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Framtidsinriktad information

For det fall att Invik och Kinnevik skulle lamna négon information i detta Informa-
tionsmemorandum som inte uteslutande avser historiska fakta skall sadan informa-
tion anses utgora framtidsinriktad information. Framtidsinriktad information innefat-
tar uttalanden om vad Invik och/eller Kinnevik “tror”, “férvéntar sig”, “rdknar med”,
eller “avser” ska intréffa i framtiden och andra liknande uttalanden. Mot bakgrund
hirav bor dessa uttalanden betraktas som nu gillande bedémningar av vad som for-
vantas i framtiden och med full insikt om att forvantningarna kanske inte uppfylls och
att avsikter kan dndras.

Invik och Kinnevik gor inga utféstelser eller lamnar nagra garantier att forvantade
marknadsvillkor, transaktioner (inklusive forvéarv och avyttringar), resultat (inklusive
operativa och finansiella mal), beslut eller andra framtida handelser och omstandig-
heter, som framgar av den framtidsinriktade informationen i detta Informations-
memorandum, kommer att 4ga rum som beskrivet eller att de kommer att d4ga rum
overhuvudtaget.

Med “Invik” avses i detta Informationsmemorandum Invik & Co. AB eller den koncern vari
Invik & Co. AB dr moderbolag, beroende pa sammanhanget.

Med “Kinnevik” avses i detta Informationsmemorandum Industriférvaltnings AB
Kinnevik eller den koncern vari Industriférvaltnings AB Kinnevik d&r moderbolag, beroende
pa sammanhanget.

Detta Informationsmemorandum féar inte distribueras eller offentliggéras i Amerikas
Forenta Stater, Australien, Japan, Kanada eller Nya Zeeland eller nagot annat land dar
distribution eller offentliggdrande strider mot tillimpliga lagar eller regler eller forutsitter
ytterligare skrivet material, prospekt, registrering eller andra atgédrder dn de som foljer av
svensk ritt.

Detta Informationsmemorandum utgor dven emissionsprospekt, enligt lagen (1991:980) om
handel med finansiella instrument, avseende fusionsvederlaget bestdende av nya aktier i
Invik & Co. AB.

Detta Informationsmemorandum har godkénts och registrerats hos Finansinspektionen i
enlighet med bestimmelserna i 2 kap 4§ lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment. Det erinras om att sidant godkdnnande inte innebédr nagon garanti frdn Finans-
inspektionens sida att sakuppgifterna i dokumentet &r riktiga eller fullstandiga.

Svensk lag skall tillimpas pé detta Informationsmemorandum och dess innehall. Tvist i
anledning av detta Informationsmemorandum skall avgéras enligt svensk lag och av
svensk domstol exklusivt.
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Samgdendet

Inviks och Kinneviks styrelser har utrett konsekvenserna
av ett samgaende och funnit att de har en gemensam 6ver-
tygelse om att en forenklad bolagsstruktur och ett upplost
korsdgande skulle medféra fordelar f6r savél bolagen som
aktiedgarna i de bada bolagen. Styrelserna foreslar att
samgéendet genomfors som en aktiebolagsrattslig fusion.

Vid en fusion likabehandlas de bada bolagens aktie-
dgargrupper, vilket dr naturligt vid ett samgaende av
detta slag. De bada aktiedgarkollektiven far samma infly-
tande pa samgaendebeslutet. Beslut om fusionen fattas av
extra bolagsstimmor i de bada bolagen, med ett majori-
tetskrav om 2/3 av savél avgivna roster som foretradda
aktier pa respektive bolagsstimma.

Med anledning av ovanstdende uppréttade styrelserna
for Invik och Kinnevik den 15 februari 2004 en gemensam
fusionsplan. Fusionen genomfors genom att Kinnevik
uppgér i Invik genom en aktiebolagsrattslig fusion déar
Kinnevik-aktier byts mot nya aktier i Invik. For varje
A-aktie i Kinnevik erhdlls 0,35 nya A-aktier i Invik. For
varje B-aktie i Kinnevik erhalls 0,35 nya B-aktier i Invik.
Den av styrelsen for Invik foreslagna aktiespliten, vari-
genom varje Invik-aktie delas upp i tio Invik-aktier, skulle
innebara att utbytesférhallandet férandras sa att for varje
A- respektive B-aktie i Kinnevik erhalls 3,5 A- respektive
B-aktier i Invik. Avsikten dr att det sammanslagna bolaget
efter namnbyte skall heta Investment AB Kinnevik.

Styrelserna anser att en fusion enligt den av styrelserna
upprattade fusionsplanen skulle medféra foljande forde-
lar for aktiedgarna i Invik och Kinnevik:

¢ Ett samgaende Okar transparensen och tydliggor dgar-
bilden. Det sammanslagna bolaget blir enklare att ana-
lysera och bedéma dn nuvarande tva bolag med kors-
vist dgande och betydande aktieposter i delvis samma
borsbolag. Detta beddms 6ka intresset for aktierna i det
sammanslagna bolaget.

e Likviditeten i det sammanslagna bolagets aktier férvan-
tas 6ka da samgdendet skapar ett foretag med ett storre
marknadsvérde och en bredare aktiedgarkrets. Inviks
styrelse kommer &dven att féresla den extra bolagstdm-
man att under varen genomfora en aktiesplit, dar varje
Invik-aktie delas i tio, vilken dr dgnad att paverka han-
deln i aktien positivt.

¢ Kinnevik 4ger idag genom dotterféretag 5,0% av
aktierna i Invik medan Invik dger 13,6% av aktierna i
KinnevikD. Som en effekt av samgaendet kommer dessa
korsagda aktier att elimineras?, vilket 6kar substansvér-
det per aktie. Netto blir effekten att substansvardet per
aktie i det sammanslagna bolaget 6kar med cirka 4%.

¢ Det sammanslagna bolagets aktier kommer att handlas
pa Stockholmsborsens O-lista.

Samgéendet bedéms ge upphov till vissa begransade
direkta kostnadsbesparingar.

Invik och Kinnevik foljer i tillimpliga delar Nérings-
livets Borskommittés (NBK) regler rérande offentliga
erbjudanden om aktieférvarv och Aktiemarknadsndmn-
dens besked om tolkning och tillimpning dérav i sam-
band med den nu aktuella fusionen och dartill relaterad
informationsgivning.

I 6vrigt hanvisas till redogorelsen i foreliggande Infor-
mationsmemorandum, vilket har uppréttats av styrel-
serna for Invik och Kinnevik.

Styrelsen for Invik dr, med undantag for sidorna 5 och
30-39 i detta dokument, samt Kinneviks tryckta arsredo-
visning for rakenskapsaret 2003, fo6r vilka styrelsen for
Kinnevik ansvarar, ansvarig for innehallet i detta Infor-
mationsmemorandum, samt tillsammans med styrelsen
for Kinnevik for sidorna 0-3, 6-21 och 40-49. Harmed for-
sakras att, sdvitt styrelsen for Invik kinner till, de uppgif-
ter som lamnas i Informationsmemorandumet, med
undantag for i foregdende mening undantagna delar,
Overensstimmer med de faktiska forhallandena och att
ingenting av vésentlig betydelse utelimnats som skulle
kunna péverka den bild av Invik respektive det samman-
slagna bolaget efter fusionen som skapas i Informations-
memorandumet.

Stockholm den 1 mars 2004

Styrelsen
Invik & Co. AB (publ)

Styrelsen for Kinnevik &r ansvarig for informationen pa
sidorna 5 och 30-39 i detta Informationsmemorandum
och for Kinneviks, som separat bilaga bifogade, tryckta
arsredovisning for rakenskapsaret 2003, samt tillsammans
med styrelsen for Invik for sidorna 0-3, 621 och 40-49.
Hérmed forsékras att, savitt styrelsen fér Kinnevik kdnner
till, de uppgifter som ldmnas i detta Informationsmemo-
randum avseende Kinnevik pa ovan angivna sidor 6ver-
ensstimmer med de faktiska forhallandena och att ingen-
ting av vasentlig betydelse uteldmnats som skulle kunna
paverka den bild av Kinnevik respektive det samman-
slagna bolaget efter fusionen som skapas i Informations-
memorandumet.

Fagersta den 1 mars 2004

Styrelsen
Industriférvaltnings AB Kinnevik (publ)

1) Kinnevik dger genom dotterforetag 391 430 aktier i Invik representerande 5,0% av aktiekapitalet med 10,2% av rostetalet. (391 430 av
serie A, inga av serie B). Invik dger 8 568 323 aktier i Kinnevik, representerande 13,6% av aktiekapitalet med 35,0% av rostetalet
(6 281 387 av serie A, 2 286 936 av serie B). Inga av dessa aktier har inkdpts under den senaste sexmanaders perioden.

2) Elimineringen av det korsvisa dgandet foljer av att de aktier i Kinnevik som innehas av Invik upphor att existera, utan att ge upphov
till nya Invik-aktier, genom fusionen samt att de aktier i Invik som innehas av Kinnevik och som genom fusionen férvirvas av Invik

avses att dras in efter fusionen.



Faststdllande av utbytesrelation

Vid bestimmandet av en rittvis utbytesrelation for savél Inviks som Kinneviks aktiedgare, har sty-
relserna for de bada bolagen beaktat en rad faktorer. De tyngst vdgande faktorerna har varit bors-
kurserna fér bolagen under perioden fore offentliggdrandet av samgdendet samt styrelsernas
beddmning av vardet av de bada bolagens tillgangar. Bada styrelserna anser att utbytesrelationen &r
réttvis och stodjer sig darvid pa fairness opinions, inhdmtade av respektive styrelse fran nedansta-
ende externa experter.

Inviks styrelse har inhdmtat utldtande (fairness opinion) betrdffande utbytesrelationen fran
Handelsbanken Capital Markets och Kinneviks styrelse har inhdmtat motsvarande fran Deloitte och
Morgan Stanley. I sitt utlatande till Inviks styrelse anger Handelsbanken Capital Markets att utby-
tesrelationen dr skilig ur finansiell synvinkel for Inviks aktiedgarkollektiv. Deloitte respektive
Morgan Stanley anger motsvarande for Kinneviks aktiedgarkollektiv i sina utlatanden till Kinneviks
styrelse. Dessa utlatanden &ar intagna pa sidorna 41-43 i detta Informationsmemorandum. Handels-
banken Capital Markets, Corporate Finance, dr engagerad av Invik som radgivare rérande genom-
forandet av samgaendet.

Utbytesrelationen har bestdmts sa att for varje B-aktie i Kinnevik erhalls 0,35 B-aktier i Invik och
for varje A-aktie i Kinnevik erhalls 0,35 A-aktier i Invik. Efter genomférande av foéreslagen aktiesplit
i Invik kommer utbytesrelationen att justeras. Se vidare nedan avsnittet “Fusionsvillkor och anvis-
ningar”.

Det faktum att fler faktorer &n senaste betalkurser fére offentliggérandet av samgaendet har beak-
tats vid bestimmandet av utbytesrelationen pa det sitt som anges ovan, innebér att en diskrepans
uppkommer f6r aktiedgarna i Kinnevik i férhallande till bérskurserna under vissa métperioder. For
innehavarna av B-aktier i Kinnevik motsvarar utbytesrelationen en rabatt om 0,47% respektive en
premie om 0,72% i jamforelse med de volymvédgda betalkurserna for de bada bolagen under de
senaste 10 respektive 30 borsdagarna fore offentliggorandet av samgaendet, det vill sdga till och med
fredagen den 13 februari 2004. For innehavarna av A-aktier i Kinnevik blir motsvarande rabatter
1,19% respektive 1,24%. I samtliga fall dr aktiekurserna justerade f6r de foreslagna utdelningarna for
verksamhetsaret 2003, vilka kommer att utbetalas till aktiedgarna fore verkstédllandet av fusionen i
juli 2004. I jamforelse med sista betalkurserna fredagen den 13 februari 2004, justerade for foreslagna
utdelningar, blir premien f6r B-aktiedgare i Kinnevik 2,99%. Den 13 februari 2004 férekom ingen
handel i varken Kinneviks eller Inviks A-aktier. Senaste dag som avslut gjordes i Kinneviks A-aktie
var mandagen den 9 februari och senaste dag avslut gjordes i Inviks A-aktie var torsdagen den
12 februari 2004. Berdknat pa A-aktiernas sista betalkurser mandagen den 9 februari, justerade for
foreslagen utdelning, uppgick rabatten till 1,03%. Betrdffande A-aktierna bor det noteras att likvidi-
teten i A-aktierna, sarskilt Inviks, ar lag, vilket d&ven medfort att A-aktierna i regel noteras till lagre
kurs dn B-aktierna. Detta kan bidra till att den procentuella premien och rabatten f6r A- respektive
B-aktier skiljer sig at. Juridiska och marknadsmaéssiga skal talar emellertid f6r en gemensam utby-
tesrelation for A- och B-aktier.



Uttalande fran styrelsen i Invik

Inviks styrelse har, infér upprattandet av en med Kinnevik gemensam fusionsplan, noga utvérderat
effekterna av ett samgdende med Kinnevik.

Styrelsen anser att samgéaendet bygger pa en sund industriell logik ddr bolagen har liknande port-
foljer av noterade innehav, liknande dgarstrukturer samt en gemensam historia och gemensamma
traditioner. Det &r styrelsens uppfattning att samgaendet skapar en koncern med en enklare struk-
tur bade ur ett aktiedgarperspektiv och ur ett ledningsperspektiv. Vidare anser styrelsen att samga-
endet skapar ett holdingbolag med stark finansiell stéllning och betydande dgande i snabbt vixande
borsnoterade foretag samt heldgda dotterbolag med goda kassafloden. Styrelsen anser vidare att
elimineringen av de korsdgda aktierna ar positivt for aktiedgarna eftersom substansvardet per aktie
darmed Okar. Det sammanslagna bolagets storlek i kombination med det 6kade antalet aktiedgare
samt aktiespliten i Invik bedoms bli till fordel for aktiedgarna, inte minst eftersom férutsattningar
skapas for en battre likviditet i Invik-aktien. Styrelsen bedémer att samgéendet mellan Invik och
Kinnevik kommer att gynna Inviks aktiedgare.

Styrelsen bedomer att det finns ett betydande stod for samgédendet. Aktiedgare med mer dn 61%
av rosterna och 31% av kapitalet i Invik har uttryckt att de pa den extra bolagsstimman avser att
rosta for fusionen inklusive det féreslagna erbjudandet om omvandling av A-aktier till B-aktier, samt
for den foreslagna aktiespliten.

Styrelsen har beaktat en rad faktorer for att faststalla en rattvis utbytesrelation. De tyngst vagande
faktorerna har varit borskurserna f6r bolagen under perioden fore offentliggérandet av samgaendet
samt vardet av de bada bolagens tillgangar.

Inviks styrelse har anlitat Handelsbanken Capital Markets som rddgivare for att utvardera den i
fusionsplanen foreslagna utbytesrelationen. Handelsbanken Capital Markets har i sitt skriftliga utla-
tande, daterat den 15 februari 2004, uttalat att utbytesrelationen ar skélig ur en finansiell synvinkel
for Inviks aktiedgare vid tidpunkten f6r utlatandet. Handelsbanken Capital Markets utlatande ater-
ges nedan i avsnittet “Fairness opinion fran Handelsbanken Capital Markets”.

Mot bakgrund av ovanstdende anser styrelsen for Invik att villkoren och forutsattningarna for
samgaendet ar rattvisa.

Inviks styrelse rekommenderar darfor enhalligt Inviks aktiedgare att, vid den extra bolagsstam-
man den 16 april 2004, godkdnna den av Inviks och Kinneviks styrelser gemensamt upprattade
fusionsplanen, vilken innebér en fusion mellan Invik och Kinnevik genom att Invik, som 6verta-
gande bolag, absorberar Kinnevik, som 6verlatande bolag, samt att besluta i enlighet med styrelsens
forslag om emission av Invik-aktier att utgéra fusionsvederlag och om andringar i bolagsord-
ningen?.

Stockholm den 1 mars, 2004

Invik & Co. AB (publ)
Styrelsen

1) I handldggningen avseende fragan om fusionsplanens upprattande och rekommendationen till aktiedgarna
att rosta for godkdnnande av densamma, har samtliga ledaméter i Inviks styrelse deltagit, liksom Inviks verk-
stdllande direktor. Av dessa ingar Cristina Stenbeck, Wilhelm Klingspor och Anders Fillman i Kinneviks sty-
relse. Ledaméterna Rickard von Horn och Johan Klingspor har betydande aktieinnehav i Kinnevik. Som kom-
mer att framgé av kallelsen till den extra bolagsstdimman i Invik vill styrelsen fasta uppméarksamhet pa dessa
forhallanden och det faktum att ett godkdnnande av fusionsplanen innebér att stimman dven godkédnner att
handldggningen av fragan om fusionsplanen har skett pa ovan angivet sitt.



Uttalande fran styrelsen i Kinnevik

Kinneviks styrelse har, infor upprattandet av en med Invik gemensam fusionsplan, noga utvarderat
effekterna av ett samgdende med Invik.

Styrelsen anser att samgéendet bygger pé en sund industriell logik dir bolagen har liknande port-
foljer av noterade innehav, liknande dgarstrukturer samt en gemensam historia och gemensamma
traditioner. Det ar styrelsens uppfattning att samgaendet skapar en koncern med en enklare struk-
tur bade ur ett aktiedgarperspektiv och ur ett ledningsperspektiv. Styrelsen anser att samgaendet
skapar ett holdingbolag med stark finansiell stallning och betydande dgande i snabbt vaxande bors-
noterade foretag samt heldgda dotterbolag med goda kassafloden. Styrelsen anser vidare att elimi-
neringen av de korsdgda aktierna dr positivt for aktiedgarna eftersom substansvardet per aktie dér-
med Okar. Det sammanslagna bolagets storlek i kombination med det 6kade antalet aktiedgare
bedoms bli till fordel for aktiedgarna. Styrelsen bedomer att samgaendet mellan Invik och Kinnevik
kommer att gynna Kinneviks aktiedgare.

Styrelsen bedomer att det finns ett betydande stod for samgdendet. Aktiedgare med mer dn 63%
av rosterna och 22% av kapitalet i Kinnevik har uttryckt att de pa den extra bolagsstimman avser att
rosta for fusionen inklusive det foreslagna erbjudandet om omvandling av A-aktier till B-aktier.

Styrelsen har beaktat en rad faktorer for att faststalla en rattvis utbytesrelation. De tyngst vagande
faktorerna har varit bérskurserna f6r bolagen under perioden fore offentliggérandet av samgaendet
samt styrelsernas bedomning av virdet av de bada bolagens tillgdngar.

Kinneviks styrelse har anlitat Deloitte samt Morgan Stanley som radgivare for att utvirdera den i
fusionsplanen foreslagna utbytesrelationen.

Deloitte har i sitt skriftliga utlatande, daterat den 15 februari 2004, uttalat att utbytesrelationen &r
skalig ur en finansiell synvinkel fér Kinneviks aktiedgare vid tidpunkten for utldtandet. Deloittes
utlatande aterges nedan i avsnittet “Fairness opinion fran Deloitte”.

Ocksa Morgan Stanley har i sitt skriftliga utlatande, daterat den 15 februari 2004, uttalat att utby-
tesrelationen &r skilig ur en finansiell synvinkel for Kinneviks aktiedgarkollektiv vid tidpunkten
for utlatandet. Morgan Stanleys utlatande dterges nedan i avsnittet “Fairness opinion fran Morgan
Stanley”.

Mot bakgrund av ovanstdende anser styrelsen for Kinnevik att villkoren och forutsattningarna for
samgaendet ar réttvisa.

Kinneviks styrelse rekommenderar darfor enhilligt aktiedgarna att, vid den extra bolagsstimman
den 16 april 2004, godkdnna den av Inviks och Kinneviks styrelser gemensamt uppréttade fusions-
planen, vilken innebér en fusion mellan Invik och Kinnevik genom att Invik, som 6vertagande
bolag, absorberar Kinnevik, som 6verlatande bolag, mot ett fusionsvederlag i form av nyemitterade
Invik-aktier?).

Fagersta den 1 mars, 2004

Industriforvaltnings AB Kinnevik (publ)
Styrelsen

1) T handldggningen avseende fragan om fusionsplanens upprittande och rekommendationen till aktiedgarna
att rosta for godkdnnande av densamma, har samtliga ledaméter i Kinneviks styrelse deltagit, liksom
Kinneviks verkstillande direkttr. Av dessa ingér Cristina Stenbeck och Wilhelm Klingspor i Inviks styrelse
och Anders Féllman ar Inviks verkstdllande direktoér. Hartill har ledamoten Edvard von Horn liksom
Kinneviks verkstillande direktér Vigo Carlund betydande aktieinnehav i Invik. Som kommer att framga av
kallelsen till den extra bolagsstimman i Kinnevik vill styrelsen fasta uppméarksamhet pa dessa férhallanden
och det faktum att ett godkdnnande av fusionsplanen innebér att stimman &ven godkanner att handligg-
ningen av fragan om fusionsplanen har skett pa ovan angivet sitt.



Godkinnande och verkstallande

Extra bolagsstimmor i Invik och Kinnevik berdknas hallas
den 16 april 2004 f6r beslut ifraga om godkdnnande av
fusionsplanen, mgjlighet till omvandling av A-aktier till
B-aktier samt, i Invik, for beslut om aktiesplit och emis-
sion av fusionsvederlag, samt till dessa beslut relaterade
fragor.

Sedan de bada extra bolagsstimmorna godként fusions-
planen foljer enligt aktiebolagslagen vissa borgenérsrela-
terade forfaranden. Fusionen berdknas vara registrerad av
PRV knappt fyra ménader efter bolagsstimmobesluten.
Sedan fusionen registrerats, erhaller Kinneviks aktiedgare
med automatik nyemitterade Invik-aktier. Detta innebér
att savél Kinnevik- som Invik-aktierna kommer att vara
noterade pa A- respektive O-listan fram till registrering av
fusionen. Direfter byts Kinnevik-aktier mot nya Invik-
aktier och Kinnevik-aktien avnoteras.

Endast hela aktier i Invik kommer att erldggas som
fusionsvederlag till aktiedgare i Kinnevik. Fusionsveder-
lag skall inte utges med avseende pa de Kinnevik-aktier
som ags av Invik. Savitt giller aktieinnehav, eller del

Fusionsprocessen — 6versiktlig tidplan

Utdelningar betalas ut
Informationsmemorandum

infor extra bolagsstammor

Kinnevik: 5,50 kr/aktie

dédrav, i Kinnevik som ej berittigar till hel ny aktie i Invik,
se vidare avsnittet “Fusionsvillkor och anvisningar”.

Kinnevik upploses och dess tillgangar och skulder
overgar pa Invik i och med att PRV registrerar fusionen.
Detta berdknas ske tidigast i juli 2004. Bolagen kommer att
i sa god tid som mojligt offentliggéra vilken dag PRV
kommer att registrera fusionen.

Sista dag for handel i Kinnevik-aktien avses vara tre
dagar fore PRV:s registrering av fusionen och férsta dag
for handel med de som fusionsvederlag nyemitterade
aktierna i Invik berdknas vara dagen for registrering av
fusionen.

Av registreringstekniska skil kommer saledes Kinneviks
aktiedgare att vara férhindrade att férdndra sina innehav
av Kinnevik-aktier under tva dagar da bytet fran Kinne-
vik- till Invik-aktier pagar, prelimindrt 26-27 juli 2004.

Kinneviks aktier kommer att avnoteras i samband med
att fusionsvederlaget erldggs.

Inviks aktier kommer dven framgent att handlas pa
Stockholmsbdrsens O-lista.

. Invik: 5,00 kr/aktie (belopp fore aktiesplit)
skickas ut Sista dag for handel
Rapporter i Kinnevik-aktier*
1:a kvartalet X
Maj 4 Maj 17 Jun 16 Jul 10
Feb 16
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Fusionsvillkor; anvisningar och anmalan till extra bolagsstammor

Fusionsvederlag
Som anges i fusionsplanen har f6ljande fusionsvederlag
(utbytesrelation) faststéllts:

Om aktiesplit inte genomférts i Invik skall for varje
A-aktie i Kinnevik erhéllas 0,35 A-aktier i Invik och for
varje B-aktie i Kinnevik erhallas 0,35 B-aktier i Invik.

Om aktiesplit 10:1 genomforts i Invik skall for varje
A-aktie i Kinnevik erhéallas 3,5 A-aktier i Invik och for
varje B-aktie i Kinnevik erhallas 3,5 B-aktier i Invik.

Fusionsvederlag skall dock inte utges med avseende pa
Kinnevik-aktier som dgs av Invik.

Emission av fusionsvederlaget

Ett verkstillande av fusionen forutsétter att bolagsstam-
man beslutar om emission av hogst 2 597 577 A-aktier och
hogst 19 029 624 B-aktier a nominellt 1 kr att utgora
fusionsvederlaget om sammanlagt hogst 19 029 624 aktier,
berdknat fore genomférande av den foreslagna aktiespli-
ten. Berdknat efter verkstdllandet av aktiespliten, skall
emission istéllet ske av hogst 25975770 A-aktier och
hogst 190 296 240 B-aktier a nominellt 0,10 kr att utgora
fusionsvederlaget om sammanlagt hogst 190 296 240
aktier. Samtliga nyemitterade aktier skall vara stamaktier.
Genom emissionen Okas Inviks aktiekapital med hogst
19 029 624 kr till hogst 26 789 624 kr.

Det exakta antalet A- respektive B-aktier i Invik, som
skall emitteras som fusionsvederlag, kommer att fast-
stillas slutligt efter det att utfallet av det foreslagna
erbjudandet om omstdmpling av A-aktier till B-aktier i
Kinnevik har kunnat konstateras.

Berattigad att erhalla ovan angivet fusionsvederlag
kommer att, med ovan angiven utbytesrelation, vara inne-
havare av A- respektive B-aktier i Kinnevik per dagen for
PRV:s registrering av fusionen.

Villkor for fusionen

Foljande villkor géller for fusionens genomférande:

1. att bolagsstimmor i Invik och Kinnevik godkénner
fusionsplanen med tva tredjedels majoritet av saval
avgivna roster som vid stimman foretrddda aktier
samt att Inviks bolagsstimma fattar f6r fusionen nod-
vandiga beslut, innefattande beslut om emission av
fusionsvederlaget och for fusionen erforderliga dnd-
ringar av bolagsordningen; och

2. att alla for fusionen erforderliga myndighetstillstand
och godkdnnanden har erhallits pa villkor som ar
acceptabla for Kinnevik respektive Invik enligt respek-
tive styrelses bedomande.

Kostnader
Courtage utgar ej med anledning av aktiebytet i samband
med verkstéllandet av fusionen.

Anmilan

Aktiedgare i Invik respektive Kinnevik skall inte anmaéla
sig pa anmaélningssedel eller pa annat vis for verkstallan-
det av fusionen. Extra bolagsstimmor fattar beslut om
godkdnnande av fusionsplanen varefter samtliga aktier i
Kinnevik byts mot aktier i Invik.

Anmalan till extra bolagsstimmor den 16 april 2004

i Kinnevik och Invik

Extra bolagsstimmor i Invik och Kinnevik kommer att

hallas den 16 april 2004 pa Brasserie by the Sea, Tullhus 2,

Skeppsbron, Stockholm.
Aktiedgare som Onskar delta i bolagsstimma skall:

e dels vara inférd i av VPC AB ford aktiebok tisdagen den
6 april 2004; och

e dels anmadla sin avsikt att delta senast onsdagen den
14 april 2004 klockan 15.00. Anmaélan skall ske via
respektive bolags hemsida, www.invik.se respektive
www.kinnevik.se, pa telefon 0433-747 56 eller skriftli-
gen till respektive bolag under adress:

Invik & Co. AB
Box 2095
103 13 Stockholm

Industriférvaltnings AB Kinnevik
Box 2094
103 13 Stockholm

Vid anmalan bér uppges namn, personnummer/organi-
sationsnummer, adress, telefonnummer, aktieinnehav
samt eventuella bitrdden. Sker deltagande med stod av
fullmakt bor denna inséndas i samband med anmélan om
deltagande i bolagsstimman. Mark anmaélan per brev
med ”Extra bolagsstaimma”.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade
maste, for att dga rdtt att delta i bolagsstimman, tillfalligt
inregistrera aktierna i eget namn. Aktiedgare som 6nskar
sadan omregistrering maste underrdtta forvaltaren om
detta i god tid fore den 6 april 2004.

Fusionens verkstillande, redovisning av
fusionsvederlag samt paverkan pa innehav i Invik

och Kinnevik

Fusionsforfarandet berdknas vara avslutat knappt 4 ma-
nader efter besluten péa de extra bolagsstimmorna. I och
med att fusionen registreras dr Kinnevik upplost. Aktie-
dgarna i Kinnevik erhéller d& automatiskt nyemitterade
aktier i Invik. Aktierna i Kinnevik bokas av VPC AB ut
fran respektive innehavarens VP-konto och i stéllet bokas
de nya aktierna i Invik in pa VP-kontona. VP-avi sdands
dérefter ut till aktiedgarna och aktierna i Kinnevik avno-
teras.



Fusionsvillkor, anvisningar och anmiilan till extra bolagsstimmor

Detta forfarande innebér att aktierna i Invik kommer att
vara noterade pa O-listan &dven fortsdttningsvis och att
aktierna i Kinnevik kommer att vara noterade pa A-listan
fram till registreringen av fusionen. Av registreringstek-
niska skil kommer Kinneviks aktiedgare dock att vara for-
hindrade avyttra sina Kinnevik-aktier under tva dagar da
bytet frdn Kinnevik-aktier till Invik-aktier pagar, prelimi-
ndrt 26-27 juli 2004.

Aktieandelar / Overskjutande aktier

Endast hela aktier i Invik kommer att erldggas till aktie-
dgare i Kinnevik som fusionsvederlag. Invik och Kinnevik
kommer att uppdra at Handelsbanken Capital Markets att
for respektive aktieserie ligga samman alla sddana
Kinnevik-aktier eller andelar ddrav som inte berattigar
dgaren till en hel ny Invik-aktie som fusionsvederlag
(nedan “Fraktioner”). Det sammanlagda antal Invik-
aktier av respektive aktieserie som motsvaras av siddana
Fraktioner (nedan “Udda Aktier”) kommer sedan genom
Handelsbanken Capital Markets forsorg att séljas Gver
Stockholmsborsen. Forsdljningen skall ske snarast efter
fusionens registrering. Forsdljningslikviden fran forsalj-
ningen av Udda Aktier kommer dérefter att utbetalas till
envar berédttigad i forhallande till dennes tidigare innehav
av Fraktioner.

Forsdljningslikviden kommer att redovisas till berérda
aktiedgare i form av en avrdkningsnota, varvid varje
aktiedgare kommer att erhalla sin andel av den totala for-
sédljningslikviden. Utbetalning sker genom insdttning pa
det avkastningskonto som &r anslutet till VP-kontot. Om

avkastningskonto saknas, dr felaktigt eller &r ett postgiro-
konto, sker utbetalning enligt instruktion pa avriaknings-
nota. Forsiljningslikviden berdknas redovisas senast den
tionde bankdagen efter fusionens registrering.

Ritt att senareldgga tidpunkten for redovisning

av vederlag

Invik forbehaller sig rétten att, i samrdd med Kinnevik,
senareldgga tidpunkten f6r redovisning av fusionsveder-
lag.

Utdelning avseende de nya Invik-aktierna

De nyemitterade aktierna i Invik, utgivna med anledning
av fusionen, beréttigar till utdelning fran och med raken-
skapséret 2004.

Notering av de nya aktierna

Invik kommer att anméla de nyemitterade aktierna for
notering pa Stockholmsborsens O-lista. Handel med de
nya aktierna berdknas prelimindrt kunna ske fran och
med den 28 juli 2004.

Storre aktiedgares avsiktsforklaringar infor stimmorna
Aktiedgare med mer 4n 61% av rosterna och 31% av kapi-
talet i Invik och aktiedgare med mer dn 63% av rosterna
och 22% av kapitalet i Kinnevik har uttryckt att de pa de
extra bolagsstimmorna avser att rosta for fusionen inklu-
sive det nimnda erbjudandet om omvandling av A-aktier
till B-aktier i de bada bolagen, samt pa Inviks extra
bolagsstimma rosta for den foreslagna aktiespliten.



Skattefragor for aktiedgare

Nedan foljer en sammanfattning av vissa nu gillande svenska
skatteregler som aktualiseras i samband med att Kinnevik gdr
upp i Invik genom en fusion enligt 14:1 aktiebolagslagen
(1975:1385). Aktieiigarna i Kinnevik erhiller fusionsvederlag i
form av aktier i Invik. Fusionsvederlaget behandlas som ersiitt-
ning vid en avyttring av aktierna i Kinnevik. De regler som for-
klaras nedan giller, om ej annat anges, personer som dr obe-
grinsat skattskyldiga i Sverige.

Sammanfatiningen gillande skatteeffekterna av erbjudandet
ska ses som en allmin information till aktieigarna. Beskatt-
ningen av aktieigarna dr beroende av respektive igares specifika
situation. Sirskilda skatteeffekter som inte behandlas nedan kan
uppstad for vissa kategorier av skattskyldiga. Det kan exempelvis
bli aktuellt att beakta inkomstskatteregler i utlandet, bestim-
melser om dubbelbeskattning och andra liknande regler varfor
varje aktiedgare bor radfriga skatterddgivare om de skattekonse-
kvenser som erbjudandet kan medfora.

Beskattning vid byte av aktier i Kinnevik mot aktier

i Invik (andelsbyte)

Fysiska personer

Nér en fysisk person som &r bosatt eller stadigvarande
vistas i Sverige erhéller fusionsvederlag i form av aktier i
Invik utloses inga skattekonsekvenser. Detta géller oav-
sett om andelsbytet medf6r en kapitalvinst eller en kapi-
talférlust. De mottagna aktierna i Invik anses anskaffade
for det omkostnadsbelopp som gallde for de avyttrade
aktierna i Kinnevik. Det innebar att beskattningen skjuts
fram och intrdder forst i takt med att de mottagna aktierna
i Invik avyttras. Vid framskjuten beskattning behover
andelsbytet inte deklareras.

Juridiska personer

Juridiska personer kan begira uppskov med beskattning
av en kapitalvinst pa grund av andelsbytet. Uppskovs-
beloppet tas upp till beskattning senast i takt med att de
mottagna aktierna i Invik avyttras. De aktiedgare som
yrkar uppskov med beskattning av kapitalvinsten maste
redovisa vinsten i sin deklaration.

Beskattning vid avyttring av aktier, eller

erhallen del av aktie, i Invik

Fysiska personer

Fysiska personer och dodsbon beskattas for hela kapital-
vinsten i inkomstslaget kapital vid forsédljning av aktier.
Skatt tas ut med 30% av kapitalvinsten. Kapitalvinst
respektive forlust rdknas som skillnaden mellan f6rsalj-
ningsersittningen efter avdrag for eventuella férsdljnings-
utgifter och de avyttrade aktiernas omkostnadsbelopp
(anskaffningsutgift med tilldgg for forbattringsutgifter).
Enligt genomsnittsmetoden ska omkostnadsbeloppet for
en aktie utgoras av det genomsnittliga omkostnadsbelop-
pet for aktier av samma slag och sort. Som ett alternativ
till genomsnittsmetoden kan i frdga om marknadsnote-
rade aktier schablonregeln anvindas. Denna regel innebér

att omkostnadsbeloppet far berdknas till 20% av forsalj-
ningsersittningen efter avdrag for forséljningsutgifter.

Kapitalforluster pa andra marknadsnoterade deldgar-
réitter 4n andelar i svenska rantefonder samt kapitalfor-
luster pd sadana andelar i svenska aktiebolag och utland-
ska juridiska personer som inte 4r marknadsnoterade dras
av i sin helhet mot kapitalvinster pa sadana tillgangar.
Om full kvittning inte far ske ar forlusten avdragsgill till
70%. Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges reduktion av skatten pa inkomst av tjanst och
ndringsverksamhet samt fastighetsskatt. Sadan skattere-
duktion medges med 30% for underskott upp till 100 000
kronor och med 21% fér underskott déarutdver. Under-
skott kan inte sparas till ett senare beskattningsar.

Juridiska personer

Aktiebolag och andra juridiska personer, utom doédsbon,
beskattas for alla inkomster inklusive kapitalinkomster i
inkomstslaget nadringsverksamhet efter en skattesats om
28%. Avdrag for kapitalforluster pa aktier medges bara
mot kapitalvinster pa aktier och andra deldgarrétter.
Sédana kapitalférluster kan dven, om vissa villkor dr upp-
fyllda, kvittas mot kapitalvinster pa aktier och deldgarrat-
ter i bolag inom samma koncern, under forutséttning att
koncernbidragsratt foreligger. Kapitalforluster pa aktier,
som inte har kunnat utnyttjas ett visst beskattningsar, far
sparas och dras av mot kapitalvinster pa deldgarratter
under efterfoljande beskattningsar utan begransning i
tiden.

Sarskilda regler géller for s k naringsbetingade andelar.
Reglerna innebdr att kapitalvinster pa sadana andelar ar
skattefria och att kapitalférluster inte dr avdragsgilla.
Onoterade aktier anses alltid nédringsbetingade. Noterade
aktier anses niringsbetingade under forutsdttning att
aktieinnehavet motsvarar minst 10% av rosterna eller
innehavet betingas av rorelse. Skattefrihet for kapitalvinst
pa noterade aktier forutsatter dessutom att aktierna inte
avyttras inom ett ar fran det att aktien blivit ndringsbe-
tingad hos innehavaren. Om aktier av samma slag och
sort anskaffas vid olika tidpunkter, anses en senare
anskaffad aktie ha avyttrats fore en tidigare anskaffad
aktie. Om innehavet omfattar savél aktier som inte upp-
fyller tidsvillkoret som aktier som uppfyller detta villkor
anses aktierna inte vara av samma slag och sort vid berak-
ning enligt genomsnittsmetoden.

Beskattning av utdelning pa aktierna i Invik
Skattesatsen ar 30% for fysiska personer och dodsbon. Vid
utbetalning av utdelning till fysiska personer gors ett pre-
liminédrskatteavdrag av VPC AB eller av forvaltaren
betraffande forvaltarregistrerade aktier.

For aktiebolag m fl juridiska personer &r skattesatsen
28%. Utdelning pa aktier som har karaktir av niringsbe-
tingade andelar &r skattefri. Onoterade aktier anses alltid
vara ndringsbetingade. Noterade aktier anses vara



Skattefrigor for aktieigare

ndringsbetingade under forutsédtining att aktieinnehavet
motsvarar minst 10% av rosterna eller att innehavet
betingas av rorelse. Skattefrihet f6r dessa aktier forutsétter
att aktien inte avyttras inom ett ar fran det att den blev
ndringsbetingad hos aktiedgaren.

Formogenhetsbeskattning
Aktierna i Invik dr noterade pa Stockholmsborsens O-lista
och &r befriade fran formogenhetsskatt.

Arvs- och gavoskatt
Aktier pa Stockholmsborsens O-lista varderas till 30% av
noterat varde vid arvs- och gavobeskattningen

Utlindska aktiedgare
Fysiska personer som inte dr bosatta eller stadigvarande
vistas i Sverige beskattas normalt inte i Sverige vid for-
sédljning av svenska aktier. Det finns en sdrskild regel som
kan innebara att en person som ar bosatt utanfér Sverige
anda ska beskattas har for forsiljning av svenska aktier.
Detta géller om personen under det kalenderar da forsalj-
ningen dgt rum eller vid nagot tillfille de tio ndrmast fore-
gdende kalenderaren stadigvarande vistats eller varit
bosatt i Sverige. Denna regel kan dock vara begransad
genom de skatteavtal som Sverige ingatt med andra lan-
der for att undvika dubbelbeskattning.

Fysiska personer som inte stadigvarande vistas eller &r
bosatta i Sverige kan inte tillimpa de sarskilda reglerna
om framskjuten beskattning vid andelsbyten.
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Utlandska juridiska personer &r inte skattskyldiga i
Sverige for kapitalvinst pa aktier annat &n om vinsten &r
hanforlig till ett sa kallat fast driftstdlle i Sverige. For
dessa fall far reglerna om uppskov med beskattningen vid
andelsbyten tillimpas. Reglerna om skattefria kapital-
vinster pa ndringsbetingade aktier &r tillimpliga dven for
utldndska motsvarigheter till svenska aktiebolag och eko-
nomiska foreningar, som dr hemmahorande i EES och
som &r foremal for beskattning likartad med svensk
beskattning.

For aktiedgare som inte &r skatterdttsligt hemmaho-
rande i Sverige utgar normalt svensk kupongskatt pa all
utdelning frdn svenska aktiebolag. Utdelning fran Invik
ar foremal for svensk kupongskatt om 30%. Denna skatte-
sats ar dock i allmédnhet reducerad genom skatteavtal som
Sverige har med andra ldnder f6r undvikande av dubbel-
beskattning. Avdraget for kupongskatt verkstélls normalt
av VPC AB eller, betraffande forvaltarregistrerade aktier,
av forvaltaren.

Svensk kupongskatt utgar inte pa utdelning till utland-
ska bolag pa nidringsbetingade aktier, om det utlindska
bolaget motsvarar ett sddant svenskt bolag som kan ta
emot utdelning skattefritt och utdelningen hade varit
skattefri for ett svenskt bolag.



Det sammanslagna bolaget

DET SAMMANSLAGNA BOLAGETS MARKNAD
OCH VERKSAMHET

Marknad

For en beskrivning av dotterbolagens, intressebolagens
samt de 6vriga innehavens marknader och dessa markna-
ders tillvaxtpotential och liknande hédnvisas till Inviks och
Kinneviks bifogade arsredovisningar for rakenskapsaret
2003.

Verksamhet

Storre dgare i Invik och Kinnevik har uttalat att de har en
gemensam syn pa verksamhetsinriktningen for det sam-
manslagna bolaget.

Det langsiktiga och 6vergripande malet skall vara att
optimera aktiedgarnas varden. Verksamheten bestar
framst i att langsiktigt utveckla rérelsedrivande foretag
samt forvalta en aktieportfolj bestdende av langsiktiga
investeringar i ett mindre antal noterade bolag.

Samgaendet skapar ett av Sveriges storsta holding-
bolag. Bolaget kommer att ha betydande dgarandelar i de
borsnoterade bolagen AcandoFrontec AB (AcandoFrontec),
Cherryforetagen AB (Cherryforetagen), Metro Internatio-
nal S.A. (Metro), Millicom International Cellular S.A.
(MIC), Modern Times Group MTG AB (MTG), Radio P4
Hele Norge ASA (P4), Tele2 AB (Tele2), Transcom World-
Wide S.A. (Transcom) och Viking Telecom AB (Viking
Telecom).

I det sammanslagna bolaget ingar dven det heldgda
pappers- och kartongforetaget Korsnds samt finans- och
forsdakringsgruppen Modern Finance Group. Omsitt-
ningen i den sammanslagna koncernen uppgick under
2003 proforma till 6 839 miljoner kronor med ett proforma
rorelseresultat pd 642 miljoner kronor. Resultatet fran
intressebolag uppgick under samma period till proforma
2 764 miljoner kronor.

Det sammanslagna bolagets andel av kapital och roster
i de noterade innehaven samt marknadsvéardet av dessa
innehav framgar av nedanstaende tabell.

Marknadsvarde (Mkr)?

Noterade tillgangar Antal aktier Roster Kapital 2003-12-31  2004-02-13
Tele2 41 827175 54,9%" 28,4% 16 061 15 727
Millicom (inkl. konvertibler) 7 385 634 32,4% 32,4% 3761 4184
Metro 209 309 317 35,7% 39,8% 2 889 3077
MTG 9935011 47,2% 15,0% 1505 1674
Transcom 14 915 022 31,5% 21,1% 437 543
Cherryforetagen 8 780 749 26,4% 28,7% 147 196
AcandoFrontec 5935 580 7,5% 10,7% 28 40
P4 4 026 820 12,5% 12,5% 18 30
Viking Telecom 4 657 000 23,6% 23,6% 14 18
Totalt 24 860 25 489

1) Rostandelen i Tele2 avser férhallandet fore féreslagen majlighet till omstampling av A-aktier i Tele 2 till B-aktier. Invik och Kinnevik avser, om sadan
omstampling beslutas av bolagsstamma i Tele2, att stimpla om A-aktier i en sddan omfattning att deras rostetal i Tele2 kommer att understiga 50%.

Se avsnittet “Vissa fragor rérande intressebolag”.

2) Vid berdkning av marknadsvardet har samtliga aktier varderats till virdet av respektive bolags mest likvida aktie.
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I den sammanslagna koncernen kommer samma dotterbolag som tidigare ingick i Invik-koncernen och Kinnevik-kon-
cernen att inga. I tabellen nedan visas omséttning och resultatmatt i syfte att askadliggora affirsomradenas storlek i den
sammanslagna koncernen. Siffrorna i tabellen baseras pa arsredovisningarna for rakenskapsaret 2003 f6r respektive bolag.

Resultat efter

(Mkr) Omsittning finansiella poster
Invik

Aktieforoaltning 12 -91
Modern Finance Group

Bankrorelse 248 63
Forsakringsrorelse 708 33
Kapitalférvaltning 54 10
Vérdepappershandel 183 24
Summa Modern Finance Group 1193 130
Ovrig verksamhet 4 -8
Intressebolag - 591
Koncernelimineringar -23 -20
Summa Invik 1186 602

Resultat efter

(Mkr) Omsittning Rorelseresultat  finansiella poster
Kinnevik

Mellersta Sveriges Lantbruks AB 44 4 0
Korsnds Holding AB

Korsnés Skog 1441 142

Korsnés Industri 3 816 793

Korsnds Packaging 1386 —408

Elimineringar inom Korsnas Holding AB -1 090 0

Summa Korsnis Holding AB 5553 527 424
Ovriga dotterbolag 17 -11 -10
Intressebolag - - 2675
Moderbolag, holdingbolag och elimineringar 0 92 70
Avvecklad verksamhet 46 166 166
Summa Kinnevik 5 660 778 3325
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FINANSIELLA EFFEKTER AV SAMGAENDET
Kostnadsbesparingar

Samgéendet bedoms ge upphov till vissa begransade
direkta kostnadsbesparingar inom bland annat adminis-
tration, noteringskostnader och revisionskostnader.

Samgdendekostnader

I samband med samgdaendet kommer vissa kostnader av
engangskaraktdr att uppkomma. Dessa berdknas uppga
till cirka 30 Mkr.

Skattemaissiga konsekvenser av fusionen

Bortsett fran att majligheten att utnyttja vissa underskott
fran tidigare ar skjuts upp ger fusionen i sig inte upphov
till nagra inkomstskattemédssiga konsekvenser foér de
berérda foretagens del. Det 6verlatande foretaget beskat-
tas inte for resultatet for det beskattningsar dé fusionen
genomfors, d.v.s. beskattningsaret 2004. Det 6vertagande
foretaget trader istdllet in i det Gverlatande foretagets
skattemaéssiga situation. Detta innebér att det 6vertagande
foretaget anses ha bedrivit det Overlatande foretagets
verksamhet frdn ingdngen av beskattningsaret for det
overlatande foretaget. Overtagandet anses saledes ha
skett retroaktivt.

Fusionen medfor inte att nidgra gamla underskott i
Kinnevik eller Invik gar foérlorade. Fusionen innebér dock
att rdtten att dra av tidigare ars underskott skjuts upp i
tiden. Med tidigare ars underskott avses underskott av
ndringsverksamhet som kvarstér fran beskattningsér fore
det beskattningsar som fusionen genomfors. Detta inne-
bar att underskott som uppkommer under det &r fusionen
genomfors inte drabbas av nedanstadende begransningar.

I det foreliggande fallet medfor begrdansningarna att
tidigare ars underskott i Invik & Co. AB och Industrifor-
valtnings AB Kinnevik kan utnyttjas forst det sjdtte
beskattningsaret efter det beskattningsar fusionen genom-
fors, d.v.s. forst under beskattningsaret 2010. Dessa
underskott kan uppskattas till cirka 23 miljoner kronor.

Vidare &dr det majligt fér dotterbolagen i de bada kon-
cernerna att kvitta sina respektive underskott fran tidi-
gare beskattningsar mot koncernbidrag fran foretag som
ingar i den andra koncernen forst under beskattningsaret
2010.

Avslutningsvis bor det noteras att foretagen i Kinnevik-
koncernen kan utvdxla koncernbidrag med Invik (och
med Inviks dotterbolag) forst under beskattningsaret
2005.

Utdelning

De nya aktierna berittigar till utdelning fran och med
rakenskapsaret 2004. Storre dgare i Invik och Kinnevik
anser att kassaflodet fran dotterbolagen tillsammans med
erhallna aktieutdelningar ger mojlighet att behalla samma
utdelningsstruktur som i Kinnevik idag. Agarna anser att
det nya bolaget ska efterstrdva en balans mellan utdelade
och aterinvesterade medel.

Valutaexponering och valutapolicy

Det sammanslagna bolaget dr exponerat mot marknads-
risker framst vad avser valuta- och rantefluktuationer.
Vad avser valutarisker dr det sammanslagna bolagets
policy att strdva mot matchning av kostnader och intakter
i samma valuta samt att det sysselsatta kapitalet i varje
bolag ska finansieras i samma valuta.

Det sammanslagna bolagets rorelseintdkter och rorelse-
kostnader uppstidr huvudsakligen i SEK och Euro dar
merparten av flédena i den svenska verksamheten utgors
av SEK.

Merparten av det sammanslagna bolagets tillgangar ar
denominerade i SEK med undantag av Banque Invik samt
Korsnds Packagings dotterbolag (som har produktionsan-
laggningar i nio europeiska linder) som huvudsakligen
redovisas i Euro. Det sammanslagna bolagets upplaning
sker huvudsakligen i SEK férutom Banque Invik och den
finska verksamheten i Fischer Partners Fondkommission
som finansieras i Euro samt Korsnds Packaging som
finansieras i Euro och GBP.

13



Det sammanslagna bolaget

AKTIE- OCH AGARSTRUKTUR FOR DET
SAMMANSLAGNA BOLAGET
Efter eliminering av korsdgda aktier, men utan beaktande
av foreslagen aktiesplit i Invik och féreslagen mojlighet
till omvandling av A-aktier till B-aktier, kommer genom
samgdaendet 2 597 576 nya A-aktier och 16 432 047 B-aktier
i Invik att emitteras, vilket innebér att bolagets aktiekapi-
tal okar med 19 029 623 kronor fran nuvarande 7 760 000
kronor till 26 789 623 kronor. Aktiens nominella belopp &r
en krona. Det totala antalet aktier i Invik fére samgaendet
uppgick till 7760000, varav 3408 699 A-aktier och
4 351 301 B-aktier. Det totala antalet aktier i det samman-
slagna bolaget kommer, under ovanstdende forutsatt-
ningar, att uppga till 6 006 275 A-aktier och 20 783 348
B-aktier, totalt 26 789 623 aktier.

Efter fusionens verkstillande kommer Invik att inneha
391 430 egna A-aktier, vilka for ndrvarande &dgs av
Kinnevik-koncernen. Storre dgare i Invik och Kinnevik

anser att dessa aktier skall dras in och sidlunda upphéra
att existera. Forslag hdrom avses lamnas infoér 2005 ars
ordinarie bolagsstimma. Efter indragning kommer det
totala antalet aktier i det sammanslagna bolaget att uppga
till 5 614 845 A-aktier och 20 783 348 B-aktier, totalt 26 398
193 aktier.

De nya Invik-aktierna, vilka utges som fusionsvederlag,
kommer att, efter genomférandet av samgdaendet enligt
ovanstdende forutsittningar samt indragning av &dgda
egna aktier enligt ovan, motsvara hogst 72,1 procent av
det sammanslagna bolagets aktiekapital och hogst 55,1
procent av det sammanslagna bolaget roster. En A-aktie
berdttigar till tio roster och en B-aktie berdttigar till en
rost. Samtliga aktier dr stamaktier.

Efter samgdendet samt efter eliminering av korsdgda
aktier, men fore omvandlingar av A-aktier till B-aktier,
berdknas de storsta dgarna vara (enligt VPCs uppgifter,
per 2003-12-31):

Totalt

Aktiedgare i Invik efter samgaende A-aktier B-aktier antal aktier Rostandel Kapitalandel
Emesco-koncernen 2268 146 0 2268 146 29,5% 8,6%
Jan H Stenbeck dodsbo 975 400 0 975 400 12,7% 3,7%
Familjen Klingspor 699 238 225 759 924 997 9,4% 3,5%
Morgan Stanley? 365 665 175 796 541 461 5,0% 2,1%
SEB / SEB Trygg Liv fonder) 4409 2 760 964 2 765 373 3,6% 10,5%
Familjen von Horn 236 826 29 085 265 911 3,1% 1,0%
Sapere Aude Trust 224 563 0 224 563 2,9% 0,9%
Robur 16 957 1514 706 1531 663 2,2% 5,8%
Nordea / Nordea fonder?D 106 951 456 366 563 317 2,0% 2,1%
Korsnés Stiftelser 132 446 43718 176 164 1,8% 0,7%
Fjarde AP-fonden 0 983 710 983 710 1,3% 3,7%
Hugo Stenbeck stiftelse 83 955 17 000 100 955 1,1% 0,4%
Ovriga aktiedgare 500 289 14 576 244 15 076 533 25,4% 57,0%

5 614 845 20 783 348 26 398 193 100,0% 100,0%
Invik-aktiedgare, exkl Kinnevik 3017 269 4 351 301 7 368 570 44,9% 27,9%
Fore detta Kinnevik-aktiedgare, exkl. Invik 2 597 576 16 432 047 19 029 623 55,1% 72,1%
Totalt 5614845 20783348 26398193 100,0% 100,0%

1) For egen och annans rakning.

Aktiesplit i Invik och justerad utbytesrelation

Styrelsen for Invik avser att foresla extra bolagsstimman
den 16 april 2004 att besluta om en aktiesplit dédr varje
aktie delas i tio aktier. En sddan aktiesplit, vilken foreslas
vara genomford innan fusionen verkstills, skulle inne-
béra att utbytesforhallandet forandras sa att det f6r varje
A- respektive B-aktie i Kinnevik erhalls 3,5 A- respektive
3,5 B-aktier i Invik.
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PLANER FOR STYRELSESAMMANSATTNING OCH
LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Efter det att samgdendet genomfdrts kommer extra
bolagsstimma att héllas for bland annat val av styrelse i
det sammanslagna bolaget, vilket berdknas ske i augusti.
Storre dgare i Invik och Kinnevik kommer att verka for
att Vigo Carlund, nuvarande VD i Kinnevik, utses till VD,
och Anders Fillman, nuvarande VD i Invik, utses till vice
VD, i det sammanslagna bolaget.

DET SAMMANSLAGNA BOLAGETS NYA NAMN
Vid den extra bolagsstimman i det sammanslagna bola-
get, som planeras hallas i augusti 2004 efter det att fusio-
nen genomforts, avses Invik byta namn till Investment AB
Kinnevik.

VISSA FRAGOR RORANDE INTRESSEBOLAG

Invik och Kinnevik dr bada betydande aktiedgare i bland
annat Tele2 och MTG. Aktiemarknadsnamnden har, i utta-
lande AMN 2004:04, uttalat att ett samgdende ej féranle-
der budplikt, enligt Néaringslivets Borskommittés regler
rorande offentliga erbjudanden om aktieférvarv, av-
seende nagot av dessa innehav. Budplikt uppkommer inte
heller avseende det sammanslagna bolaget for Emesco,
som dr en av de storsta 4garna i bade Kinnevik och Invik.
Budplikt med anledning av samgaendet uppkommer inte
heller avseende nagot av bolagen Millicom, Metro eller
Transcom.

Kinnevik och Invik kommer vidare att féresla att 2004
ars ordinarie bolagsstimma i Tele2 beslutar om en tids-
begransad mojlighet for samtliga A-aktiedgare att om-
stampla A-aktier till B-aktier. Kinnevik och Invik avser vid
en sadan mojlighet att omstampla en viss del av det sam-
manlagda innehavet av A-aktier i Tele2 for att uppna en
dgarposition understigande 50% av rosterna.

DET SAMMANSLAGNA BOLAGET - OREVIDERAD
PROFORMA REDOVISNING

Nedan atergivna oreviderade proforma redovisning har
uppréttats for att illustrera den sammanslagna koncer-
nens finansiella stdllning och resultat efter genomfoérd
fusion. Proforma koncernbalansrakningen har uppréttats
som om fusionen genomfordes den 31 december 2003 och
proforma koncernresultatrdkningen har uppréttats som
om fusionen genomfdrdes den 1 januari 2003 med de
antaganden som anges nedan. Vidare har antagits att
Kinneviks forsiljning av skogsmark till Bergvik Skog AB

dgde rum per den 31 december 2003 i balansrdkningen
respektive 1 januari 2003 i resultatrdkningen. Det har dven
antagits att Invik och Kinnevik har stimplat om A-aktier i
Tele2 i saidan omfattning att den sammanlagda rostande-
len understiger 50% vid ovan ndmnda tidpunkter varfor
Tele2 séledes inte redovisas som ett dotterbolag.

Proforma redovisningen baseras pa Kinneviks och
Inviks reviderade arsredovisningar for ar 2003. Dessa har
upprittats enligt Arsredovisningslagen samt Redovis-
ningsradets rekommendationer.

Fusionen har redovisats enligt férvarvsmetoden och
Kinnevik har identifierats som det férvdrvande bolaget
mot bakgrund av att Kinneviks aktiedgarkrets erhéller det
bestimmande inflytandet 6ver det sammanslagna bola-
get. Foljaktligen har reglerna for redovisning av sa kallade
omvanda forvarv tillimpats. Dessa innebér att fusionen
redovisas som om Kinnevik har forvéarvat Invik fastan
Invik &dr det formellt 6vertagande bolaget som kvarstar
efter genomfo6rd fusion.

Forvarvspriset kommer att bestimmas med utgangs-
punkt fran en vardering av det fusionsvederlag som emit-
teras till Kinneviks aktiedgare pa basis av faststalld utby-
tesrelation dar 1 aktie i Kinnevik ger 0,35 aktier i Invik,
vilket i termer av omvént forvarv motsvarar 1 aktie i Invik
for 2,86 aktier i Kinnevik. Till f6ljd av det omvanda for-
vérvet blir vederlagets verkliga varde avhangigt borskur-
sen pa Kinnevik-aktien vid tidpunkten for genomférandet
av fusionen. Vid uppréttande av koncernredovisning for
den sammanslagna koncernen kommer saledes Kinnevik
faststdlla nya anskaffningsvarden pa Inviks tillgangar och
skulder baserat pa ett forvarvspris som dnnu ej ar kant.

Den prelimindra forvédrvsanalys som har uppréttats av
Kinnevik fér proforma dndamal baseras pa borskursen for
Kinneviks B-aktie den 13 februari 2004, 240 kr, och resul-
terar i ett forvarvspris om 5 083 Mkr samt en justering av
bokférda vérden pa aktier i intressebolag med 1 493 Mkr.
Borsviardet pa marknadsnoterade innehav uppgick den
13 februari 2004 till 25 489 Mkr och bokfort viarde (efter
justering) uppgar till 16 089 Mkr per 31 december 2003.
Dessa varden inkluderar Kinneviks innehav av konverti-
bla skuldebrev i Millicom, vars marknadsvarde uppgick
till 696 Mkr per 13 februari 2004 och bokférda vérde till
512 Mkr per 31 december 2003. Virdejusteringen av redo-
visat varde pa marknadsnoterade innehav om 1 493 Mkr
medfor att resultatandelar i kvarvarande intressebolag,
efter att korsvist dgande eliminerats, belastas med en arlig
avskrivningskostnad avseende goodwill om 128 Mkr
baserat pa en avskrivningstid om tio ar. Ytterligare resul-
tatandelar i intressebolag om 28 Mkr och andel av intres-
sebolags skattekostnad om 12 Mkr har inkluderats.
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Négon justering for synergivinster eller kostnadsbespa-
ringar eller kostnader f6r omstrukturering som kan bli en
foljd av fusionen har inte inkluderats.

Den slutliga férvérvsanalysen kan komma att avvika
fran den som anvénts i proforma redovisningen.

Det bor noteras att den sammanslagna koncernen hit-
tills inte har verkat som en enhet. Det sammanslagna
bolaget avser att rapportera konsoliderade rdkenskaper
for den sammanslagna koncernen fran tredje kvartalet
2004. Den information som d&terges nedan aterspeglar

Oreviderad proforma redovisning

Proforma resultatrikning ar 2003

saledes inte nodvandigtvis det resultat eller den ekono-
miska stédllning Kinnevik och Invik tillsammans skulle ha
haft om de bedrivit sina verksamheter som en enhet
under angivna perioder. Inte heller ger informationen
nodvindigtvis ndgon indikation av den sammanslagna
koncernens framtida resultat. Proforma redovisningen
ska lasas tillsammans med 6vrig information i detta Infor-
mationsmemorandum inklusive bilagda &rsredovisningar
med reviderade rakenskaper och dartill hérande noter for
respektive bolag.

Korsvist
Invik agande, Ny koncern
exkl. Justering ovriga exkl.
Modern Modern for mellan- Modern Modern
Invik Finance Finance Kinnevik Fusion Bergvik havanden Ny Finance Finance
Mkr Not 1 Group Group Not 2 Not 3 Not 4 Not5 koncern Group Group
Nettoomséttning 1186 -7 1193 5660 -78) 6839 5 646 1193
Kostnad for sélda varor
och tjanster -841 15 -856 —4 357 -1429 -5 340 —4 484 -856
Bruttoresultat 345 8 337 1303 0 -142 -7 1499 1162 337
Forsaljnings- och administra-
tionskostnader samt FoU -391 —-62 -329 -532 78 -916 -587 -329
Resultat av foretagsutveckling = - - 193 193 193 -
Ovriga rorelseintékter 129 -8 137 181 310 173 137
Ovriga rérelsekostnader -15 -2 -13 —429 444 431 -13
Rorelseresultat 68 —64 132 716 0 -142 0 642 510 132
Resultat fran andelar
i intresseforetag 591 591 - 2675 -1002 —402h 2764 2764 -
Resultat fran 6vriga vardepapper ~ —28 28 - 277 249 249 -
Resultat vid forsaljning
av vardepapper 48 48 - 62 110 110 -
Finansnetto 77 75 -2 —405 1429 -340 -338 -2
Resultat efter finansiella poster 602 472 130 3325 -100 0 -402 3425 3295 130
Skatt pa arets resultat 149 95 54 403 —12b -55m 485 431 54
Minoritetens andel i resultatet 0 0 - 3 3 3 -
Arets resultat 751 567 184 3731 =112 0 -457 3913 3729 184

Noter markerade med bokstdver avser underpunkter till noter till proforma redovisning.
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Proforma balansrikning per 31 december 2003

Korsvist
Invik agande, Ny koncern
exkl. Justering ovriga exkl.
Modern Modern for mellan- Modern Modern
Invik Finance Finance Kinnevik Fusion Bergvik havanden Ny Finance Finance
Mkr Not 1 Group Group Not 2 Not 3 Not 4 Not5 koncern Group Group
Goodwill 39 1 38 21 60 22 38
Ovr immateriella tillgdngar 2 0 2 0 2 0 2
Maskiner, inventarier,
fastigheter m.m. 25 7 18 6 816 —25620 4279 4261 18
Aktier och andelar i intresse-
foretag och andra foretag 4515 4504 1 11 406 14939 173 -1631) 15956 15 945 11
Andra langfristiga
rantebarande fordringar 0 0 0 964 -788) 886 886 0
Andra langfristiga
icke rantebarande fordringar 115 0 115 55 170 55 115
Summa anldggningstillgangar 4 696 4512 184 19 262 1493 -2 389 -1709 21 353 21169 184
Varulager 15 0 15 975 -139 977 962 15
Kortfristiga icke rantebarande
fordringar 493 7 486 916 1409 923 486
Interna fordringar Invik 0 207 0 207
Kortfristiga placeringar 4549 6 4543 12 4561 18 4543
Likvida medel 756 2 754 215 -309 941 187 754
Summa omsittningstillgangar 5813 15 6 005 2118 -30 -13 0 7 888 2090 6 005
Summa tillgangar 10 509 4527 6189 21380 1463 -2 402 -1709 29 241 23 259 6189
Bundet eget kapital 2792 1979 813 4010 14639 -1631) 6634 5821 813
Fritt eget kapital 798 787 1 7 505 4759 8778 8767 1
Summa eget kapital 3 590 2766 824 11 515 1463 475 -1631 15 412 14 588 824
Minoritetsintresse 0 0 0 0 0
Avséttningar for pensioner 2 614 616 614 2
Avsittningar for uppskjuten
skatt 40 —4 44 818 858 814 44
Ovriga avsittningar 0 0 0 191 191 191 0
Summa avsittningar 42 -4 46 1623 0 0 0 1665 1619 46
Réntebarande langfristiga
skulder 1406 1406 0 7 380 —2 87790 5909 5909 0
Icke rantebarande
langfristiga skulder 0 0 0 4 4 4 0
Summa langfristiga skulder 1 406 1406 0 7 384 0 -2 877 0 5913 5913 0
Réntebarande kortfristiga
skulder 4242 130 4112 0 789 4164 52 4112
Interna skulder Invik 207 0 207 0
Kortfristiga icke
rantebarande skulder 1229 22 1207 858 2087 880 1207
Summa kortfristiga skulder 5471 359 5319 858 0 0 -78 6 251 1139 5319
Summa eget kapital
och skulder 10 509 4527 6189 21 380 1463 -2 402 -1709 29 241 23 259 6189
Nyckeltal
Skuldsattningsgrad 1,6 0,6 50 0,7 0,7 0,5 5,0
Soliditet I 34% 61% 13% 54% 53% 63% 13%
Soliditet IT 51% 79% 13% 66% 64% 73% 13%
Nettoskuldsattning 345 1735 -1390 6803 4301 5691 -1390
Definitioner
Skuldsattningsgrad ~ Réntebdrande skulder och rantebdrande avsattningar dividerat med eget kapital.
Soliditet I Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutningen.
Soliditet IT Eget kapital justerat for dold reserv i aktieportfoljen i procent av balansomslutning plus dold reserv i aktieportfljen
Nettoskuldsdttning ~ Réntebarande skulder inklusive avsattningar f6r pensioner minus summan av rédntebarande fordringar, kortfristiga placeringar och

likvida medel.
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NOTER TILL OREVIDERAD PROFORMA REDOVISNING
Not 1: Historiskt bokslut for Invik-koncernen

Dessa kolumner aterspeglar Inviks reviderade koncernresultat-
rakning och koncernbalansrikning for ar 2003, uppréttade och
presenterade i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovis-
ningsradets rekommendationer.

Not 2: Historiskt bokslut f6r Kinnevik-koncernen

Dessa kolumner aterspeglar Kinneviks reviderade koncernresul-
tatrakning och koncernbalansrakning for ar 2003, uppréattade och
presenterade i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovis-
ningsradets rekommendationer.

Not 3: Fusion
Fusionen har redovisats enligt férvarvsmetoden och Kinnevik
har identifierats som det férvarvande bolaget. Foljaktligen har
reglerna for redovisning av sa kallade omvéanda forvérv tillam-
pats. Dessa innebér att fusionen redovisas som om Kinnevik har
forvarvat Invik trots att det senare bolaget dr det formellt 6verta-
gande bolaget som kvarstér efter fusionen. Vid berdkning av for-
varvspriset har Kinneviks borskurs berdknats vara 240 kr vilket
motsvarar slutkursen for Kinneviks B-aktier den 13 februari 2004
(sista handelsdagen fore offentliggérande av fusionen).

Den slutliga forvarvsanalysen kan komma att avvika fran den
som anvénts i proforma redovisningen.

Foljande justeringar har gjorts i proforma redovisningen.

a) Resultat fran andelar i intressebolag
Posten bestar dels av 6kad avskrivning pa goodwill om 128 Mkr,
dels intdkter fran resultatandelar i intressebolag om 28 Mkr.

Forvdrvsanalysen i anslutning till forvarvstransaktionen har
efter justering med 320 Mkr f6r korsvist dgande resulterat i en
goodwill uppgdende till 1 279 Mkr. Goodwillbeloppet hénfors till
intressebolagen. Arlig avskrivning p& denna goodwill uppgar till
128 Mkr.

Fusionen innebir att del av innehav som fore fusionen klassi-
ficerats som Andra aktier och andelar (MTG, Transcom, Millicom
och Metro) efter fusionen klassificeras som Andelar i intressebo-
lag. Resultatandelar frdn intressebolag Okar hérigenom med
28 Mkr.

b) Skatt avseende andelar i intressebolag
Avser skatt pa resultatandelar enligt a) ovan.

¢) Forvirvsanalys

Forvarvsanalysen resulterar i en goodwill som fore beaktande av
Inviks innehav i Kinnevik uppgar till 1599 Mkr. Beloppet utgor
skillnaden mellan berdknat férvarvspris, 5189 Mkr, och vardet
av nettotillgangarna, 3 590 Mkr, i den foérvdrvade koncernen
(Invik).
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For proforma dndamal har férvarvspriset berdknats enligt f61-
jande:

Antal aktier i Invik 7 760 000
varav aktier d4gda av Kinnevik -391 430
Antal aktier att forvérva 7 368 570
Utbytesférhallande 0,35
Motsvarande antal aktier i Kinnevik 21 053 057
Kinneviks borskurs 13/2 2004 (kr) 240
Berédknat forvarvspris i den

nu aktuella transaktionen (Mkr) 5053
Transaktionskostnader (Mkr) 30
Bokfort virde pa befintligt aktieinnehav 106
Totalt berdknat forvarvspris (Mkr) 5189

Samgdaendekostnader som bedéms uppga till 30 Mkr reducerar
likvida medel.

Justeringsposten 1493 Mkr utgérs av ovanstdende goodwill
om 1599 Mkr reducerad med Kinneviks bokférda virde pa
befintligt innehav i Invik, 106 Mkr.

Not 4: Bergvik Skog AB

I proforma balansrdkningen har antagits att Kinneviks forsalj-
ning av skogsmark till Bergvik Skog AB dgde rum per den
31 december 2003 och 1 januari 2003 vad géller proforma resul-
tatrdkningen. Négon realisationsvinst till f6ljd av forsdljningen
av skogen har inte inkluderats i proforma resultatrakningen.

d) Rivaruinkdp

Forséljning av skogsfastigheter berdknas 6ka Kostnad for sélda
varor med 142 Mkr till 6ljd av att ravara som tidigare avverkats
i egen skog framover kommer kopas in externt.

e) Finansnetto
Eftersom nettoskulden minskar berdknas finansnettot 6ka med
142 Mkr vid en antagen rantesats om 5%.

f) Forsiljning av skogsmark

Kinneviks férséljning av skogsmark till Bergvik Skog AB har i
proforma balansrakningen medf6rt en minskning av tillgangarna
netto med 2402 Mkr, en 6kning av eget kapital med 475 Mkr
(realisationsvinst) samt en minskning av rantebdrande skulder
med 2 877 Mkr. Posten om 173 Mkr forklaras av att Kinnevik i
anslutning till férsidljningen av skogsfastigheter férvéarvar 5% av
aktiekapitalet i Bergvik Skog AB.

Not 5: Korsvist dgande och mellanhavanden

g) Interna mellanhavanden och transaktioner

Alla koncerninterna fordringar, skulder, intédkter och kostnader
mellan Invik-koncernen och Kinnevik-koncernen har eliminerats.

h) Resultat frin andelar i intresseforetag

Resultat fran andelar i intresseforetag minskar med 402 Mkr och
skattekostnaden 6kar med 55 Mkr till f6ljd av eliminering av
Inviks andel i Kinneviks resultat.

i) Korsvist dgande

Proforma redovisningen har justerats for korsvist dgande vilket
minskar bokfoért viarde pa aktier och andelar i intresseféretag
samt eget kapital med 1 631 Mkr. Beloppet motsvarar Inviks bok-
forda kapitalandel pa innehavet i Kinnevik, 1 311 Mkr, samt den
effekt pa forvarvsanalysen, 320 Mkr, som Inviks aktieinnehav i
Kinnevik medfor.
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Kénslighetsanalys

Det sammanslagna bolagets resultat och stéllning paver-
kas av ett antal faktorer. Nagra faktorer som har stor
paverkan pa det sammanslagna bolagets proforma resul-
tatrdkning framgar av nedanstaende tabell. Redovisade
effekter ska enbart ses som en indikation och inkluderar ej
nagon effekt av de kompenserande atgarder som skulle
kunna ha vidtagits om vissa hdndelser intréffat.

Resultat-

Faktor Foréandring paverkan
Koncernens finansierings-

kostnad +/-1%-enhet —/+ 62 Mkr

Omsittning +/-5%  +/-134 Mkr

Valutakurs, EUR +/-5% +/- 37 Mkr

Vid en forandring av koncernens finansieringskostnad
med 1 procentenhet péverkas det arliga resultatet med
62 Mkr baserat pd nettoskulden proforma per den
31 december 2003. Vad avser omsédttningen, péverkas
resultatet huvudsakligen av forandringar i Korsnds men
dven till viss del av Modern Finance Group. En 6kning
eller minskning med 5% av omsittningen skulle leda till
en resultatpaverkan med 134 Mkr pa det konsoliderade
resultatet i den nya koncernen. Den stérsta valutaexpone-
ringen foreligger i EUR/SEK och en férdndring av kursen
med 5% skulle fa en effekt pa resultatet pa 37 Mkr baserat
pa faktisk valutaexponering under 2003.

Lanefinansiering

Proforma redovisningen &r uppréttad med antagande om
oforandrade lanevillkor avseende Kinneviks lanefinansie-
ring. Kinnevik har for avsikt att i god tid fére verkstéllan-
det av fusionen kontakta langivarna for att erhalla deras
formella samtycke till fusionen.

RISKFAKTORER

Foljande riskfaktorer bor, tillsammans med all dvrig information
i detta Informationsmemorandum, overvigas noggrant. Upp-
rikningen av riskfaktorer nedan gor inte ansprik pd att vara
heltickande, och de beskrivna riskfaktorerna dr heller inte rang-
ordnade pd nagot sitt. Till foljd av dotterbolagens, intressebola-
gens och de ovriga innehavens skilda verksamheter, skiljer sig
arten av riskfaktorer dt mellan dessa. Nedanstdende riskfaktorer
hinfor sig dirmed ibland till ett specifikt dotterbolag, intresse-
bolag eller annat innehav, ibland till flera av dessa eller till det
sammanslagna bolaget som helhet. Om nigon omstindighet
som nedan beskrivits som en riskfaktor skulle intriffa, kan detta
betyda att det sammanslagna bolagets verksamhet och resultat
paverkas negativt.

Konjunkturkinslighet

Flertalet av det sammanslagna bolagets innehav ar kans-
liga for det allmédnna ekonomiska konjunkturldget. Exem-
pelvis ér vissa produkter inom marknaden f&r papper och
forpackningsprodukter konjunkturkansliga, vilket kan ha
en paverkan pa Korsnéds. Priset pa papper och forpack-
ningsprodukter kan i viss méan fluktuera vid obalanser i
utbud och efterfragan, vilket kan leda till svangningar i
resultatet for Korsnds. Andra exempel &r Tele2 och Milli-
com som, pa skilda marknader, dr exponerade mot mark-
nadsutvecklingen for telekommunikation. Vidare ar till
exempel MTG och Metro kénsliga for annonskonjunk-
turen.

For det fall svaga marknadsforutsattningar for dotter-
bolag, intressebolag eller 6vriga innehav uppstar, bestar
eller forsdmras kan detta komma att paverka det sam-
manslagna bolagets 1onsamhet och kassaflode.

Borsutveckling

En negativ borsutveckling kan komma att paverka vérdet
av det sammanslagna bolagets noterade innehav samt
beddémningen av virdet av bolagets onoterade innehav.
En negativ borsutveckling har dven en direkt paverkan pa
exempelvis Modern Finance Group, eftersom verksamhe-
ter som bank, forsdkring, kapitalférvaltning och vérde-
pappershandel har resultat som direkt eller indirekt
paverkas av borsens utveckling.

Faktorer relaterade till intressebolagen

Det sammanslagna bolagets resultat kan komma att
paverkas signifikant av dess andelar i intressebolagens
resultat. Faktorer som kan ha en negativ inverkan pa
intressebolagens verksamhet, finansiella stdllning och
resultat kan komma att vésentligen paverka de konsolide-
rade rakenskaperna i det sammanslagna bolaget.
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Det sammanslagna bolaget

Operationell risk i dotterbolag, intressebolag och
ovriga innehav

Vart och ett av det sammanslagna bolagets dotterbolag,
intressebolag och 6vriga innehav har sina specifika opera-
tionella risker.

Det sammanslagna bolaget har betydande dgarandelar i
flera intressebolag, vilka delvis bedriver verksamhet i lan-
der med en tidvis instabil politisk situation, och det kan
inte uteslutas att forandringar av den politiska situationen
i nagot av de lander dér verksamhet bedrivs kan komma
att paverka dessa verksamheter negativt, vilket i sin tur
kan komma att paverka det ssmmanslagna bolagets resul-
tat och stallning.

For det sammanslagna bolaget kommer dock risken och
beroendet av en framgangsrik utveckling i varje enskilt
innehav att minska i och med den riskspridning som anta-
let innehav medfor.

Kort historik i vissa dotterbolag, intressebolag och
ovriga innehav

Det sammanslagna bolaget har startat och utvecklat ett
flertal bolag inom skilda branscher. Start och utveckling
av bolag ar forknippat med risker. Vissa av det samman-
slagna bolagets dotterbolag, intressebolag och &vriga
innehav har en begransad historik. Det innebar att f6rtro-
endet hos omvarlden och framférallt kunderna kontinu-
erligt byggs upp. Det innebar ocksa att dessa bolag ar sar-
skilt sarbara f6r misslyckanden i olika avseenden. Det kan
inte garanteras att dessa relativt nya verksamheter kom-
mer att fortsdtta véxa i linje med forvantningarna eller
vara lonsamma under denna expansion.

Konkurrens

De flesta av det sammanslagna bolagets dotterbolag,
intressebolag och 6vriga innehav moter och forvéntas
fortsdtta mota stark konkurrens pa sina respektive mark-
nader. Aven om det sammanslagna bolagets innehav
generellt sett har en god position pad deras respektive
marknader och i dagsldget star sig vil i konkurrensen kan
det inte uteslutas att den 6kade konkurrensen kan komma
att ha en negativ paverkan pa innehavens resultat.

Teknisk utveckling och marknadsforandringar

Det sammanslagna bolagets dotter- och intressebolag kan
komma att paverkas i vdsentlig grad om bolagens pro-
dukter och tjanster paverkas av teknisk utveckling
och/eller forandringar i marknadsstrukturen och bolagen
inte skulle forma anpassa sig till dessa forandringar.

Kundberoende

Det sammanslagna bolagets dotterbolag, intressebolag
och Ovriga innehav strdvar efter att bygga langsiktiga
relationer med sina kunder. Dessa bolag strdvar efter att
ha en god spridning bland kundkategorierna, vilket i viss
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man minskar risken. Trots denna spridning bland kund-
kategorierna kan det inte uteslutas att en forlust av en
eller flera storre kunder skulle kunna medfora en negativ
inverkan pa nagot av dotterbolagens, intressebolagens
eller 6vriga innehavs verksamhet och resultat. Av det
sammanslagna bolagets proforma nettoomsittning 2003
utgjorde forsiljning till en enskild kund 29%.

Valutakursfluktuationer

Vissa av de betalningsforpliktelser och fordringar som
kommer att f6lja av det sammanslagna bolagets affars-
avtal med tredje part baserar sig pa en annan valuta dn
svenska kronor. Forandringar i valutakurser kan darmed
paverka de betalningar som erldggs pa basis av siddana
forpliktelser och fordringar. Det finns ingen garanti for att
forandringar i valutakurser inte kan komma att fa en
negativ inverkan pa det sammanslagna bolagets resultat
eller finansiella stéllning.

Virdenedgang i aktieinnehav

Den framtida utvecklingen i dotterbolag, intressebolag
och ovriga innehav och/eller forandrade omvarldsfakto-
rer, kan komma att paverka vérderingarna av dessa aktier
och darigenom pakalla nedskrivningar av bokforda var-
den. For de noterade innehaven sker nedskrivningar och
reversering av nedskrivningar av bokférda virden pa
basis av férandringar av bolagens aktiekurser. Stora ned-
skrivningar av aktier kan leda till att det sammanslagna
bolagets finansiella stidllning forsvagas.

Nyckelpersoner

Som for alla bolag kommer dven det sammanslagna bola-
gets framtida utveckling att vara beroende av styrelsens,
ledningens och andra nyckelpersoners kunskap, erfaren-
het och engagemang, sdvil i moderbolaget som i dotter-
bolagen, intressebolagen och de 6vriga innehaven. Det
sammanslagna bolagets utveckling kommer i hog grad
vara beroende av koncernledningens férméga att utveckla
respektive innehav. I det liangre perspektivet kommer
dven formagan att framgéangsrikt identifiera och genom-
fora forvarv och avyttringar att vara av avgorande bety-
delse. Om nagon eller nagra av dessa nyckelpersoner
skulle lamna det sammanslagna bolaget kan bolaget
komma att paverkas negativt. Vidare kommer det sam-
manslagna bolagets utveckling vara beroende av forma-
gan att rekrytera nya kvalificerade medarbetare.

Beroende av lagar och myndighetstillstind

Vissa av det sammanslagna bolagets dotterbolag, intresse-
bolag och ovriga innehav ar beroende av existerande
lagar eller av myndighetstillstdnd f6r att kunna bedriva
verksamhet. Skulle férutsattningarna for verksamheterna
forandras — till exempel till f6ljd av dndrad lagstiftning,
myndighets fortlopande provning av verksamhetens



Det sammanslagna bolaget

utveckling eller fordndring i nagot avseende — kan det
sammanslagna bolaget eller hel- eller deligda bolag
komma att paverkas negativt.

Miljolagstiftning och miljoansvar

Vissa av det sammanslagna bolagets dotterbolag, intresse-
bolag och 6vriga innehav har verksamheter som omfattas
av en rad milj6lagar och foreskrifter vilka reglerar bland
annat utsldpp i luft och vatten, avfallshantering och
arbetsmiljo. Dotterbolagen, intressebolagen eller de
Ovriga innehaven kan bli skadestandsskyldiga for milj6-
skador som orsakas av verksamheter som fGretagen
bedriver eller har bedrivit.

Kostnader kan vidare uppsta for dessa foretag i sam-
band med efterlevnad av milj6lagstiftning och vidtagande
av avhjidlpande miljédtgarder pa de fastigheter som vissa
av foretagen &ger eller har &gt eller dar dessa foretag
bedriver eller har bedrivit verksamhet.

Dessutom kan nya regler eller striktare tillimpning av
existerande regler utgora grund for nytt eller utokat
ansvar, vilket kan ha en negativ inverkan pa dotterbola-
gens, intressebolagens och Gvriga innehavens verksam-
het, finansiella stédllning och resultatutveckling samt for-
svara en etablering av nya anldggningar eller utveck-
lingen av befintliga anldggningar.

Rittstvister

Att hamna i tvister av olika slag &r en potentiell risk for de
flesta bolag. For information om de tvister som kan
komma att ber6éra det sammanslagna bolaget hanvisas till
avsnittet “Ovrig information” under “Invik — komplette-
rande information” och till Kinneviks bifogade arsredo-
visning, i not till rédkenskaperna.

Skattelagstiftning

Det sammanslagna bolaget inklusive dess dotter- och
intressebolag, kan komma att paverkas i icke ovéasentlig
grad av fordndringar i skattelagstiftningen i de ldnder dar
bolagen bedriver verksamhet.
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Invik — kompletterande information

For en utforlig beskrivning av Invik-koncernen hinvisas
till Inviks arsredovisning. Nedan ldmnas viss komplette-
rande information som kan vara av intresse vid utvérde-
ring av samgaendet.

FINANSIELL OVERSIKT

Nedan foljer en finansiell 6versikt for Invik. For fullstan-
diga resultatrikningar, balansrdkningar, kassaflodes-

Resultatrikningar i sammandrag?

analyser, koncernens skattesituation, redovisningsprinci-
per och noter hédnvisas till Bilaga 2, Inviks rakenskaper for
ar 2001, 2002 och 2003.

Invik tillimpar sedan 1 juli 2003 kapitalandelsmetoden
vid redovisning av intressebolag, varfér denna metod

anviands i den finansiella 6versikten nedan.

Mkr 1999 2000 2001 2002 2003
Nettoomsittning 708 817 856 983 1186
Rorelseresultat 434 2765 211 -961 707
varav Andelar i intressebolags resultat fore skatt 534 2705 154 -523 591
Rorelseresultat (exklusive andelar i intressebolags
resultat fore skatt) -99 60 -57 -439 116
varav Resultat frin aktier och andra virdepapper 3 207 9 -227 48
Resultat efter finansiella poster 422 2769 =270 -1070 602
Arets resultat 372 2641 -71 -1122 751
Balansrakningar i sammandrag?
Mkr 99-12-31 00-12-31 01-12-31 02-12-31 03-12-31
Immateriella och materiella anlaggningstillgdngar 164 146 171 83 66
Finansiella anldggningstillgangar 2736 5422 5515 4186 4631
Summa anldggningstillgdngar 2900 5568 5686 4269 4 696
Varulager och kortfristiga fordringar 357 612 586 454 507
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar 2204 3 864 4315 4019 5306
Summa omséttningstillgdngar 2 560 4 476 4901 4 472 5813
Summa tillgangar 5460 10 044 10 587 8741 10 509
Eget kapital 2 360 4473 4337 2 956 3590
Minoritetsintresse 3 3 2 1 0
Avsittningar 71 90 128 84 42
Réntebédrande skulder 2 580 4 887 5474 4996 5 649
Icke réntebarande skulder 446 591 645 705 1228
Summa skulder 3026 5478 6119 5701 6 877
Summa eget kapital, avsittningar och skulder 5 460 10 044 10 587 8741 10 509

1) Fran 1 juli 2003 tillimpar Invik kapitalandelsmetoden, varfér denna metod anvéants for samtliga ar i den finansiella 6versikten. Férutom dndringen av
denna princip tradde 2003 och 2002 sex respektive sju nya redovisningsrekommendationer i kraft. Dessa har inte haft nagon materiell effekt pa Inviks
stallning eller resultat varfor inga justeringar for detta gjorts for tidigare ar.
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Kassaflodesanalyser i sammandrag?

Mkr 1999 2000 2001 2002 2003
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 15 -262 71 -83 -28
Kassaflode fran investeringsverksamheten -194 -419 -172 198 217
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 189 721 251 -18 172
Arets kassaflsde 10 40 150 98 361
NyckeltalV)

1999 2000 2001 2002 2003
Rorelsemarginal -14,0% 7,3% —6,6% —44,6% 9,8%
Vinstmarginal 59,5% 338,7% -31,5% -108,8% 50,8%
Sysselsatt kapital, Mkr 4944 9363 9814 7 952 9241
Réntabilitet pa sysselsatt kapital 9,8% 39,4% -2,0% -11,0% 7,8%
Réntabilitet pa eget kapital 17,4% 77,3% -1,6% -30,8% 22,9%
Soliditet 43,2% 44,5% 41,0% 33,8% 34,2%
Skuldsittningsgrad, ggr 1,1 1,1 1,3 1,7 1,6
Réntetdckningsgrad, ggr 21,5 57,7 -2/4 -10,5 93
Genomsnittligt antal anstallda 188 203 252 222 216
Data per aktie!

1999 2000 2001 2002 2003
Antal aktier (tusental) 7 760 7 760 7 760 7 760 7 760
Genomsnittligt antal aktier (tusental) 7 547 7 760 7 760 7 760 7 760
Resultat per aktie, kr 49,35 340,34 -9,12 -144,57 96,78
Eget kapital per aktie, kr 304 576 559 381 463
Marknadskurs 31/12, kr 1010 770 579 259 710
Utdelning per aktie, kr 3,00 6,00 3,00 3,00 5,002
Direktavkastning 0% 1% 1% 1% 1%
P/E-tal 20,5 2,3 -63,5 -1,8 7,3

1) Fran 1 juli 2003 tillimpar Invik kapitalandelsmetoden, varfér denna metod anvénts for samtliga ar i den finansiella 6versikten. Férutom &ndringen av
denna princip tradde 2003 och 2002 sex respektive sju nya redovisningsrekommendationer i kraft. Dessa har inte haft nagon materiell effekt pa Inviks
stallning eller resultat varfér inga justeringar for dessa sex respektive sju forandringar gjorts for tidigare &r.

2) For 2003 anges foreslagen utdelning.
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DEFINITIONER AV NYCKELTAL

Rorelsemarginal

Rorelseresultat (exklusive andelar i intressebolags resultat
fore skatt) dividerat med nettoomséttningen.

Vinstmarginal
Resultat efter finansiella poster dividerat med nettoom-
sdttningen.

Sysselsatt kapital
Balansomslutning reducerad med ej rantebarande skulder
och uppskjuten skatteskuld.

Rintabilitet pad sysselsatt kapital
Resultat efter finansiella poster plus rantekostnader divi-
derat med genomsnittligt sysselsatt kapital.

Rintabilitet pa eget kapital
Arets resultat dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Soliditet
Eget kapital inklusive minoritetsintresse i eget kapital
dividerat med balansomslutningen.

Skuldsittningsgrad
Réantebarande skulder dividerat med eget kapital (inklu-
sive minoritetsintresse i eget kapital).

Rintetickningsgrad
Resultat efter finansiella poster plus rantekostnader divi-
derat med réntekostnader.

Genomsnittligt antal anstillda

Medeltalet anstdllda under é&ret. Nyanstdllda, deltids-
anstéllda respektive 6vertidsarbete omréknas till heltids-
tjdnster sa att uppgiften avser antalet ekvivalenta heltids-
tjdnster.
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Antal aktier
Antal aktier vid arets utgang justerat med hénsyn till
emissioner, split och aterkop.

Genomsnittligt antal aktier
Végt genomsnitt av under aret utestidende antal aktier,
justerat med hénsyn till emissioner, split och aterkop.

Resultat per aktie
Arets resultat dividerat med genomsnittligt antal utesta-
ende aktier.

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal utestdende aktier vid
arets utgang.

Marknadskurs
Marknadskurs vid arets utgang justerat for emissioner
och split.

Utdelning per aktie
Foreslagen utdelning per aktie justerad for emissioner och
split.

Direktavkastning
Utdelning per aktie dividerat med marknadskursen vid
arets utgang.

P/E-tal
Marknadskursen vid arets utgang dividerat med resultat
per aktie.
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KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA
UTVECKLINGEN

I detta avsnitt lamnas kommentarer till den finansiella
utvecklingen for Invik. Dessa kommentarer baseras pa
den finansiella 6versikten i féregdende avsnitt. Notera att
i foljande avsnitt avser en siffra inom en parentes ( ) fore-
gdende ars siffra om inte annat framgar.

2003 jamfort med 2002

Nettoomsittningen uppgick for 2003 till 1 186 (983) Mkr,
vilket var en 6kning med cirka 21 procent jamfért med
2002. Detta berodde pa en 6kad omsattning inom Forsak-
ringsrorelsen, vilken 6kade fran 491 Mkr 2002 till 708 Mkr
2003.

Rorelseresultatet (exklusive andelar i intressebolags
resultat) for 2003 uppgick till 116 (—439) Mkr. Av rorelse-
resultatet stod realisationsresultatet vid forsdljning av
vardepapper for 48 (-227) Mkr vilken utgjordes av reali-
sationsresultat vid forsiljning av Tele2 aktier om 48 (-5)
Mkr, MTG aktier om 0 (23) Mkr och fondandelar i
Marcstone Overseas Euro Ltd om 0 (-152) Mkr samt ned-
skrivningar om 0 (-93) Mkr.

Rorelseresultat 2003 inkluderar engéngsposter om 15
Mkr i Bankrorelsen. Rorelseresultat 2002 inkluderar
engangsposter om —14 Mkr i Bankrorelsen, 95 Mkr inom
Kapitalforvaltning utgérande nedskrivning av goodwill
samt —58 Mkr inom Vérdepappershandel.

Andelar i intressebolags resultat fore skatt uppgick till
591 (-523) Mkr, varav Kinnevik uppgick till 436 (-555)
Mkr, MTG till 27 (-7) Mkr, Tele2 till 81 (46) Mkr och
Transcom till 20 (10) Mkr.

Resultatet efter finansiella poster 2003 uppgick till 602
(-1 070) Mkr. Forbéttringen mellan aren beror pa ett for-
battrat resultat efter finansiella poster inom Modern
Finance Group om 277 Mkr (130 Mkr 2003 jamfért med
-147 Mkr 2002), forandring i andelar i intressebolags
resultat om 1 114 Mkr samt realisationsresultat och ned-
skrivningar inom Aktieférvaltning om 275 Mkr (48 Mkr
2003 jamfort med —227 Mkr 2002).

Resultatet efter skatt uppgick till 751 (-1 122) Mkr.

2002 jamfort med 2001
Nettoomsattningen uppgick for 2002 till 983 (856) Mkr,
vilket var en 6kning med cirka 15 procent jamfort med
2001. Detta berodde framst pa 6kad omsittning inom For-
sakringsrorelsen och Vardepappershandel.
Rorelseresultatet (exklusive andelar i intressebolags
resultat) for 2002 uppgick till —439 (-57) Mkr. Av rorelse-
resultatet stod realisationsresultatet vid forsdljning av
vardepapper for —227 (9) Mkr vilken utgjordes av realisa-
tionsresultat vid forsaljning av Tele2 aktier om -5 (9) Mk,
MTG aktier om 23 (=) Mkr och fondandelar i Marcstone
Overseas Euro Ltd om -152 (-) Mkr samt nedskrivningar
om -93 (-) Mkr.

En 6kning av forsédljnings- och administrationskostna-
der som en f6ljd av nedskrivningar inom Kapitalforvalt-
ningen om 95 Mkr 2002 bidrog &ven till f6rsimringen av
rorelseresultatet (exklusive andelar i intressebolags resul-
tat) mellan 2001 och 2002.

Andelar i intressebolags resultat fore skatt uppgick till
-523 (-154) Mkr, varav Kinnevik uppgick till -555 (-90)
Mkr, MTG till -7 (16) Mkr, Tele2 till 46 (-168) Mkr och
Transcom till 10 (6) Mkr.

Resultatet efter finansiella poster 2002 uppgick till
-1 070 (-270) Mkr medan resultatet efter skatt for 2002
uppgick till -1 122 (-71) Mkr. Bakgrunden till denna for-
samring jamfoért med 2001 4r den som redovisats ovan.

2001 jamfort med 2000

Nettoomsittningen uppgick under 2001 till 856 (817) Mkr,
vilket var en 6kning med cirka 5 procent jamfort med
2000. Detta berodde pa framst pa 6kad omsédttning inom
Forsakringsrorelsen.

Rorelseresultatet (exklusive andelar i intressebolags
resultat) for 2001 uppgick till -57 (60) Mkr. Av rorelsere-
sultatet stod realisationsresultatet vid forséljning av var-
depapper for 9 (207) Mkr.

Andelar i intressebolags resultat fore skatt uppgick till
-154 (2 705) Mkr, varav Kinnevik uppgick till -90 (1 025)
Mkr, MTG till 16 (125) Mk, Tele2 till ~168 (1 489) Mkr och
Transcom till 6 (=) Mkr.

Resultatet efter finansiella poster 2001 uppgick till 270
(2 769) Mkr medan resultatet efter skatt fér 2001 uppgick
till =71 (2 641) Mkr. Bakgrunden till denna foérsamring
jamfort med 2000 dr den som redovisats ovan.

Finansiell stillning
Vid 2003 ars slut uppgick koncernens likviditetsreserv
exklusive medel i finans- och forsdkringsrorelserna, det
vill sdga likvida medel och outnyttjade beviljade krediter,
till 34 Mkr jamfort med 197 Mkr vid utgangen av 2002.
Under 2003 nyttjades tillgéngliga medel till att reducera
moderbolagets skulder fran kreditinstitut. Vid utgangen
av 2001 uppgick koncernens likviditetsreserv till 105 Mkr.
Okningen mellan 2001 och 2002 forklaras framst av att
moderbolaget under december 2002 avyttrade andelar i
fonden Marcstone Overseas Euro Ltd. Utover likviditets-
reserven bestar tillgangarna till stor del av marknadsnote-
rade vardepapper som dr omsédttningsbara via borsen.
Vid utgangen av 2003 uppgick koncernens ranteba-
rande skulder (dvs exklusive externa rantebdrande skul-
der inom Modern Finance Group) till 1537 Mkr, varav
131 Mkr utgjorde kortfristig del. Motsvarande post upp-
gick vid utgadngen av 2002 till 1 736 Mkr, varav 1 311 Mkr
utgjorde kortfristig del. Minskningen i rantebdrande
externa skulder mellan 2002 och 2003 berodde fraimst pa
att forsaljningslikvid vid forsédljning av 925 000 Tele2
B-aktier pa marknaden under 2003 nyttjats till att redu-
cera moderbolagets skuldséttning.
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Vid utgangen av 2001 uppgick rantebdrande skulder
inom Aktieférvaltning (dvs exklusive rdntebarande
externa skulder inom Modern Finance Group) till
1772 Mkr, varav 727 Mkr utgjorde kortfristig del.

Det egna kapitalet uppgick vid utgangen av 2003 till
3590 Mkr. Vid slutet av rakenskapsaret 2002 var det egna
kapitalet 2 956 Mkr att jamf6ra med 4 337 Mkr 2001.

Den langsiktiga virdepappersportfoljen 31 december 2003

Soliditeten vid utgangen av 2003 uppgick till 34,2 pro-
cent vilket innebér att denna post 6kat jamfoért med 2002
da soliditeten var 33,8 procent. Vid utgangen av 2001 var
soliditeten 41,0 procent.

Noterade innehav

Den langsiktiga vardepappersportfoljen per den 31 de-
cember 2003 bestod av aktier i Tele2, Kinnevik, MTG,
Metro, Transcom och MIC.

A-aktier B-aktier Totalt % av rosterna % av kapitalet
Tele2 9 891 787 1900 579 11 792 366 29,4% 8,0%
Kinnevik 6 281 387 2 286 936 8 568 323 35,0% 13,6%
MTG 6 181 249 - 6 181 249 30,0% 9,3%
Metro 14 549 360 - 14 549 360 5,5% 2,8%
Transcom 7 152 046 1351277 8 503 323 19,8% 11,9%
MICY 313472 1,9% 1,9%
1) Har endast ett aktieslag.
Marknadsvirde noterade innehav?) rade i ett nettoinflode om 9 Mkr. Vidare kopte Invik
1790933 MTG A-aktier fran Kinnevik och sdlde samma
(Mkr) 2001-12-31  2002-12-31  2003-12-31 antal MTG B-aktier till Kinnevik i en icke kassapéver-
Tele2 4532 2886 4488 kande transaktion 2001.
Kinnevik 1368 720 2022 Under 2002 forvirvade Invik 65 000 Kinnevik A-aktier
MTG 1302 448 921 for 10 Mkr fran Jan Hugo Stenbeck. Invik férvarvade dven
Metro 260 39 189 26 997 Tele2 A-aktier fér 8 Mkr fran Emesco och avyttrade
Transcom 116 38 240 samtidigt 25600 Tele2 B-aktier for 8 Mkr till Emesco.
MIC 134 15 160 Senare samma ar salde Invik 100 000 Tele2 B-aktier till
Totalt 7 712 4196 8 020 Kinnevik for 14 Mkr. Invik férvarvade ocksa 200 000 MTG

1) Marknadsvarde pé portfoljer 4gda vid respektive periodslut.

Marknadsviardet pa den langsiktiga vardepappersportfol-
jen uppgick per 31 december 2003 till 8 020 Mkr att jam-
fora med 4 196 Mkr for féregdende ar och med 7 712 Mkr
vid utgédngen av 2001. Bokfort vdarde pa aktierna i den
langsiktiga vardepappersportfoljen uppgick per 31 de-
cember 2003 till 4 515 Mkr att jamféra med 4 186 Mkr vid
utgdngen av 2002 och med 5 014 Mkr vid utgangen av
2001. Kraftigt sjunkande borskurser hade en negativ
paverkan pa portféljens marknadsviarde under 2002.
Under 2003 &terhdmtade sig bolagens aktiekurser och
marknadsvérdet pa portfoljen 6kade foljaktligen.

Det totala marknadsvardet for Inviks noterade innehav
paverkas forutom av borskurserna ocksd av Inviks kop
och foérséljningar av aktier i de noterade bolagen. Nedan
foljer en sammanfattning av de kdp och forsiljningar som
paverkat det totala marknadsvardet.

2001 erholls 7 016 815 A-aktier och 1 486 508 B-aktier
i Transcom genom utdelning fran Kinnevik.

2001 forvarvades dven 50 000 Kinnevik A aktier samti-
digt som 50 000 Kinnevik B aktier saldes. I oktober samma
ar forvarvades 81 500 Tele2 A-aktier och i december avytt-
rades 81 500 Tele2 B-aktier. Dessa transaktioner resulte-
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B-aktier for 34 Mkr fran Kinnevik och avyttrade samtidigt
200 000 MTG A-aktier for 33 Mkr till Kinnevik. I oktober
och december 2002 saldes fondandelarna i Marcstone
Overseas Euro Ltd for en forsdljningslikvid om 208 Mkr.

Under 2003 avyttrade Invik 925 000 Tele2 B-aktier till ett
viarde om 252 Mkr, vilket nyttjades for att reducera kon-
cernens skuldséttning.

Invik deltog under 2003 i finansiering av Metro och
genom utnyttjande av teckningsrédtter forvarvades
7 327 278 Metro A-aktier for 17 Mkr i nyemissionen.

Dotterbolag och onoterade innehav

Invik forviarvade 2001 Korsnds Re S.A. av Korsnéds AB.
Bolaget bedriver aterfoérsikringsverksamhet och har
andrat namn till Modern Re S.A. Under 2001 férvarvades
dven resterande 50 procent av aktierna i Fischer Partners
Fondkommission AB.

Moderna Forsakringar forvarvade 2002 en portfolj av
villa- och hemférsdkringar fran Safe International Forsak-
rings AB, vilket innebar en kraftig forstirkning av
Moderna Forsédkringars konsumentforséakringsportfolj.
Under 2002 sildes den norska béatforsdkringsverksam-
heten Norska Sjo AS.
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Kapitalforvaltningsverksamheten som tidigare bedri-
vits i olika operativa enheter integrerades under 2002
inom Modern Privat Kapitalforvaltning.

Bryggeriverksamheten i Gamla Stans Bryggeri AB
avvecklades under hosten 2003.

Nettoinvesteringar

Totalt uppgick koncernens nettoférsaljningar till 217 Mkr
under 2003. Av detta utgjorde nettof6rsiljning av vérde-
papper 235 Mkr, vilka redogjorts for under “Noterade
innehav” ovan. Nettoinvesteringar i immateriella och
materiella anldggningstillgangar uppgick till -18 Mkr,
varav —16 Mkr inom Modern Finance Group.

Under 2002 uppgick Inviks totala nettoférsaljningar till
198 Mkr. Av detta utgjorde nettoforsaljning av vardepapper
246 Mkr, vilka redogjorts for under “Noterade innehav”
och “Dotterbolag och onoterade innehav” ovan. Nettoin-
vesteringar i immateriella och materiella anldggningstill-
gangar uppgick till -48 Mkr, varav —32 Mkr avsag forvarv
av Modern Privat Kapitalforvaltning MPK AB (tilliggs-
kopeskilling).

For 2001 uppgick de totala nettoinvesteringarna till
-172 Mkr. Av detta utgjorde nettoinvestering av vérde-
papper -106 Mkr, vilka redogjorts for under “Noterade
innehav” och “Dotterbolag och onoterade innehav” ovan.
Nettoinvesteringar i immateriella och materiella anlagg-
ningstillgdngar uppgick till -65 Mkr, varav —47 Mkr avsag
goodwill vid férvarv av Modern Privat Kapitalférvaltning
MPK AB (tilllaggskopeskilling) samt Modern Re. S.A.

Invik analyserar kontinuerligt majligheterna for inves-
teringar i, och avyttringar av, olika verksamheter. Invik
kan dven komma att investera i eller avyttra immateriella
och materiella anldggningstillgangar.

Kénslighetsanalys

Inviks resultat paverkas av ett antal faktorer. Nagra av de
faktorer som hade inverkan pa Inviks resultat 2003 fram-
gar av nedanstdende tabell. Redovisade effekter ska
enbart ses som en indikation och inkluderar ej nagon
effekt av de kompenserande dtgarder som skulle kunna
ha vidtagits om vissa hdndelser intréiffat.

Faktor Fordndring Resultatpaverkan
Moderbolagets

finansieringskostnad +/— 1%-enhet —/+ 17 Mkr
Valutakurs, EUR +/=5% +/—3 Mkr

Vid en férandring av moderbolagets finansieringskostnad
med 1 procentenhet péverkas det arliga resultatet med
17 Mkr baserat pa Inviks nettoskuld per den 31 december
2003. Den totala valutaexponeringen ar relativt begransad
och utgérs huvudsakligen av omrdkningsdifferenser
frdn den Luxemburgbaserade bankverksamheten inom

Modern Finance Group. En forandring av EUR/SEK-kur-
sen med 5% far en effekt pa Inviks resultat pa 3 Mkr.

Hindelser efter utgangen av rakenskapsaret 2003

Sedan utgangen av rakenskapsaret 2003 har inga handel-
ser av vasentlig betydelse for bolagets stillning intraffat,
utéver vad som redogors for i detta Informationsmemo-
randum.

OVRIG INFORMATION

Kommersiella avtal

De rorelsedrivande bolagen inom Modern Finance Group
har i sin normala verksamhet olika former av avtal med
kunder, leverantérer, distributorer och andra parter. Upp-
horandet av nagot av de individuella avtalen skulle inte
paverka koncernens ekonomiska stéllning eller resultat i
vasentlig grad. Exempel pa sddana avtal dr Fischer Part-
ners avtal med de finansiella marknadsplatser dar Fischer
Partners erbjuder handel.

Patent, licenser och andra immateriella rittigheter
Bolagen inom Modern Finance Group &r framférallt verk-
samma inom bank, vardepappershandel, férsakring samt
kapitalforvaltning. Dessa verksamheter har ett antal licen-
ser avseende sin verksamhet. Bland annat har Banque
Invik S.A. en licens enligt den luxemburgska finans-
inspektionen, CSSF, att bedriva bankverksamhet i Luxem-
burg. Vidare har Fischer Partners Fondkommission, MPK,
Aktie-Ansvar och Moderna Forsdkringar olika tillstdnd
fran Finansinspektionen som krdvs fér bedrivandet av
deras verksamhet.

Rittsliga processer och tvister

Inget bolag inom Invik-koncernen dr part i réttsprocess
eller skiljeférfarande som skulle kunna paverka koncer-
nens ekonomiska stillning eller resultat i icke ovasentlig
grad. Styrelsen i Invik har inte heller kinnedom om nagra
krav fran tredje man som skulle kunna leda till en sadan
réttsprocess eller skiljeférfarande.

Forsakringar

Invik har sedvanliga foretagsforsakringar som uppdateras
regelbundet med hénsyn till férandringar i behovet av forsak-
ringsskydd. Styrelsen i Invik bedémer att nuvarande forsak-
ringsskydd ér tillfredsstéllande utifran dagens situation och
med hénsyn till verksamhetens art och omfattning.

Fastigheter

Invik dger inga fastigheter utan bedriver alla sina verk-
samheter i forhyrda lokaler. Inget av Inviks hyreskontrakt
ar materiellt for verksamheten ur ett finansiellt perspek-
tiv. Inviks huvudkontor hyrs av dotterbolag till Kinnevik
och &r beldget pa Skeppsbron 18 i Stockholm.
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BOLAGSORDNING M.M.
Nuvarande bolagsordning antogs 20 maj 1999.

§1
Bolagets firma &r Invik & Co. AB. I de ssmmanhang lagen
kraver skall firman f6ljas av beteckningen (publ).

§2
Bolagets verksamhet skall i forsta hand ha till syfte att
bereda vinst at aktiedgarna.

Bolaget skall ha till féremal for sin verksamhet att dga
och forvalta egna och andras aktier och andra vardepap-
per, bedriva konsultverksamhet, investeringsradgivning,
penning- och obligationshandel, samt vrig darmed for-
enlig verksamhet, dock ej sddan rorelse som avses i bank-
rorelselagen (1987:617), lagen (1992:1610) om kreditmark-
nadsbolag eller lag (1991:981) om vardepappersrorelse.

§3

Styrelsen har sitt sdte i Stockholm.

§4
Aktiekapitalet skall utgora lagst sexmiljonerfemhundra-
tusen (6 500 000) kronor och hogst tjugosexmiljoner
(26 000 000) kronor.

Aktie skall lyda pé en (1) krona.

Aktier skall vara dels av serie A, dels av serie B. Aktier
av serie A kan utges till ett antal av hogst 3 753 333. Samt-
liga aktier av serie A dr stamaktier. Aktier av serie B kan
utges till ett antal av hogst 20 713 713. Aktier av serie B
kan, till ett antal av hogst 16 666 875, utges som preferens-
aktier.

Preferensaktie medfor foretrdde till andel i bolagets till-
gangar enligt foljande. Vid utskiftning av bolagets till-
gangar skall, innan stamaktie tillgodordknas nagon del av
det som utskiftas, preferensaktierna tillgodordknas ett
belopp motsvarande deras nominella belopp. Vad som
dérefter kan atersta till fordelning skall efter samma grun-
der tillgodoforas stamaktierna, varefter kvarstaende 6ver-
skott fordelas lika mellan samtliga aktier.

Preferensaktierna ar inlosbara pa Invik & Co. AB:s
begdran. Beslut om inlgsen fattas av styrelsen. Losenbe-
loppet skall motsvara det hogsta av 70 procent av aktiens
andel i bolagets substansvérde och fyra kronor. Vid till-
dmpningen av detta stycke skall bolagets substansvarde
anses vara bolagets egna kapital enligt senast faststédllda
balansrédkning med tilligg av 50 procent av i denna inga-
ende obeskattade reserver och 50 procent av 6vervarden i
tillgdngar. Beslutar styrelsen om inlésen av farre aktier dn
det totala antalet utelopande aktier vid tiden for beslutet,
skall dgarna till utelopande aktier i den for kallelse till
bolagsstimma foreskrivna ordningen erbjudas att inom
viss tid begdra inlosen av sina aktier. Begérs inlosen av
flera eller farre aktier &n vad styrelsen beslutat inldsa
skall, om ej samtliga de aktiedgare som begédrt inlosen
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enast om annan ordning, fragan om vilka aktier som skall
inlosas avgoras genom lottning.

Tvist om inlésenbeloppet skall avgoras av skiljendmnd
enligt svensk lag om skiljemén, varvid rattegangsbalkens
regler om omrdstning i tvistemal skall tillimpas.

Aktier av serie A medfor ratt till tio (10) roster och aktier
av serie B till en (1) rost.

§5

Vid kontantemission skall gammal aktie ge foretradesratt
till ny aktie av samma slag. Aktie som inte tecknas av de i
forsta hand beréttigade aktiedgarna skall erbjudas samt-
liga aktiedgare. Om inte hela antalet aktier som tecknas pa
grund av sistndimnda erbjudande kan ges ut, skall
aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till det
antal aktier de forut dger och, i den mén detta inte kan
ske, genom lottning.

Vad som ovan stadgats innebér inte ndgon inskrank-
ning i mojligheten att fatta beslut om kontantemission
med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall
nya aktier av varje slag emitteras i forhallande till det
antal aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Dér-
vid skall de gamla aktierna ge foretradesritt till nya aktier
av samma slag i forhéllande till sin andel i aktiekapitalet.

§6

Vid bolagsstimma far varje rostberattigad rosta for fulla
antalet av honom &dgda och foretrdadda aktier utan
begransning i rostetalet.

§7

Styrelsen skall besta av lagst tre och hogst nio ledaméter
med hogst tre suppleanter. Ledaméter och suppleanter
véljes érligen péd ordinarie bolagsstimma for tiden intill
slutet av nésta ordinarie stimma.

§8

Kallelse till bolagsstimma &ven som andra meddelanden
till aktiedgarna skall ske genom kungorelse i Post- och
Inrikes Tidningar samt Svenska Dagbladet eller annan
rikstdckande dagstidning.

Kallelse till bolagsstimma skall vidtagas tidigast sex
och senast fyra veckor foére stimman och ifraga om extra
bolagsstimma som inte skall behandla fraga om éndring i
bolagsordningen tidigast sex veckor och senast tva veckor
fore stamman.

For att fa deltaga i bolagsstimma skall aktiedgare
anmidla sig hos bolaget senast k1. 15.00 den dag som anges
i kallelsen till stimman. Denna dag fér icke vara sondag,
annan allméin helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton
eller nyarsafton och icke infalla tidigare dn femte varda-
gen fore stimman.

Bitrdade at aktiedgare far medforas vid bolagsstimma
endast om aktiedgaren anmalt bitrdde ifrdga enligt fore-
gdende stycke.
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§9

Styrelsens ordférande eller den styrelsen dértill utser 6pp-
nar bolagsstimman och leder férhandlingarna till dess
ordférande valts.

§10
Pa ordinarie bolagsstimma utses hogst tre revisorer med
hogst samma antal revisorssuppleanter.

§11
Pa ordinarie bolagsstimma skall foljande drenden fore-
komma till behandling:

. Val av ordférande vid stamman.

. Uppréttande av och godkdnnande av rostlangd.

. Godkédnnande av dagordningen.

. Val av en eller tva justeringsmén att jamte ordfdran-

den underteckna protokollet.

5. Prévning av om stimman blivit behorigen samman-
kallad.

6. Framldggande av arsredovisning och revisionsberat-
telse samt, om bolaget d&r moderbolag, koncernredo-
visningen och koncernrevisionsberattelsen.

7. Beslut om faststillelse av resultatrdkningen och
balansrdkningen samt, om bolaget & moderbolag,
koncernresultatrdkningen och koncernbalansrak-
ningen.

8. Beslut om dispositioner betrdffande bolagets vinst
eller forlust enligt den faststédllda balansrakningen.

9. Beslut om ansvarsfrihet &t styrelseledaméterna och
verkstillande direktoren for den tid redovisningen
omfattar.

10. Faststdllande av antalet styrelseledamoter och supple-
anter samt i féorekommande fall revisorer och revi-
sorssuppleanter.

11. Faststdllande av arvoden at styrelsen och revisorerna.

12. Val av styrelse samt i férekommande fall revisorer.

13. Annat &drende, som ankommer pa stimman enligt

aktiebolagslagen eller bolagsordningen.
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§12
Kalenderaret skall vara bolagets ridkenskapsar.

§13

Den som pa faststilld avstimningsdag ar inf6rd i aktiebo-
ken eller i forteckning enligt 3 kap 12 § aktiebolagslagen
(1975:1385) skall anses behorig att mottaga utdelning och,
vid fondemission, ny aktie som tillkommer aktiedgare
samt att utdva aktiedgares fOretrddesratt att deltaga i
emission.

Forandringar i bolagsordningen

Om den foreslagna aktiespliten genomfors dndras aktier-
nas nominella belopp samt kommer dven f6ljdéandringar i
bolagsordningen att registreras, sdsom dndrade granser
fér maximala antalet aktier av respektive aktieslag.

I samband med att fusionen registreras kommer nod-
viandiga andringar av bolagsordningen att registreras,
sasom dndrat verksamhetsféremal innefattande Kinne-
viks nuvarande verksamhetsféremal (se sid 38 nedan) och
andrad hogsta och ldgsta grans for aktiekapitalet etc.

Associationsform och legal struktur

Invik & Co. AB (publ) ar ett publikt aktiebolag. Bolagets
organisationsnummer dr 556047-9742. Bolaget registrera-
des vid Patent och Registreringsverket den 3 augusti 1946
och har bedrivit verksamhet sedan dess. Nuvarande firma
registrerades den 1 oktober 1985. Bolagets associations-
form regleras i aktiebolagslagen (1975:1385). Bolaget ar
avstdimningsbolag och dess aktiebok fors av VPC AB.
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For en utforlig beskrivning av Kinnevik-koncernen hanvi- FINANSIELL OVERSIKT

sas till Kinneviks bifogade arsredovisning. Nedan lamnas Nedan f6ljer en finansiell 6versikt f6r Kinnevik. For full-
viss kompletterande information som kan vara av intresse standiga resultatrakningar, balansrakningar, kassaflodes-
vid utvdrdering av samgaendet. analyser, koncernens skattesituation redovisningsprinci-

per och noter hinvisas till Kinneviks bifogade arsredovis-
ning avseende rdkenskapsaret 2003.

Resultatrikningar i sammandrag 123

Mkr 1999 2000 2001 2002 2003
Nettoomsittning 6 877 7019 6120 6 110 5 660
Rorelseresultat 517 8 588 345 1365 778

varav Resultat av foretagsutveckling 134 8471 —4 735 193

varav Resultat vid forsiljning av virdepapper 69 -81 27 40 62
Resultat fran andelar i intresseforetag 370 534 —487 —4 297 2 675
Resultat efter finansiella poster 635 8 865 —462 -3 946 3325
Arets resultat 563 8777 =570 -4 109 3731

Balansrikningar i sammandrag 2?3

Mkr 99-12-31 00-12-31 01-12-31 02-12-31 03-12-31
Immateriella anldggningstillgdngar 374 224 131 130 21
Materiella anldggningstillgangar 8 051 8 727 8 621 7 416 6 816
Finansiella anldggningstillgangar 3108 12 585 14 175 9 069 12 425
Summa anldggningstillgdngar 11 533 21 536 22 927 16 615 19 262
Varulager och kortfristiga fordringar 3268 3056 2376 1938 1891
Likvida medel och kortfristiga placeringar 1623 2 046 521 478 227
Summa omséttningstillgdngar 4 891 5102 2 897 2416 2118
Summa tillgangar 16 424 26 638 25 824 19 031 21 380
Eget kapital 5743 14 710 13 698 8221 11 515
Minoritetsintresse 17 134 16 0 0
Avsittningar 1434 2246 2391 2225 1623
Rantebarande skulder 7 679 8 130 8 580 7 614 7 380
Icke rantebdrande skulder 1551 1418 1139 971 862
Summa skulder 9230 9 548 9719 8 585 8 242
Summa eget kapital och skulder 16 424 26 638 25 824 19 031 21 380

1) 2003 trddde sex nya redovisningsrekommendationer i kraft. Dessa har inte haft ndgon materiell effekt pa Kinneviks stéllning eller
resultat varfor inga justeringar for detta gjorts for tidigare &r.

2) Tillimpningen av Redovisningsradets rekommendation RR15 om immateriella tillgangar fran den 1 januari 2002 och retroaktivt for
2001 har inneburit att ingdende eget kapital respektive immateriella tillgangar per den 1 januari 2001 minskat med 63 Mkr. Denna
andring av redovisningsprincip har saledes beaktats for dren 2001-2003 men ej for dren 1999-2000.

3) Tillimpningen av Redovisningsradets rekommendation RR9 fran den 1 januari 2001 har inneburit att den uppskjutna skattskulden
och redovisat virde av anldggningstillgangar 6kat med 473 Mkr. Denna 4ndring av redovisningsprincip har hir beaktats for aren
2000-2003 men ej fér 1999.

30



Kinnevik — kompletterande information

Kassaflodesanalyser i sammandrag 123

Mkr 1999 2000 2001 2002 2003
Kassaflode fran den 16pande verksamheten 98 763 568 791 806
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1209 -1227 -1203 323 483
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1292 447 443 -1052 483
Arets kassaflode 181 -17 -192 62 -160
Nyckeltal 123

1999 2000 2001 2002 2003
Rorelsemarginal 7,5% 122,4% 5,6% 22,3% 13,7%
Vinstmarginal 9,2% 126,3% -7,5% —-64,6% 58,7%
Sysselsatt kapital, Mkr 14 458 24 334 23715 17 039 19 700
Réntabilitet pa sysselsatt kapital 6,5% 48,0% -0,1% -17,2% 20,5%
Réntabilitet pa eget kapital 9,7% 85,8% —4,0% -37,5% 37,8%
Soliditet 35,1% 55,7% 53,1% 43,2% 53,9%
Skuldsittningsgrad, ggr 14 0,6 0,7 1,0 0,7
Réntetdckningsgrad, ggr 3,3 20,7 -0,1 -7,8 8,5
Andel riskbéarande kapital 37,6% 59,1% 56,9% 48,6% 57,7%
Genomsnittligt antal anstallda 5677 8207 3 686 3157 2748
Forskning- och utvecklingskostnader, Mkr 40 42 39 36 35
Data per aktie 123

1999 2000 2001 2002 2003
Antal aktier (tusental) 62 939 62 939 62 939 62 939 62 939
Genomsnittligt antal aktier (tusental) 62 939 62 939 62 939 62 939 62 939
Resultat per aktie, kr 8,95 139,45 -9,06 -65,29 59,28
Eget kapital per aktie, kr 91 234 218 131 183
Marknadsnotering per 31 december, kr 264 181 166 87 236
Utdelning per aktie, kr 4,76* 13,50** 2,00 4,00 5,50%**
Direktavkastning, % 2 7 1 5 2
P/E-tal 29,5 1,3 -18,3 -1,3 4,0

*

**Inklusive utdelning av Transcom WorldWide S.A. (Transcom).

*** Foreslagen kontantutdelning

Inklusive utdelning av inkopsratter i Société Européenne de Communication S.A. (SEC).

1) 2003 tradde sex nya redovisningsrekommendationer i kraft. Dessa har inte haft nagon materiell effekt pa Kinneviks stallning eller
resultat varfor inga justeringar for detta gjorts for tidigare 4r.

2) Tillimpningen av Redovisningsradets rekommendation RR15 om immateriella tillgangar fran den 1 januari 2002 och retroaktivt for
2001 har inneburit att ingdende eget kapital respektive immateriella tillgangar per den 1 januari 2001 minskat med 63 Mkr. Denna
andring av redovisningsprincip har saledes beaktats fér aren 2001-2003 men ej for dren 1999-2000.

3) Tillimpningen av Redovisningsradets rekommendation RR9 fran den 1 januari 2001 har inneburit att den uppskjutna skattskulden
och redovisat virde av anldggningstillgangar 6kat med 473 Mkr. Denna 4ndring av redovisningsprincip har hir beaktats fér aren

2000-2003 men ej for 1999.
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DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Rorelsemarginal
Rorelseresultat / Nettoomsattning.

Vinstmarginal
Resultat efter finansiella poster / Nettoomséttning.

Sysselsatt kapital
Balansomslutning — ej rantebarande skulder — uppskjuten
skatteskuld.

Rintabilitet pd sysselsatt kapital
Resultat efter finansiella poster + rdntekostnader /
Genomsnittligt sysselsatt kapital.

Rintabilitet pa eget kapital
Arets resultat / Genomsnittligt eget kapital.

Soliditet
Eget kapital + minoritetsintresse i eget kapital / Balans-
omslutning.

Skuldsittningsgrad
Réantebarande skulder + rantebdrande avsittningar / Eget
kapital + minoritetsintresse i eget kapital.

Rintetickningsgrad
Resultat efter finansiella poster + rantekostnader / Rénte-
kostnader.

Andel riskbirande kapital

Eget kapital + minoritetsintresse i eget kapital + uppskju-
ten skatteskuld / Balansomslutning.
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Genomsnittligt antal anstillda

Medeltalet anstéllda under aret. Nyanstéllda, deltidsan-
stdllda respektive Overtidsarbete omraknas till hel-tids-
tjdnster sa att uppgiften avser antalet ekvivalenta heltids-
tjdnster.

Antal aktier
Antal aktier vid arets utgang justerat med hénsyn till
emissioner, split och aterkop.

Genomsnittligt antal aktier
Végt genomsnitt av under aret utestdende antal aktier, jus-
terat med hénsyn till emissioner, split och aterkop.

Resultat per aktie
Arets resultat / Genomsnittligt antal aktier.

Eget kapital per aktie
Eget kapital / Antal aktier.

Marknadsnotering
Marknadsnotering per 31 december justerat f6r emissio-
ner och split.

Utdelning per aktie
Foreslagen utdelning per aktie justerad for emissioner och
split.

Direktavkastning
Utdelning / Marknadsnotering 31 december.

P/E-tal
Marknadsnotering per 31 december / Resultat per aktie.
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KOMMENTARER TILL DEN FINANSIELLA
UTVECKLINGEN

I detta avsnitt lamnas kommentarer till den finansiella
utvecklingen f6ér Kinnevik. Dessa kommentarer baseras
pa den finansiella 6versikten som aterfinns i foregadende
avsnitt. Notera att i f6ljande avsnitt avser en siffra inom
en parentes ( ) foregaende ars siffra om inte annat framgar.

2003 jamfort med 2002

Nettoomsittningen 2003 uppgick till 5660 Mkr jamfort
med 6 110 Mkr 2002. I jamforelsetal for 2002 ingéar Credit
International Services AB med 202 Mkr (avyttrades mars
2003), Worldwide Loyalty AB med 43 Mkr (avvecklades i
december 2002), Sagverket Kastet AB med 184 Mkr (avytt-
rades i augusti 2002) och AirTime AT AB med 33 Mkr
(avyttrades oktober 2002), vilket forklarar den minskade
omsdttningen.

Rorelseresultatet uppgick till 778 (1 365) Mkr. I rorelse-
resultatet ingdr nedskrivning av anldggningstillgangar
inom Korsnds Packaging med 331 (0) Mkr, omstrukture-
ringskostnader med 0 (27) Mkr, resultat av foretagsut-
veckling med 193 (735) Mkr och resultat vid forséljning av
vardepapper med 62 (40) Mkr. Resultat av foretagsut-
veckling 2003 utgors huvudsakligen av realisationsvinst
vid forséljning av Credit International Services inkasso-
verksamhet samt Cargo Pak, en rorelsegren inom Korsnés
Packaging. Resultat vid forséljning av vardepapper 2003
inkluderar vinst om 57 Mkr vid férséljning av obliga-
tionslan i MIC. Korrigerat for dessa poster dr rorelseresul-
tatet 854 (617) Mkr.

Under 2003 gjordes en omprovning av taxeringsvardet
pa industrifastigheten vid Korsndsverken, varvid taxe-
ringsvérdet reducerades med cirka 2500 Mkr. Beslutet
paverkade sista kvartalets rorelseresultat positivt med 60
Mkr, varav 51 Mkr avsag aterbetalning av fastighetsskatt
erlagd under tidigare ar.

2002 ars nedskrivning av koncernens innehav av note-
rade vardepapper med 3 663 Mkr till marknadsvérde per
31 december 2002 har per 31 december 2003 reverserats
med 2 874 Mkr. Reversering av tidigare nedskrivning har
skett till det ldgsta av marknadsvarde per 31 december
2003 och ursprungligt anskaffningsvéarde.

I resultat fran andelar i intresseféretag om 2 675 (—4 297)
Mkr ingar nedskrivningar och reversering av nedskriv-
ningar med 2 578 (-3 274) Mkr.

Resultat fran andelar i intresseforetag exklusive ned-
skrivningar och reversering av nedskrivningar uppgick
netto till 97 (-1 023) Mk, varav Tele2 uppgick till 149 (-123)
Mkr, MIC till -6 (-616) Mkr och Metro till -39 (-220) Mkr.

Resultat fran 6vriga vardepapper uppgick till 277 (-624)
Mkr och avser i sin helhet nedskrivningar och reversering
av nedskrivningar, varav 289 (-382) Mkr avser MTG, —20
(-168) Mkr Modern Holdings Inc. (f.d. XSource Corpora-
tion Inc.) och 0 (-67) Mkr Marcstone Overseas Euro Ltd.

Ovriga finansiella intékter och kostnader uppgick netto
till 405 (-390) Mkr, varav rdntenetto utgjorde -369 (—-359)
Mkr och valutakursdifferenser —25 (-11) Mkr. Det f6rsam-
rade rantenettot forklaras av att koncernens resultat belas-
tats med tidigare ej reserverade rintekostnader om 67
Mkr till foljd av uppgorelsen med tjanstepensionsforeta-
get Alecta avseende resterande 4% av aktierna i Korsnas
AB under det forsta kvartalet 2003.

Resultat efter finansiella poster uppgick till 3 325
(-3 946) Mkr.

Arets resultat 2003 uppgick till 3 731 (—4 109) Mkr.

2002 jamfort med 2001
Nettoomsittningen 2002 uppgick till 6 110 Mkr jamfort
med 6 120 Mkr for 2001.

Rorelseresultatet uppgick 2002 till 1365 (345) Mkr.
Kostnader avseende avgangsvederlag och omstrukture-
ringar uppgick under aret till 27 (315) Mkr, varav 0 (212)
Mkr avsag Korsnds AB, 22 (103) Mkr avsag Korsnas Pack-
aging och 5 (0) Mkr avsag CIS Credit International Ser-
vices AB.

I rorelseresultatet for 2002 ingick resultat av foretagsut-
veckling och resultat vid f6rsiljning av vardepapper med
775 (23) Mkr, varav 752 Mkr avsag realisationsvinst vid
forsaljning av del av Korsnas skogar. Korrigerat for dessa
poster var rorelseresultatet 617 (637) Mkr.

Resultatandelar i intresseféretag uppgick 2002 netto till
—4 297 (—487) Mkr, varav Tele2 uppgick till -2 975 (-) Mkr,
MIC till -616 (—406) Mkr och Metro till -591 (-54) Mkr. Av
resultat fran andelar i intresseforetag utgjorde -3 274 (0)
Mkr nedskrivning till borsvérde per den 31 december 2002.

Resultat fran 6vriga vardepapper uppgick 2002 till -624
(0) Mkr, varav -382 Mkr avsag nedskrivning av aktier i
MTG till borsvarde per 31 december 2002, -168 Mkr ned-
skrivning av aktier i Modern Holdings Inc. och —67 Mkr
nedskrivning av fondandelar i Marcstone Overseas Euro
Ltd till marknadsvarde per 31 december 2002.

Ovriga finansiella intikter och kostnader uppgick 2002
netto till -390 (-320) Mkr, varav valutakursdifferenser
utgjorde -11 (10) Mkr.

Resultat efter finansiella poster uppgick till -3 946
(~462) Mkr.

Arets resultat 2002 uppgick till -4 109 (-570) Mkr.

2001 jamfort med 2000

Nettoomsittningen 2001 uppgick till 6 120 Mkr jamfort
med 7 019 Mkr for 2000. Om Transcom WorldWide S.A.
exkluderas ur nettoomsittningen f6r 2000 uppgick denna
siffra till 5 521 Mkr.

Rorelseresultatet uppgick 2001 till 345 (8 588) Mkr. De
omfattande organisationsférdndringarna inom Korsnas
fortsatte under 2001. Kostnader avseende avgingsveder-
lag och omstruktureringar togs under 2001 med 315 (383)
Mkr, varav 212 Mkr avsag Korsnds AB och 103 Mkr avsédg
Korsnis Packagings utlandska dotterbolag.
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Resultat av foretagsutveckling samt resultat vid forsalj-
ning av vardepapper uppgick 2001 till 23 (8 390) Mkr.
Jamforelsetalet for 2000 avser i huvudsak forsdljning av
aktier i SEC i utbyte mot nya aktier i Tele2 (7 627 Mkr)
samt forsdljning av rorelsen i TV1000 Sverige AB (762
Mkr). Korrigerat f6r dessa poster uppgick rorelseresulta-
tet till 637 (581) Mkr.

Resultatandelar i intresseforetag uppgick 2001 till —487
(534) Mkr, varav MIC motsvarade —406 (1 044) Mkr, Metro
—54 (0) Mkr och SEC 0 (-504) Mkr.

De finansiella intdkterna och kostnaderna uppgick 2001
netto till =320 (-250) Mkr.

Resultatet efter finansiella poster uppgick till -462
(8 865) Mkr.

Arets resultat uppgick till -570 (8 777) Mkr.

Finansiell stidllning

Vid 2003 érs slut uppgick koncernens likviditet, inklusive
kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditloften, till
1147 Mkr att jamfora med 1 755 Mkr vid foregaende ars-
skifte. Under é&ret refinansierade Kinnevik merparten av
sina skulder till kreditinstitut varvid Kinnevik valde att
inte forlanga ett antal kreditramar. Vid utgangen av 2001
uppgick koncernens likviditet, inklusive kortfristiga pla-
ceringar och outnyttjade kreditloften, till 1 668 Mkr.

Vid utgangen av 2003 uppgick koncernens ranteba-
rande nettoupplaning till 6 803 Mkr, inklusive bokfort
varde om 512 Mkr avseende konvertibla skuldebrev i MIC
som avses konverteras till aktier. Under 2003 har réante-
barande fordran pa Metro om 609 Mkr konverterats till
aktier, vilket 6kat nettoskulden. Vidare har utnyttjad del
av koncernens lan frdn kreditinstitut minskat med

Noterade innehav 31 december 2003

231 Mkr, vilket finansierats ur det lopande kassaflodet
frén rorelsen. Den rantebdrande nettoupplaningen vid
utgangen av 2002 uppgick till 6 820 Mkr. Vid utgangen av
2001 var motsvarande post 7 553 Mkr. Forandringen mel-
lan 2001 och 2002 forklaras huvudsakligen av erhallen
kopeskilling fran forséljning av del av Korsnés skogsmark
och sagverksrorelse om 1989 Mkr samt investeringar i
Tele2 aktier om 1 356 Mkr under 2002.

Den genomsnittliga rdntekostnaden for 2003 uppgick
till 4,7 procent (rdknat som rantekostnader i relation till
genomsnittliga rantebdrande skulder exklusive pensions-
skulder) att jamfora med 5,1 procent for 2002. For 2001 var
motsvarande rantesats 5,0 procent.

Det egna kapitalet uppgick vid utgangen av 2003 till
11 515 Mkr. Vid slutet av rakenskapséret 2002 var det egna
kapitalet 8 221 Mkr och vid utgangen av 2001 13 698 Mkr.

Soliditeten vid utgangen av 2003 uppgick till 54 procent
vilket innebédr att denna post 6kat jamfort med 2002 da
soliditeten var 43 procent. Vid utgangen av 2001 var soli-
diteten 53 procent. Férandringarna mellan aren forklaras
framst av 2002 ars nedskrivning av noterade vardepapper
om 3 663 Mkr samt reversering av densamma med 2 874
Mkr per 31 december 2003.

Noterade innehav

Kinneviks noterade innehav bestar av Tele2, MIC, Metro,
Viking Telecom, Cherry, MTG, Transcom, Invik, Acando-
Frontec och Radio P4. I MIC innehar Kinnevik dven ett
konvertibelt skuldebrev som vid en eventuell konverte-
ring Okar Kinneviks innehav i MIC med ytterligare
1 228 372 aktier.

A-aktier B-aktier Totalt % av rosterna % av kapitalet
Tele 2 6368880 23665929 30034 809 25,5% 20,4%
MICYD 5843 790 35,3% 35,3%
Konvertibel i MIC 1228 372
Metro 79537742 115222215 194 759 957 30,2% 37,0%
Viking Telecom? 4 657 000 23,6% 23,6%
Cherry 1402 500 7378 249 8 780 749 26,4% 28,7%
MTG 3529 637 224125 3753762 17,2% 5,7%
Transcom 4232 697 2179 002 6 411 699 11,7% 9,0%
Invik 391 430 - 391 430 10,2% 5,0%
AcandoFrontec - 5935 580 5935 580 7,5% 10,7%
Radio P4V 4 026 820 12,5% 12,5%

1) Endast ett aktieslag.
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Marknadsvirde noterade innehav?

(Mkr) 2001-12-31  2002-12-31  2003-12-31
Tele 2 8474 7 131 11 508
MIC? 2124 273 3601
Metro 573 91 2 624
Viking Telecom 100 16 14
Cherry 44 25 147
MTG 1193 356 560
Transcom - 10 182
Invik 219 99 270
AcandoFrontec - - 28
Radio P4 0 0 18
Totalt 12 727 8 001 18 952

1) Marknadsvérde pa portfoljer dgda vid respektive periodslut.
2) Inklusive konvertibla skuldebrev i MIC.

Marknadsviardet pa de noterade innehaven uppgick per
den 31 december 2003 till 18 952 Mkr att jamféra med
8 001 Mkr for féregadende ar och 12 727 Mkr vid utgangen
av 2001. Det bokférda vardet uppgick per den 31 decem-
ber 2003 till 11 760 Mkr att jamféra med 7 728 Mkr vid
utgédngen av 2002 och med 12 341 Mkr vid utgangen av
2001. Kraftigt sjunkande borskurser hade en negativ
paverkan pé portfoljens varde under 2002. Under 2003
aterhdmtade sig bolagens aktiekurser och marknadsvar-
det pé portfoljen 6kade foljaktligen.

Det totala marknadsvardet for Kinneviks noterade
innehav péverkas forutom av borskurserna ocksd av
Kinneviks kop och férséljningar av aktier i de noterade
bolagen. Nedan foljer en sammanfattning av de kép och
forséljningar som péaverkat det totala marknadsvérdet
under de tre senaste aren.

Under 2001 salde Kinnevik 1 790 933 MTG A-aktier och
kopte samtidigt samma antal MTG B-aktier fran Invik i en
icke kassapaverkande transaktion. Aktiebytet resulterade
i en realisationsvinst om 329 Mkr i koncernen. 596 977 av
de forviarvade B-aktierna levererades samma ar till MTG
Intressenter AB for inlsen av optioner i enlighet med ett
optionsprogram fran 1996. Losenpris for optionerna upp-
gick till 42 Mkr och forséljningen resulterade i en realisa-
tionsforlust om 302 Mkr i koncernen. Nettovinsten av
dessa tva transaktioner var saledes 27 Mkr.

2001 genomférde Metro en nyemission i vilken Kinne-
vik deltog och forvérvade ytterligare 10 236 138 aktier till
en teckningskurs om 21 kronor per aktie.

Under 2002 6kade Kinnevik genom ett antal forvarv sitt
innehav av Tele2 aktier med 8 099 314 aktier. Total kope-
skilling for dessa aktier var 1 356 Mkr, d v s 167 kronor per
aktie.

Under 2002 sélde Kinnevik 607 000 MTG B-aktier
externt fér 158 Mkr. Forsdljningarna resulterade i en reali-
sationsvinst om 40 Mkr i koncernen.

Under 2002 salde Kinnevik 200 000 MTG B-aktier till
Invik for 34 Mkr, vilket motsvarade aktuell borskurs om
172 kronor per aktie. Per samma datum kopte Kinnevik
200 000 MTG A-aktier frén Invik for 33 Mkr, vilket mot-
svarade aktuell borskurs om 164 kronor per aktie.

2002 tecknade Kinnevik 962 050 nyemitterade Transcom
A-aktier till en emissionskurs om 1,10 Euro per aktie och i
slutet av aret genomforde Cherry en nyemission i vilken
Kinnevik deltog och férvdrvade ytterligare 2926916
aktier till en teckningskurs om 2 kronor per aktie.

Under perioden april-december 2003 avyttrade
Kinnevik 1 074 692 Tele2 B-aktier externt for ett genom-
snittligt pris om 234 kronor per aktie, totalt 251 Mkr. For-
sédljningarna resulterade i en realisationsvinst om 10 Mkr i
koncernen.

2003 traffade Kinnevik avtal med Metro om konverte-
ring av Kinneviks utestdende langfristiga fordran pa
Metro till aktier i Metro. Fordran uppgick per den 31 maj
2003 till 609 Mkr inklusive upplupen rinta, vilken den
26 augusti omvandlades till 47,1 miljoner nya Metro
A-aktier och 115,2 miljoner nya Metro B-aktier, vilket mot-
svarade en konverteringskurs pa 3,75 kronor per aktie.
Samtidigt garanterade Kinnevik en foretradesemission i
Metro pa totalt 252 Mkr. Innehavare av Metros svenska
depébevis erholl en teckningsrétt for varje A- respektive
B-aktie, vilken gav ratt att teckna en ny A-aktie till teck-
ningskursen 2,30 kronor per aktie. Kinnevik tecknade sin
andel i nyemissionen baserat pa sitt 4gande innan kon-
vertering av utestidende lan. Totalt erholl Kinnevik
16 834 010 A-aktier.

Under 2003 pékallade MTG Intressenter AB losen av
aterstdende 40% av ursprungligt optionsatagande fran
Kinnevik, vilket motsvarade 1 193 956 MTG B-aktier,
358 187 Metro A-aktier och 835 769 Metro B-aktier. Losen-
pris for optionerna uppgick till 69,70 kronor per MTG-
aktie (varje pdkallad MTG-aktie inkluderade en Metro-
aktie). Kinneviks dtagande var sedan tidigare reserverat i
koncernens balansrikning varfor transaktionen inte hade
nagon effekt pa koncernens resultat.

2003 tecknade Kinnevik i en riktad nyemission
1 000 000 nyemitterade A-aktier i Transcom till kurs 18,80
kronor per aktie. Bakgrunden till transaktionen var att
Transcoms existerande optionsprogram ar utstallt i
B-aktier. Utnyttjandet av optionsprogrammet innebér att
antalet B-aktier innan nyemissionen Oversteg antalet
A-aktier, vilket inte dr tillatet enligt luxemburgsk lag.

I slutet av 2003 forvéarvade Kinnevik 10 863 000 konver-
tibla skuldebrev i MIC (2% Senior Convertible PIK Notes)
for 68 007 453 USD. Efter konvertering motsvarar dessa
konvertibla skuldebrev 1 010 512 aktier i MIC.

Forutom ovanstaende forvarv och avyttringar har vissa
mindre, for koncernen icke materiella, férvarv och avytt-
ringar gjorts under aren 2001, 2002 och 2003.
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Dotterbolag och onoterade innehav

I januari 2001 forvarvade Kinnevik resterande 49,9% av
aktierna i Transcom fran de nérstaende bolagen Société
Européenne de Communication S.A. (dotterbolag till Tele2)
och Great Universal Inc. Kopeskillingen om 319 Mkr erla-
des i december 2001. P4 bolagsstimman i maj 2001 beslu-
tades om utdelning av samtliga aktier i Transcom till
Kinneviks aktiedgare. For varje A-aktie i Kinnevik erholls
en A-aktie i Transcom och for varje B-aktie i Kinnevik
erholls 0,35 A-aktier och 0,65 B-aktier i Transcom.

2001 salde Korsnds AB samtliga aktier i sitt aterforsak-
ringsbolag Korsnds Reinsurance S.A. i Luxemburg till
Invik. Kopeskillingen uppgick till 149 Mkr och férsalj-
ningen resulterade i en realisationsférlust om 46 Mkr i
koncernen.

Under 2001 forvarvade Mellersta Sveriges Lantbruks
ABs (MSLA) polska intressebolag Rolnyvik ett antal lant-
bruksegendomar i nordgstra Polen fran den polska staten.
Senare samma ar salde MSLA dotterbolagen Russelbacka
Egendom AB och Svedberga Lantbruks AB till externa
kopare. Total forsdljningssumma uppgick till 46 Mkr
och forsdljningarna resulterade i en realisationsvinst om
42 Mkr i koncernen.

2001 erbjod ockséd Kinnevik aktiedgarna i Goodguy att
overlta sina aktier till Kinnevik. Goodguys verksamhet
avvecklades under andra halvaret 2001 i enlighet med den
plan som framlades i uppkopserbjudandet.

Under 2002 ut6kades verksamheten i MSLAs polska
bolag Rolnyvik genom férvarv av garden Garbno. Egen-
domarna i Polen omfattar darefter 6 727 hektar mark.

I maj 2002 foérvarvade Kinnevik 17% av aktierna i MIC
Systems B.V. fran MIC f6r en kopeskilling om 17 miljoner
USD. MIC Systems huvudsakliga tillgang vid forvarvstill-
fallet utgjordes av aktierna i Multinational Automated
Clearing House S.A. (MACH). I november 2002 avyttrade
MIC Systems B.V. MACH externt f6ér en kopeskilling om
95 miljoner euro, varvid Kinnevik erholl en garanterad
minimikopeskilling om 17 miljoner USD.

I oktober 2002 salde Kinnevik rorelsen i AirTime AB till
MTG for en kopeskilling om 14 Mkr, vilket motsvarade
bokfort varde pa verksamheten. Bolaget 6vergick darefter
till att bli vilande. Under 2002 fattades dven beslut om att
avveckla verksamheten inom Worldwide Loyalty B.V.,,
som frén och med 2003 &r vilande.

Under 2002 traffade Kinnevik avtal med Sveaskog om
forsdljning av 200 000 hektar produktiv skogsmark mot-
svarande drygt en tredjedel av Korsnéds skogar samt sag-
verksrorelsen inom Korsnds. Leveransavtal tecknades
med Sveaskog for att sdkra ravaruforsorjningen till
Korsnds Industri i Gavle. Kopeskillingen uppgick till
1989 Mkr och realisationsvinsten till 752 Mkr i Kinnevik-
koncernen.

2002 erlade Kinnevik 6,1 miljoner USD till Time Warner
som slutlig kopeskilling inklusive upplupen rédnta for
Time Warners 6,5% av aktierna i Gunnarsvik AB (f d
TV1000 Sverige AB). Tvisten fran 1998 avseende kopeskil-
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ling for aktierna i Gunnarsvik AB avslutades ddrmed.
Koncernens resultat fér 2002 belastades med en kostnad
om 15 Mkr med anledning av uppgorelsen.

2003 traffade Kinnevik avtal med Transcom om forsalj-
ning av Credit International Services inkassoverksamhet
till Transcom. Kopeskillingen om 180 Mkr betalades till
75% kontant och till 25% med nyemitterade aktier i Trans-
com. Kinnevik erholl 2 270 647 A-aktier och 2 179 002
B-aktier i Transcom. Reavinsten vid férsaljningen uppgick
till 158 Mkr.

2003 avslutade Kinnevik tvisten med tjanstepensions-
foretaget Alecta avseende budet pa Korsnds AB fran 1992.
Kinnevik erlade per samma datum 300 Mkr kontant for
resterande 4% av aktierna i Korsnds AB inklusive réntor
till Alecta. Transaktionen innebar att ett Gvervdrde om
29 Mkr, vilket allokerats till skogsfastigheter, uppstod i
Kinnevikkoncernen.

Under 2003 avyttrades Cargo Pak, som var en rorelse-
gren inom Korsnds Packaging, till industrikoncernen
Mlinois Tooling med en reavinst om 42 Mkr som foljd.
Dessutom avyttrades den forlustbringande verksamheten
i USA till den Osterriska forpackningskoncernen Frant-
schach Group.

Den 8 december tillkdnnagavs att Kinneviks styrelse
godkédnt en plan for att omstrukturera dgandet av Korsnas
skogsmark i Sverige. Korsnds och Stora Ensos svenska
skogsmarker kommer att 6verforas till ett nybildat fore-
tag, Bergvik Skog AB. Korsnés och Stora Enso kommer att
ha ett minoritetsdgande i Bergvik Skog motsvarande 5,0%
och 44,9% vardera. Resterande aktier kommer att siljas till
institutionella dgare. Bergvik Skog kommer &ven att
finansieras genom ett syndikerat banklan. Affaren forvan-
tas slutféras under det forsta kvartalet 2004. Korsnds
fiberférsorjning tillgodoses idag till ungefar 30% fran
foretagets egna skogar. Den kommande transaktionen
kommer att utformas sa att forsorjningen av fiber till
Korsnds massa- och pappersbruk sékerstélls. Korsnds
kommer att 6verfora sina 0,4 miljoner hektar svensk
skogsmark (varav 0,3 miljoner hektar dr produktiv skogs-
mark) och Stora Enso sina 1,9 miljoner hektar (varav 1,5
miljoner hektar dr produktiv skogsmark) till det nya fore-
taget. Korsnds kommer att behélla ungefar 15 000 hektar
skog av speciell karaktdr. Bergvik Skog kommer att inga
ett langsiktigt avtal om att férse 5,5 miljoner kubikmeter
avverkningsvirke i form av avverkningsrétter till mark-
nadspris till Korsnds och Stora Enso. Bergvik Skog kom-
mer att behalla de tidigare dgarnas miljocertifiering. Kors-
nds kommer att fortsatta vara ansvarigt for inkop av virke
och fiber till Korsnéds massa- och pappersbruk samt utféra
avverkning och skogsbruk enligt virkesleveransavtalen.
Korsnis forvantas erhalla betalning om 3 050 Mkr och rea-
vinsten kommer att uppga till ca 475 Mkr.

Forutom ovanstaende forvarv och avyttringar har vissa
mindre, for koncernen icke materiella, férvarv och avytt-
ringar gjorts under aren 2001, 2002 och 2003.
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Nettoinvesteringar

Totalt uppgick koncernens nettoinvesteringar till —483
Mkr under 2003. Av detta utgjorde nettoforsdljning av
dotterbolag 46 Mkr och nettoinvesteringar av finansiella
anldggningstillgangar -305 Mkr, vilka redogjorts for
under rubrikerna “Noterade innehav” och ”Dotterbolag
och onoterade innehav”. Nettoinvesteringar i immateri-
ella och materiella anldggningstillgangar uppgick till -224
Mkr vilka utgjordes av investeringar inom Korsnds om
-238 Mkr och 6vriga bolag om —16 Mkr samt forséljningar
av anldggningar inom Korsnds om 30 Mkr.

Totalt uppgick koncernens nettoforsiljningar till 323
Mkr under 2002. Av detta utgjorde nettoforsdljning av
dotterbolag 1 995 Mkr och nettoinvesteringar i finansiella
anldggningstillgdngar 1245 Mkr, vilka redogjorts for
under rubrikerna “Noterade innehav” och ”Dotterbolag
och onoterade innehav” ovan. Nettoinvesteringar i imma-
teriella och materiella anldggningstillgangar uppgick till
—-427 Mkr vilka utgjordes av investeringar inom Korsnés
om —452 Mkr och 6vriga bolag om —6 Mkr samt forséljning
av anldggningar inom Korsnds om 31 Mkr.

Totalt uppgick koncernens nettoinvesteringar till —1 203
Mkr under 2001. Av detta utgjorde nettoinvesteringar i
dotterbolag —287 Mkr och nettoinvesteringar i finansiella
anldggningstillgdngar —444 Mkr, vilka redogjorts for
under rubrikerna Noterade innehav och Dotterbolag och
onoterade innehav ovan. Nettoinvesteringar i immateri-
ella och materiella anldggningstillgangar uppgick till -472
Mkr vilka utgjordes av investeringar inom Korsnds om
-506 Mkr och 6vriga bolag om —22 Mkr samt forséljning
av anldggningar om 56 Mkr.

Kinnevik avser att under mars 2004 tréffa slutligt avtal
om forsdljning av Korsnds skogsmark till Bergvik Skog
AB. Forvéntad forséljningslikvid uppgér till 3 050 Mkr.

Vidare avser Kinnevik att senast juni 2006 konvertera
innehavet av konvertibla skuldbrev i MIC till 1 228 372
aktier.

For att mota den starka efterfrdgan av bestruken vit-
skekartong och White Top Kraftliner har beslut fattats om
att investera 650 Mkr i bestrykningsutrustning vid Kors-
ndsverken i Gévle. Investeringen innebdr att Korsnids
inom Overskadlig tid kommer att kunna véxa i takt med
marknaden péa bestrukna produkter, vilket kommer att
stirka lonsamheten. Investeringen kommer att belasta
kassaflodet under 2004 och 2005.

Kénslighetsanalys

Kinneviks resultat paverkas av ett antal faktorer. De fak-
torer som hade storst inverkan pa Kinneviks resultat 2003
framgar av nedanstdende tabell. Redovisade effekter ska
enbart ses som en indikation och inkluderar ej nagon
effekt av de kompenserande dtgarder som skulle kunna
ha vidtagits om vissa hdndelser intréiffat.

Faktor Forandring Resultatpaverkan
Koncernens

finansieringskostnad +/— 1%-enhet —/+ 73 Mkr
Omsittning +/-5% +/—-128 Mkr
Kostnad sélda varor +/=5% —/+ 133 Mkr
Valutakurs, EUR +/-5% +/— 34 Mkr

Vid en fordandring av koncernens finansieringskostnad
med 1 procentenhet paverkas det arliga resultatet med 73
Mkr baserat pa Kinneviks nettoskuld per den 31 decem-
ber 2003. Vad avser omséttningen, paverkas Kinneviks
resultat huvudsakligen av foérdndringar i Korsnds. En
6kning eller minskning med 5% av Korsnds omsittning
skulle leda till en resultatpdverkan med 128 Mkr pé det
konsoliderade resultatet i Kinnevik. En foérdndring av
kostnaden for sidlda varor med samma andel skulle i sin
tur paverka resultatet med 133 Mkr, baserat pa att andelen
fasta kostnader i Korsnds uppgér till 35% av totala kost-
nader. Bada dessa effekter sker under antagandet att de
fasta kostnaderna forblir intakta vid férandringarna. Den
storsta valutaexponeringen féreligger i EUR/SEK och en
forandring av kursen med 5% skulle fa en effekt pa
Kinneviks resultat pa 34 Mkr baserat pa faktisk valuta-
exponering under 2003.

OVRIG INFORMATION

Kommersiella avtal

I december 2003 tillkénnagavs att Kinneviks styrelse god-
kdant en plan for att omstrukturera dgandet av Korsnids
skogsmark i Sverige. Korsnds och Stora Ensos svenska
skogsmarker kommer att &verforas till ett nybildat fore-
tag, Bergvik Skog AB. Korsnds kommer att foéra over
409 000 hektar svensk skogsmark (varav 324 000 hektar &r
produktiv skogsmark) till det nya féretaget. Korsnés kom-
mer att ha ett minoritetsigande om 5% i det nya bolaget.
Genom att inga ett langsiktigt leveransavtal med Bergvik
Skog om leverans av avverkningsrétter till marknadspris
har forsorjningen av fiber till Korsnds massa- och pap-
persbruk sékerstillts. Transaktionen forvantas slutforas
under mars 2004.

Under 2002 slots ett flerarigt avtal mellan Korsnds AB
och Tetra Pak for leveranser av betydande volymer
vitskekartong.

Sasom tidigare namnts tecknade Kinnevik under 2002
ett omfattande leveransavtal med Sveaskog for att sikra
ravaruforsorjningen till Korsnds Industri i Gavle.

Patent, licenser och andra immateriella rittigheter

Korsnds har totalt 12 patentgrupper varav tre beddéms
som strategiskt vésentliga for foretaget. Tva av dessa byg-
ger pé en speciell kalandreringsteknik och &r knutna till
PM4 (Pappersmaskin 4) respektive PM5 (Pappersmaskin
5). For PM5 r6r det sdkerstédllandet av god tryckbarhet pa
bestruken vitskekartong och WTL i syfte att uppratthélla
Korsnés kvalitetsprofil. For PM4 rér patentet obestrukna
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produkter med unik tryckbarhet som ar under lansering.
Dessa berdknas kunna forbéttra Korsnds position pa
marknaden. Det tredje patentomradet sakerstiller
Korsnés roll som ensam leverantor av autoklarerbar kar-
tong, dvs ett férpackningsalternativ till konservburkar.

Lanefinansiering

Vissa av Kinneviks ldneavtal med externa ldngivare inne-
haller sedvanliga bestimmelser om krav pé langivarnas
samtycke vid vésentliga férdndringar av ldntagaren och
dess verksamhet. Dessa bestimmelser innebér att berdrda
langivares samtycke till fusionen maste inhdmtas om det
sammanslagna bolaget dnskar behalla de berérda lanen
pa oforandrade lanevillkor. Kinnevik har for avsikt att i
god tid fore verkstdllandet av fusionen kontakta langi-
varna for att erhélla deras formella samtycke till fusionen.

Forsakringar

Kinnevik har sedvanliga foretagsfoérsdkringar som upp-
dateras regelbundet med hénsyn till férdndringar i beho-
vet av forsakringsskydd. Styrelsen i Kinnevik beddmer att
nuvarande forsdkringsskydd ér tillfredsstdllande utifrdn
dagens situation och med hinsyn till verksamhetens art
och omfattning.

Driftstidllen och produktionsanliggningar
Korsnds bedriver sin verksamhet vid Korsndsverken i
Gavle. Anldggningarna dgs i sin helhet av Korsnds AB.
Korsnis Packaging har tio heldgda konverteringsfabriker,
samtliga beldgna i Europa.

MSLA bedriver sin verksamhet pa gérdarna Ullevi i
Sverige samt Barciany och Podlawki i Polen. Samtliga
maskiner och anldggningar égs av bolaget.

Fastigheter

Kinnevik &dger tva fastigheter i Gamla Stan i Stockholm
dar bolagets huvudkontor &r beldget. For MSLA, Korsnas
och Korsnés Packaging, se ovan.

Raévarutillgangar
Korsnds dgde per 2003-12-31 424 000 hektar skog, varav
324 000 hektar produktiv skogsmark. Som beskrivits
under kommersiella avtal ovan kommer 409 000 hektar
att séljas till Bergvik Skog. Dérefter aterstar 15 000 hektar
mark av speciell karaktdr sdsom fallrdtter och andelar i
besparingsskogar.

MSLA é&ger 665 hektar akermark i Sverige och 6 727
hektar i Polen.

BOLAGSORDNING M.M.
Nuvarande bolagsordning antogs den 21 maj 1999.

§1
Bolagets firma &r Industriférvaltnings AB Kinnevik. Bola-
get ar publikt (publ).

§2
Bolagets verksamhet skall i forsta hand ha till syfte att
bereda vinst at aktiedgarna. Bolaget skall ha till féremal
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for sin verksamhet att dga, forvalta och bedriva handel
med fast egendom, aktier och andra virdehandlingar
samt annan 16s egendom, foretrddesvis maskiner, fordon,
elektronik- och datautrustning, att direkt eller genom
deldgarskap i andra foretag bedriva industriell verksam-
het, foretrddesvis inom branscherna jarn, stil, hardmetall,
bergborr, elektronik, databehandling, informationsoverfo-
ring och energiutvinning samt andra darmed forenliga
eller jamforbara branscher dvensom bedriva jordbruk,
skogsbruk och bergsbruk. Bolaget skall d&ven kunna
bedriva verksamhet avseende leasing eller annan finansi-
ering samt utlaning och annan ddrmed férenlig verksam-
het allt i den man verksamheten inte 4r sddan som avses i
bankrorelselagen eller lagen om kreditmarknadsbolag.
Bolaget har rétt att stdlla borgen eller annan sdkerhet for
forbindelser ingangna av annat till samma koncern
horande foretag. Verksamheten skall dédrjamte kunna dri-
vas i samtliga aktiedgares lika intresse genom att bolaget
till aktiedgarna direkt eller indirekt séljer egendom pa sa
sdtt att eventuell vinst tillfaller aktiedgarna medan kost-
nader kan béras av bolaget. En sadan inkopsratt skall mel-
lan aktiedgarna inbordes fordelas i proportion till deras
aktieinnehav och bolaget skall utfirda och till envar av
aktiedgarna utldmna skriftligt bevis om den ratt som
salunda tillfaller honom. Sadant bevis skall vid inkopsrat-
tens utévande aterstallas till bolaget. Vid bolagets upplos-
ning skall den som innehar sddant bevis dga ratt att inom
i beviset angiven tidrymd utdva den ratt till k6p som bevi-
set avser innan eventuellt befintligt 6verskott fordelas
mellan bolagets aktiedgare.

§3

Styrelsen har sitt séte i Fagersta.

§4

Aktiekapitalet skall utgora ldgst trehundramiljoner
(300 000 000) och hogst enmiljardtvdhundramiljoner
(1 200 000 000) kronor.

§5
Aktie skall lyda & tio (10) kronor.

§6

Av bolagets aktier kan utges tva serier, serie A och serie B.
Vid omrostning pa bolagsstimman skall aktie av serie A
dga tio roster och aktie av serie B en rost. Aktier av serie A
kan utges till ett sammanlagt belopp av hogst enmiljard-
tvahundramiljoner (1200 000 000) kronor och aktier av
serie B till ett ssmmanlagt belopp av hogst enmiljardtva-
hundramiljoner (1 200 000 000) kronor.

Beslutar bolaget att genom kontantemission ge ut nya
aktier av serie A och serie B, skall d4gare av aktier av serie
Aha foretradesrétt till aktier av serie A och dgare av aktier
av serie B ha foretrddesritt till aktier av serie B, allt i for-
hallande till det antal aktier de forut dger (primér foretra-
desritt).
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Aktier som inte tecknats med primar foretradesratt
skall erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsididr
foretradesratt). Om inte sdlunda erbjudna aktier racker for
den teckning som sker med subsididr foretradesratt, skall
aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till det
antal aktier de forut dger och, i den mén detta inte kan
ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission ge ut aktier
endast av serie A eller serie B, skall samtliga aktiedgare,
oavsett om deras aktier dr av serie A eller serie B, 4ga fore-
tradesrdtt att teckna aktier i forhallande till det antal
aktier de forut dger.

Vad som ovan sagts skall inte innebara nagon inskrank-
ning i mojligheten att fatta beslut om kontantemission
med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall
nya aktier emitteras av varje aktieslag i férhallande till det
antal aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Dar-
vid skall gamla aktier av visst aktieslag medfora ratt till
nya aktier av samma aktieslag. Vad nu sagts skall inte
innebara nagon inskrinkning i mdjligheten att genom
fondemission, efter erforderlig dndring av bolagsord-
ningen, ge ut aktier av nytt slag.

§7

Styrelsen skall, till den del den utses av bolagsstimma,
besta av ldgst tre och hogst nio ledaméoter med hogst sex
suppleanter. Ledamoéter och suppleanter véljes arligen pa
ordinarie bolagsstimma foér tiden intill slutet av nésta
ordinarie stimma.

§8
Pa ordinarie stimma utses hogst tre revisorer och revi-
sorssuppleanter.

§9

Kalenderaret skall vara bolagets rdkenskapsér.

§10

Den som pa faststdlld avstimningsdag dr inf6rd i aktiebo-
ken eller i forteckning enligt 3 kap 12 § aktiebolagslagen
(1975:1385) skall anses behorig att mottaga utdelning,
emissionsbevis och, vid fondemission, brev pa ny aktie
som tillkommer aktiedgare.

§11
Bolagsstdmma skall héllas i Fagersta eller Stockholm.

§12

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom kungorelse i
Post- och Inrikes Tidningar samt Svenska Dagbladet eller
annan rikstdckande dagstidning tidigast sex och senast
fyra veckor fore stimman och ifrdga om extra bolags-
stimma som inte skall behandla fraga om &ndring i
bolagsordningen, tidigast sex veckor och senast tva
veckor fore stimman.

§13
For att fa deltaga i bolagsstimma skall aktiedgare anmaéla
sig hos bolaget senast kl 15.00 den dag som anges i kallel-
sen till stimman. Denna dag far icke vara sondag, annan
allmén helgdag, 16rdag, midsommarafton, julafton eller
nyéarsafton och icke infalla tidigare d4n femte vardagen fore
stimman.

Bitrade at aktiedgare far medforas vid bolagsstimman
endast om aktiedgaren anmalt bitrdde ifraga enligt fore-
gdende stycke.

§14

Styrelsens ordférande eller den styrelsen dartill utsett 6pp-
nar bolagsstimman och leder forhandlingarna till dess
ordférande valts. Envar rostberdttigad dger vid stimman
rosta for hela det antal aktier som av honom foretrédes.

§15
Pa ordinarie bolagsstimma skall foljande drenden fore-
komma till behandling;:

. Val av ordférande vid stamman.

. Uppréttande och godkannande av rostlangd.

. Godkédnnande av dagordning.

. Val av en eller tva justeringsman.

. Provning av om stimman blivit behorigen samman-
kallad.

6. Framldggande av arsredovisningen och revisions-
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berdttelsen samt koncernredovisningen och koncern-
revisionsberattelsen.

7. Frdga om faststdllande av resultatrdkningen och
balansriakningen samt koncernresultatrakningen och
koncernbalansrakningen.

8. Beslut om disposition av bolagets vinst eller forlust
enligt den faststédllda balansrakningen.

9. Frdga om ansvarsfrihet at styrelseledamoterna och
verkstdllande direktoren for den tid redovisningen
omfattar.

10. Bestimmande av antalet styrelseledaméter och sup-
pleanter.

11. Faststdllande av arvoden at styrelsen och revisorerna.

12. Val av styrelse samt i forekommande fall revisorer och
revisorssuppleanter.

13. Ovriga drenden som ankommer pa stimman enligt
aktiebolagslagen (1975:1385) eller bolagsordningen.

Associationsform och legal struktur
Industriférvaltnings AB Kinnevik (publ) &r ett publikt
aktiebolag. Bolagets organisationsnummer &r 556001-
9035. Bolaget registrerades vid Patent och Registrerings-
verket den 24 januari 1898 och har bedrivit verksamhet
sedan dess. Nuvarande firma registrerades den 19 mars
1985. Bolagets associationsform regleras i aktiebolags-
lagen (1975:1385). Bolaget dr avstamningsbolag och dess
aktiebok fors av VPC AB.
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Inviks revisorers granskningsberittelse

Vi har i egenskap av revisorer i Invik & Co AB granskat uppgifterna om Invik & Co AB i detta
Informationsmemorandum med undantag for sidorna 5 och 30-39. Granskningen har utférts enligt
den rekommendation som FAR har utfardat betraffande granskning av prospekt.

I enlighet med rekommendationen har vi endast i begransad omfattning granskat den framtids-
inriktade information som ingar i detta Informationsmemorandum. De proforma riakenskaper som
ingar i Informationsmemorandumet pé sidorna 15-18 har uppréttats enligt de forutsattningar som
anges pa sidorna 15-18. De uppgifter i Informationsmemorandumet som hdmtats ur Inviks raken-
skaper har atergivits korrekt.

Inviks arsredovisningar for 2001, 2002 och 2003 har reviderats av oss utan anmérkning. De upp-
gifter i Informationsmemorandumet som hdmtats ur arsredovisningarna har atergivits korrekt.

Det har inte framkommit nagot som tyder pa att Informationsmemorandumet inte uppfyller
kraven pa prospekt enligt lagen om handel med finansiella instrument.

Den 1 mars 2004

Pal Wingren Ulf Pettersson
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
PricewaterhouseCoopers PricewaterhouseCoopers

Kinneviks revisorers granskningsberittelse

Vi har i egenskap av revisorer i Industriférvaltnings AB Kinnevik granskat uppgifterna om
Industriférvaltnings AB Kinnevik i detta Informationsmemorandum med undantag f6r sidorna 4
och 22-29. Granskningen har utférts enligt den rekommendation som FAR har utfardat betraffande
granskning av prospekt.

I enlighet med rekommendationen har vi endast i begransad omfattning granskat den framtids-
inriktade information som ingar i Informationsmemorandumet. De proforma rdkenskaper som
ingar i Informationsmemorandumet pé sidorna 15-18 har uppréttats enligt de forutsattningar som
anges pa sidorna 15-18. De uppgifter i Informationsmemorandumet som hdmtats ur Kinneviks
rakenskaper har atergivits korrekt.

Kinneviks arsredovisningar for 2002 och 2003 har reviderats av oss utan anmarkning. Arsredovis-
ningen f6r 2001 har reviderats av Lars Triff, auktoriserad revisor Ernst & Young, Erik Astréom, auk-
toriserad revisor Ernst & Young, och Hans Karlsson, auktoriserad revisor KPMG Bohlins, utan
anmérkning. De uppgifter i Informationsmemorandumet som hdmtats ur arsredovisningarna har
atergivits korrekt.

Den 1 mars 2004

Lars Traff Erik Astrom Carl Lindgren
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Ernst & Young Ernst & Young KPMG Bohlins AB



Fairness opinion fran Handelsbanken Capital Markets

Till styrelsen for Invik & Co AB

Styrelsen for Invik & Co AB (publ) (Invik) har uppdragit &t Handelsbanken Capital Markets att vara radgivare till Invik och att i
samband dédrmed till Er avge ett utlatande om skéligheten ur finansiell synvinkel f6r innehavare av aktier av serie A och B i Invik
av den utbytesrelation (Utbytesrelation) som anges i den fusionsplan (Fusionsplan) som undertecknats gemensamt av styrelserna i
Invik och Industriférvaltnings AB Kinnevik AB (publ) (Kinnevik) den 15 februari 2004. I enlighet med Fusionsplanen skall Invik och
Kinnevik fusioneras genom absorption med Invik som 6vertagande bolag, varvid Kinnevik-aktier vid fusionens verkstillande kom-
mer att ersittas med Invik-aktier. For varje aktie i Kinnevik av serie A erhélls 0,35 aktier av serie A i Invik. For varje aktie i Kinnevik
av serie B erhélls 0,35 aktier av serie B i Invik. Av Fusionsplanen framgér dven att styrelserna for Invik respektive Kinnevik kommer
att foresla bolagsstimmorna att dgare av aktier av serie A i Invik respektive Kinnevik under viss begransad tid fore fusionens verk-
stdllande, erbjuds omvandla sina aktier av serie A till aktier av serie B i Invik respektive Kinnevik. De aktier av serie A respektive B
som vid fusionens verkstidllande kommer att emitteras av Invik medfor ratt till utdelning fran och med for rakenskapsaret 2004 och
medfor i 6vrigt samma ritt som befintliga aktier av serie A respektive B i Invik.

For att bedoma om Utbytesrelationen &r skilig ur finansiell synvinkel har vi:

a) tagit del av Fusionsplanen;

b) tagit del av sddan offentliggjord finansiell och annan information som vi bedémt relevant avseende Invik och Kinnevik, dér-
ibland reviderade arsredovisningar fér bolagen for rakenskapsér 2001, 2002 och 2003;

c) tagit del av presentationer av verksamheterna utférda av verkstédllande direktdrerna for Invik och Kinnevik och for stérre dot-
terbolag till Invik och Kinnevik;

d) tagit del av intern finansiell information, budgetar och prognoser avseende Invik och Kinnevik samt dess heldgda dotterbolag,
vilka framtagits av respektive bolags ledning;

e) tagit del av styrelseprotokoll for den senaste 12-manadersperioden for Invik och Kinnevik och viktigare dotterbolag;

f) diskuterat med Inviks och Kinneviks ekonomichef koncernernas redovisning och finansiella stéllning, historiska resultat samt

férvantad framtida resultatutveckling;

tagit del av statistik fran Stockholmsborsen med flera borser avseende dagliga omsatta volymer och slutkurser for Inviks och

Kinneviks aktier av serie A och B samt for de noterade portfoljpolagen Tele2, Metro, MTG, Millicom, Transcom, Cherryforetagen,

Viking Telecom, P4 samt AcandoFrontec. Denna information har jamforts med liknande information fér vissa andra bolag, vilkas

aktier dr foremal for publik handel;

tagit del av analysrapporter utgivna av olika bank- och fondkommissionérsfirmor innehallande prognoser avseende framtida

resultatutveckling fér Invik och Kinnevik;

i) upprattat kassaflodesvarderingar av Kinneviks onoterade innehav, bland annat Korsnis AB, Korsnds Packaging AB samt det till
41% dgda Karskar Energi AB. Avseende Invik har vi pa motsvarande vis uppréttat kassaflodesvarderingar av bolagen inom
Modern Finance Group;

j) tagit del av den proforma resultatrdkning fér rakenskapsaret 2003 och den proforma balansrékning per 31 december 2003 som
uppréttats av Invik med anledning av fusionen samt bedomt effekterna pa utdelningsférmaga och nyckeltal;

k) tagit hansyn till att Invik foreslagit en vinstutdelning fér ar 2003 om 5 kr per aktie och Kinnevik 5:50 kr per aktie;

1) tagit del av annan allmént tillgénglig information samt genomfért sdidana analyser, varderingar och utredningar som vi bedémt
vara relevanta for detta utlatande.
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Vi har med Ert medgivande avgrinsat grunderna for vart utlatande till handlingarna och information omndmnd under a)-1) ovan.
Vi har forlitat oss pa tillforlitligheten och fullstindigheten av dels den informationen Invik och Kinnevik offentliggjort, dels den
information vi erhéllit samt att ingen relevant information eller relevanta handlingar undanhaéllits oss. Vi har inte diskuterat Inviks
och Kinneviks verksamhet och framtidsutsikter med andra befattningshavare hos Invik och Kinnevik &n som redovisats ovan. Vi
har inte atagit oss att utféra och har inte heller genomfért ndgon oberoende verifiering av den information vi tagit del av. Dock har
vi genomfort en kritisk granskning av de uppgifter som vi bedomt vara av materiell betydelse for detta utlatande. Vért utlatande
baseras pa det svenska regelsystemet samt de ekonomiska villkor och marknadsforhallanden som géller idag.

Handelsbanken Capital Markets &r ett affirsomrade inom Svenska Handelsbanken AB och bedriver mékleri och handel med vér-
depapper for egen eller f6r annans rékning i eget namn samt tillhandahaller finansiell radgivning och andra tjanster inom vérde-
pappersrorelsen. Inom Handelsbanken Capital Markets ordinarie verksamheter med mékleri och handel med vérdepapper, kan
Handelsbanken Capital Markets inneha korta eller 1dnga positioner och handla eller pa annat sitt genomfora transaktioner, for egen
eller kunders rakning i Inviks och Kinneviks aktierelaterade vardepapper. Vi har av bolagen informerats om att Svenska Handels-
banken AB har beviljat krediter till Invik och Kinnevik och kan inneha aktierelaterade vardepapper i Invik och Kinnevik som siker-
het. Handelsbanken Capital Markets har emellertid ingen insyn i Svenska Handelsbanken ABs kreditgivning till bolagen.

Handelsbanken Capital Markets har anlitats som rddgivare av Invik for att analysera olika transaktionsforslag och bitrada vid
fusionens genomfoérande samt att avge detta utlatande. For detta uppdrag samt for detta utlatande erhéller Handelsbanken Capital
Markets en erséttning vars storlek dr beroende av om fusionen genomfors.

Detta utlatande ar avsett for Er vid Ert stdllningstagande avseende Utbytesrelationen och far anviandas endast i sin helhet vid
kommunikation med Inviks respektive Kinneviks aktiedgare i anledning av beslut om Fusionsplanen och sdsom informations-
underlag till aktiedgarna infér bolagsstimmorna som skall besluta om fusionen. Det far ddremot inte aterges, spridas, citeras eller
refereras till pa annat sétt eller i andra sammanhang utan vart i férvag lamnade skriftliga godkdnnande utom i fall da skyldighet
foljer av lag, foreskrift, domstols eller myndighets beslut eller dom samt enligt gillande borsregler. Vart utlatande utgér inte en
rekommendation till Inviks aktieigare om huruvida aktiedgare skall rosta for forslaget eller ej.

Baserat pa och under forutsattning av vad som ovan anférts, dr det var uppfattning att Utbytesrelationen per dagens datum ur
finansiell synvinkel &r skilig for Inviks aktiedgare.

Stockholm den 15 februari 2004

Handelsbanken Capital Markets
Corporate Finance
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Fairness opinion fran Deloitte

Styrelsen
Industriférvaltnings AB Kinnevik (publ)
Box 2094
103 13 Stockholm
15 Februari, 2004

Styrelserna for Invik och Kinnevik for diskussioner om att upprétta en fusionsplan, daterad den 15 februari 2004,
enligt vilken Invik kommer att absorbera Kinnevik i enlighet med kapitel 14 i Aktiebolagslagen (1975:1385) (“Fusio-
nen”). Aktiedgarna i Kinnevik erhaller ett fusionsvederlag i form av aktier i Invik med féljande utbytesrelation
("Utbytesrelationen”):

¢ 1 A-aktie i Kinnevik kommer att bytas ut mot 0,35 nya A-aktier i Invik.
¢ 1 B-aktie i Kinnevik kommer att bytas ut mot 0,35 nya B-aktier i Invik.

For det fall att foreslagen split genomfors i Invik, varigenom varje aktie i Invik delas i tio aktier, kommer Utbytes-
relationen fordndras sa att:

¢ 1 A-aktie i Kinnevik kommer att bytas ut mot 3,5 nya A-aktier i Invik.
¢ 1 B-aktie i Kinnevik kommer att bytas ut mot 3,5 nya B-aktier i Invik.

Med anledning av detta har styrelsen f6r Kinnevik uppdragit at Deloitte & Touche AB, Financial Advisory, att i egen-
skap av oberoende expert avge ett utldtande angdende skiligheten i Utbytesrelationen for aktiedgarna i Kinnevik uti-
fran ett finansiellt perspektiv.

Vi har for denna analys:

a) Tagit del av historisk offentlig finansiell information avseende Invik, Kinnevik samt deras dotterbolag och 6vriga
innehav

b) Tagit del av forslag till fusionsplan

¢) Bedomt budgetar, prognoser samt affirsplaner och annan intern framtidsinriktad information rérande Invik,
Kinnevik samt deras dotterbolag

d) Tagit del av styrelseprotokoll rérande Invik, Kinnevik samt deras dotterbolag

e) Haft diskussioner med foretradare for Invik, Kinnevik och deras dotterbolag samt dessa bolags revisorer

f) Tagit del av publik information rérande bolag i samma bransch som savil Invik, Kinnevik som deras dotterbolag

g) Tagit del av historiska kurser avseende savil Invik, Kinnevik som deras 6vriga noterade aktieinnehav

h) Genomfort andra finansiella analyser och undersokningar som vi bedomt lampliga

Erhéllna uppgifter har forutsatts vara korrekta och fullstindiga och nagon oberoende kontroll eller verifiering har
inte genomforts. Deloitte & Touche tar inte nagot ansvar for eventuella felaktigheter eller brister i den erhallna infor-
mationen. Om det till oss tillhandahallna informationsmaterialet visar sig vara felaktigt eller ofullstandigt kan detta
innebédra att var slutsats ar felaktig.

Vér beddmning dr baserad pa de makroekonomiska, marknadsmaéssiga och andra férutsdttningar, samt ovrig
information som gjorts tillgénglig till oss, per dags dato. Vi tar inget ansvar f6r handelser efter denna tidpunkt.

Vért varderingsutlatande baseras pa att fusionen kommer att genomforas i enlighet med den féreslagna fusionspla-
nen utan nagra forandringar av materiell betydelse och att nédvéndiga tillstdnd for att genomféra fusionen erhalles
utan villkor som har en materiell negativ effekt pa Invik och Kinnevik.

I vart uppdrag har ej ingatt att beddma till vilket pris som aktierna i Invik respektive Kinnevik kommer att hand-
las efter offentliggérandet av detta utlatande, och ej heller till vilket pris Invik kommer att handlas efter att fusionen
ar genomford.

Vért uppdrag och detta utlatande ar endast till for styrelsen i Kinnevik. I vart uppdrag har ej ingétt att bedéma
lampligheten i att genomféra fusionen och detta utldtande utgor ej nagon rekommendation till aktiedgarna i Kinne-
vik hur de skall rosta avseende, eller genomfora ndgon annan atgérd pa grund av, fusionen. Detta brev fér ej publi-
ceras, eller pa annat satt hanvisas till, utan vart godkdnnande om inte detta krdvs pd grund av lagstiftning, borsregler
eller av domstol.

Svensk lag skall tillimpas pa detta utlatande.

Baserat pa ovanstaende analyser, antaganden och férbehéll anser vi, per dags dato, att Utbytesrelationen &r skélig
ur ett finansiellt perspektiv for aktiedgarna i Kinnevik.

Deloitte & Touche AB
Genom: Ulf Nolén och Svante Forsberg
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Fairness opinion fran Morgan Stanley

Nedanstaende text dr en Oversittning av den engelsksprékiga “Fairness Opinion” som Morgan Stanley avgivit till styrelsen fér Kinnevik
och som aterges i dess helhet i den engelsksprakiga versionen av Informationsmemorandumet. Oversattningen tillhandahalls endast fér
informationsandamal. Vid eventuella avvikelser mellan denna 6versattning och det engelsksprakiga originalet skall det engelska origina-
let vara utslagsgivande for tolkningen. Kopia pa det engelsksprakiga Informationsmemorandumet kan erhéllas fran Invik och Kinnevik.

Styrelsen 15 februari 2004
Industriforvaltnings AB Kinnevik
103 13 Stockholm

Till styrelsens ledamdéter,

Industriforvaltnings AB Kinnevik (“Kinnevik” eller “Bolaget”) och Invik & Co. AB (“Invik”) avser att upprétta en fusionsplan (“Fusionspla-
nen”), vilken, bland annat, innebar att Kinnevik absorberas av Invik enligt aktiebolagslagens regler om fusion (“Fusionen”). Varje A-aktie
respektive B-aktie i Kinnevik (om nominellt 10 kronor vardera) berattigar ddrvid innehavaren till att erhélla 0,35 aktier av motsvarande slag
(A-aktier eller B-aktier) i Invik (“Utbytesfoérhallandet”). For det fall att féreslagen split i Invik genomfors, genom vilken varje aktie i Invik delas
upp i tio aktier, skall Utbytesforhallandet enligt Fusionsplanen justeras s att varje A-aktie respektive B-aktie i Kinnevik berittigar innehava-
ren till att erhalla 3,5 aktier av motsvarande slag (A-aktier eller B-aktier) i Invik. De fullstandiga villkoren fér Fusionen anges i Fusionsplanen.

Ni har bett om vart utlidtande om Utbytesforhéllandets skélighet, utifran ett finansiellt perspektiv, for Kinneviks aktiedgarkollektiv.

I samband med vart utldtande har vi:

i)  granskat viss offentligt tillganglig finansiell och annan information avseende Kinnevik och Invik;

ii)  granskat vissa interna rakenskaper och annan finansiell och operationell information avseende Kinnevik och Invik som framstillts av
respektive bolags ledning;

iif) analyserat vissa finansiella prognoser for Kinnevik och Invik som framstillts av respektive bolags ledning;

iv) analyserat Fusionens paverkan pro forma pa Kinneviks och Inviks substansvarden per aktie, utdelning per aktie, konsoliderad soliditet
och andra finansiella nyckeltal;

v) granskat och diskuterat med Kinneviks ledning villkoren for Fusionen, de strategiska skélen for Fusionen och Fusionens férvantade for-
delar for Kinneviks aktiedgare;

vi) granskat ett utkast till Fusionsplan;

vii) deltagit i diskussioner mellan representanter for Kinnevik, Invik och deras radgivare;

viii) granskat rapporterade kurser och handelsaktiviteter avseende Kinneviks respektive Inviks A-aktier och B-aktier;

ix) granskat rapporterade kurser och handelsaktiviteter avseende A- aktier och B-aktier i de Portfoljbolag (sasom definierade nedan) som &r
marknadsnoterade;

x)  granskat vissa rapporter fran analysinstitut avseende Kinnevik, Invik och deras marknadsnoterade Portfoljbolag;

xi) jamfort finansiell utveckling och handelsstatistik avseende Kinnevik och Invik med motsvarande information avseende vissa jamftrbara
bolag vars vardepapper handlas publikt;

xii) vérderat Kinneviks respektive Inviks substansvarden;

xiil) granskad de finansiella villkoren hos vissa jamforbara samgaenden, i den utstrdckning sadan information offentliggjorts;

xiv) granskat sidan annan information, genomfort sidana analyser samt beaktat sidana andra faktorer som vi bedomt vara lampliga.

Vi har forutsatt att erhallna uppgifter dr korrekta och fullstindiga, utan ndgon oberoende kontroll eller verifiering av den information vi gran-
skat i samband med vart utlatande. Vi har ocksa forlitat oss pa ledningens affarsméssiga bedomning av Fusionens fordelar. Vi har inte genom-
fort nagon legal due diligence, granskning av skatte- eller redovisningsfragor (eller lamnat ndgon dartill relaterad rddgivning) eller ndgon tek-
nisk bedémning av Kinneviks, Inviks eller Portféljbolagens tillgangar. Som ni kdnner till har vi vidare inte beretts tillfdlle att genomfora nagon
due diligence avseende de marknadsnoterade bolagen (Tele2 AB, Millicom International Cellular S.A., Modern Times Group MTG AB, Metro
International S.A., Viking Telecom AB, Cherryforetagen AB, Acando Frontec AB, Transcom WorldWide S.A. och Radio P4 Hele Norge ASA)
eller de privata bolag i vilka Kinnevik och/eller Invik innehar aktier (tillsammans “Portfljbolagen”). Vi har heller inte beretts tillfdlle att dis-
kutera Portfoljpolagens nuvarande eller framtida utveckling med respektive bolags ledning. Vad giller interna rakenskaper, finansiella prog-
noser och annan finansiell information har vi antagit att dessa har blivit uppréttade pa ett satt som &r rimligt utifrdn underlag som aterspeglar
de for tillfallet basta tillgdngliga uppskattningarna och bedémningarna av Kinneviks och Inviks framtida utveckling. Vi har inte genomfort
eller erhallit nagon oberoende vardering eller uppskattning av Kinneviks eller Inviks tillgangar och skulder. Virdering av vardepapper ér all-
tid forenad med vissa osdkerhetsmoment, vilka ar svara att férutse och utom var kontroll. I enlighet med Era instruktioner har vi inte avgivit
nagot utldtande betrédffande huruvida den aktiesplit som foreslas i Invik kommer att, eller bor, genomforas, och vi forutsétter att en sadan split
skulle genomforas pa sitt som beskrivs i Fusionsplanen.

Betraffande skattefragor i samband med Fusionen har vi forlitat oss pa Kinneviks och dess legala rddgivares, skatteradgivares och redovis-
ningskonsulters bedomningar. Vi har antagit att Fusionen kommer att genomféras i enlighet med villkoren i Fusionsplanen. Vi har vidare anta-
git att nédvandiga tillstand for att genomfora Fusionen erhalles utan villkor som har en materiell negativ paverkan pa de positiva effekter som
Fusionen forvantas medfora. Vért utlatande ar med nodvandighet baserat pa ekonomiska, marknads- och andra forhéllanden som rader pa
dagen for avgivandet av detta utlatande, samt den information som tillhandahallits fram till denna dag. Vi &tar oss inget ansvar for att upp-
datera utlatandet vid nagon framtida tidpunkt.

Vi har agerat som finansiella radgivare at styrelsen for Kinnevik i samband med Fusionen och kommer att erhélla ett arvode for vara tjan-
ster. Morgan Stanley & Co. Limited och dess néirstdende bolag har tidigare tillhandahéllit finansiell radgivning och finansiella tjanster at
Kinnevik och vissa Portféljbolag och har erhallit arvode f6r dessa tjanster.

Detta utlatande 4r riktat uteslutande till styrelsen for Kinnevik och far inte héanvisas till eller formedlas till tredje part eller anvandas for
annat dndamal utan vart foregaende skriftliga godkdnnande, forutom dér sa kravs av tillimpliga lagar, regler eller domstolsbeslut. Utan
inskrankning av det foregaende far detta utlatande inkluderas i dess helhet i prospektet eller informationsdokumentet som Kinnevik tillsan-
der sina aktiedgare i samband med Fusionen. Vart utlitande omfattar inte limpligheten av Kinneviks beslut att genomféra Fusionen och vi
avger inget utlatande eller rekommendation till ndgon aktiedgare i Kinnevik betriffande hur sadan aktiedgare skall rosta vid bolagsstimma i
samband med Fusionen.

Detta utldtande skall tolkas och tillampas i enlighet med engelsk ratt. Utldtandet riktar sig uteslutande till styrelsen for Kinnevik och ingen
tredje part skall kunna gora géllande négra réttigheter pa grund av utlatandet enligt den engelska Contract (Rights of Third Parties) Act 1999
eller i 6vrigt, oavsett om vi samtyckt till att detta utlatande formedlas till sadan tredje part.

Baserat pa det ovanstéende, anser vi per denna dag att Utbytesforhallandet utifran ett finansiellt perspektiv ar skaligt for Kinneviks aktie-
agarkollektiv.

MORGAN STANLEY & CO. LIMITED
Genom: Michel Antakly, Managing Director
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Fusionsplan

Kopior av fusionsplanen med samtliga bilagor och revisorernas yttrande har hallits tillgdnglig hos bolagen fran och med
PRV:s kungorelse av tidsplanen den 1 mars 2004 och kan kostnadsfritt erhallas fran Kinnevik, telefon 08-562 000 00,

respektive Invik, telefon 08-562 000 20.

Styrelsen for Invik & Co AB (publ.), org nr 556047-9742
("Invik”), med siite i Stockholm, och styrelsen for Industrifor-
valtnings AB Kinnevik (publ.), org nr 556001-9035 (”Kinne-
vik”), med siite i Fagersta, har Gverenskommit om fusion mellan
Invik och Kinnevik enligt 14 kap 1 § aktiebolagslagen. Fusionen
skall ske genom absorption med Invik som Gvertagande bolag
och Kinnevik som dverlitande bolag. I anledning hirav har sty-
relserna upprittat foljande gemensamma

Fusionsplan

Bakgrund och motiv for fusionen

Inviks och Kinneviks styrelser har utrett konsekvenserna
av en forenklad bolagsstruktur och ett upplést kors-
dgande. Styrelserna anser att ett samgéende mellan bola-
gen skulle medféra foljande fordelar for aktiedgarna i
Invik och Kinnevik:

¢ Ett samgdende okar transparensen och tydliggor dgar-
bilden. Det sammanslagna bolaget blir enklare att ana-
lysera och bedéma dn nuvarande tva bolag med kors-
vist &gande och betydande aktieposter i delvis samma
bérsbolag. Detta bedéms 6ka intresset for aktierna i det
sammanslagna bolaget.

Likviditeten i det sammanslagna bolagets aktier férvan-
tas 6ka da samgdendet skapar ett foretag med ett storre
marknadsvérde och en bredare aktiedgarkrets.

Kinnevik dger idag 5,0 procent av aktierna represente-
rande 10,2 procent av rosterna i Invik medan Invik dger
13,6 procent av aktierna representerande 35 procent av
rosterna i Kinnevik. I samband med samgaendet upp-
hor det korvisa dgandet genom att de aktier i Kinnevik
som innehas av Invik genom fusionen upphor att exis-
tera samt genom att de aktier i Invik som innehas av
Kinnevik som genom fusionen férvirvas av Invik, avses
att dras in efter fusionen. Detta 6kar substansvirdet per
aktie, vilket kan jamstéllas med att det sammanslagna
bolaget gor ett dterkdp av cirka 11,4 procent av aktierna
utan kassaflodeseffekt. Netto blir effekten att substans-
virdet per aktie i det sammanslagna bolaget 6kar med
ca 4 procent.

® Det sammanslagna bolaget kommer att handlas pa
Stockholmsborsens O-lista.

Styrelserna anser att samgaendet skall genomfdras som en
aktiebolagsrittslig fusion och inte genom ett uppkops-
erbjudande fran det ena bolaget, riktat till det andra bola-
gets aktiedgare. Vid en fusion likabehandlas de bada bola-
gens aktiedgargrupper, vilket dr naturligt vid ett samga-
ende av detta slag. De bada aktiedgarkollektiven far
samma inflytande pa samgaendebeslutet genom att beslut
om fusionen fattas av bolagsstimmor i de bada bolagen
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med ett majoritetskrav om tva tredjedelar av saval
avgivna roster som foretridda aktier pa respektive
bolagsstamma. Dessutom medger fusionsformen en utby-
tesrelation som dr mer rittvis vad avser de bada aktie-
dgargrupperna dn vad som skulle kunna vara fallet vid ett
samgdende genom ett offentligt erbjudande. Styrelserna
skall kalla till extra bolagsstimma den 16 april 2004 i
respektive bolag for erforderliga beslut for fusionen.

Faststillande av utbytesrelation for fusionsvederlaget
och omstindigheter av vikt vid bedomande av fusionens
lamplighet

Utbytesrelationen har bestdmts i avsikt att ge aktiedgarna
i Invik och Kinnevik en réttvis fordelning av det sam-
manslagna bolaget for respektive aktiedgarkrets. Styrel-
serna har darfor bestamt utbytesrelationen med tillamp-
ning av de principer som anges nedan, utan ndgon vérde-
massig premie for endera aktiedgarkretsen, till férfang for
den andra.

Vid bestémmandet av en rdttvis utbytesrelation for
fusionsvederlaget for savél Inviks som Kinneviks aktie-
dgare, har styrelserna for de bada bolagen beaktat en rad
faktorer. Styrelserna har harvid lagt storst vikt vid véardet
av de bada bolagens tillgangar samt borskurserna for
bolagens aktier under perioden fére offentliggdrandet av
samgdendet. Styrelserna har &ven i begransad omfattning
beaktat bolagens vinst per aktie, aktiernas likviditet och
bolagens utdelningsformaga. Styrelserna har till grund
for sina respektive bedomningar latit vérdera bolagens
tillgdngar genom avkastningsvérdering och jamfoérande
varderingsansatser savitt giller de onoterade tillgdngarna
och marknadsvérdering av de noterade tillgdngarna. Jus-
teringar har skett for respektive koncerns nettoskuld.

Styrelserna har gemensamt konstaterat att de ovan
angivna, beaktade faktorerna och tillimpade varderings-
metoderna resulterat i ett relativvarde om 0,33-0,37 aktier
i Invik for varje aktie i Kinnevik. Utbytesrelationen for
fusionsvederlaget har darfor bestimts sa, att for varje
B-aktie i Kinnevik erhalls 0,35 B-aktier i Invik och f6r varje
A-aktie i Kinnevik erhalls 0,35 A-aktier i Invik. Efter
genomforande av foreslagen aktiesplit i Invik kommer
utbytesrelationen att justeras. Se vidare nedan avsnittet
“Fusionsvederlag m.m.”.

Det faktum att fler faktorer &n senaste betalkurser fore
offentliggdrandet av samgaendet har beaktats vid bestdm-
mandet av utbytesrelationen pa det sdtt som anges ovan
innebér att en diskrepans uppkommer for aktiedgarna i
Kinnevik i férhéllande till boérskurserna under vissa mét-
perioder. For innehavarna av B-aktier i Kinnevik motsva-
rar utbytesrelationen en rabatt om 0,47 procent respektive
en premie om 0,72 procent i jamforelse med de volym-



Fusionsplan

vidgda betalkurserna fér de bada bolagen under de
senaste 10 respektive 30 borsdagarna fore offentliggdran-
det av samgaendet, dvs t o m fredagen den 13 februari
2004. For innehavarna av A-aktier i Kinnevik blir motsva-
rande rabatter 1,19 procent respektive 1,24 procent. I
samtliga fall dr aktiekurserna justerade for de foreslagna
utdelningarna for verksamhetséret 2003, vilka kommer att
utbetalas till aktiedgarna fore verkstéllandet av fusionen.
I jamforelse med sista betalkurserna fredagen den
13 februari 2004, justerade for foreslagna utdelningar, blir
premien for B-aktiedgare i Kinnevik 2,99 procent. Den
13 februari 2004 férekom ingen handel varken i Inviks
eller Kinneviks A-aktier. Senaste dag som avslut gjordes i
Inviks A-aktie var torsdagen den 12 februari 2004 och
senaste dag avslut gjordes i Kinneviks A-aktie var man-
dagen den 9 februari 2004. Berdknat A-aktiernas sista
betalkurser mandagen den 9 februari 2004 justerad for
foreslagna utdelningar, uppgick rabatten till 1,03 procent.
Betraffande A-aktierna har det noterats att likviditeten i
A-aktierna, sarskilt Inviks, dr 1ag, vilket 4ven medfort att
A-aktierna i regel noteras till ligre kurs dn B-aktierna.
Detta medfor att den procentuella premien/rabatten for
A- respektive B-aktier kan skilja sig at. Styrelserna anser
emellertid att juridiska och marknadsmaéssiga skal talar
for en gemensam utbytesrelation for A- och B-aktier.

Bada styrelserna anser att samgdendet gynnar saval
bolagen som aktiedgarna i Invik respektive Kinnevik.
Bada styrelserna anser dven att utbytesrelationen ar ratt-
vis och stodjer sig dédrvid pé utldtanden, inhdmtade fran
oberoende experter.

Inviks styrelse har inhdmtat ett utlatande betridffande
utbytesrelationen fran Handelsbanken Capital Markets
och Kinneviks styrelse har inhdmtat motsvarande fran
Deloitte. Styrelsen for Kinnevik har dven inhdmtat ett
andra utlatande fran Morgan Stanley. I sitt utlatande till
Inviks styrelse anger Handelsbanken Capital Markets att
utbytesrelationen &r skilig ur finansiell synvinkel, for
Inviks aktiedgarkollektiv. Deloitte och Morgan Stanley
anger motsvarande for Kinneviks aktiedgarkollektiv i sina
utlatanden till Kinneviks styrelse.

Styrelserna i Invik och Kinnevik avser att lamna forslag
till extra bolagsstdimmor den 16 april 2004 om att erbjuda
A-aktiedgare i bada bolagen att under viss anmalningspe-
riod anméla A-aktier for omvandling till B-aktier.
Omvandlingarna skall registreras fore verkstdllandet av
fusionen.

Fusionsvederlag m.m.

Invik skall erldgga fusionsvederlag till Kinneviks aktie-
dgare enligt nedan. Fusionsvederlag skall dock inte utges
med avseende pa Kinnevik-aktier som &dgs av Invik.

Inviks styrelse avser att foresla att extra bolagsstimma
den 16 april 2004 antar en ny bolagsordning varigenom
akties nominella belopp dndras frén en (1) krona till tio
(10) ore, innebdrande en s.k. aktiesplit. Sddan aktiesplit
skulle medfdra att varje nuvarande Invik-aktie ersitts av
tio (10) nya Invik-aktier av samma aktieserie och paverkar
i motsvarande relation det antal Invik-aktier som skall
utgora fusionsvederlag.

Om aktiesplit inte genomforts skall fér varje A-aktie i
Kinnevik erhallas 0,35 A-aktie i Invik och f6r varje B-aktie
i Kinnevik erhallas 0,35 B-aktie i Invik.

Om aktiesplit 10:1 genomforts skall for varje A-aktie i
Kinnevik erhallas 3,5 A-aktier i Invik och for varje B-aktie
i Kinnevik erhallas 3,5 B-aktier i Invik.

Endast hela aktier i Invik kommer att erldggas till aktie-
dgare i Kinnevik som fusionsvederlag. Invik och Kinnevik
kommer att uppdra at Handelsbanken Capital Markets att
for respektive aktieserie ldgga samman alla sddana Kin-
nevik-aktier eller andelar ddrav som inte berattigar dga-
ren till en hel ny Invik-aktie som fusionsvederlag (nedan
“Fraktioner”). Det sammanlagda antal Invik-aktier av
respektive aktieserie som motsvaras av sadana Fraktio-
ner) (nedan ”“Udda Aktier”), kommer sedan genom
Handelsbanken Capital Markets férsorg att siljas Gver
Stockholmsborsen. Forsdljningen skall ske snarast efter
fusionens registrering. Forsdljningslikviden fran forsalj-
ningen av Udda Aktier kommer dérefter att utbetalas till
envar berdttigad i forhallande till dennes tidigare innehav
av Fraktioner.

De Invik-aktier som skall utges som fusionsvederlag
skall medfora ratt till utdelning fran och med for raken-
skapsaret 2004.

Redovisning av fusionsvederlag

Berattigade att erhdlla fusionsvederlag kommer att vara
de som &r upptagna i Kinneviks aktiebok per dagen for
PRV:s beslut om registrering av fusionen (se vidare nedan
avsnittet “Planerad tidpunkt f6r Kinneviks upplosning”).

I den man inte annat foljer av nedanstdende skall
fusionsvederlaget redovisas (erliggas) genom att VPC AB
("VPC”) senast tionde bankdagen efter att PRV registrerat
fusionen, pa varje vederlagsberdttigads VP-konto regis-
trerar det antal Invik-aktier som tillkommer denne. Sam-
tidigt skall dennes aktieinnehav i Kinnevik avregistreras
fran samma konto.

Redovisningen av forsiljningslikviden for forséljningen
av Udda Aktier enligt ovan skall ske genom Handelsban-
ken Capital Markets forsorg. Redovisningen skall ske
senast tionde bankdagen efter sddan forséljning av Udda
Aktier.

1) Skulle inte det sammanlagda antalet Fraktioner enligt ovan motsvara ett helt antal aktier i respektive aktieserie, kommer Invik att till-
skjuta motsvarande belopp i kontanter, dvs. hogst ett belopp motsvarande den genomsnittliga forsaljningslikviden for en A-aktie och

en B-aktie vid den ovan beskrivna forsdljningen.
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Fusionsplan

I den man aktier i Kinnevik ar pantsatta vid tidpunkten
for redovisningen av fusionsvederlaget, skall redovisning
ske till panthavaren. For forvaltarregistrerade aktier i
Kinnevik skall redovisning ske till forvaltaren.

Registrering av fusionen berdknas ske tidigast i juli
2004.

Villkor for fusionen
Foljande villkor géller for fusionens genomférande:

1. att bolagsstimmor i Invik och Kinnevik godkdnner
fusionsplanen med tva tredjedels majoritet av saval
avgivna roster som vid stimman foretrddda aktier
samt att Inviks bolagsstimma fattar f6r fusionen néd-
vandiga beslut, innefattande beslut om emission av
fusionsvederlaget och for fusionen erforderliga dnd-
ringar av bolagsordningen; och

2. att alla for fusionen erforderliga myndighetstillstand
och godkidnnanden har erhallits pa villkor som &ar
acceptabla for Kinnevik respektive Invik enligt respek-
tive styrelses bedomande.

Planerad tidpunkt for Kinneviks upplosning

Kinnevik upploses och dess tillgangar och skulder 6vertas
av Invik i och med att PRV registrerar fusionen. Detta
berédknas ske tidigast i juli 2004. Bolagen kommer att i sa
god tid som mojligt offentliggora vilken dag PRV kommer
att registrera fusionen.

Sista dag for handel med aktie i Kinnevik avses vara tre
dagar fore PRV:s registrering av fusionen och férsta dag
for handel med de som fusionsvederlag nyemitterade
aktierna i Invik berdknas vara dagen for registrering av
fusionen.

Kinneviks aktier kommer att avnoteras i samband med
att registrering av fusionen sker.
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Innehavare av viardepapper med sarskilda rattigheter

i Kinnevik

Det foreligger inte nagra utestdende konvertibla skulde-
brev, skuldebrev férenade med optionsritt till nyteckning,
fristdende optionsratter till nyteckning, vinstandelsbevis
eller andra virdepapper med sdrskilda rattigheter i
Kinnevik.

Arvode m.m. i anledning av fusionen

Négot sidrskilt arvode eller annan férmén skall inte i
anledning av fusionen utga till styrelseledamot eller verk-
stallande direktor i Invik eller Kinnevik. Arvoden till revi-
sorerna i Invik och i Kinnevik for deras yttrande 6ver
fusionsplanen samt for granskning av informationsdoku-
ment/prospekt och pressreleaser skall utga enligt rak-
ning.

Ovrigt

Ordféranden och verkstillande direktoren i Invik respek-
tive Kinnevik skall dga ratt att gemensamt vidta de smarre
forandringar i denna fusionsplan som kan visa sig erfor-
derliga i samband med registrering av fusionsplanen eller
fusionen eller for VPCs hantering i samband med fusions-
vederlagets redovisning.

Till den fusionsplan som registrerades hos PRV den

16 februari 2004 fogades dven

1. Bolagens
2001-2003.

2. Revisorernas yttrande enligt 14 kap. 7§ aktiebolags-
lagen (se ndsta avsnitt).

3. Pressmeddelanden av den 16 februari 2004 fran styrel-
serna i Invik och Kinnevik avseende fusionen.

arsredovisningar fér rédkenskapsaren



Revisorsyttrande avseende fusionsplan
enligt 14 kap. 7 § aktiebolagslagen

Styrelsen for Invik & Co AB, org. nr. 556047-9742, (nedan “Invik”), och styrelsen for Industriforvalt-
nings AB Kinnevik, org. nr. 556001-9035, (nedan “Kinnevik”), har den 15 februari 2004 undertecknat
en fusionsplan som innebér att Invik genom fusion enligt 14 kap 1 § andra stycket forsta punkten
aktiebolagslagen (1975:1385) overtar Kinneviks samtliga tillgdngar och skulder. Som framgar av
fusionsplanen &r saledes Invik det 6vertagande bolaget och Kinnevik det 6verladtande bolaget.

Inviks A- och B-aktier dr noterade pa Stockholmsboérsens O-lista. Kinneviks A- och B-aktier &r
registrerade pa Stockholmsborsens A-lista.

Vederlaget till aktiedgarna i Kinnevik kommer att betalas i férsta hand i form av aktier i Invik. Som
framgar av fusionsplanen har utbytesférhallandet faststillts sa att en B-aktie med nominellt belopp
10 kronor i Kinnevik berattigar till 0,35 B-aktier i Invik med nominellt belopp 1 krona och en A-aktie
i Kinnevik beréttigar till 0,35 A-aktier i Invik. Styrelsen i Invik avser dock att infor bolagsstimman
lagga fram forslag om s.k. aktiesplit. Fattas beslut om sddan aktiesplit kommer utbytesférhallandet
att justeras pa sa satt att en B-aktie i Kinnevik berattigar till 3,5 B-aktier i Invik med nominellt belopp
10 6re och en A-aktie i Kinnevik beréttigar till 3,5 A-aktier i Invik. Aktiebytet kommer att ske pa
fusionsdagen.

Vid ovan angivet utbytesforhéllande fore aktiesplit blir antalet aktier i Invik efter fusionen f6l-
jande:

Antal aktier i Invik fore fusionen

A-aktier 3 408 699
B-aktier 4 351 301
7 760 000

Vederlag till aktiedgarna i Kinnevik med aktier i Invik i forhallande 0,35:1

A-aktier 2 597 576
B-aktier 16 432 047
19 029 623

Avgar eliminering av aktier i Invik som dgs av Kinnevik

A-aktier -391 430
B-aktier 0
-391 430

Antal aktier i Invik efter fusionen

A-aktier 5 614 845
B-aktier 20 783 348
26 398 193

Kontant vederlag kommer att erldggas for sddana aktier eller andelar av aktier i Kinnevik som inte
berittigar till en hel aktie i Invik. Det kontanta vederlaget bestdms — enligt i fusionsplanen sarskilt
angiven ordning — av borskursen pa aktierna i Invik.

Det &r styrelsens ansvar att tillse att fusionsvederlaget och grunderna for dess férdelning bestams
pa ett sakligt och korrekt sitt. Vid bestimmandet av en réttvis utbytesrelation for fusionsvederlaget
for saval Inviks som Kinneviks aktiedgare, har styrelserna for de bada bolagen lagt storst vikt vid
vardet av de bada bolagens tillgangar och vid borskurserna f6r bolagen under perioden fore offent-
liggorandet av samgaendet. Styrelserna har dven i begrdansad omfattning beaktat bolagens vinst per
aktie, aktiernas likviditet och bolagens utdelningsférmaga. Styrelserna har till grund f6r sina respek-
tive bedomningar latit vardera bolagens tillgdngar genom avkastningsvéardering och jamférande
varderingsansatser savitt géller de onoterade tillgangarna och marknadsvérdering av de noterade
tillgdngarna enligt nedan. Justeringar har skett for respektive koncerns nettoskuld.
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Revisorsyttrande avseende fusionsplan enligt 14 kap. 7 § aktiebolagslagen
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Respektive styrelse har inhdmtat utldtanden (s.k. fairness opinions) betrédffande utbytesrelationen.
Inviks styrelse har inhdmtat utlatande fran Handelsbanken Capital Markets och Kinneviks styrelse
frén Deloitte. Som grund f6r dessa utlatanden har virdering av bolagen skett utifran en kombina-
tion av metoder. Inviks och Kinneviks innehav av marknadsnoterade tillgangar har vérderats utifran
aktiernas borskurs under viss period fore offentliggérandet av samgaendet mellan Invik och
Kinnevik. Ovriga tillgdngar har huvudsakligen virderats med hjilp av avkastningsvirdering och
jamforande véarderingsansatser. Fran vardet av dessa tillgangar har dragits bolagens nettolaneskuld
per den 31 december 2003. Ett utlatande betrdffande utbytesrelationen har dven inhdmtats av
Kinneviks styrelse fran Morgan Stanley.

Styrelserna har gemensamt konstaterat att de ovan angivna beaktade faktorerna och tillimpade
varderingsmetoderna resulterat i ett relativvarde om 0,33-0,37 aktier i Invik f6r en aktie i Kinnevik.
Utbytesrelationen har darfor av styrelserna faststllts till 0,35 aktier i Invik for en aktie i Kinnevik.

I sitt utlatande till Inviks styrelse anger Handelsbanken Capital Markets att utbytesrelationen ur
finansiell synvinkel ar skalig for Inviks aktiedgarkollektiv. Deloitte respektive Morgan Stanley anger
motsvarande for Kinneviks aktiedgarkollektiv i sina utlatanden till Kinneviks styrelse.

Vi har granskat den av styrelserna i Invik och Kinnevik den 15 februari 2004 undertecknade
fusionsplanen. Granskningen har utforts enligt den rekommendation som FAR har utfdrdat. I enlig-
het med rekommendationen har vi endast i begrdnsad omfattning granskat de framtidsbedém-
ningar som ingar i fusionsplanen.

Vi har inget att erinra mot fusionsplanen eller lampligheten av tillimpade varderingsmetoder.

Baserat pa var granskning bedomer vi att fusionsvederlaget och grunderna for dess férdelning har
bestdmts pa ett sakligt och korrekt sitt och att fusionsplanen i 6vrigt uppfyller aktiebolagslagens
krav. Vi har inte heller vid var granskning funnit att fusionen medf6r fara for att borgendrerna i Invik
(det 6vertagande bolaget) inte ska fa sina fordringar betalda.

Stockholm den 15 februari 2004

Utsedd av Utsedd av
Invik & Co. AB Industriférvaltnings
AB Kinnevik

Pail Wingren
Auktoriserad revisor

Ulf Pettersson
Auktoriserad revisor

Erik Astrom
Auktoriserad revisor

Lars Triff
Auktoriserad revisor

Carl Lindgren
Auktoriserad revisor



Bilaga | — Berdkning av antalet aktier efter samgaendet

Nedan redogors for antalet aktier efter samgaendet. Uppstillningen inkluderar inte effekterna av den aktiesplit som fére-
slagits i Invik, vilken tio-faldigar antalet aktier. Om effekterna av foreslagen aktiesplit beaktas, kommer det totala antalet
Invik-aktier efter samgéaendet, exklusive innehavda egna aktier, att uppga till 263 981 930.

Uppstillningen nedan beaktar inte heller konsekvenserna av eventuell omvandling av A-aktier i Kinnevik eller Invik
till B-aktier fore samgaendet, vilket skulle kunna minska antalet A-aktier efter samgaendet. Det slutliga antalet A- respek-
tive B-aktier efter samgdendet kan ddrmed avvika frdn nedanstiende exempel. Det totala antalet aktier paverkas
emellertid inte av en sidan omstampling.

Antal aktier fore samgaende Kinnevik Antal aktier fore samgaende Invik
A-aktier 13 703 034 A-aktier 3 408 699
B-aktier 49 235 643 B-aktier 4 351 301
Antal aktier 62 938 677 Antal aktier 7 760 000
Varav avgar: Inviks befintliga
innehav av Kinnevik-aktier
A-aktier -6 281 387
B-aktier -2 286 936
Antal aktier 8 568 323
Tillkommer: nyemitterade
Summa: Antal utestaende Invik-aktier vid samgaendet
Kinnevik-aktier ej dgda av Invik Utbytesrelation med Kinnevik
A-aktier 7 421 647 0,3500 A-aktier 2 597 576
B-aktier 46 948 707 0,3500 B-aktier 16 432 047
Antal aktier 54 370 354 Antal aktier 19 029 623
Summa: antal Invik-aktier
efter samgaende med
Kinnevik
A-aktier 6 006 275
B-aktier 20 783 348
Antal aktier 26 789 623
Varav avgar: forvarvade
Invik-aktier som avses
elimineras ar 2005
A-aktier -391 430
B-aktier 0
Antal aktier -391 430
Summa: antal Invik-aktier
efter samgaende med
Kinnevik och eliminering
av egna aktier
A-aktier 5614 845
B-aktier 20783 348
Antal aktier efter samgaendet | 26 398 193
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Bilaga 2 — Inviks rakenskaper for ar 2001, 2002 och 2003

Rikenskaperna for Invik i detta avsnitt dr infogade for att uppfylla kraven pd ett emissionsprospekt. Motsvarande information ges inte
for Kinnevik dir rikenskaperna for tvd dr i drsredovisningen ger en tydlig bild i kombination med informationen for de operativa verk-

samheterna.

RESULTATRAKNING KONCERNEN
for tiden 01-01 — 12-31 (Mkr)

2003 2002 2001
Nettoomsittning Not 2 1.186,0 983,3 856,4
Kostnad for levererade tjanster och silda varor -841,0 -571,5 -569,7
Bruttoresultat 345,0 411,8 286,7
Forsdljningskostnader -60,3 -170,7 -106,9
Administrationskostnader -331,3 -456,2 -268,3
Ovriga rorelseintdkter 1294 51 249
Ovriga rorelsekostnader -15,3 -1,7 -2,6
Resultat fran aktier och andra vardepapper Not 4 48,3 -227,0 9,4
Andelar i intressebolags resultat fére skatt 591,4 -522,5 -153,7
Rorelseresultat Not 3, 8, 28, 29 707,2 -961,2 -210,5
Resultat fran finansiella poster
Rénteintdkter och liknande poster Not 5 2,0 22,7 34,5
Réntekostnader och liknande poster Not 6 -107,2 -131,0 -94,0
Resultat efter finansiella poster Not 2 602,0 -1.069,5 -270,0
Skatt pa arets resultat Not 7 149,0 -54,0 198,1
Minoritetsandelar i arets resultat 0,0 1,6 1,1
ARETS RESULTAT 751,0 -1.121,9 -70,8
Resultat per aktie, fore/efter utspadning, kronor 96,78 144,57 -9,12
Antal aktier fore/efter utspadning 7.760.000 7.760.000 7.760.000
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Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

KASSAFLODESANALYS KONCERNEN
INDIREKT METOD
for tiden 01-01 — 12-31 (Mkr)

2003 2002 2001

Den 16pande verksamheten
Rorelseresultat 707,2 -961,2 -210,5
Justeringar

Avskrivningar, nedskrivningar och utrangeringar 29,4 136,6 40,7

Resultat vid f6rsdljning av vardepapper 48,3 227,0 9,4

Andelar i intressebolags resultat fore skatt -557,0 539,6 153,7

Erhéllen utdelning fran aktier i intressebolag - - 12,5

Kursdifferens -0,4 -6,3 2,7
Réntor och liknande poster -74,5 -108,3 -59,5
Betald inkomstskatt -13,9 -12,0 -12,7
Minoritetsandelar i arets resultat 0,0 1,6 1,0

42,5 -183,0 -86,9

Forandringar av rorelsekapital
Forandring av varu- och viardepapperslager -14,1 -11,2 -16,8
Forandring av kortfristiga fordringar -58,0 143,4 55,5
Forandring av kortfristiga placeringstillgangar -383,7 393,7 -80,4
Forandring av kortfristiga skulder 385,3 -4259 199,8
Kassaflode fran den l16pande verksamheten -28,0 -83,0 71,2
Investeringsverksamheten
Inkop av immateriella och materiella anldggningstillgdngar -18,2 -48,3 -66,6
Ink&p av finansiella anldggningstillgangar -16,9 -111,6 -179,3
Forsdljning av immateriella och materiella anldggningstillgdngar - - 1,2
Forsaljning av finansiella anldggningstillgangar 251,6 358,1 72,9
Kassaflode fran investeringsverksamheten 216,5 198,2 -171,8
Finansieringsverksamheten
Forandring av minoritetsintresse 0,0 -1,6 0,9
Forandring av langfristiga skulder 195,7 72 296,2
Utdelning -23,3 -23,3 -46,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 172,4 -17,7 250,6
Forandring av likvida medel 360,9 97,5 150,0
Kursdifferens likvida medel 0,0 - 2,6
Likvida medel vid arets borjan 395,3 297,8 145,2
Likvida medel vid arets slut 756,2 395,3 297,8
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Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

BALANSRAKNING KONCERNEN
per 12-31 (Mkr)

2003 2002 2001
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anliggningstillgingar
Goodwill Not 8 38,6 53,0 129,9
Ovriga immateriella anldggningstillgangar Not 9 1,6 4,6 6,9
Summa immateriella anldggningstillgangar 40,2 57,6 136,8
Materiella anliggningstillgdngar
Byggnader Not 10 43 4,6 3,2
Maskiner Not 11 - - 14
Inventarier Not 12 21,1 20,5 294
Summa materiella anldggningstillgangar 254 25,1 34,0
Finansiella anliggningstillgingar
Aktier i intressefGretag Not 14 4.440,0 4.049,7 4.919,6
Andra langfristiga vardepappersinnehav Not 15 75,3 136,3 595,7
Placeringstillgangar 115,3 - -
Summa finansiella anldggningstillgdngar 4.630,6 4.186,0 5.515,3
Summa anldggningstillgangar 4.696,2 4.268,7 5.686,1
Omsittningstillgangar
Varu- och virdepapperslager Not 16 15,0 29,3 18,1
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 91,0 20,9 14,3
Fordringar hos intresseforetag - 04 131,1
C)vriga fordringar Not 17 234,8 218,2 2485
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter Not 18 166,6 184,8 173,8
Summa kortfristiga fordringar 492 4 4243 567,7
Kortfristiga placeringar
Utlaning i bankrorelse 2.992,4 2.069,8 2.239,3
Placeringstillgangar 1.557,0 1.553,5 1.777,7
Summa kortfristiga placeringar Not 19 4.549,4 3.623,3 4.017,0
Kassa och bank 756,2 395,3 297,8
Summa omsittningstillgangar 5.813,0 4.472,2 4.900,6
SUMMA TILLGANGAR 10.509,2 8.740,9 10.586,7
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Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

2003 2002 2001
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 7.8 7,8 7,8
Bundna reserver 2.783,5 2.481,4 3.675,2
Summa bundet eget kapital 2.791,3 2.489,2 3.683,0
Fritt eget kapital
Fria reserver 47 4 1.588,6 725,1
Arets resultat 751,0 -1.121,9 -70,8
Summa fritt eget kapital 798,4 466,7 654,3
Summa eget kapital Not 20 3.589,7 2.955,9 4.337,3
Minoritetsintresse - 0,6 2,2
Avsidttningar
Avsittningar for pensioner 2,5 0,1 0,2
Avsattningar for uppskjutna skatter Not 7 39,6 83,6 127,6
Summa avsittningar 421 83,7 127,8
SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut Not 30 1.406,3 460,0 1.080,0
Summa langfristiga skulder 1.406,3 460,0 1.080,0
Kortfristiga skulder
Checkréakningskrediter Not 21, 30 44,7 5493 500,0
Ovriga skulder till kreditinstitut Not 30 2143 1.005,2 4273
Leverantorsskulder 13,7 13,5 11,8
Inlaning i bankrorelse 3.875,1 2.977,3 3.463,1
Forsakringstekniska skulder 681,5 351,9 274,8
Skulder till intresseforetag 108,0 3,9 3,8
Ovriga skulder Not 22 436,8 274,7 235,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter Not 23 97,0 64,9 123,0
Summa kortfristiga skulder 5.471,1 5.240,7 5.039,4
Summa skulder 6.877,4 5.700,7 6.119,4
SUMMA EGET KAPITAL,
AVSATTNINGAR OCH SKULDER 10.509,2 8.740,9 10.586,7
Stillda sdkerheter Not 24 4.047,1 4211,8 3.493,1
Ansvarsforbindelser Not 25 24,0 146,8 127,3
Ataganden utanfor balansrdakningen Not 26 2.182,2 1.754,7 2.084,1
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Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

EGET KAPITAL KONCERNEN

(Mkr)
Aktie- Bundna Fritt Summa
kapital fonder eget kapital eget kapital
Ingdende eget kapital enligt
faststdlld balansrakning 2000-12-31 7,8 1108,6 1203,0 23194
Effekt av byte av princip 2552,8 -399,2 2 153,6
Justerat ingdende eget kapital 2001-01-01 7,8 36614 803,8 44730
Utdelning —46,5 -46,5
Kursdifferenser 10,3 -28,7 -18,4
Forskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital 3,5 -3,5 0,0
Arets resultat -70,8 -70,8
Eget kapital 2001-12-31 7,8 3 675,2 654,3 43373
Ingdende eget kapital enligt
faststdlld balansrakning 2001-12-31 7.8 1122,4 1188,6 2 318,8
Effekt av byte av princip 2552,8 -534,3 20185
Justerat ingaende eget kapital 2002-01-01 7,8 3675,2 654,3 43373
Utdelning -23,3 -23,3
Forskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital -955,3 955,3 0,0
Kursdifferens -238,5 2,3 -236,2
Arets resultat -1.121,9 -1.121,9
Eget kapital 2002-12-31 7,8 24814 466,7 2.955,9
Ingdende eget kapital enligt
faststdlld balansrakning 2002-12-31 7,8 1.153,7 672,5 1.834,0
Effekt av byte av princip 1.327,7 -205,8 1.121,9
Justerat ingdende eget kapital 2003-01-01 7,8 2.481,4 466,7 2.955,9
Utdelning -23,3 -23,3
Forskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital 391,3 -391,3 0,0
Kursdifferens -89,2 —4,7 -93,9
Arets resultat 751,0 751,0
Eget kapital 2003-12-31 7,8 2.783,5 798,4 3.589,7

Ackumulerade kursdifferenser som redovisats direkt mot eget kapital uppgick till 31,2 Mkr, —205,0 Mkr och —298,9 Mkr

per den 31 december 2001, 2002 och 2003.
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Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

RESULTATRAKNING MODERBOLAGET
for tiden 01-01 — 12-31 (Mkr)

2003 2002 2001
Nettoomsittning 14 71 99
Kostnad for salda varor 0,0 -1,3 -1,2
Bruttoresultat 14 5,8 8,7
Administrationskostnader -49,5 -57,9 -55,9
Rorelseresultat Not 3, 27, 28 -48,1 -52,1 -47,2
Resultat fran finansiella poster
Resultat frdn andelar i koncernforetag 31,1 - -
Resultat frdn aktier och andelar Not 4 174,5 -244.0 27,5
Utdelning fran intressebolag 34,3 17,1 106,0
Rénteintdkter och liknande poster Not 5 11,1 18,7 18,6
Réantekostnader och liknande poster Not 6 -118,9 -117,6 -85,9
Resultat efter finansiella poster 84,0 -377,9 19,0
Lamnade koncernbidrag - - -16,4
Skatt pa arets resultat Not 7 424 41,3 28,2
ARETS RESULTAT 126,4 -336,6 30,8
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Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

KASSAFLODESANALYS MODERBOLAGET
INDIREKT METOD
for tiden 01-01 — 12-31 (Mkr)

2003 2002 2001

Den l6pande verksamheten
Rorelseresultat —48,1 -52,1 472
Justeringar

Avskrivningar och utrangeringar 0,9 0,9 0,5

Utdelning fran intressebolag 34,3 17,1 12,5
Réntor och liknande poster -78,9 -98,9 -67,3

-91,8 -133,0 -101,5

Forandringar av rorelsekapital
Forandring av koncernmellanhavanden —43,9 131,0 454
Forandring av kortfristiga fordringar 29,7 -10,9 77,2
Forandring av kortfristiga skulder -10,5 3,5 51
Kassaflode fran den l16pande verksamheten -116,5 -9,4 26,2
Investeringsverksamheten
Ink&p av immateriella och materiella
anldggningstillgangar -2,2 -2,7 -0,1
Ink&p av finansiella anldggningstillgangar -127,0 -128,7 —456,5
Forséljning av finansiella anldggningstillgangar 295,1 341,1 43,5
Kassaflode fran investeringsverksamheten 165,9 209,7 -413,1
Finansieringsverksamheten
Forandring av rantebarande skulder -164,5 -36,2 446,5
Utdelning -23,3 -23,3 -46,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -187,8 -59,5 400,0
Forandring av likvida medel -138,4 140,8 13,1
Likvida medel vid arets borjan 172,6 31,8 18,7
Likvida medel vid arets slut 34,2 172,6 31,8

56



Bilaga 2 — Inviks rikenskaper for dr 2001, 2002 och 2003

BALANSRAKNING MODERBOLAGET
per 12-31 (Mkr)

2003 2002 2001
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anliggningstillgingar
Byggnader Not 10 3,9 472 1,8
Inventarier Not 12 2,7 1,2 1,8
Summa materiella anldggningstillgdngar 6,6 54 3,6
Finansiella anliggningstillgdngar
Aktier i dotterforetag Not 13 991,5 910,5 908,8
Aktier i intresseforetag Not 14 2.376,8 2.654,6 2.634,1
Andra langfristiga vardepappersinnehav Not 15 2226 21,4 4947
Uppskjutna skattefordringar Not 7 3,4 41,9 0,6
Summa finansiella anldggningstillgangar 3.594,3 3.628,4 4.038,2
Summa anldggningstillgangar 3.600,9 3.633,8 4.041,8
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 15 - 1,3
Fordringar hos koncernféretag 1771 202,9 212,5
Ovriga fordringar Not 17 8,9 40,0 15,2
Fordringar hos intressebolag - - 13,5
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter Not 18 24 2,5 1,6
Summa kortfristiga fordringar 189,9 245,4 2441
Kassa och bank 34,2 172,6 31,8
Summa omsittningstillgangar 224,1 418,0 275,9
SUMMA TILLGANGAR 3.825,0 4.051,8 4.317,7
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2003 2002 2001
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 7,8 7,8 7,8
Overkursfond 990,2 990,2 990,2
Reservfond 59,2 59,2 59,2
Summa bundet eget kapital 1.057,2 1.057,2 1.057,2
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 723,1 1.168,2 1.163,0
Arets resultat 1264 -336,6 30,8
Summa fritt eget kapital 849,5 831,6 1.193,8
Summa eget kapital Not 20 1.906,7 1.888,8 2.251,0
SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 1.406,3 425,0 1.045,0
Summa langfristiga skulder 1.406,3 425,0 1.045,0
Kortfristiga skulder
Checkréakningskrediter Not 21 58,0 549,3 500,0
C)vriga skulder till kreditinstitut - 762,0 227,5
Leverantorsskulder 2,1 0,7 04
Skulder till koncernféretag 333,7 403,4 2744
Skulder till intresseforetag 107,5 - 1,0
Ovriga skulder Not 22 42 15,1 1,2
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter Not 23 6,5 7,5 17,2
Summa kortfristiga skulder 512,0 1.738,0 1.021,7
Summa skulder 1.918,3 2.163,0 2.066,7
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3.825,0 4.051,8 4.317,7
Stillda sdkerheter Not 24 1.947,7 2.339,6 1.679,2
Ansvarsforbindelser Not 25 37,0 68,8 57,1
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EGET KAPITAL MODERBOLAGET
per 12-31 (Mkr)

Aktie- Over- Reserv- Fritt Summa

kapital kursfond fond eget kapital eget kapital
Eget kapital 2000-12-31 7,8 990,2 59,2 1.207,9 2.265,1
Ingdende balans 2001-01-01 7,8 990,2 59,2 1.207,9 2.265,1
Utdelning -46,5 —46,5
Koncernbidrag 1,6 1,6
Arets resultat 30,8 30,8
Eget kapital 2001-12-31 7,8 990,2 59,2 1.193,8 2.251,0
Ingdende balans 2002-01-01 7,8 990,2 59,2 1.193,8 2.251,0
Utdelning -23,3 -23,3
Koncernbidrag -2,3 -2,3
Arets resultat -336,6 -336,6
Eget kapital 2002-12-31 7.8 990,2 59,2 831,6 1.888,8
Ingdende balans 2003-01-01 7,8 990,2 59,2 831,6 1.888,8
Utdelning -23,3 -23,3
Koncernbidrag 289,7 2897
Skatt hanforlig till koncernbidrag -80,9 -80,9
Aktiedgartillskott -294,0 -294,0
Arets resultat 126,4 126,4
Eget kapital 2003-12-31 7,8 990,2 59,2 849,5 1.906,7
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BOKSLUTSKOMMENTARER
Gemensamma f6r moderbolaget och koncernen
(Mkr)

Not 1 Redovisnings- och virderingsprinciper

Allmiint

Arsredovisningen har upprittats enligt Arsredovisnings-
lagen och Redovisningsradets rekommendationer och
Akutgruppsuttalanden varvid nedanstiende redovis-
nings- och varderingsprinciper har tillimpats.

Den praxis for redovisning av intressebolag som sven-
ska noterade investment- och férvaltningsbolag tillimpat
dr inte langre forenlig med Stockholmsborsens noterings-
avtal efter de fordndringar som trétt i kraft den 1 septem-
ber 2003. Fran och med 1 juli 2003 redovisas darfor intres-
sebolag i koncernredovisningen enligt RR13 med tillimp-
ning av kapitalandelsmetoden. Den nya prinicipen
tillampas retroaktivt enligt RR5 och paverkar eget kapital
vid ingédngen av rdkenskapsaret med 1.121,9 (2.018,5)
Mkr. Tillimpning av kapitalandelsmetoden leder till att
resultatet for rakenskapsaret dr 565,5 Mkr hogre (666,6
Mkr ldgre) an om anskaffningsvardemetoden tillimpats.

Under 2003 har sex nya rekommendationer fran Redo-
visningsradet tratt i kraft. Tillimpningen av de nya redo-
visningsrekommendationerna har inte medfért nagon
materiell effekt pa stédllning eller resultat.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samt-
liga bolag i vilka moderbolaget kontrollerar mer &n 50 %
av rostetalet eller pa annat sétt har bestimmande infly-
tande.

Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvs-
metoden i enlighet med Arsredovisningslagen och Redo-
visningsradets rekommendationer. Detta innebar att
moderbolagets bokférda varden pé aktier i dotterforetag
elimineras mot dotterféretagens férvarvsvarden, det vill
sdga eget kapital (inklusive kapitalandel av obeskattade
reserver) som efter en marknadsvardering av bolagens
nettotillgdngar fanns i bolagen vid respektive férvarvstid-
punkt. I koncernens eget kapital ingér harigenom endast
den del av dotterforetagens eget kapital som tillkommit
efter forvérvet. Den skillnad mellan dotterfoéretagsaktier-
nas forvarvsvdrden och marknadsvdrden av tillgangar
och skulder i dotterforetagen vid forvarvstillfdllet, som
inte beror pa skillnader mellan marknadsvérde och bok-
fort varde pa nettotillgangar, redovisas som goodwill.
Goodwill skrivs av linjart 6ver beddmd nyttjandetid vil-
ket normalt &r mellan fem till tio ar.

Dagskursmetoden tillimpas foér valutaomrdkning av
resultat- och balansrakningar i sjalvstandiga utlandsverk-
samheter. Med moderforetaget integrerade verksamheter
omréknas enligt den monetdra metoden. Dagskursmeto-
den innebér att samtliga tillgdngar, avsattningar och skul-
der omriknas till balansdagens kurs och att samtliga pos-
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ter i resultatrdkningen omrédknas till genomsnittskurs.
Uppkomna kursdifferenser fors direkt till eget kapital.
Den monetdra metoden innebar i princip att monetéra till-
gangar och skulder omréknas till balansdagens kurs
medan icke-monetdra poster och motsvarande poster i
resultatrakningen omréknas till investeringskurser. Samt-
liga rorelsedrivande utlindska dotterbolag har klassifice-
rats som sjédlvstandiga.

Intressebolag

Innehav i intressebolag redovisas enligt kapitalandelsme-
toden. Intressebolag &r bolag dar koncernen har lagst 20 %
och hogst 50 % av rostetalet, eller pa annat sitt har bety-
dande inflytande.

Enligt kapitalandelsmetoden motsvarar koncernens
bokférda varde pa aktier i intressebolag koncernens andel
iintressebolagets egna kapital samt eventuella restvirden
pa over- och undervédrden som uppstatt vid férvarvskal-
kylen. I koncernens resultatrédkning utgors ”“Andelar i
intressebolags resultat” av koncernens andel av intresse-
bolagets redovisade resultat efter finansiella poster juste-
rat for eventuell avskrivning eller upplosning av forvar-
vat 6ver- eller undervérde. Koncernens andel av intresse-
bolagens redovisade skatter ingar i koncernens
skattekostnader. Overvirden avseende de noterade
intressebolagen skrivs pa grund av dessa bolags langsik-
tiga investeringar av pa 20 ar. Overvérden i 6vriga intres-
sebolag skrivs av pa fem ar. Utspadningseffekter genom
emissioner och konverteringar som férandrar koncernens
kapitalandel redovisas ocksé i koncernresultatrédkningen
under rubriken “Andelar i intressebolags resultat”. Intres-
sebolagens bokslut justeras fore berdkning av resultatan-
delar i enlighet med Inviks redovisnings- och vérderings-
principer.

Intiktsredovisning

Intdkter fran serviceverksamhet redovisas nir tjansterna
tillhandahalls kunden och efter avdrag for rabatter och
eliminering av koncerninterna intidkter. Utdelningar redo-
visas som intdkt da rétten att erhalla utdelning bedoms
sdker. Realisationsresultat redovisas som forsaljningspris
minskat med forsdljningskostnader och med avdrag for
justerat anskaffningsvérde.

Pensionskostnader

Koncernens pensionsplaner &r i allt vasentligt avgiftsbe-
stimda. Kostnader for pensioner belastar resultatet for
den period till vilken de hanfor sig.

Leasing

Leasing Kklassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing
foreligger dd de ekonomiska riskerna och férmanerna
som forknippas med dgandet av ett objekt i allt vasentligt
overfors fran leasinggivaren till leasingtagaren, oavsett
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om den legala dganderitten tillfaller leasinggivaren eller
leasingtagaren. Tillgangar som innehas under finansiella
leasingavtal redovisas som anldggningstillgangar och ata-
ganden for framtida betalningar redovisas som skuld i
balansrdkningen. Alla 6vriga hyresavtal som inte uppfyl-
ler forutsdttningarna att klassificeras som finansiella
anses vara operationell leasing. Leasingavgifter enligt
operationella leasingavtal kostnadsfors linjart Over
leasingperioden, 4ven om betalningsplanen avviker.

Lanekostnader
Lanekostnader belastar resultatet f6r den period till vilken
de hanfor sig.

Skatter

Moderbolaget och koncernen tillimpar Redovisnings-
radets rekommendation RR 9 Inkomstskatter. Total skatt
som belastar arets resultat utgors av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Skatter redovisas i resultatrdkningen utom
da underliggande transaktion redovisas direkt mot eget
kapital varvid tillhdrande skatteeffekt redovisas i eget
kapital. Aktuell skatt dr skatt som skall betalas eller erhal-
las avseende aktuellt ar samt justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder. Uppskjuten skatt berdknas
enligt balansrdkningsmetoden med utgangspunkt i tem-
pordra skillnader mellan redovisade och skattemassiga
viarden pa tillgangar och skulder. Beloppen beridknas
baserat pa hur temporara skillnader férvéntas bli utjam-
nade med tillimpning av skattesatser och skatteregler
som &r beslutade eller aviserade per balansdagen. Tempo-
réra skillnader hanforliga till aktier i dotterbolag beaktas
inte i de fall de temporédra skillnaderna inte bedéms leda
till beskattning inom Gverskddlig framtid. Obeskattade
reserver delas i koncernredovisningen upp pa uppskjuten
skatteskuld och bundet eget kapital. Uppskjutna skatte-
fordringar i avdragsgilla temporéra skillnader och under-
skottsavdrag redovisas endast i den man det ar sannolikt
att dessa kommer att medfora ldgre skattebetalningar i
framtiden.

Immateriella och materiella anliggningstillgingar
Immateriella och materiella anldggningstillgdngar redovi-
sas till anskaffningsvérde efter avdrag for ackumulerade
avskrivningar enligt plan. Avskrivningar gors linjart 6ver
tillgdngarnas beddémda nyttjandetid som framgar av
tabell nedan. Nér indikation finns pd att en tillgang min-
skat i varde gors en bedomning av tillgangens redovisade
vdrde. I de fall en tillgdngs redovisade varde Gverstiger
dess berdknade atervinningsvéarde skrivs tillgdngen ome-
delbart ner till sitt atervinningsvérde.

Finansiella anliggningstillgingar

Finansiella anldggningstillgangar vérderas till anskaff-
ningsviarde med undantag av aktier i intressebolag som
redovisas enligt kapitalandelsmetoden, se under Intresse-
bolag. Nedskrivning sker vid bedémd vardenedgang.

Koncernen Moderbolaget

Goodwill 5-20 ar -
Ovriga immateriella

anldggningstillgdngar 5 ar -
Maskiner och inventarier 3-5ar 5ar
Byggnader 20-50 ar 20 ar

Faststillande av verkligt virde

For marknadsnoterade vardepapper baseras verkligt
vdrde pa senast noterade marknadspris per balansdagen.
Verkligt vérde avseende andra finansiella instrument fast-
stélls med ledning av de metoder som i varje enskilt fall
antas ge den bésta uppskattningen av verkligt vérde. For
tillgdngar och skulder med férfall inom ett &r antas nomi-
nellt virde justerat for rdnta och premier ge en god
approximation av verkligt varde.

Fordringar och skulder
Vid vérdering av fordringar och skulder har avsittning
for forlustrisker skett efter individuell prévning.

Varulager

Varulager vérderas till det ldgsta av anskaffnings- och
verkligt varde. Erforderliga reserveringar sker for inku-
rans.

Effekter av utlindsk valuta

Fordringar och skulder i utlaindsk valuta har omraknats
till balansdagens kurs. Skillnaden mellan anskaffnings-
varde och balansdagens virde resultatfors. I de fall valu-
tasdkringsatgard vidtagits har vardering skett enligt den
kurs som géller for valutaskyddet.

Valutakurser

Vid omrakning av utlindska dotter- och intresseforetags
resultat- och balansrakningar till svenska kronor har f&l-
jande valutakurser anvéants:

Balansdagskurs Genomsnittskurs

Valuta 2003 2002 2001 2003 2002 2001
EUR 9,0940 9,1925 94190 91250 9,1698 9,2519
usD 7,2750 8,8250 10,6675 8,0894 9,8287 10,3308
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Not 2 Koncernoversikt

Nettoomsittning Tillgdngar Skulder
2003 2002 2003 2002 2003 2002
Aktieforvaltning Aktieforvaltning 650,1 6805 2.028,0 2.338,4
Extern 114 9,8 Bankrorelse 3.529,8 29504 3.299,4 2.799,7
Intern 0,9 - Forsakringsrorelse 14859 1.0169 9305 587,8
Summa Aktieforvaltning 12,3 9,8 Kapitalférvaltning 353,7 2409 338,7 2332
Vérdepappershandel 1.098,6 602,2 1.016,0 537,2
Bankrorelse Ovrig verksamhet 54 271 428 109
Extern 2458 2955 Intressebolag 4.440,0 4.049,7 - -
Intern 1,7 - Elimineringar, koncern-
Summa Bankrérelse 2475 2955 gemensamma -1.054,3 -826,8 -778,0 -806,5
Forsikringsrorelse 10.509,2 8.740,9 6.877,4 5.700,7
Extern 707,0  490,8
Intern 05 0,6 Geografisk fordelning
- Luxemburg 3.859,9 3.254,2 3.509,5 3.046,5
Summa Forsakringsrorelse 7075 4914 Sverige 3.263,6 2.263,8 41459 3.460,7
Kapitalforvaltning Intressebolag 4.440,0 4.049,7 - -
Extern 37,7 55,7 Elimineringar, koncern-
Intern 16,5 12,4 gemensamma -1.054,3 -826,8 -778,0 -806,5
Summa Kapitalférvaltning 54,2 68,1 10.509,2 8.7409 6.877,4 5.700,7
Virdepappershandel Avskrivningar Investeringar
Extern 180,3 1471 2003 2002 2003 2002
Intern 3,0 2,1
Aktieférvaltning -2,8 -3,2 2,2 2,7
Summa Vérdepappershandel 183,3 149,2 Bankrérelse 45 26 3,0 0,0
. Forsakringsrorelse  -16,1 -18,3 92 429
Ovrig verksamhet, extern 3,8 2,7 Kapitalforvaltning 27 79 27 0,9
Koncernjusteringar —226 334 Vérdepappershandel -3,3 -4,8 1,1 1,8
Summa 1.186,0 983,3 Ovrig verksamhet 0,0 0,0 0,0 0,0
294 -36,8 18,2 48,3
Geografisk fordelning Nettoomsattning
Luxemburg 264,5 300,8 2001
Sverige 921,5 6825 Resultat efter
1.186,0 983,3 Netto- finansiella
omsittning poster
~ Resultatefter  Ayjiefsrvaltning 105 20,4
finansiella poster Modern Finance Group 821,2 -6,1
2003 2002 Bryggeriverksamhet 2,9 -7,0
Aktieforvaltning -90,6 -389,8 Intressebolag - -153,7
Bankrorelse 63,1 23,4 Ovrigt 21,8 -123,6
Forsakringsrorelse 33,1 -2,8 856,4 -270,0
Kapitalforvaltning 98 -100,1
Vérdepappershandel 23,7 -67,7
Ovrig verksamhet -80 -10,0
Intressebolag 591,4 -522,5
Koncernjusteringar -20,5 -
602,0 -1.069,5
Geografisk fordelning
Luxemburg 68,5 74
Sverige 533,5-1.076,9
602,0 -1.069,5
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Not 3 Avskrivningar av immateriella och materiella anlaggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Goodwill 15,3 16,8 20,9 - - -
Ovriga immateriella anldggningstillgangar 34 41 54 - - -
Byggnader och mark 0,3 0,5 0,3 0,3 0,3 0,1
Maskiner - 0,7 14 - - -
Inventarier 10,4 14,7 12,7 0,6 0,3 04
294 36,8 40,7 0,9 0,6 0,5
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Fordelning av avskrivningar
Kostnad for levererade tjanster och salda varor 14 2,9 3,7 - - 0,1
Forsdljningskostnader 3,0 12,9 11,6 - - -
Administrationskostnader 14,4 18,4 22,8 0,9 0,6 04
Ovriga rorelsekostnader 10,6 - - - - -
Ovriga rantekostnader - 2,6 2,6 - - -
29,4 36,8 40,7 0,9 0,6 0,5
Not 4 Resultat fran aktier och andra virdepapper
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Realisationsvinster 48,3 17,5 94 174,5 59,9 27,5
Realisationsforluster - -151,8 - - -151,8 -
Nedskrivningar - -92,7 - - -152,1 -
48,3 -227,0 9,4 174,5 -2440 27,5
Not 5 Rinteintikter och liknande resultatposter
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Rénteintdkter 2,0 15,8 15,9 9,9 12,7 16,6
Kursdifferenser - 2,2 4,8 1,2 6,0 0,9
Realisationsresultat vid forséljningar - 3,2 12,9 - - -
Ovriga finansiella intdkter - 1,5 0,9 - - 1,1
2,0 22,7 34,5 11,1 18,7 18,6
varav intdkter fran koncernforetag 9,5 174 12,0
Not 6 Rintekostnader och liknande resultatposter
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Réantekostnader 72,1 93,0 78,6 81,9 99,6 82,2
Kursdifferenser 0,9 12,4 7,3 2,2 53 0,3
Nedskrivningar 28,1 19,5 1,8 28,1 9,7 -
Ovriga finansiella kostnader 6,1 6,1 6,3 6,7 3,0 3,4
107,2 131,0 94,0 118,9 117,6 85,9
varav kostnader till koncernforetag 10,4 12,7 3,9
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Not 7 Skatt pa arets resultat och uppskjutna skatteskulder

Koncernen Moderbolaget

2003 2002 2001 2003 2002 2001
Fordelning av skatt
Aktuell skatt -13,9 -12,0 -12,7 - - -
Uppskjuten skatt 162,9 -42,0 210,8 424 41,3 28,2

149,0 -54,0 198,1 424 41,3 28,2
Redovisat resultat fore skatt 602,0 -1.069,5 -270,0 84,0 -377,9 2,6
Skatt enligt gdllande skattesats, 28 % -168,6 299,5 75,6 -23,5 105,8 -0,7
Skatt hanforlig till tidigare ar - 34 - - - -

Ej redovisade uppskjutna skattefordringar
Resultat vid férsdljning av vardepapper -13,8 -63,6 - 21,5 -68,3 -

Underskott i rorelse -5,0 -
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader

Avskrivning goodwill -3,5 4,1 -5,9 - - -

Nedskrivning goodwill - 27,2 - - - -

Nedskrivning aktier -7,9 - - -7.9 - -

Andra kostnader 2,1 -13,1 -5,7 2,1 -1,0 -0,9
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intdkter

Andelar i intressebolags resultat fore skatt 156,0 -151,1 —43,0 - - -

Utdelningsintdkter m.m. 9,6 4,8 - 18,3 4,8 29,8

Andra intdkter 10,6 - -5,0 - - -
Ny skattelagstiftning avyttring av

néringsbetingade aktier 54,3 - - 36,1 - -

Redovisad skatt avseende intresseforetag 114,8 -84,6 168,9 - - -
Effekt av utlindska skattesatser -04 -6,2 13,2 - - -
Skatt pa arets resultat enligt resultatrdkningen 149,0 -54,0 198,1 424 41,3 28,2
Avsittningar for uppskjuten skatt
Aktier i intresseforetag - 54,3 55,6 - 36,1 37,5
Obeskattade reserver 123,7 115,8 110,1 - - -
Summa uppskjutna skatteskulder 123,7 170,1 165,7 - 36,1 37,5
Materiella anldggningar 1,0 - - - - -
Vérdepapperslager 2,4 1,6 - - - -
Kundfordringar 3,8 54 - - - -
Underskottsavdrag 76,9 79,6 38,1 34 78,0 38,1
Summa uppskjutna skattefordringar 84,1 86,6 38,1 34 78,0 38,1
Summa uppskjutna skattefordringar/skulder, netto 39,6 83,6 127,6 -3,4 -41,9 -0,6

Utover bokforda skattefordringar finns ytterligare underskottsavdrag om 35,3 Mkr motsvarande en nominell skatte-
fordran om 10,6 Mkr som ej vérderas i balansrakningen.
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Not 8 Goodwill
Koncernen
2003 2002 2001

Ackumulerade anskaffningsviarden

Ingdende anskaffningsvarden 2427 211,7 165,9
Investeringar 5,7 36,6 46,8
Forsdljningar och utrangeringar -4.8 -5,6 -1,0

243,6 2427 211,7
Ackumulerade avskrivningar

Ingdende avskrivningar 189,7 81,8 60,9
Forsdljningar och utrangeringar - -5,6 -
Arets avskrivningar 15,3 16,9 20,9
Arets nedskrivningar - 96,6 -

205,0 189,7 81,8
Utgédende restvérde enligt plan 38,6 53,0 129,9

Nedskrivning 2002 redovisades som administrationskostnad i resultatrakningen. Av nedskrivningar 2002 avsag 95,4 Mkr
kapitalférvaltningsverksamheten och 1,2 Mkr forsakringsrorelsen.

Not 9 Ovriga immateriella anliggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget

2003 2002 2001 2003 2002 2001
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende anskaffningsvarden 24,6 29,7 29,5 - 5,0 5,0
Investeringar 0,5 1,8 - - - -
Forsdljningar och utrangeringar -0,1 -6,9 - - -5,0 -
Arets omrakningsdifferens - - 0,2 - - -

25,0 24,6 29,7 - - 5,0
Ackumulerade avskrivningar
Ingdende avskrivningar 20,0 22,8 174 - 5,0 5,0
Forsdljningar och utrangeringar - -6,9 - - -5,0 -
Arets avskrivningar 34 4,1 54 - - -

234 20,0 22,8 - - 5,0
Utgédende restvarde enligt plan 1,6 4,6 6,9 - - -

Ovriga immateriella anldggningstillgangar avser dataprogram, licenser och balanserade utvecklingskostnader.
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Not 10 Byggnader

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende anskaffningsvarden 5,7 49 49 5,3 2,7 2,7
Investeringar - 2,6 - - 2,6 -
Forsaljningar och utrangeringar - -1,8 - - - -
5,7 5,7 49 5,3 53 2,7
Ackumulerade avskrivningar
Ingdende avskrivningar 1,1 1,7 1,4 1,1 0,9 0,8
Forsdljningar och utrangeringar - -1,0 - - - -
Arets avskrivningar 0,3 04 0,3 0,3 0,2 0,1
14 1,1 1,7 14 1,1 0,9
Utgédende restvarde enligt plan 43 46 3,2 3,9 472 1,8
Taxeringsvérden f6r byggnader i Sverige ar 0,4 (0,4) Mkr.
Not 11 Maskiner
Koncernen
2003 2002 2001
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende anskaffningsvarden - 8,4 8,2
Investeringar - - 0,2
Forsaljningar och utrangeringar - -8,4 -
- - 8,4
Ackumulerade avskrivningar
Ingdende avskrivningar - 7,0 5,6
Forsdljningar och utrangeringar - -7,7 -
Arets avskrivningar - 0,7 14
- - 7,0
Utgédende restvarde enligt plan - - 1,4
Not 12 Inventarier
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Ackumulerade anskaffningsviarden
Ingdende anskaffningsvarden 115,4 128,3 91,7 27,0 27,5 274
Investeringar 12,0 7,3 94 2,2 - 0,1
Genom forvarv av dotterforetag - - 29,1 - - -
Forsaljningar och utrangeringar -72 -20,2 -2,3 -04 -0,5 -
Arets omrakningsdifferens -0,3 - 04 - - -
119,9 1154 128,3 28,8 27,0 27,5
Ackumulerade avskrivningar
Ingdende avskrivningar 94,9 98,9 69,3 25,8 25,7 25,3
Forsdljningar och utrangeringar -6,5 -18,7 -2,1 -0,3 -0,2 -
Genom forvarv av dotterforetag - - 19,0 - - -
Arets avskrivningar 104 14,7 12,7 0,6 0,3 04
98,8 94,9 98,9 26,1 25,8 25,7
Utgédende planenligt restvirde 21,1 20,5 29,4 2,7 1,2 1,8
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Not 13 Aktier i dotterforetag

Org nr Séte Andeli % Antal aktier = Bokfort viarde
Svenska bolag
Americas Cup Café AB 556569-7686 Stockholm 100 1.000 0,1
Assuransinvest AIA ABYD 556051-6238 Stockholm 100 295.384 89,8
Bryggvik by the Sea AB? 556024-5341 Stockholm 100 20.000 24
e-Village Nordic AB 556050-1644 Stockholm 100 5.000 0,6
Fischer Partners Holding AB? 556563-3715 Stockholm 100 480.000 110,6
Invik Trading AB 556264-5274 Stockholm 100 1.000 0,1
Krogvik AB 556248-7966 Stockholm 100 10.000 0,1
MF Bilsport & MC
Specialforsiakring AB 556563-2774 Stockholm 100 1.000 29
Modern Finance Group AB 556594-1787 Stockholm 100 1.000 0,2
Modern Privat Kapitalférvaltning
MPK Holding AB 556544-8023 Stockholm 100 2.000.000 62,4
Moderna Fonder AB 556569-7702 Stockholm 100 1.000 0,1
Moderna Forsékringar ABY 557200-4330 Goteborg 100 2.514.285 275,6
Moderna Foérsdkringar Liv AB6) 516401-6718 Stockholm 100 13.000 43,0
Moderna Forsdkringar
Sak AB 516406-0070 Stockholm 100 30.000 105,0
netviq AB 556266-5801 Stockholm 100 1.000 0,1
Summa svenska bolag 693,0
Utlandska bolag
Banque Invik S.A.9 Luxemburg 100 360.000 104,4
Invik International S.A. Luxemburg 100 500.000 449
Modern Re S.A. Luxemburg 100 50.000 149,2
Summa utldndska bolag 298,5
Summa moderbolaget 991,5
Dotterbolag
1) Erasmus AB 556079-1427 Goteborg 100,0 1.000 -
2) Dotterbolag
Gamla Stans Bryggeri AB 556503-2884 Stockholm 100,0 1.000 -
Gefle Borg Bryggeri AB 556489-9689 Gavle 99,0 1.736.000 -
3) Dotterbolag
Fischer Partners
Fondkommission AB 556242-7277 Stockholm 100,0 42.000 -
4) Dotterbolag
Aktie-Ansvar AB 556098-2232 Stockholm 100,0 10.000 -
Modern Privat
Kapitalférvaltning MPK AB 556544-8015 Stockholm 100,0 50.000 -
OP Financial Services AB 556550-4296 Stockholm 100,0 4.000 -
Dotterbolag
5) Atlantica AB 556593-7439 Stockholm 100,0 1.000 -
6) Dotterbolag
Inlux Netherlands B.V. Nederlanderna 100,0 -
Inlux Norge AS Norge 100,0 -
Modern Funds Management Cy S.A. Luxemburg 100,0 -
Modern Treuhand S.A. Luxemburg 99,9 -
Modern Processing S.A. Luxemburg 100,0 -
Innehav av aktier i dotterforetag
Ingdende balans per 2003-01-01 910,5
Aktiedgartillskott 75,0
Forvarvade aktier 33,6
Overfort till aktier i intressebolag -9,9
Likvidation -17,7
Utgéende balans per 2003-12-31 991,5
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Not 14 Aktier i intresseforetag

Kapital- Rost- Antal Marknads- Bokfort

Org nr Séte andeli% andeli% andelar virde  vérde
Moderbolaget
Industriférvaltnings AB
Kinnevik 556001-9035  Fagersta 13,6 35,0 8.568.323 2.022 829,7
Modern Times Group
MTG AB 556309-9158  Stockholm 8,9 28,8 5.948.691 886 2485
NC Intressenter AB 556519-8719  Stockholm 42,2 42,2 10.540 - 99
Tele2 AB 556410-8917  Stockholm 79 27,9  10.724.469 4.083 1.194,2
Transcom WorldWide S.A. Luxemburg 11,9 19,8 8.503.323 240 94,5
Summa moderbolaget 7.231 2.376,8
Koncernen
Industriférvaltnings AB
Kinnevik 556001-9035  Fagersta 13,6 35,0 8.568.323 2.022 1.310,8
Modern Times Group
MTG AB 556309-9158  Stockholm 9,3 30,0 6.181.249 921 307,9
NC Intressenter AB 556519-8719  Stockholm 42,2 42,2 10.540 - 24,4
Tele2 AB 556410-8917  Stockholm 8,0 294  11.792.366 4489 2.705,7
Transcom WorldWide S.A. Luxemburg 11,9 19,8 8.503.323 240 82,2
Modernac S.A. Luxemburg 49,0 49,0 6.370 - 6,1
C)vriga intressebolag 2,9
Summa koncernen 7.672  4.440,0
Innehav av aktier i intressebolag
Ingdende balans per 2003-01-01 enligt anskaffningsmetoden 2.927,8
Effekt vid tillimpning av kapitalandelsmetoden 1.121,9
Ingdende balans per 2003-01-01 enligt kapitalandelsmetoden 4.049,7
Overfort fran ovriga bolag 2,9
Overfort fran koncernbolag 52
Salda andelar -203,4
Andel i intresseforetags resultat 591,4
Andel i intresseforetags skattekostnad 114,3
Erhéllna utdelningar -34,3
Omrékningsdifferenser -85,8
Utgéende balans per 2003-12-31 4.440,0

Marknadsviarden for borsnoterade aktieinnehav baseras pa A- respektive B-aktiens betalkurser 2003-12-31.
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Not 15 Andra langfristiga virdepappersinnehav

Kapital- Rost- Antal Marknads- Bokfort

Org nr Séte andeli% andeli% andelar virde  vérde
Moderbolaget
Moderna Fonder
Sverige Topp 30 Stockholm - - 22.000 1,9 2,2
Metro International S.A. Luxemburg 2,8 55 14.549.360 189,1 1974
Millicom International Cellular S.A. Luxemburg 1,9 1,9 313.473 159,7 11,9
Modern Funds S.A. Luxemburg - - 54.736 3,9 47
Radio Components Sweden AB  556573-3846  Stockholm 18,7 18,7 2.174.855 - -
Shared Services S.A. Luxemburg 14,3 14,3 100 0,0 0,0
Modern Holdings Inc. Delaware, USA 4,3 43 646.548 - 6,4
Summa moderbolaget 222,6
Koncernen
Moderna Fonder
Sverige Topp 30 Stockholm - - 22.000 1,9 2,2
Metro International S.A. Luxemburg 2,8 55 14.549.360 189,1 16,9
Millicom International Cellular S.A. Luxemburg 1,9 1,9 313.473 159,7 43,6
Modern Funds S.A. Luxemburg - - 54.736 3,9 47
Radio Components Sweden AB  556573-3846  Stockholm 18,7 18,7 2.174.855 - -
Shared Services S.A. Luxemburg 14,3 14,3 100 0,0 0,0
Modern Holdings Inc. Delaware, USA 4,3 4,3 646.548 - 6,4
Ovriga aktier - - _ 15
Summa koncernen 75,3
Innehav av andra langfristiga virdepappersinnehav
Ingaende balans per 2003-01-01 136,3
Forvirvade andelar 37,1
Sédlda andelar -67,0
Overfort till aktier i intresseforetag -29
Nedskrivningar -28,2
Omrékningsdifferens 0,0
Utgéende balans per 2003-12-31 75,3

Marknadsviarden for borsnoterade viardepappersinnehav baseras pé A- respektive B-aktiens betalkurser 2003-12-31.

Not 16 Varu- och virdepapperslager
Koncernen
2003 2002 2001

Fardiga varor - - 1,1
Ravaror - 0,8 -
Vérdepapper 15,0 28,5 17,0

15,0 29,3 18,1
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Not 17 Ovriga kortfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Fordringar foérsakringsbolag 94,5 119,3 183,7 - - -
Fondlikvidfordringar 103,8 27,1 - - - -
Ovriga kortfristiga fordringar 36,5 71,8 64,8 8,9 40,0 15,2
234,8 218,2 248,5 8,9 40,0 15,2
Not 18 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Kreditkortskostnader 110,1 101,9 80,9 - - -
Forutbetalda provisioner 6,2 18,2 11,5 - - -
Ovriga forutbetalda kostnader 12,7 239 12,5 24 14 1,6
Upplupna intédkter 37,6 40,8 68,9 - 1,1 -
166,6 184,8 173,8 24 2,5 1,6
Not 19 Kortfristiga placeringstillgangar
Koncernen
2003 2002 2001
Interbankmarknaden 2.074,1 1.568,5 2.861,7
Utlaningsmarknaden 1.985,0 1.7719 1.007,3
Fastforrantande vardepapper 463,0 228,3 121,8
Aktier och konvertibla skuldebrev 27,3 54,6 26,2

45494 3.6233 4.017,0

Not 20 Eget kapital
Aktiekapitalet per 2003-12-31 utgjordes av 7.760.000 (7.760.000) aktier & nominellt 1 krona, varav 3.408.699 (3.753.333)
A-aktier och 4.351.301 (4.006.667) B-aktier. En A-aktie berittigar till tio roster och en B-aktie till en rost.

Not 21 Checkrikningskrediter

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Beviljad kreditlimit 85,5 573,0 575,5 58,0 558,0 558,0
Outnyttjad del -40,8 -23,7 -75,5 -334 -8,7 -58,0
Utnyttjat kreditbelopp 447 549,3 500,0 24,6 549,3 500,0
Not 22 Ovriga kortfristiga skulder
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Skulder till férsakringsbolag 145,1 106,8 102,9 - - -
Forskott fran forsakringstagare 45,6 44,6 28,6 - - -
Fondlikvidskulder 174,3 15,6 0,7 - - -
Ovriga kortfristiga skulder 71,8 107,7 103,4 472 15,1 1,2
436,8 274,7 235,6 4,2 15,1 1,2
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Not 23 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Upplupna réantekostnader 13,9 10,0 76,6 5,5 6,5 16,0
Upplupna 6vriga kostnader 57,3 41,8 344 1,0 1,0 1,2
Forutbetalda provisionsintakter 10,5 12,9 12,0 - - -
Forutbetalda 6vriga intakter 15,3 0,2 - - - -
97,0 64,9 123,0 6,5 7,5 17,2
Not 24 Stillda sikerheter
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
For egna skulder
Avseende skulder till kreditinstitut
Aktier i intresseforetag 2.691,8 3.123,0 2.498,5 1.890,3 23396 1.679,2
Andra langfristiga vardepappersinnehav 51 - - 57,4 - -
Kunds rebelanade vardepapper 220,0 211,8 337,5 - - -
For egna ansvarsforbindelser
Avseende avtal om vérdepappersclearing
Utlaning till kreditinstitut 92,0 138,0 155,2 - - -
Kunds rebelanade vardepapper - 23,3 - - - -
For ovriga engagemang
Avseende inldnade virdepapper
Utlaning till kreditinstitut 179,1 91,6 94,6 - - -
Kunds rebelanade vardepapper 859,1 624,1 407,3 - - -
4.047,1 4211,8 3.493,1 1.947,7 23396 1.679,2
Not 25 Ansvarsforbindelser
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Borgensforbindelser for koncernforetag 10,8 68,8 33,0 37,0 68,8 33,0
Avtal om vérdepappersclearing 0,0 36,0 70,2 - - -
Ovriga ansvarsférbindelser 13,2 42,0 24,1 - - 24,1
24,0 146,8 127,3 37,0 68,8 57,1
Not 26 Ataganden utanfor balansrikningen
Koncernen
2003 2002 2001
Outnyttjad del av kreditkortslimit 1.398,7 1.400,6 1.683,2
Inlanade vardepapper 783,5 354,1 400,9
21822 1.754,7 2.084,1
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Not 27 Medelantal anstillda samt 16ner, andra ersittningar och sociala kostnader

2003 2002 2001
Antal varav Antal varav Antal varav
anstillda min  anstillda man  anstillda méan
Moderbolaget
Sverige 4 50% 4 50 % 5 80%
Dotterbolag
Sverige 186 74% 192 66 % 222 64%
Luxemburg 26 46% 26 46 % 25 48%
Koncernen 216 70% 222 64 % 252 64%

Moderbolagets styrelse bestar av tva kvinnor och fem man. I koncernens rorelsedrivande dotterbolag bestar styrelserna
totalt av tre kvinnor och 15 mén.
Moderbolaget har endast fyra anstéllda och redovisar darfér inte f6r sjukfranvaro.

Loner och andra ersdttningar samt sociala kostnader
2003 2002 2001
Loner och Loner och Loner och
andra Sociala andra Sociala andra Sociala
ersattningar kostnader ersdttningar kostnader ersdttningar kostnader

Moderbolaget 15,7 7,2 16,9 8,6 15,7 8,3
varav pensionskostnader (2,6) (3,0) (3,1)
Dotterbolag 142,9 57,4 121,9 49,9 99,6 37,2
varav pensionskostnader (13,7) (15,0) 9,8)
Koncernen 158,6 64,6 138,8 58,5 115,3 45,5
varav pensionskostnader (16,3) (18,0) (12,9)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,6 (ar 2002 1,8, ar 2001 1,8) Mkr styrelse och verkstédllande direktor. Motsva-
rande belopp for koncernen ar 2,8 (ar 2002 4,5, ar 2001 4,3) Mkr.

Loner och andra ersittningar fordelade per land och mellan styrelseledamoter med flera och anstillda

2003 2002 2001
Styrelse, Ovriga Styrelse, Ovriga Styrelse, Ovriga
VD ochvVD  anstéllda* VD och vVD  anstéllda* VD ochvVD  anstdllda*
Moderbolaget
Sverige 6,2 9,5 10,8 6,1 10,9 4.8
Dotterbolag
Sverige 18,4 97,6 8,9 84,3 13,1 70,2
Luxemburg 8,4 18,5 9,0 19,7 41 12,2
Koncernen totalt 33,0 125,6 28,7 110,1 28,1 87,2

* Ovriga anstillda inkluderar tidigare VD:ar och vice VD:ar.

Principer

Arvode till styrelsen beslutas av bolagsstimman att fordelas mellan dess ordinarie ledaméter jamte resekostnader enligt
rékning. Ersdttning till verkstéllande direktéren och 6vriga ledande befattningshavare beslutas av styrelsen och utgors av
grundlén, bonus, gédngse anstéllningsférméaner samt pension. Ersattningar till verkstidllande direktoren f6r verksamhets-
aret 2003 har beslutats av styrelsen utifrén ersiattningsgruppens rekommendation.

Med 6vriga ledande befattningshavare avses tidigare vice verkstédllande direktor for moderbolaget, verkstallande direk-
torer for Banque Invik S.A., Moderna Forsékringar AB, Fischer Partners Fondkommission AB och Modern Privat Kapi-
talférvaltning MPK AB samt individer som tidigare innehavt dylik position och uppburit ersattning under 2002 och 2003.
Ersdttningar till 6vriga ledande befattningshavare har beslutats av styrelsen efter samrdd med verkstéllande direktoren.
Erséttningsgruppen bestar av styrelsens ordférande samt vice ordférande.
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Styrelsearvoden

I enlighet med bolagsstimmans beslut om arvode till styrelsen har utbetalats 1.450.000 (1.430.000) kronor varav ordfo-
rande erhallit 250.000 (250.000) kronor och 6vriga styrelseledaméter 200.000 (200.000) kronor per person. Ovriga styrelse-
ledaméter i moderbolagets styrelse har erhallit styrelsearvoden uppgaende till 55.000 (55.000) kronor i dotterbolag till
Invik. Harutover har styrelsens ordférande och 6vriga styrelseledaméter inte erhdllit ndgra arvoden eller formaner.

Ersittning till verkstdllande direktor och ledande befattningshavare (Tkr)

2003 Ovriga 2002 Ovriga

ledande ledande

Nuvarande Tidigare Dbefattnings Nuvarande Tidigare befattnings

VD VD:ar havare VD VD:ar havare

Fast lon 2.937 8.750 8.599 - 14.437 6.476
Rorlig 16n 1.800 0 8.182 - 0 845
Foérméner 12 145 407 - 141 360
Summa ersittning 4.749 8.895 17.188 - 14.578 7.681
Sociala kostnader 1.567 4.822 7.545 - 7.568 3.328
varav pensionskostnader 599 1.902 1.889 - 2.783 1.437

Moderbolagets nuvarande VD tilltrddde den 1 januari 2003 och uppbar under 2003 16n och férméner fran Invik & Co. AB.
De tva foregdende VD:arna for moderbolaget uppbar under 2003 och 2002 16n och férmaner. VD:s pensionsélder &r 65 ar
och pensionpremier uppgaende till 20 % av fast 16n inbetalas till av VD:n anvisat férsakringsbolag. Utover detta finns inga
pensionsforpliktelser. For VD foreligger vid uppsédgning frén bolagets sida en rétt till 16n under en uppsagningstid om
12 ménader vid uppsédgning innan 55 ars alder, med méjlighet till férlangning i sex manader om ny anstéllning inte erhal-
lits, och 24 ménader vid uppsdgning efter 55 &rs alder. Avgangsvederlag avrdknas mot 16n erhallen fran eventuell ny
anstillning under uppsédgningstiden.

Till 6vriga ledande befattningshavare har utgatt ersattning enligt tabell ovan. Bonus till 6vriga ledande befattningsha-
vare utgar i vissa fall efter méluppfyllelse och i vissa fall som en andel av bolagets resultat. Pensionspremier baserade pa
en andel av fast 16n erldggs till externa forsdkringsbolag for 6vriga ledande befattningshavare. Vid uppsagning fran bola-
gets sida foreligger en ritt till 16n under en uppsagningstid om lagst 12 och hogst 24 manader. Ingen av de ledande befatt-
ningshavarna har rétt till avgdngsvederlag.

Not 28 Ersittning till revisorerna

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2001 2003 2002 2001
Revision

PricewaterhouseCoopers 45 2,7 2,3 04 0,3 0,3
Ovriga 0,2 0,2 0,2 - - 0,1

Andra uppdrag an revisionsuppdraget
PricewaterhouseCoopers 2,8 1,2 1,0 1,7 0,4 0,2
7,5 41 3,5 2,1 0,7 0,6
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Not 29 Transaktioner med nirstiende

Nirstaende
Emesco AB (Emesco)

Narstaenderelation
Till Invik nérstaende dger aktier i Emesco, vilket ger ett betydande

inflytande 6ver Emesco.

Industriférvaltnings AB Kinnevik (Kinnevik)
Audit Value Inc. (Audit Value)

Intresseforetag till Invik, se Not 14.
Till Invik nérstaende dger aktier i Audit Value, vilket ger ett bety-

dande inflytande 6ver Audit Value.

Inlux S.A. (Inlux)

Till Invik nérstaende dger aktier i Inlux, vilket ger ett betydande

inflytande 6ver Inlux.

Metro International S.A. (Metro)

Till Invik nérstaende dger aktier i Metro, vilket ger ett betydande

inflytande 6ver Metro.

Millicom International Cellular S.A. (MIC)

Till Invik nérstaende dger aktier i MIC, vilket ger ett betydande

inflytande 6ver MIC.

Modern Times Group MTG AB (MTG)
Jan Hugo Stenbecks dédsbo (JHS)

Tele2 AB (Tele2)

Transcom WorldWide S.A. (Transcom)
Modern Holdings Inc. (Modern Holdings)

Intresseforetag till Invik, se Not 14.

JHS ager aktier i Invik, vilket ger ett betydande inflytande 6ver Invik.
Intresseforetag till Invik, se Not 14.

Intresseforetag till Invik, se Not 14.

Till Invik nérstaende dger aktier i Modern Holdings, vilket ger ett

betydande inflytande 6ver Modern Holdings.

Shared Value Ltd. (Shared Value)

Till Invik nérstaende dger aktier i Shared Value, vilket ger ett bety-

dande inflytande 6ver Shared Value.

NC Intressenter AB

Intresseforetag till Invik, se Not 14.

Samtliga transaktioner med nérstdende parter har skett pa
marknadsmassiga villkor. Vid forvarv och avyttringar har
oberoende virderingar utgjort underlag vid foérhand-
lingar om slutlig kopeskilling. Vid samtliga avtal
avseende varor och tjanster jamfors priser med pa mark-
naden aktuella priser fran oberoende leverantorer for att
sdkerstalla att samtliga avtal tréffas pd marknadsmassiga
villkor.

Rorelseavtal med nirstiende

— Invik hyr kontorslokaler och kopte till juni 2003 rese-
tjanster av Kinnevik samt kopte fram till 31 mars 2003
inkasso- och dértill relaterade tjanster av Kinneviks dot-
terforetag CIS Credit International Services AB.

— Invik koper telefonitjanster fran Tele2 i Sverige och
Luxemburg.

— Invik koper kundvardsrelaterade tjanster frén Trans-
com och fran april 2003 inkassotjdnster fran Transcoms
dotterforetag CIS Collection AB.

— Invik koper informationstjanster fran Shared Value och
internrevisionstjénster fran Audit Value.

- Invik séljer bank-, férsdkrings-, finansierings- och andra
administrativa tjanster till Inlux, Kinnevik, Metro,
Millicom, MTG, Tele2 och Transcom.

— Invik deltog under 2002 tillsammans med narstaende
bolag i sponsringen av America’s Cup satsningen
"Victory Challenge”.

— Invik har ett factoringavtal med Inlux avseende kredit-
kortsverksamhet.
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Finansiella lanetransaktioner med nirstdende

— Modern Holdings har stéllt ut ett skuldebrev till Invik
pa 6,4 Mkr, inklusive upplupen rinta. Skuldebrevet
16per med en rantesats om 10 %. Lanet redovisas under
ovriga fordringar i Inviks balansrékning.

— I'juni 2003 erholl Invik ett lan om 100 Mkr fran Kinne-
vik. Lanet &r kortfristigt och 16per med en rantesats om
Stibor +2,5% i marginal. Sdkerhet har stéllts i form av
noterade aktier. Per den 31 december 2003 uppgick
laneskulden till 78,3 Mkr inklusive upplupen rinta.
Lanet redovisas under skulder till intressebolag i Inviks
balansrakning.

— Invik har per 31 december 2003 lanat 29,2 Mkr fran
NC Intressenter. Lanet 16per med en rédntesats om
Stibor +0,5% i marginal. Lanet redovisas under skulder
till intressebolag i Inviks balansrdkning.

Nedan foljer sammanstéllning 6ver Inviks omsattning,
kostnader, fordringar och skulder till narstaende for
rakenskapséaren 2002 och 2003. In- och utlaning i Banque
Inviks bankrorelse sarredovisas ej avseende intresse-
foretag.
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Koncernen Moderbolaget Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Nettoomsittning Skulder till narstaende
Kinnevik 6,0 49,4 - - Audit Value 0,2 - - -
Inlux 3,8 4,4 0,5 - Kinnevik 78,3 - 78,3 -
Metro 1,8 6,0 - - Modern Holdings 0,2 - - -
MIC 16,0 12,9 - - MIC 2,8 0,0 - -
MTG 7,7 34 - - MTG 1,3 3,8 - -
Tele2 81,1 146,55 - - Tele2 4,3 0,1 - -
Transcom 4,1 1,3 - - Transcom 0,0 - - -
1205 2239 0,5 _ NC Intressenter 292 - 29,2 -
116,3 3,9 107,5 -
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Kostnader Not 30 Finansiella instrument
Kinnevik 43 73 25 13 Invik dr exponerat mot marknadsrisker framst vad avser
Metro -01 ~05 0,0 _ valuta- och rantefluktuationer. Vad avser valutarisker &r
MIC ~12,0 86 ~04 _ koncernens policy att strdva mot matchning av kostnader
MTG 36 01 ~04 _ och intdkter i samma valuta samt att det sysselsatta kapi-
Shared Value 13 _ 13 _ talet i varje bolag ska finansieras i samma valuta. Per den
Tele? 695 -116,0 -01 _ 31 december 2003 fanns inga utestdende terminskontrakt
Transcom 02 34 _ _ eller andra derivat med undantag for skuld pa 100 Mkr
relaterat till derivatkontrakt uppréttat mellan Invik & Co.
—910 -1359 47 -13 AB och svenskt kreditinstitut samt maximalt 100.000 kro-
nor relaterat till den dagliga handeln i Fischer Partners
Koncernen Moderbolaget Fondkommission.
2003 2002 2003 2002 Koncernens rorelseintidkter och rorelsekostnader upp-
Rinteintakt stdr huvudsakligen i kronor och Euro ddr merparten av
Modern Holdings 04 0,6 04 0,6 flodena i den svenska verksamheten utgors av kronor.
NC Intressenter 04 - 04 - Merparten av koncernens tillgangar &r i kronor med
08 0,6 0,8 06 undantag av Banque Invik som &r redovisat i Euro. Kon-
cernens upplaning sker huvudsakligen i kronor férutom
Koncernen Moderbolaget Banque Invik och den finska verksamheten i Fischer Part-
2003 2002 2003 2002 ners Fondkommission som finansieras i Euro.
Inviks framsta rédnterisk &r fluktuationer i Stibor. Per
Réntekostnader den 31 december 2003 var samtliga Inviks skulder till kre-
Kinnevik =33 - -33 - ditinstitut, 1.665,3 Mkr, exponerade mot rédntefor-
NC Intressenter 03 - 03 - andringar i Stibor. Koncernen har ingen upplaning med
-3,6 - -3,6 - fast rantebindning langre d4n sex manader. Inviks policy &r
att hélla en kort rdntebindning eftersom bolagets uppfatt-
Koncernen Moderbolaget ning &r att kort rantebindning leder till lagre rantekostnad
2003 2002 2003 2002 over tiden. Koncernens skulder till kreditinstitut har 16p-
Fordringar hos nirstaende tider pa upp till tva &r, med avsikten att 16pande forlanga
Kinnevik 02 02 _ _ for att svara mot koncernens lanebehov.
Inlux 392 _ _ _ Varje rorelsedrivande dotterbolag lyder under regel-
Metro 13 01 _ _ verk och policy som reglerar finansiell risk. Dotterbolagen
Modern Holdings 47 6,0 47 6,0 har en compliance fundation som ansvarar fér kontroll av
MIC 25 _ _ _ verksamheten.
MTG 08 _ _ _ Den 6vergripande kontrollen av de finansiella riskerna
Tele? 2,0 _ _ _ i Invik-koncernen upprétthalls av bolagets finansavdel-
Transcom 01 01 _ _ ning. Genom kontinuerlig rapportering och avstimning
508 o4 17 60 tillser man att bolagen efterfoljer faststillda instruktioner

och mandat. Rapportering sker till bolagens ledning och
styrelse infor styrelsemdten.
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Not 31 Resultat och balansriakningar fordelat pa Modern Finance Group och 6vriga koncernen

RESULTATRAKNING
for 2003 (Mkr)

Modern Invik Invik

Finance koncernen koncernen

Group exkl MFG inkl MFG

Nettoomsittning 1.192,5 -6,5 1.186,0
Kostnad f6r sélda varor och tjanster -855,7 14,7 -841,0
Bruttoresultat 336,8 8,2 345,0
Forsdljningskostnader —48,1 -12,2 -60,3
Administrationskostnader -281,4 -49,9 -331,3
Ovriga rorelseintikter 137,6 -8,2 129,4
C)vriga rorelsekostnader -13,3 -2,0 -15,3
Resultat vid foérsdljning av vardepapper - 48,3 48,3
Andelar i intressebolags resultat fére skatt - 591,4 591,4
Rorelseresultat 131,6 575,6 707,2
Resultat fran finansiella poster
Rénteintdkter och liknande resultatposter 0,7 1,3 2,0
Réantekostnader och liknande resultatposter -2,6 -104,6 -107,2
Resultat efter finansiella poster 129,7 472,3 602,0
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BALANSRAKNING
per 2003-12-31 (Mkr)
Modern Invik Invik
Finance koncernen koncernen
Group exkl MFG inkl MFG
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anliggningstillgdngar
Goodwill 37,7 0,9 38,6
Ovriga immateriella tillgangar 1,6 - 1,6
Summa immateriella anldggningstillgdngar 39,3 0,9 40,2
Materiella anliggningstillgingar
Byggnader 04 3,9 43
Maskiner - - -
Inventarier 18,4 2,7 21,1
Summa materiella anldggningstillgdngar 18,8 6,6 254
Finansiella anliggningstillgingar
Aktier i intresseforetag 10,5 4.429,5 4.440,0
Andra langfristiga vardepappersinnehav 0,3 75,0 75,3
Placeringstillgangar 115,3 - 115,3
Summa finansiella anldggningtillgdngar 126,1 4.504,5 4.630,6
Summa anliggningstillgangar 184,2 4.512,0 4.696,2
Omsittningstillgangar
Varu- och virdepapperslager 15,0 - 15,0
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 88,6 24 91,0
Interna fordringar 207,0 - -
Ovriga fordringar 232,5 2,3 2348
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 164,2 24 166,6
Summa kortfristiga fordringar 692,3 7,1 492 4
Kortfristiga placeringar
Utlaning i bankrorelse 2.986,4 6,0 2.992,4
Placeringstillgangar 1.557,0 - 1.557,0
Summa kortfristiga placeringar 4.543,4 6,0 4.549,4
Kassa och bank 753,9 2,3 756,2
Summa omsittningstillgangar 6.004,6 15,4 5.813,0
SUMMA TILLGANGAR 6.188,8 4.527,4 10.509,2
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Modern Invik Invik
Finance koncernen koncernen
Group exkl MFG inkl MFG
EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER
Eget kapital 824,1 2.765,6 3.589,7
Minoritetsintresse - - -
Avsidttningar
Avsittningar for pensioner 2,5 0,0 2,5
Avsattningar for uppskjuten skatt 43,7 -4,1 39,6
Summa avsittningar 46,2 -4,1 421
SKULDER
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - 1.406,3 1.406,3
Summa langfristiga skulder - 1.406,3 1.406,3
Kortfristiga skulder
Skulder till intressef6retag 0,5 107,5 108,0
Andra rantebarande kortfristiga skulder 4.110,5 23,6 4.134,1
Leverantorsskulder 9,0 47 13,7
Interna skulder Invik - 207,0 -
Ovriga kortfristiga icke rantebdrande skulder 1.108,7 9,6 1.118,3
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 89,8 72 97,0
Summa kortfristiga skulder 5.318,5 359,6 5.471,1
Summa skulder 5.318,5 1.765,9 6.877,4
SUMMA EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER 6.188,8 4.527,4 10.509,2
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