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VIKTIGA HANDELSER

FJARDE KVARTALET 2014

Stark tillvaxt i substansvardet

- Substansvardet upp 10% (7,7 miljarder kronor)
till 84,4 miljarder kronor

- Zalando och Rocket Internets aktiekurser upp
19% respektive 21% sedan borsintroduktion

- Marginell férandring i verkligt varde av onote-
rade tillgéngar, upp 101 Mkr

Fortsatt stark forsaljningstillvaxt i Global Fashion
Group, investeringar i tillvaxt paverkade margina-
lerna i tredje kvartalet

Fokuserad investeringsaktivitet i Kinnevik

- Fokus pa befintliga portfoljpolag

- 241 Mkr investerades i CDON/QIiro Group och

HELARET 2014

Substansvéardet 6kade med 29% (18,8 miljarder
kronor)

Investeringar om totalt 1,5 miljarder kronor i linje
med forvantad niva

Okat fokus i portfélien

- De fem ledande e-handelsbolagen inom skor
och mode pa tillvéxtmarknader slogs ihop Htill
ett bolag - Global Fashion Group

Ny spannande investering i Quikr, en ledande indisk
webbaserad marknadsplats

Styrelsen foreslar att arsstamman beslutar om
utdelning om 7,25 kronor per aktie vilkket motsvarar
en Okning om 3,6%

agarandelen dkade till 28,5%

- Temasekinvesterade i Lazada som varderades
till 1 miljard euro efter kapitaltillskott. Kinnevik
investerade 74 Mkr

KINNEVIKS UTVECKLING | KORTHET

31 dec 2014 30 sept 2014 31 dec 2013

Substansvarde, Mkr 84 370 76 654 65 527

Substansvarde per aktie, kr 304,21 276,39 236,29

Aktiekurs, kr 255,20 260,50 297,50

Nettokassa i moderbolaget, Mkr 130 654 2 437
1 okt - 1 okt - 1jan - 1jan-
Mkr 31 dec 2014 31 dec 2013 31 dec 2014 31 dec 2013
Periodens resultat 7 868 4 258 20 863 8 429
Resultat per aktie, SEK 28,33 15,36 75,27 30,51
Forandring i verkligt varde av finansiella tilgangar 8124 4 454 19 494 3 052
Erhallna utdelningar - - 2 350 5828
Nya investeringar 369 388 1463 2 422

Investment AB Kinnevik (publ)
Skeppsbron 18

Box 2094

SE-103 13 Stockholm, Sverige

Org.nr. 556047-9742
Tel +46 8 562 000 00
Fax +46 8 20 37 74
www.kinnevik.se

Siffrorna i denna rapport avser fjdrde kvartalet 2014 om inte annat anges. Siffror inom parentes avser mot-
svarande period 2013.
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Bista aktiedgare,

For Kinnevik blev 2014 ett framgangsrikt ar. Vi fortsatte att
leverera virde at vara aktiedgare genom att skapa, utveckla
och bygga ledande konsumentfokuserade digitala tjanstefo-
retag i valda linder 6ver hela virlden. Jag ar sirskilt nojd
over att kunna rapportera att vi 6kade vart substansvirde
med 29%, fran 65,5 miljarder kronor till 84,4 miljarder kro-
nor (304 kronor per aktie). Utdelningen i maj 2014 uppgick
till 7 kronor per aktie, en 6kning med 8% jamfort med 2013.

Vara telekombolag, Millicom och Tele2, fortsatte att ge-
nomfora sina respektive strategier for att moéta ett snabbt
forinderligt kundbeteende och den ©kande efterfragan pa
digitala tjinster. MTG fortsatte dven att framgangsrikt expandera
Viaplay, bolagets digitala betal-TV-plattform, dven om koncer-
nen som helhet paverkades av den geopolitiska utveckling-
en och de sviara marknadsforutsittningarna i Ryssland.

De framgéngsrika borsintroduktionerna av Zalando och
Rocket Internet bekriftade var langsiktiga vision och ope-
rativa modell, dir vi investerar i ett tidigt skede utifran en
stark 6vertygelse och stodjer bolagen under deras uppbygg-
nadsfas. Resultatet ir att de vid ritt tidpunkt kan ta steget till
att bli sjialvstindiga, borsnoterade foretag. Det kombinerade
vardet pa vart innehav i de tva bolagen var i december 2014
sex ganger hogre 4n var totala investering under perioden
2009-2013.

Inom vara privata bolag skapade vi en virldsledande,
nitbaserad modekoncern inriktad pa tillvixtmarknader, ge-
nom att kombinera Dafiti, Jabong, Lamoda, Namshi och Za-
lora i koncernen Global Fashion Group. Vi investerade dven
i Quikr, en ledande plattform for radannonser i Indien.

Under 2014 minskade vi antalet portfoljbolag fran 47 till
41, och investerade nirmare 1,5 miljarder kronor, frimst i
befintliga verksamheter. Detta 1ig i linje med var reviderade
guidning fran juni 2014 med en investeringsniva pa 1,0-1,5
miljarder kronor.

Under aret stiarkte vi organisationen for att kunna fort-
sitta bygga en virdeskapande plattform genom att skapa
nya verksamheter och investera i lovande nya tillvixtbolag.

Vi dr vilpositionerade for att fortsitta leverera en mycket
attraktiv, langsiktig avkastning samtidigt som vi bibehéller
en betryggande kapitalstruktur med 6ver 80% av vara in-
vesteringar likvida, och 0,1 miljard kronor i moderbolagets
nettokassa per den 31 december 2014, samt goda resurser
vad giller kreditfaciliteter.

Resultat for fjarde kvartalet samt
investeringsaktiviteter

Under fjarde kvartalet 2014 6kade Kinneviks substansvirde
med 7,7 miljarder kronor, eller 10%, till 84,4 miljarder kro-
nor, eller 304 kronor per aktie. Tillvixten i substansvirde
drevs av en 18-procentig 6kning av virdet pa vira investe-
ringar inom E-handel och Marknadsplatser (som nu svarar
for 51% av substansvardet), en 0kning med 4% av viardet
pa vara investeringar inom Kommunikation, och en 6kning
med 3% av virdet pa vara investeringar inom Underhallning.

Millicoms intikter 6kade med 9.4% under aret, vilket var

(Publ) Org. nr. 556047-9742
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i det 6vre spannet av bolagets prognos. Tele2 uppvisade det
14:e kvartalet i rad med tillvixt inom det mobila omradet
dir tjansteintikterna fran slutkund 6kade med 7% som ett
resultat av férmagan att monetirisera konsumenternas 6ka-
de behov av mobil data.

Zalando redovisade sitt resultat for perioden januari-
september den 26 november 2014. Forsiljningen 6kade med
27,7% och den redovisade rorelsemarginalen uppgick till 1%
for perioden. Intresset for Zalandos plattform gjorde att bola-
get kunde liagga till ytterligare ledande, globala varumirken
till plattformen, som Topshop och Gap. Betydande framsteg
gjordes dven for att forbittra kundkontakterna, med en be-
tydande uppgradering av den digitala plattformen och lan-
seringen av expressleverans pa samtliga viktiga marknader.

Rocket Internet, som redovisade sitt resultat for det for-
sta halvaret den 17 november 2014, ar fokuserade pa att
leverera pa sin strategi och noterade stark tillvaxt och mar-
ginalforbittringar i sina storre foretag. Dessutom deltog de
i finansieringsrundor for Lazada och Home24, fortsatte att
lansera och bygga upp nya verksamheter och utvecklat sina
strategiska partnerskap.

MTG levererade enligt sin strategi och gar mot sitt mal
att vara det ledande digitala underhallningsforetaget pa var
och en av bolagets storre marknader.

CDON Group, som bytte namn till Qliro Group i kvar-
talet, star infor en ny spannande fas. Lanseringen av betal-
ningsplattformen Qliro ir ett bra exempel pa nya initiativ
som introducerades pa marknaden i december.

Under fjirde kvartalet investerade Kinnevik totalt 342
MKr, allt i vara befintliga bolag.

Vi investerade 241 Mkr i Qliro Group, frimst via nyemis-
sionen pa 647 Mkr for att stodja lanseringen av betalnings-
tjansten Qliro samt for att snabbare kunna genomfora till-
vixtplanerna for bolagets viktigaste verksamheter. Som ett
led i en 200 MEUR stor finansieringsrunda ledd av investe-
ringsbolaget Temasek, dir bolaget virderades till 1 miljard
kronor, investerade vi dessutom 74 miljoner kronor i Lazada.

Utdelning till aktiedgarna samt vagledning fér
investeringar

Kinneviks styrelse foreslar en utdelning for 2014 pa 7,25 kro-
nor per aktie, eller 3% i direktavkastning baserat pa slutpriset

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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for Kinnevikaktien den 31 december 2014, 255,20 kronor.

Vi kommer framéver att stodja arbetet med att leverera
en hallbar och langsiktig totalavkastning och langsiktigt vir-
de till aktiedgarna, genom arliga utdelningar och aterkop av
den egna aktien.

Fran och med 2015 avser Kinnevik att betala en arlig
utdelning som ska vixa i linje med utdelningarna fran vara
foretag och kassaflodet som genereras fran deras investe-
ringsaktiviteter. Kinnevik kommer att foresla aktieaterkop
nir vi bedomer att vara aktier handlas till ett visentlig un-
derpris jamfort med deras verkliga virde, och da bolaget har
en nettokassa. Vi ska 6vervaka substansvirdet per aktie som
ett nyckeltal for att mita resultatet.

Styrelsen anser att denna reviderade vigledning for ut-
delningen bittre aterspeglar var kassaflodesprofil och vara
investeringsprioriteringar framéver, samt att den ar forenlig
med Kinneviks affirsmal: att skapa langsiktigt virde for ak-
tieigarna och att lata detta virde aterspeglas i den totala
avkastningen. Med tanke pa vara nyinvesteringar ir malet
dven fortsittningsvis att ha ingen eller lag belaning i mo-
derbolaget.

Under 2015 ska vi enligt plan gora nettoinvesteringar
(bruttoinvesteringar med avdrag for forsiljning av tillgang-
ar) pa upp till 1,0 miljarder kronor.

Operationell oversikt

Kinnevik ir ett entreprenoriellt investeringsbolag som fo-
kuserar pa att bygga konsumentinriktade varumirken inom
fyra sektorer: Kommunikation, E-handel & Marknadsplatser,
Underhéllning samt Finansiella tjinster. Ungefir 46% av vira
innehav mitt i virde aterfinns inom Kommunikations- och
Underhillningssektorerna, dir vi 4ger betydelsefulla andelar
i stora, etablerade och kassaflodesgenererande verksamhe-

R
&
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Prioriteringar fér 2015

Med ett starkt team, tillgangar inom mobilkommunikation
och e-handel/marknadsplatser samt med en digital och livs-
stilsfokuserad investeringsstrategi 4r Kinnevik vilpositione-
rat for att fortsitta leverera ett langsiktigt virdeskapande for
aktiedgarna.

Under 2015 kommer vart team att arbeta hart med att
finna nya, framvixande affirsmodeller och talangfulla entre-
prenorer for att sikerstilla att vi behaller forspranget inom
den allt snabbare digitala omvandlingen som vi ser omkring
oss. Samtidigt ska vi fortsitta minska antalet bolag som vi édger,
och arbeta for att 6ka var andel i de mest lovande bolagen.

Vi forvintar oss att vara storre, borsnoterade bolag ska
fortsitta att genomfora sina tydliga strategier, driva den in-
terna effektiviteten, optimera det geografiska tickningsom-
radet och stirka kapitalstrukturen.

Tio av vara privata bolag, de sia kallade ”Rising Ten”
kommer att fokusera pa att oka tillvixttakten, etablera sig
som dnnu starkare marknadsledare pa sina respektive mark-
nader, och expandera vidare in pa nya omraden.

Jag skulle vilja tacka Kinneviks team for ett framgangs-
rikt ar, och uttrycka min tacksamhet till alla aktiedgare for
ert stod under 2014. Vart mal 2015 ir att fortsitta 6ka virdet
pa investeringarna och leverera avkastning.

Lorenzo Grabau
Verkstdllande Direktér och Koncernchef

ter. Resterande del av vira innehav aterfinns huvudsakligen
inom sektorerna E-handel & Marknadsplatser, samt Finan-
siella tjanster, dir vi arbetar nira tillsammans med grundare
och ledning for att skapa unga, snabbvixande verksamheter,
som investerar stort for att under kort tid bygga marknads-
ledande positioner.

UTVALDA VARUMARKEN Kommunikation #
Sid 4 MILLICOM
- B E-handel & Marknadsplatser L 5 Avi (s
o vito ) ROCKETINTERNET
“ 51%* (31%) 7 )
\ Sid 5 zalando  Giobal FashionGroup  Qliro Group

B Underhallning
5%* (9%)

Sid 10

M Finansiella tjanster & Ovrigt

3%* (4%)

Sid 11

BAYPORT

FINANCIAL SERVICES

4 BIMA

* Andel av Kinneviks innehav per 31 december 2014 (31 december 2013 inom parentes)
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Kommunikation

Kommunikation utgdr 41% av Kinneviks portfolj. Kinneviks
telekombolag Milicom och Tele2 har totalt 68 miljoner
abonnenteri 21 lander i Europa, OSS, Latinamerika och Afri-
ka. Bade Milicom och Tele2 fokuserar pa att tillhandahalla
de basta tjansterna nar kunderna i 6kande grad anvander
sina telefoner for datatjanster.

For mer information >
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MILLICOM

e Organisk forsaljningstillvaxt exklusive UNE (i lokala
valutor) uppgick till 10,8% jamfort med forra aret.

e Stark tillvaxt i fiarde kvartalet om 27% till foljd av samga-
endet med UNE.

e 2,3 miljoner fler mobilabonnenter, exlusive 244.000
mobilabonnenter hos UNE.

okt - dec jan - dec
Nyckeltal (MUSD)* 2014 2013 2014 2013
Intékter 1860 1464 6386 5553
EBITDA 588 500 2093 1999
Rorelseresultat (EBIT) 225 222 924 930
Nettoresultat 48 55 2643 229
Antal mobilabonnenter (miljoner) 56,3 50.1

* Inkluderar UNE fran augusti 2014.

Millicom fortsatte att leverera organisk tillvixt i samtliga re-
gioner och segment under det fjirde kvartalet. EBITDA-mar-
ginalen uppgick till 32,8% for det fjirde kvartalet, samtidigt
som Millicom fortsatte att investera i framtida tillvixt.

Millicoms styrelse har beslutat att rekommendera en or-
dinarie utdelning om USD 2,64 (2,64) per aktie for riken-
skapsaret 2014.

Millicom ar en ledande internationell telekom- och mediao-
perator dedikerad till att tillgangliggdra digitala livsstilstjans-
ter till tillvaxtmarknader i Latinamerika och Afrika. Milicom
erbjuder &ven mobila finansiella tjanster, samt olika informa-
tionstjanster och underhallning och onlinetjanster inom e-
handel, lead generation samt betalningar.

For mer information >
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TELE2

e Stark tillvaxt for mobila tjansteintakter fran slutkund for
koncernen.

e Fortsatt positivt kundintag inom mobilt f&r Tele2 Neder-
landerna, och forbéattrat kundintag for Tele2 Kazakstan.

e Den 5 februari 2015 meddelade den norska konkur-
rensmyndigheten att de godként Tele2s forsalning av
Tele2s norska verksamhet till TeliaSonera. Se vidare
under handelser efter rapportperiodens utgang, sidan 13.

okt - dec jan - dec
Nyckeltal (Mkr)* 2014 2013 2014 2013
Intékter 6876 6585 25955 25757
EBITDA 1412 1490 5926 5891
Roérelseresultat (EBIT) 735 736 3490 2548
Nettoresultat 494 277 2626 968
Antal mobilabonnenter (miljoner) 12,1 11,5

* Exklusive avyttrade verksamheter (Tele2 Norge).

Tele2s mobila tjinsteintikter fran slutkund ckade med 7%
under fjirde kvartalet, och uppgick till 3.205 (3.006) Mkr
som ett resultat av bolagets formaga att pa ritt sitt pris-
sitta anvindning av mobil data. EBITDA-marginalen for det
fjarde kvartalet uppgick till 21%.

Tele2s styrelse har beslutat att rekommendera en ordi-
narie utdelning om 4,85 (4,40) kronor per aktie for riken-
skapsaret 2014, samt en extrautdelning om cirka 10 kronor
per aktie motsvarande sammanlagt 4,5 miljarder kronor till
foljd av forsiljningen av bolagets norska verksamhet.

Tele2 &r en av Europas ledande telekomoperatdrer som er-
bjuder produkter och tjanster inom fast- och mobiltelefoni,
bredband, datanat, kabel-tv och innehallstjanster. Tele2 fo-
kuserar sin strategi pa att bli en value champion, dvs att
erbjuda sina kunder den basta kombinationen av lagt pris,
en hégklassig kundupplevelse och en utmanarkultur.

For mer information >
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1 E-handel & Marknadsplatser

E-handel & Marknadsplatser utgdr 51% av Kinneviks port-
folji. E-handel &r en av de starkaste globala tillvaxttrenderna
i varldsekonomin och bygger pa en permanent forskjutning
i konsumenternas beteende.

For mer information >

ZALANDO

Efter Zalandos boérsintroduktion den 1 oktober uppgar
Kinneviks &garandel till 32,0%. Zalandos aktiekurs steg
med 19% mellan bérsintroduktionen och 31 december
2014.

Zalando introducerade expressleverans av alla varu-
méarken under fjarde kvartalet.

Amerikanska Gap kommer att éppna en egen affar
via Zalando. Ett brett utbud av klader och accessoarer
kommer att erbjudas till en bred europeisk kundbas
med start till sommaren 2015.

Zalando kommer att rapportera resultat for helaret
2014 den 5 mars.

ROCKET INTERNET

Efter Rocket Internets bdrsintroduktion den 2 oktober
uppgar Kinneviks agarandel till 14,2%. Rocket Internets
aktiekurs steg med 21% mellan bdrsintroduktionen och
31 december 2014.

Rocket Internet stérkte sitt partnerskap med Philippine
Long Distance Telephone Company (PLDT) genom att
tilsammans skapa en femte regional internetgrupp,
Philippines Internet Group.

Rocket Internet lanserade tre nya affarsmodeller, Shop-
Wings, Nestpick och ZipJet.

Rocket Internets globala matleveransplattform Food-
panda tillkédnnagav ett antal transaktioner med Delivery

Hero i syfte att starka sin position i Indien och Latinamerika.

jul-sep jan-sep
Key data (EUR m) 2014 2013 2014 2013
m— Rocket Internet startar och utvecklar bolag inom e-handel

Nettoomsattning 501 404 1548 1212 och andra konsumentinriktade online-verksamheter.

% Tillvaxt 24% - 28% -

For mer information >

Bruttoresultat 202 151 645 475

Rorelseresultat* -4 -50 16 -122

% Marginal* 0,8% -12,4% 1,0% -10,1%

* EBIT exkluderar kostnader for aktierelaterade ersattningar.

Zalando bedriver verksamhet pa 15 europeiska marknader.
Bolaget ar idag det omsattningsmaéssigt stérsta renodlade
e-handelsbolaget inom modesektorn i Europa. Nyckelfak-
torerna bakom Zalandos framgang omfattar expertis inom
mode, detaljhandel och teknologi.

For mer information >
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GLOBAL FASHION GROUP

e Sammanslagningen av Lamoda, Dafiti Jabong,
Namshi och Zalora till Global Fashion Group (GFG)
fortskred under kvartalet och samtliga nddvandiga
forhandsbesked och godkannanden fran relevanta
skatte- och konkurrensmyndigheter har nu erhallits.

e Den forsta etappen av aktiebyten in i det nya moder-
bolaget genomférdes i december och resterande
transaktioner forvantas ske under forsta kvartalet
2015.

* Arbetet med att integrera de fem regionala verksam-
heterna, lansera gemensamma initiativ och skapa
synergier pagar och ar ett primart fokus for 2015.

e Sammarbeten med ledande internationella varu-
marken har utbkats med flera nya varumarkeslanse-
ringar och ett bredare utbud for hela GFG.

e Kinnevik och Rocket Internet kommer att rapportera
GFGs helarssiffror for 2014 i maj 2015.

DAFITI
jul-sep  jul-sep jan-sep jan-sep
Nyckeltal (BRLm)* 2014 2013 2014 2013
Nettoforsélining 144 108 405 297
% Tillvaxt 33% - 36% -
Bruttoresultat 49 32 151 101
% Marginal 34% 30% 37% 34%
Rorelseresultat -60 -44 -162 -151

*1BRL = 2,89 kronor per 31 december 2014

e Utrullningen av SAP forvantas ge effektivitetsvinster
over hela verksamheten, vilket redan markts under de
senaste manaderna.

e Fler an 30 nationella och internationella varumarken
adderades till sortimentet, daribland Dorothy Perkins
och Benetton. Darutdver utbkades samarbetet med
Adidas och Nike till att omfatta hela Dafiti Group i Latin-
amerika.

¢ Dafitiintroducerade passformsteknologin iBeaconisin
i0S-app, samt en ny rekommendationsmotor baserad
pa visuella likheter for bade dator och mobiler.

¢ Dafitis mobila app kom med pa den officiella listan bver
Brasiliens hogst rankade iOS appar 2014 till folid av
fler &n 10 nya app-lanseringar och fler an tva miljoner
nedladdningar.

N
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JABONG
jul-sep  jul-sep jan-sep jan-sep
Nyckeltal (INRm)* 2014 2013 2014 2013
Nettoforséalining 2160 878 5 407 20M
% Tillvaxt 146% - 169% -
Bruttoresultat -569 -40 -1137 -195
% Marginal -26% -5% -21% -10%
Roérelseresultat -15692 -499 -3 2283 -1833

*100 INR = 12.30 kronor per 31 december 2014

Jabong levererade fortsatt stark omsattningstillvaxt
men med lagre marginal pa grund av de dvergripande
marknadsforutsattningarna i Indien.

Flera nya varumarken lanserades, daribland Burstons,
G-Star RAW, Dorothy Perkins, River Island och Miss
Selfridges samt varumarken av k&nda Bollywood-
skadespelare.

Funktionen "shop the look” lanserades, och bolagets
mobilapps anvandarvéanlighet forbattrades samtidigt
som andelen mobila intékter 6kade snabbt.

En ny leveransmetod infordes for kunder som féredrar
att hamta paket i narliggande butiker.
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LAMODA
jul-sep  jul-sep jan-sep jan-sep
Nyckeltal (RURm)* 2014 2013 2014 2013
Nettoforsalning 2 056 1220 5 858 3 015
% Tillvéxt 68% - 94% -
Bruttoresultat 739 370 2298 1143
% Marginal 36% 30% 39% 38%
Rorelseresultat -737 -584 -2 067 -1547

*100 RUR = 13,75 kronor per 31 december 2014

Lamoda levererade stark forsaljningstillvaxt och for-
battrade marginaler i det tredje kvartalet trots utma-
nande marknadsforutsattningar i Ryssland.

Sortimentet utbkades med flera nya varumarken, déari-
bland Adidas, Dorothy Perkins och Lacoste och foreta-
get lanserade sitt forsta London-baserade varumérke
LostLink, vilket erbjuder mode till bra priser for kvinnor
i Ryssland.

E-handelsldsningar som ger externa forsaljare mojlig-
het att n4 ut med sina varor via Lamodas plattform och
leveransflotta lanserades i Moskva.

Bolaget atnjot stark tillvaxt i Kazakhstan och Ukraina,
samt expanderade till Vitryssland i december 2014.

[ 4
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Global Fashion Group &r ett e-handelsbolag inom mode
verksamt genom sex varumarken i fem regioner: Sydame-
rika (Dafiti), Indien (Jabong), Ryssland & CIS (Lamoda), Mel-
landstern (Namshi), Sydostasien (Zalora) och Australien
(lconic). E-handel med mode ar attraktivt av flera skal; det
utgor en relativt stor del av hushallsbudgeten; det ar en
sektor med hoga bruttomarginaler och produkterna ar latta
att paketera och skicka vilket mojliggoér en effektiv logistik
samt fria leveranser och returer.

For mer information >

NAMSHI
jul-sep  jul-sep jan-sep jan-sep
Nyckeltal (AEDm)* 2014 2013 2014 2013
Nettoforsélining 52 15 1 34
% Tillvaxt 242% - 224% -
Bruttoresultat 29 7 60 17
% Marginal 56% 48% 54% 50%
Roérelseresultat 7 -13 -10 -36

* AED 1 = SEK 2,11 per 31 december 2014

e Namshi hade ett starkt tredje kvartal med kraftig
tillvaxt, hoéga bruttomarginaler och I6nsamhet pa
EBITDA-niva.

¢ Mobilappen for iOS och Android aterlanserades med
forbattrad  anvandarvanlighet da andelen mobila
intdkter okar och nu utgdr huvuddelen av forsalj-
ningen.

ZALORA

e Zalora Okade tillvaxttakttakten och starkte sin ledande
stallning i Sydostasien och Australien under 2014.

e | augustilanserade bolaget sitt eget varumarke Zalora
i Sydostasien och pa The Iconic i Australien och Nya
Zealand. Varumarket blev snabbt béastsaljande pa flera
marknader.

e | Malaysia och Indonesien har Zalora vuxit till den
framsta aterforséaljaren av muslimska festklader under
ramadan, bade genom samarbeten med lokala desig-
ners och genom en lyckad lansering av egna varu-
market Zalia. | dessa tva lander var Zalora och Zalia
aven bland de mest hyllade under respektive lands
modeveckor.

e P3a sju utav Zaloras marknader forstarktes marknads-
platsmodellen, med fokus péa lokala marken och desig-
ners for att erbjuda ett bredare och mer unikt produkt-
sortiment.

(Publ) Org. nr. 556047-9742 « Tel +46 8 562 000 00 * Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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GENERELL E-HANDEL

Alla portféljbolag inom generell e-handel fortsatte att
utveckla sin verksamhet mot marknadsplatsmodeller.

Lazadanadde sin storsta forsaljning hittills vid finalen av

HOME?24
jul-sep  jul-sep jan-sep jan-sep
Nyckeltal (EURm) 2014 2013 2014 2013
Nettoforsélining 46 22 105 66
% Tillvaxt 110% - 60% -
Bruttoresultat 15 9 39 25
% Marginal 32% 40% 37% 38%
Rorelseresultat -17 -8 -34 -33

Home24 levererade stark tillvaxt i tredje kvartalet och
fortsatter att genomféra stora investeringar i tillvaxt.

Under kvartalet lanserades verksamhet i Italien.

Home24 &r nu verksamt i sju europeiska lander.

Nya varulager invigdes i Tyskland och Polen, vilket 6kar
lagerkapaciteten och medfor forkortade leveranstider
till slutkonsument.

Befintliga och nya aktiedgare kom i december dverens
om att investera totalt 16 MEUR i Home24. Efter kapi-
talanskaffningen varderas foretaget till 815 MEUR.

Kinnevik och Rocket Internet kommer att rapportera
helarssiffror for Home24 i maj 2015.

WESTWING
jul-sep jan-sep
Nyckeltal (EURm) 2014 2014
Nettoférsalning 47 124
Bruttoresuiltat 20 53
% Marginal 43% 43%
Rorelseresultat -16 -44

Westwing levererade stark tillvaxt, férbattrade Ibnsam-
heten och fortsatte att investera i tillvaxtinitiativ.

Bolaget expanderade till Tjeckien, Slovakien och
Ungern och &r numera verksamt i 15 lander.

Befintliga aktieagare kom i december dverens om att
investera totalt 25 MEUR i Westwing. Efter kapitalan-
skaffningen varderas foretaget till 449 MEUR.

Kinnevik och Rocket Internet kommer att rapportera
helarssiffror for Westwing i maj 2015.

Home24 och Westwing ar e-handelsbolag inom hemin-
redningssegmentet aktiva i Europa, Ryssland och Brasilien.
E-handelns tillvéxt inom heminredningssektorn ar en global
trend. Heminredning skiljer sig fran annan e-handel genom
en relativt lagre kopfrekvens, men storre inkdp. Pa grund
av produkternas natur ar det viktigt med attraktiva logis-
tikidsningar for att férenkla inkdpsprocessen for kunderna.
Home24 och Westwing ar tva kompletterande affarsmo-
deller, Home24 erbjuder ett brett sortiment av mdbler och
heminredning, medan Westwings utbud &r noga utvalt,
med fokus pa designmedvetna och kvinnliga kunder.

F6r mer information >

(Publ) Org. nr. 556047-9742
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sin arliga Online Revolution kampanj den 12 december
med fler &n 10 miljoner besdkare och mer &n 500,000
produkter sélda under loppet av ett dygn.

e Befintliga och nya &gare i Lazada beslutade att inves-
tera 200 MEUR i Lazada. Temasek, ett investment-
bolag i Singapore, ledde kapitalanskaffningen.

* Linio expanderade till Argentina och ar nu narvarande
i sju Latinamerikanska lander. Ett logistikprogram foér
tredje part “Fulfiiment by Linio” lanserades under det
fjarde kvartalet och de férsta handlarna har redan
tecknat sig till tjansten.

e Befintliga aktiedgare investerade 120 MEUR i Jumia.
Efter kapitalanskaffningen véarderades foretaget till
445 MEUR.

¢ Konga avslutade aret starkt med Yakata (Black Friday)
och julhandeln ékade 4-5 ganger jamfort med forega-
ende ar.

Kinneviks innehav inom generell e-handel, Lazada, Linio,
Jumia och Konga, har marknadsledande positioner pa
flertalet tillvéxtmarknader i Sydostasien, Latinamerika och
Afrika.

For mer information >

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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QLIRO GROUP

CDON Group bytte namn till Qliro Group i januari 2015.

Nettoomsattningen, exklusive avyttrade rorelser,
Okade med 15% jamfort med fjarde kvartalet 2013.

Under det fjarde kvartalet lanserades betaltjinsten
Qliro for internetbutikerna Nelly, NLYman, Lekmer och
CDON.com i Sverige.

Under kvartalet slutfordes féretradesemissionen om
cirka 647 Mkr och det konvertibla skuldebrevet om
250 Mkr |6stes i fortid.

okt - dec jan - dec
Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2014 2013
Intakter* 1650 1439 4 967 4 327
Rorelseresultat (EBIT)* 8,0 25,0 8,6 -0,3
Nettoresultat -7,0 15,8 54 -67,3

* Exklusive avyttrade verksamheter och engangsposter.

Qliro Group fortsatte att leverera i enlighet med bolagets

strategi under det fjirde kvartalet, med god tillvixt och un-

derliggande resultatforbattringar. Det operativa kassaflodet
forbittrades och uppgick till 86,6 MKr.

Qliro Group ar en ledande e-handelskoncern med nagra av
Nordens mest valkanda och uppskattade varumarken.

For mer information >
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AVITO

Avito lanserade en omprofileringskampanj som syftar
till att i hogre grad belysa det breda produktutbudet
och antalet produktkategorier pa bolagets plattform.
Foretaget fortsatte aven framgangsrikt att fokusera
genom
lanseringen av en Android-app och 6kad omsattning
genom iOS-appen.

pa utvecklingen av mobila transaktioner,

Antalet sidvisningar uppgick under tredje kvartalet
2014 till 18 miljarder, jamfort med 11 miljarder for samma
period ar 2013.

Avito och Kinnevik kommer att rapportera Avitos
resultat for helaret 2014 i mars 2015.

jul - sep jan - sep

Nyckeltal (MRUR) 2014 2013 2014 2013
Nettoférsaljning 1112 633 3043 1609
% Tillvaxt 77% - 89% -
EBITDA 727 304 1688 477
% marginal 65% 48% 55% 30%

*100 RUR = 13,75 kronor per 31 december 2014

Avito ar den storsta kop- och saljsajten i Ryssland réknat
till antalet besdkare och annonser, med ett klart férsprang
gentemot sina konkurrenter.

For mer information >

OVRIGA MARKNADSPLATSER

Utover fortsatt fokus pa anvandarengagemang och
varumarkesbyggande initierade Quikr ett antal nya
produkter déribland Quikr Nxt, en inbyggd meddelan-
detjanst. Initiala resultat visar en markant férbattring
av anvandarengagemang och forkortade transak-
tionstider.

Quikr, Saltside, Wimdu, Foodpanda, Pricepanda och Yell &r
alla bolag som driver olika typer av marknadsplatser online
pa tillvaxtmarknader i Asien, Afrika, OSS och Latinamerika.
Affarsmodellen ar attraktiv eftersom mycket goda margina-
ler kan uppnas nar en marknadsledande position har eta-
blerats. Detta kommer sig av att en ledande position skapar
stora barriarer mot konkurrenter, samtidigt som kundupp-
levelsen forbattras genom en forhojd kvalitet och ett dkat
utbud. Affarsmodellerna &r skalbara och verksamheten kra-
ver lag kapitalbindning.

For mer information >

Tel +46 8 562 000 00
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IUnderhallning

Underhallning utgdr 5% av Kinneviks portfélj. Kinneviks
innehav inom Underhallning finns i totalt 40 marknader och
har Europas storsta geografiska spridning av TV-verksam-
het genom MTG och 18,3 miljoner lasare genom Metro.
MTG och Metro &r internationella mediebolag som grunda-
des av Kinnevik.

For mer information >

Investment AB Kinnevik
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MODERN TIMES GROUP MTG

e Forséljningen vaxte med 6% exklusive valutaeffekter
jamfort med fjarde kvartalet 2013.

* Rorelseresultatet 6kade med 2% exklusive resultat
fran intressebolag jamfort med fiarde kvartalet 2013.

e Enstarkamerikansk dollar och svagrysk rubel kommer
att paverka resultatet under 2015.

METRO

okt - dec jan - dec

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2014 2013

okt - dec jan - dec
Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2014 2013
Intékter 4 371 4 068 15746 14 073
Rorelseresultat (EBIT) 611 417 1675 1738
Nettoresultat a7 261 1172 1168

MTG rapporterade en forsiljning om 4.371 (4.068) Mkr for
det fjirde kvartalet 2014, och 6kade det totala rorelseresul-
tatet med 47% jamfort med fjarde kvartalet 2014. Koncer-
nens organiska tillvixt aterspeglar tkade intikter ifran be-
tal-TV-verksamheten i Norden och fran Nice Entertainment’s
verksamhet for innehallsproduktion.

MTGs styrelse har beslutat att rekommendera en ordina-
rie utdelning om 11,00 (10,50) kr per aktie for rikenskaps-
aret 2014.

Modern Times Group MTG éar ett ledande internationellt
medieféretag med den stdrsta geografiska spridningen av
radio- och TV-verksamhet i Europa.

For mer information >

Intakter 321 361 1003 1299
Rérelseresultat (EBIT) -161 17 -541 10

Intikterna for fjirde kvartalet uppgick till 321 Mkr, en
minskning med 40 Mkr jaimfort med motsvarande kvartal fo-
regaende ar. Minskningen i intdkter beror pa avyttringar av
tidningsverksamheten i Hongkong, en fortsatt negativ trend
pa tidningsannonsmarknaden i Sverige samt en svag ned-
gang i annonsforsiljningen i Latinamerika. Rorelseresultatet
for det fjarde kvartalet har paverkats negativt av nedskriv-
ning av goodwill och varumirken, forluster vid forsiljning
av tidningsverksamheter samt Ovriga avsittningar om sam-
manlagt 187 MKr.

Rorelseresultatet for helaret 2014 har paverkats av ned-
skrivningar av goodwill och varumirken om 330 Mkr, om-
struktureringskostnader avseende huvudkontor och 6vriga
avsittningar om 40 Mkr samt forluster vid forsiljning av tid-
ningsverksamheter om 136 Mkr. Exklusive dessa effekter,
hade rorelseresultatet for helaret uppgatt till -35 MKr.

Metro publiceras i éver 150 stdrre stader i 23 lander i Euro-
pa, Asien, Nord- och Sydamerika. Metros globala lasekrets
uppgar till cirka 18,3 miljoner dagliga lasare.

For mer information >
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IFinansiella tjanster & Ovrigt

Finansiella tjanster & Ovrigt utgér 3% av Kinneviks portfdl.
Kinneviks innehav &ar fokuserade pa konsumentinriktade
tjanster pa utvecklingsmarknader i Afrika, Asien och Latin-
amerika

For mer information >

BAYPORT MILVIK/BIMA

* MyMoney, ett nytt initiativ som erbjuder en kombina- e Under det fjarde kvartalet ut®kade Bima sin verk-
tion av krediter, sparande, transferering och forsak- samhet till Haiti och Uganda. Pa Haiti lanserades en
ringsprodukter lanserades i november f&r Bayport forsakringsprodukt i samarbete med Digicel, och i
CFCs anstélldai Ghana. Projektet planeras att lanseras Uganda lanserades verksamheten med hjéalp av Bimas
externt for offentliganstallda tjansteméan under forsta egen direktforsaljningsmodell.

kvartalet 2015, och till den privata sektorn under tredje

¢ Bima fortsatte att utveckla nya affarsmodeller pa exis-
kvartalet 2015.

terande marknader under det fjarde kvartalet. En ny
olycksfallsférsakring lanserades tillsammans Millicom
i Tanzania, som tillater kunder att betala premier
antingen kontant eller genom mobilbetalning. | Bang-
ladesh lanserades en livforsakring i samarbete med
e Bayport expanderade sin verksamhet till Mexiko ett ledande mikrofinansinstitut.

genom att féorvarva en majoritetsandel i Financiera

Fortaleza.

e Bayport emitterade en efterstéalld obligation till ett
varde av 650 miljoner kronor och noterade darmed
sin fjarde obligation pa foretagsobligationslistan vid
Nasdaq Stockholm.

e Kundbasen Okade med 2,2 miljoner nya forsak-
ringskunder under det fjarde kvartalet, och uppgick till

e Bayport Tanzania lanserade en ny forsékringsprodukt 13 miljoner per 31 december 2014.

som kombinerar ett motorcykellan med fordonsfor-
sakring for att underlatta vid eventuella kravprocesser
i samband med stsld eller olycka. Milviks verksamhet bedrivs under varumérket Bima. Bima

erbjuder prisvarda och unikt utformade liv- och sjukforsak-
ringar som distribueras via mobiltelefoner.

Bayport erbjuder mikrokrediter och andra finansiella tjans-
ter inom den s& kallade formella sektorn i Afrika och Latin- Fo6r mer information >
amerika.

For mer information >

BLACK EARTH FARMING

TRANSCOM Black Earth Farming ar ett ledande jordbruksbolag med
verksamhet i Ryssland.
Transcom &r verksamt inom outsourcing av Customer Re- F6r mer information >
lationship Management med 29.000 kundtjanstspecialister
pa 54 kontaktcenter i 23 lander.

FO6r mer information >
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Finansiell oversikt

REDOVISADE OCH VERKLIGA VARDEN

Redovisade Verkliga Verkliga  Verkliga
vérden vérden virden véarden | Forandring Total-
2014 2014 2014 2013 kv 4 avkastning
Mkr 31 dec 31 dec 30 sept 31 dec 2014 > 2014
Millicom 22 039 22 039 21888 24 215 151 -6%
Tele2 12 865 12 865 11 808 9O 864 1057 36%
Summa Kommunikation 34 904 34 904 33 696 34 079 1208 6%
Zalando 19 030 19 030 15 482 12 136 3548 57%
Rocket Internet 10 620 10 620 7776 1219 2844 849%
Global Fashion Group " 6 092 6 092 5993 1889 99
Heminredning & Livsstil (bl.a. Home24, Westwing) 1305 1305 9 1084 896 221
Qliro Group 737 737 547 786 190 -37%
Ovrig E-handel » 1697 1697 9 15M 1235 186
Avito 2298 2298 2473 2196 -175
Ovriga Marknadsplatser 929 10759 1040 541 35
Summa E-handel & Marknadsplatser 42 708 42 854 35 906 20 898 6948 98%
MTG 3 358 3 358 3 086 4 498 272 -22%
Metro 321 321 504 879 -183
Rantebarande nettokassa, Metro 140 140 120 221 19
Ovrigt 106 106 106 88 1
Summa Underhalining 3925 3925 3816 5 686 109 -25%
Bayport 1032 1032 957 836 76
Transcom 494 494 429 505 65 0%
Black Earth Farming 151 151 225 337 -74 -55%
Ovrigt 832 880 1054 1052 -175
Summa Finansiella tjanster & Ovrigt 2509 2 557 2 665 2730 -108 -6%
Nettokassa i moderbolaget 130 130 654 2437 -524
Skuld obetalda investeringar [0} 0] -83 -303 83
Summa eget kapital/substansvéirde 84 176 84 370 76 654 65 527 7716
Substansvérde per aktie 304,21 276,39 236,29 27,82
Slutkurs B-aktien, kronor 255,20 260,50 297,50 -5,30 -12%

1 Jamférelseperioder justerade for transaktioner i samband med sammanslagningen av Global Fashion Group.
2 Inklusive investeringar och avyttringar.

3) Fér uppdelning se sidan 14.
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UTDELNING OCH KAPITALSTRUKTUR

Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om utdelning om

7,25 kronor per aktie vilket motsvara en 6kning om 3,6%.
Styrelserna i Millicom, Tele2 och MTG har till arsstim-

morna i maj foreslagit utdelningar enligt foljande:

Kinneviks andel av féreslagna

utdelningar fran noterade innehav Belopp (Mkr)
Millicom USD 2,64 per aktie 828 1
Tele2 SEK 4,85 per aktie 657
MTG SEK 11,00 per aktie 149
Summa forvintade ordinarie utdelningar fran note- 1634
rade innehav

Tele2, extrautdelning 1400 2
Summa férvintade utdelningar 3034
Foreslagen utdelning till Kinneviks aktiedgare

SEK 7,25 per aktie 2011

) Baserat pa en vaxelkurs om 8,29 SEK/USD.
2 Ungeférlig andel av den totala extrautdelningen om 4,5 miljarder kronor
foreslagen av Tele2s styrelse.

Under 2014 har Kinnevik erhallit kontanta utdelningar fran
ett antal av vara innehav om totalt 1,4 miljarder kronor och
erlagt utdelning till aktieigarna om 1,9 miljarder kronor.
Moderbolagets nettokassa uppgick till 0,1 miljarder kronor
per 31 december 2014. Kinnevik avser att betala en arlig
utdelning som oOkar i linje med erhallna utdelningar fran
portfoljbolagen och det kassaflode som genereras fran in-
vesteringsverksamheten. Kinnevik kommer att gora aterkop
nir aktien handlas till en betydande rabatt jamfort med sub-
stansvirdet enligt Kinnevik och bolaget har en nettokassa.

INVESTERINGAR

okt-dec helar
Investering (Mkr) 2014 2014
Global Fashion Group - 277
Lazada 74 74
Qliro Group 241 241
Avito - 102
Quikr - 362
Saltside Technologies - 65
Yell - 20
Ovrigt 54 322
Summa 369 1463

Under aret investerade Kinnevik 1,5 miljarder kronor jaim-
fort med de 2,4 miljarder kronor som Kinnevik investerade
2013.

Under det fjirde kvartalet deltog Kinnevik i Qliro Groups
(tidigare CDON Group) foretridesemission samt kopte ak-
tier pa marknaden for sammanlagt 241 Mkr. Dessutom in-
vesterade Kinnevik ytterligare 8 MEUR i Lazada som en del
av en finansieringsrunda om totalt 200 MEUR.

(Publ) Org. nr. 556047-9742
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KINNEVIKS ORGANISATION

Joakim Andersson har utnimnts till ekonomidirektor for
Kinnevik fran 6 februari 2015. Joakim har varit anstilld pa
Kinnevik sedan 2001 och har under de 14 aren haft en rad
roller inom finansorganisationen. 2007 utsigs Joakim till
Group Treasurer. Mikael Larsson, som informerade bolaget
i december om hans avsikt att liamna Kinnevik, kommer att
vara kvar fram till arsstimman i maj for att bistd med 6ver-
gangen.

HANDELSER EFTER RAPPORTPERIODENS UTGANG

* I december 2014 avvisade Forvaltningsritten Skatte-
verkets krav att kupongskatt om 702 Mkr skulle utgatt
pa en koncernintern utdelning av aktier som Kinnevik
erholl i samband med Kinneviks forvirv av Emesco
AB 2009. Forvaltningsritten bifoll darmed till fullo Kin-
neviks overklagan av Skatteverkets beslut. Som tidigare
framgatt av Kinneviks finansiella rapporter hade Kin-
nevik inte reserverat for skatteexponeringen i riken-
skaperna. Forvaltningsrittens dom har darfor inte pa-
verkat Kinneviks rikenskaper eller kassaflode for 2014.
Skatteverket har 6verklagat Forvaltningsrittens dom till
Kammarritten.

* I januari 2015 slutforde Saltside en finansieringsrunda
ledd av Hillhouse Capital och Brummer & Partners fond
Frontier PE, tva langsiktiga dgare som kommer stodja
bolagets avsikt att befista sin stillning som marknads-
ledare i Sri Lanka, Bangladesh och Ghana.

* Den 5 februari 2015 meddelade den norska konkur-
rensmyndigheten att de godkint Tele2s forsiljning av
Tele2s norska verksamhet till TeliaSonera. Den slutgil-
tiga kopesumman uppgar till 4,5 miljarder kronor. Till
foljd av transaktionen har Tele2s styrelse beslutat att
rekommendera en extrautdelning om 4,5 miljarder kro-
nor till rsstimman i maj 2015, utéver den redan annon-
serade ordinarie utdelningen om 4,85 kronor per aktie.

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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VARDERING AV ONOTERADE INNEHAV

Véardeforandring och
erhallna utdelningar 4

Kinneviks  Nettoinvesterat Verkligt vérde okt-dec jan-dec
Investeringar (Mkr) &garandel belopp (ack.) 31 dec 2014 2014 2014 Vérderingsmetod
Global Fashion Group ' 2 26% 3620 6 092 99 3 066 Senaste transaktion
Heminredning & Livsstil
Home?24 3 20% 794 833 26 150 Forséliningsmultipel
Westwing 2 13% 175 379 98 162 Forséliningsmultipel
Ovrigt Varierande 0] 93 3 3 Varierande
Ovrig e-handel
BigCommerce "3 14% 664 739 138 133 Forsalningsmultipel

Lazada ® 10%
Linio 3 9%

Konga 41% 209 292 24 41 Senaste transaktion
Ovrigt 112 Varierande 794 666 15 169 Varierande
Marknadsplatser
Avito 31% 438 2298 -175 o] EBITDA-muiltipel
Quikr 16% 362 425 31 64  Senaste transaktioner
Saltside 88% 154 154 0] (0] Investerat belopp
Wimdu 3 29% 367 381 13 20 Forsaljiningsmultipel
Ovrigt Varierande 229 115 -10 -1 Varierande
Summa E-handel & Marknadsplatser 7 806 12 467 262 3807
Metro 100% 992 461 -163 -515 DCF
Ovrigt Varierande 96 106 1 29 Varierande
Summa Underhallning 1088 567 -162 -486
Bayport 31% 467 1032 76 174 Senaste transaktion
Milvik/Bima 39% 84 206 15 96 Senaste transaktion
Rolnyvik 100% 174 250 0 0 DCF
Ovrigt Varierande 594 328 -90 -211 Varierande
Summa Finansiella tjanster & Ovrigt 1319 1816 1 59
Summa onoterade innehav 10213 14 850 101 3380

Nettoinvesterat belopp och jamforelsetal ar justerade for transaktioner relaterade till sammanslagningen av Global Fashion Group.
2

Nettoinvesterat belopp &r justerat for utdelning av aktier fran Rocket Internet.
3

Agarandelarna &r ej justerade fér eventuell utspadning fran personaloptioner och incitamentsprogram pa dotterbolagsniva.

4

Inklusive beddmt varde av dotterbolag som konsolideras. Exklusive redovisad vardefoérandring av Rocket Internet och Zalando vilka noterades i bérjan av
oktober, se Not 5 for redovisad vardeférandring.
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VARDERING AV ONOTERADE INNEHAV

Vid utgangen av aret virderades Kinneviks onoterade inves-
teringar (frain denna rapport exklusive Zalando och Rocket
vilka noterades i borjan av oktober) till sammanlagt 14.850
MKr att jamfora med ackumulerade investeringar (netto efter
erhallna utdelningar) om 10.213 Mkr. Orealiserad virdefor-
andring redovisad 6ver koncernens resultatrikning uppgick
for det fjarde kvartalet till 101 Mkr (inklusive virdering av
dotterbolag vid berikning av substansvirde), vilket specifi-
ceras i tabellen pa foregaende sida.

I slutet av december bildades den globala e-handelskon-
cernen Global Fashion Group ("GFG”) genom ett aktiebyte
varvid dotterbolagen till de tidigare holdingbolagen Bigfoot
I och Bigfoot II (Dafiti, Jabong, Lamoda, Namshi och Zalo-
ra) sammanfordes under GFG. Virderingen av GFG har per
31 december baserats pa virderingen fran i maj nir Rock-
et Internet genomférde en utdelning bestiende av aktier i
bade Bigfoot I och Bigfoot II samt kontanter. Virderingen
pa 2,4 miljarder euro motsvarar per 31 december 2014 en
genomsnittlig forsiljningsmultipel om 3,5 baserat pa GFGs
omsittning proforma for de senaste 12 manaderna. I aktie-
bytet som genomfbrdes vid bildandet av GFG virderades
de fem foretagen enligt deras senaste kapitalanskaffning,
vilket resulterade i en virdering pa 2,7 miljarder euro for
den sammanslagna gruppen, eller 12% hogre 4dn virdering-
en i Kinneviks rikenskaper per den 31 december. Eftersom
transaktionen skedde i form av aktiebyte har den inte an-
viants vid faststillande av Kinneviks redovisade virde.

I likhet med tidigare kvartal, har virderingar baserade
pa forsiljningsmultiplar upprittats for de bolag som ingar
i tabellen nedan. Forsiljningsmultiplarna for de jamforbara
bolagen var relativt oférindrade jamfort med foregaende

R
&

kvartal.

31 dec 30sep Justerad
Bolag 2014 2014* multipel**
Home24 1,7 1,5 Nej
Westwing 1,6 1,5 Ja
Lazada 1,9 1,2 Nej
Linio 1,6 11 Nej
Wimdu 2,6 2,7 Ja

*  Forsaliningsmultipel for 12 manaders historisk forsélning.

** Nedjustering av forsaljiningsmultipel per 31 december pa grund av bland
annat lagre Ibnsamhet an jamférelsegruppen. Se vidare Not 5 for detaljer.

Till foljd av positiv utveckling av verksamheterna i
Home24 och Westwing, har forsiljningsmultipeln for jim-
forbara bolag som Kinnevik anvint per 31 december 2014
endast justerats ned marginellt for Westwing och anvints
utan justering for Home24.

Lazada och Linio, vilka deligs av holdingbolaget Big-
Commerce, har under aret paboérjat en forindring av sin
affirsmodell fran en lagerbaserad forsiljning till att agera
som marknadsplats dir tredjepartsprodukter siljs pa bo-
lagens plattformar. Marknadsplatsforsiljningen redovisas
netto, d.v.s. endast den provision som Lazada och Linio er-
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haller fran tredje part redovisas i bolagens resultatrikning.
Foljaktligen, for att reflektera virdet av denna forindring
av affirsmodell, har tva olika jaimforelsegrupper anvints for
omsittningsfordelningen mellan modellerna. Den viktade
genomsnittliga multipeln for Lazada var 1,9 och for Linio
1,0.

Virderingen av Avito har i detta kvartal baserats pa en
multipel om 24 pa bolagets redovisade EBITDA (rorelse-
resultat fore avskrivningar) for de senaste 12 manaderna
som offentliggjorts (till och med 30 september 2014). En
overgang fran i virderingen tidigare anvind forsiljnings-
multipel har varit mojlig eftersom Avito redovisat ett stabilt
rorelseresultat under det senaste aret. Multipelviarderingen
har resulterat i ett bolagsviarde om 7,3 miljarder kronor jim-
fort med 7,9 miljarder kronor per den 30 september 2014.
Virdenedgangen forklaras av den stora negativa valutakurs-
utvecklingen (rubeln forsvagades med 25% mot kronan un-
der kvartalet), vilken dock delvis motverkades av bolagets
fortsatt starka operativa utveckling. Vid faststillande av be-
domt verkligt virde har priset pa teckningsoptioner i Avito
i den transaktion som skedde i februari 2014 beaktats, men
pa grund av transaktionens ringa storlek (1,7% av kapitalet
i bolaget efter full utspidning) har transaktionsvirdet inte
bedomts applicerbart pa Kinneviks aktiepost i Avito. Om
virdet i transaktionen hade anvints vid viarderingen av Kin-
neviks aktier hade redovisat virde varit 1,4 miljarder kronor
hogre per 31 december 2014.

Vid faststillande av bedomda verkliga virden av Bayport
och Milvik/Bima per 31 december 2014 har transaktioner
dir bolagen anskaffat kapital fran nya savil som befintliga
aktiedgare under aret anvints som grund.
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SKILLNAD VERKLIGT VARDE OCH VARDE | SENASTE TRANSAKTION PER 31 DECEMBER 2014

Vérdering i Implicit varde Verkligt virde

senaste Kinneviks Kinneviks

Investering (Mkr) transaktion andel andel Skillnad Senaste transaktion
Global Fashion Group 25772 6 675 6 092 582 Sammanslagning / Kapitalanskaffningar i operativa bolag
Home24 7753 1677 833 744 Kapitalanskaffning
Westwing 4274 564 379 185 Kapitalanskaffning
BigCommerce 11 633 1111 739 372 Kapitalanskaffningar i operativa bolag

Lazada 9115 874 - - Kapitalanskaffning

Linio 2518 237 - - Kapitalanskaffning
Avito 11709 3 681 2298 1383 Senaste transaktion med bolagets grundare
Ovrigt 17 883 2964 2126 838 Kapitalanskaffningar
Summa - 16 573 12 467 4105

Ett antal av Kinneviks portfoljbolag inom E-handel & Mark-
nadsplatser har nyemitterat aktier till externa investerare pa
varderingsnivier som oOverstiger Kinneviks redovisade be-
domda verkliga virden. De nyemitterade aktierna har hogre
preferens 4n Kinneviks aktier till portfoljbolagens tillgingar
vid likvidation eller forsiljning, d.v.s. vid en likvidation eller
forsiljning av bolagen till ett lagre virde sa skulle Kinnevik
inte erhalla en likvid motsvarande sin dgarandel i bolagen,
varfor Kinnevik anser att dessa virderingar inte utgor rele-
vant grund for bedomt verkligt virde i redovisningen.

TOTALAVKASTNING

Kinnevikaktiens genomsnittliga arliga totalavkastning

De senaste 30 aren 16%
De senaste 10 aren 18%
De senaste 5 aren 23%
De senaste 12 manaderna -12%

Totalavkastningen ar beraknad under antagande att aktiedgaren
har aterinvesterat samtliga kontant- och sakutdelningar i Kinnevik-
aktien.

Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 1ar 5ar
Kommunikation 6% 10%
E-handel & Marknadsplatser 98% 56%
Underhalining -25% -5%
Finansiella tjznster & Ovrigt -6% 11%
Total portfdlj 34% 17%

Genomsnittlig arlig avkastning baseras pa verkliga varden vid bor-
jan och slutet av respektive period, innehaller kontant- och sakut-
delningar, samt beréknas i SEK.
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Som framgar av sammanstillningen ovan uppgar den
sammanlagda skillnaden mellan Kinneviks bedoémda verkli-
ga virden och virden enligt de senaste kapitalanskaffningar
som genomforts med hogre preferens dn Kinneviks andelar,
och andra transaktioner, till 4,1 miljarder kronor riknat pa
Kinneviks dgarandelar per den 31 december 2014, varav 1,4
miljarder kronor avsag Avito.

For ytterligare information om virderingsprinciper och
antaganden, se Not 5.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (MKR)

2014 2013 2014 2013
1 okt- 1 okt- 1 jul- 1 jul- 2014 2013

Not 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec Helar Helar
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 5 8124 4 454 16 422 10 034 19 494 3 052
Erhéallna utdelningar 6 - - - 168 2 350 5828
Omsattning 379 421 602 761 1245 1541
Kostnad for sélda varor och tjanster -113 -193 -246 -303 -571 -753
Forsélinings- och administrationskostnader -359 -335 -547 -666 -1057 -1106
Resultat fran andelar i foretag redovisade enligt
kapitalandelsmetoden - 5 - 8 - 15
Ovriga rérelseintakter 36 13 41 24 57 96
Ovriga rérelsekostnader -192 -83 -214 -89 -637 -105
Rorelseresultat 4 7875 4282 16 058 9937 20 881 8 568
Finansnetto -18 -25 -25 -52 -27 -114
Resultat efter finansiella poster 7 857 4 257 16 033 9 885 20 854 8454
Skatt 1 1 8 -5 9 -25
Periodens resultat 7 868 4 258 16 041 9 880 20 863 8 429
Varav héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 7 864 4 265 16 029 991 20 891 8 468
Innehav utan bestdmmande inflytande 4 -7 12 -28 -28 -39
Resultat per aktie fére utspéadning, kronor 28,36 15,38 57,79 35,75 75,33 30,54
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 28,33 15,36 57,76 35,72 75,27 30,51
Genomsnittligt antal utestaende aktier fore ut-
spadning 277 359 896 277 318 298 277 359 896 277 318 298 277 343 257 277 264 289
Genomsnittligt antal utestaende aktier efter ut-
spadning 277 494 640 277 611584 277 495 268 277 617 071 277 529 845 277 578 260

Koncernens resultat for det fjarde kvartalet
Foriandring i verkligt virde av finansiella tillgingar uppgick under kvartalet till 8.124 (4.454) Mkr, varav 7.770 (2.258) Mkr
avsag noterade innehav och 354 (2.196) Mkr avsdg onoterade finansiella tillgdngar, se Not 5 for detaljer.

I ovriga rorelsekostnader ingar nedskrivning av immateriella tillgingar, forluster vid forsiljning av tidningsverksamheter
samt Ovriga avsittningar inom Metro om sammanlagt 187 Mkr.

Koncernens resultat for helaret
Forindring i verkligt virde av finansiella tillgingar inklusive erhéllna utdelningar uppgick under aret till 21.844 (8.880) Mkr,
varav 6.854 (4.874) Mkr avsag noterade innehav och 14.990 (4.006) Mkr avsidg onoterade finansiella tillgingar, se Not 5 och 6
for detaljer. Zalando och Rocket Internet noterades i borjan av oktober och ingar i virdeférindring av onoterade innehav for
de forsta nio manaderna och direfter i virdeférindring av noterade innehav.

I ovriga rorelsekostnader ingar nedskrivning av immateriella tillgingar om 449 Mkr i Metro och G3 Good Governance
Group pa grund av forvintade svagare framtida marknadsutsikter, ett negativt resultat om 136 MKkr fran avyttringar av tidnings-
verksamheter samt ovriga avsittningar inom Metro om 32 MKr.
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN | SAMMANDRAG (MKR)

2014 2013 2014 2013
1 okt- 1 okt- 1 jul- 1jul- 2014 2013

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec Helar Helar
Periodens resultat 7 868 4 258 16 041 9 880 20 863 8429
OVRIGT TOTALRESULTAT
Komponenter som kommer att omklassificeras till arets
resultat
Periodens omrakningsdifferenser -21 42 -5 37 1 15
Kassaflddessékringar
- vinster/forluster som uppstatt under aret -9 -10 -18 -1 -47 1
- omklassificering av belopp som redovisats i arets
resultat - - - - - -
Summa komponenter som kommer att omklassificeras till
arets resultat -30 32 -23 26 -36 26
PERIODENS OVRIGT TOTALRESULTAT -30 32 -23 26 -36 26
PERIODENS TOTALRESULTAT 7 838 4290 16 018 9 906 20 827 8 455
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 7 831 4 298 16 009 9 936 20 853 8 495
Innehav utan bestémmande inflytande 7 -8 9 -30 -26 -40
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG (MKR)

2014 2013
1 okt- 1 okt- 2014 2013
Not 31 dec 31 dec Helar Helar
Kassaflode fran den lopande verksamheten -49 -63 -266 -121
Investering i aktier och &vriga vardepapper -443 -128 -1581 -2088
Forsélining av aktier och dvriga vardepapper 29 3795 61 3 894
Erhéallen utdelning 6 - - 1400 5828
Ovrigt -12 -37 -27 -107
Kassaflode fran investeringsverksamheten -426 3630 -147 7 527
Férandring av rantebarande lan -1 -149 40 -2 011
Erlagd utdelning till moderbolagets aktie&dgare - - -1941 -1803
Ovrigt -13 -9 -59 -79
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -14 -158 -1 960 -3 893
PERIODENS KASSAFLODE -489 3409 -2 373 3513
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens bdrjan 2 486 558 3967 454
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens slut 1594 3967 1594 3967
TILLAGGSINFORMATION KASSAFLODESANALYS
Investeringar i aktier och dvriga vardepapper -360 -340 -1342 -2 288
Forvarv av aktier i dotterbolag - - -7 -
Investeringar, ej kassafldde - - 71 -
Investeringar under perioden betalda efter periodens slut - 212 0] 200
Utbetalt under perioden avseende tidigare perioders investeringar -83 - -303 -
Investeringar i aktier och dvriga véardepapper -443 -128 -1 581 -2 088
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (MKR)
2014 2013
Not 31 dec 31 dec
TILLGANGAR
Anldggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 293 805
Materiella anlaggningstillgangar 335 343
Finansiella tilgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen 5 83 259 61575
Ovriga anlaggningstillgangar 26 13
Summa anliggningstillgdngar 83913 62 836
Ovriga omsattningstillgéngar 558 599
Kortfristiga placeringar 7 1311 3502
Likvida medel 283 465
SUMMA TILLGANGAR 86 065 67 402
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktie&gare 84176 65 276
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestammnade inflytande 30 43
Rantebarande skulder, langfristiga 1289 1231
Rantebarande skulder, kortfristiga 7 9 20
Icke réntebarande skulder 561 832
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 86 065 67 402
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG FOR KONCERNEN (MKR)

2014 2013
1 jul- 1 jul- 2014 2013
31 dec 31 dec Helar Helar
Eget kapital vid periodens ingang 68 182 55 405 65 319 58 640
Periodens totalresultat 16 018 9 906 20 827 8 455
Forvary fran innehav utan bestammande inflytande (e} 7 [0} 15
Tillskott fran innehav utan bestammande inflytande 10 0] 10 0]
Utdelning till innehav utan bestammande inflytande -5 -4 -5 -27
Avyttring innehav utan bestammande inflytande 0] 0] 0] 28
Kontantutdelning till moderbolagets aktiedgare 0] o] -1941 -1803
Effekt av aktiesparprogram 1 5 -4 1
Eget kapital vid periodens utgéng 84 206 65 319 84 206 65 319
Hanforligt till moderbolagets aktieagare 84 176 65 276 84 176 65 276
Hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande 30 43 30 43
NYCKELTAL
2014 2013
31 dec 31 dec
Skuldsattningsgrad 0,02 0,03
Soliditet 98% 97%
Nettokassa/(Nettoskuld) inklusive skuld ej utbetalda investeringar 402 2435
DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldsittningsgrad Rintebirande skulder inklusive rintebiarande avsittningar dividerat med eget kapital.
Soliditet Eget kapital inklusive innehav utan bestimmande inflytande i procent av balansomslutningen.
Nettokassa/(Nettoskuld) Rintebirande fordringar, kortfristiga placeringar och likvida medel minus rintebirande skul-
der inklusive rintebirande avsittningar och ej utbetalda investeringar/betalda avyttringar.
Totalavkastning Kursutveckling med tilligg for limnad utdelning under antagande att aktieigaren har aterin-

vesterat samtliga kontant- och sakutdelningar.

Genomsnittlig arlig avkastning Avkastning baserad pa verkliga viarden vid borjan och slutet av respektive period,inklusive
kontant- och sakutdelningar. Beriknas i svenska kronor.
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Koncernens noter (Mkr)

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER
Vid upprittande av koncernredovisningen tillimpas International Financial Reporting Standards (IFRS) sidana de antagits av
EU. Denna rapport har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen och IAS 34 Deldrsrapportering.

Kinnevik tillimpar fran och med 2014 de tre nya standarderna; IFRS 10 Consolidated Financial Standards, IFRS 11 Joint
Arrangements och IFRS 12 Disclosures of Interests in Other Entities, samt dndringar i IAS 27 och IAS 28. Kinnevik har gjort
beddomningen att bolaget inte har den faktiska kontrollen 6ver nagot av de bolag dir man inte dger mer 4n 50% av aktierna
eller kontrollerar over 50% av rosterna och dirmed har de nya standarderna for Kinneviks del inte haft ndgon inverkan pa
resultat- eller balansrikning utan endast pa de upplysningar som limnas eller kommer att limnas i arsredovisningen for 2014.

Fran och med 2014 har Kinnevik dndrat uppstillningsform for resultatrikningen. Den dndrade uppstillningsformen foljer
av en genomgang dar den indrade uppstillningsformen bedéms ge en mer relevant information om Kinneviks finansiella
utveckling. Jimforelsetal har omriknats. Andelar i foretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden har omklassificerats till
Finansiella tillgangar virderade till verkligt virde via resultatrikningen frin och med 1 januari 2014.

Kinnevikkoncernens redovisning delas fran 2014 upp i tva redovisningssegment. Segmentsindelningen 6verensstimmer
med hur Kinneviks ledning foljer upp och styr verksamheten:

® Rorelsedrivande dotterbolag — samtliga koncernens rorelsedrivande dotterbolag.

¢ Investeringsverksamheten — aktier och andelar i samtliga 6vriga bolag vilka inte redovisas som dotterbolag och 6vriga
finansiella tillgangar. Detta segment inkluderar forindring i verkligt virde av finansiella tillgangar, erhéllna utdelningar och
moderbolagets administrativa kostnader.

De redovisningsprinciper och berikningsmetoder som i 6vrigt har tillimpats i denna rapport ar desamma som de som
beskrivs i arsredovisningen for 2013.

NOT 2 RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER
Koncernens finansiering och hantering av finansiella risker ar centraliserad till Kinneviks finansfunktion och bedrivs utifran
en av styrelsen faststilld finanspolicy. Koncernens operativa risker bedoms och hanteras frimst inom respektive affirsomrade
och rapporteras till Kinneviks styrelse.

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

Kinnevik ar exponerat for finansiella risker frimst vad avser virdeférindringar i aktieportfoljen, forandringar i marknads-
rantor, valutarisker, likviditets- och refinansieringsrisk samt motparters kreditviardighet.

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

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets risker och osikerhetsfaktorer samt riskhantering hinvisas till forvaltnings-
berittelsen samt Not 26 i arsredovisningen foér 2013.

NOT 3 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE

Transaktioner med nirstiende under rapportperioden ir till karaktir desamma som beskrivs i arsredovisningen for 2013.
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NOT 4 RESULTAT PER SEGMENT (MKR)

2014 2013
Helar Helar
Invest- Invest-
Operativa  erings- Operativa  erings-
dotter- verksam- dotter- verksam-
bolag heten Summa bolag heten Summa
Férandring i verkligt varde av finansiella tillgéangar - 19 494 19 494 - 3052 3052
Erhalina utdelningar - 2 350 2 350 - 5828 5828
Omsattning 1225 20 1245 1533 8 1541
Kostnad for sélda varor och tjanster -571 - =571 -753 - -753
Foérsaljnings- och administrationskostnader -839 -218 -1 057 -909 -197 -1106
Resultat fran andelar i foretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden - - - 15 - 15
Ovriga intakter och kostnader -607 27 -580 -14 5 -9
Rorelseresultat =792 21673 20 881 -128 8 696 8 568
Finansnetto -10 -17 -27 -12 -102 -114
Resultat fore skatt -802 21 656 20 854 -140 8594 8454

I operativa dotterbolag ingar Metro, Vireo Energy, Rolnyvik, Saltside Technologies, AVI samt G3 Good Governance Group.

Resultatforsamringen for operativa dotterbolag jamfort med foregaende ar forklararas frimst av en nedskrivning av im-
materiella tillgingar i G3 Good Governance Group och Metro pa 449 Mkr, ett negativt resultat om 136 MKkr fran forsiljning av
verksamheter inom Metro, 6vriga avsittningar om 32 MKr, en positiv engangseffekt 2013 om 44 Mkr redovisad bland 6vriga
rorelseintikter, samt 6kade kostnader for expansion inom nystartade verksamheter.

NOT 5 FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN
Kinneviks onoterade innehav virderas med utgangspunkt fran IFRS 13 och “International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines”, varvid en samlad bedomning gors for att faststilla vilken virderingsmetod som ar lamplig for respek-
tive innehav. I forsta hand beaktas om det nyligen skett transaktioner pa armlingds avstand i bolaget. Vid nyemissioner tas
hinsyn till ifall de nyemitterade aktierna har bittre preferens till bolagens tillgangar 4n tidigare utgivna aktier vid likvidation
eller forsiljning. I de fall inga eller fa transaktioner nyligen skett gors en virdering genom att applicera relevanta multiplar pa
bolagets historiska och prognostiserade nyckeltal som till exempel forsiljning, resultat, eget kapital eller virdering baserad pa
framtida kassafloden. Vid en virdering baserad pa multiplar beaktas eventuella justeringar till foljd av till exempel skillnad i
storlek, historik, l1onsamhet eller geografisk marknad mellan aktuellt bolag och en grupp av jamfoérbara bolag.

Arbetet med att virdera Kinneviks onoterade innehav till verkligt virde utfors av ekonomiavdelningen och baseras pa
finansiell information rapporterad fran respektive innehav. Korrektheten i erhallen finansiell information sikerstills genom
lo6pande kontakter med ledningen for respektive innehav, manadsvisa genomgangar av bokslut samt internrevisioner utférda
av revisorer anlitade av Kinnevik. Innan beslut fattas om vilken virderingsmetod som skall tillimpas for respektive innehav,
samt vilka bolag som dr mest limpade att jaimfora innehavet med, inhdmtar ekonomiavdelningen information och synpunkter
fran investeringsteamet samt externa informationskallor. Periodvis inhimtas dven information och synpunkter pa tillimpade
metoder och grupp av jimforbara bolag frin pa marknaden vilrenommerade virderingsfirmor. Resultatet av utford virdering
diskuteras forst med verkstillande direktoren och ordféranden i Revisionsutskottet varefter ett utkast sinds till samtliga leda-
moéter i Revisionsutskottet som varje kvartal analyserar och diskuterar utfallet innan det godkidnns vid ett mote diar bolagets
externa revisorer nirvarar.

Nedan ir en sammanstillning av virderingsmetoder for onoterade innehav som tillimpats per 31 december 2014:

Bolag Varderingsmetod Varderingsantaganden
Global Fashion Varde enligt transaktion dé Rocket Internet 6verférde kontanter och aktier i Big- 2,4 miljarder euro for hela bolaget
Group ("GFG”) foot | och Bigfoot Il till sina aktie&gare i maj 2014. inklusive 100% av samtliga dotter-
bolag.
Home24 Vardering baserad pa forséljningsmultiplar jamfort med en grupp jamforbara 12 manaders historisk forsalining
bolag. | denna grupp ingér bland andra Amazon, Zalando och AO World. Multipel: 1,7x

Varderingen beaktar aven de dgda aktiernas preferens vid likvidation eller forsélj-
ning av hela bolaget.
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Bolag Vérderingsmetod Vérderingsantaganden
Westwing Vardering baserad pa forsalningsmultiplar jamfort med en grupp jamforbara 12 méanaders historisk forsalning
bolag. | denna grupp ingér bland andra Amazon, Zalando och AO World. Multipel: 1,6x

Jamforelsegruppens genomsnittliga multipel har justerats ned for faktorer séa som
lagre I16nsamhet och bolagets storlek.

Véarderingen beaktar aven de &gda aktiernas preferens vid likvidation eller forsalj-
ning av hela bolaget.

Lazada och Linio Vardering baserad péa forsaliningsmultiplar, viktat for fordelningen mellan bolagens 12 manaders historisk forsalning
(delvis &gda via Big- olika affarsmodeller - forsalining genom marknadsplatser och varulagerbaserad Multipel: 1,9x fér Lazada och 1,6x
Commerce) forsalining - dar tva olika grupper av jamforbara bolag anvants. | gruppen for for Linio.

varulagerbaserad omsattning ingar bland andra Amazon, CDON, JD.com och AO
World. | gruppen for marknadsplatsbaserad omséttning ingar bland andra Merca-
doLibre och 568.com.

| holdingbolaget BigCommerce har de underliggande verksamheterna varderats
var for sig.

Varderingen beaktar aven de &gda aktiernas preferens vid likvidation eller forsalj-
ning av hela bolaget.

Konga Varde enligt senaste transaktion riktad mot ny investerare. 92 MUSD for hela bolaget
Avito Multipel vardering baserad pa EBITDA (rorelseresultatet fore avskrivningar) 12 manaders historisk EBITDA per
jamfort med en grupp jamforbara bolag. | jamforelsegruppen ingar bland andra 30 september 2014 (senast offent-
Autohome, Infoedge India och Yandex. liggjord period)
Muiltipel: 24x
Quikr Vérde enligt senaste transaktioner. Kinnevik har investerat totalt 54

MUSD for 16% av Quikr.

Wimdu Vardering baserad pa forséljningsmultiplar jamfort med en grupp jamforbara 12 manaders historisk forsaljning
bolag. | jamférelsegrupperna ingér bland andra HomeAway, Priceline, Expedia och Multipel: 2,6x
Tripadvisor.

Jamférelsegruppens genomsnittliga multipel har justerats ned for faktorer sa som
lagre I16nsamhet och bolagets storlek.

Varderingen beaktar &ven de &gda aktiernas preferens vid likvidation eller forsalj-
ning av hela bolaget.

Bayport Varde enligt senaste transaktion. 431 MUSD for hela bolaget.

Milvik/Bima Varde enligt senaste transaktion. 65 MUSD for hela bolaget.

For de bolag i tabellen ovan som virderas baserat pa multiplar (dvs. Home24, Westwing, Lazada, Linio, Avito och Wimdu)
hade en 6kning av multipeln med 10% medfort en virdering som ir totalt 164 Mkr hogre. P4 samma sitt hade en motsvarande
minskning av multipeln medfért en virdering som ir totalt 176 Mkr ligre.

Verkligt viarde avseende andra finansiella instrument faststills med ledning av de metoder som i varje enskilt fall antas ge
den bista uppskattningen av verkligt virde. For tillgangar och skulder med forfall inom ett ar antas nominellt viarde justerat
for ranta och premier ge en god approximation av verkligt virde.

Upplysningar limnas i denna not om finansiella tillgingar som virderas till verkligt virde Over resultatrikningen med
uppdelning i nedanstiende nivaer:

Niva 1: Verkligt virde faststillt utifran noterade priser pa en aktiv marknad fér samma instrument.

Niva 2: Verkligt virde faststillt utifran viarderingstekniker med observerbara marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller
indirekt (hirlett fran pris) och som inte inkluderats i Niva 1.

Niva 3: Verkligt virde faststillt med hjilp av virderingsteknik, med visentliga inslag av indata som inte 4r observerbara pa
marknaden.
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FORANDRING | VERKLIGT VARDE

2014 2013
1 okt- 1 okt- 2014 2013
31 dec 31 dec Helar Helar
Millicom 151 2473 -2176 2932
Tele2 1057 -1274 3 001 -6 003
Kommunikation 1208 1469 825 -3 071
Zalando 3548 886 6 894 2 626
Rocket Internet 2843 139 9 399 327
Global Fashion Group * 99 47 3 066 -396
Home24 26 83 150 -75
Westwing 98 44 162 44
Qliro Group -50 197 -289 -7
BigCommerce (Lazada och Linio) * 138 33 133 -60
Konga 24 - 41 22
Avito -175 742 - 1273
Quikr 31 - 64 -
Wimdu 13 8 20 10
Ovrigt * 7 13 215 -168
E-handel & Marknadsplatser 6 602 2192 19 855 3 596
MTG 273 -27 -1140 1456
Ovrigt 19 - 42 -16
Underhalining 292 -27 -1 098 1440
Bayport 76 204 174 251
Milvik/Bima 15 -3 96 -3
Seamless -55 99 -147 127
Transcom 77 181 1 276
BillerudKorsnas - 360 - 552
Black Earth Farming -74 -21 -185 -119
Ovrigt -17 - -27 3
Finansiella tjanster & Ovrigt 22 820 -88 1087
Totalt 8124 4454 19 494 3052
- varav som handlas pa en aktiv marknad, niva 1 7770 2258 5454 -786
- varav som varderas med hjélp av varderingsteknik, niva 3 354 2196 14 040 3838

* Jamforelsesiffror justerade for transaktioner relaterade till sammanslagningen av Global Fashion Group.

(Publ) Org. nr. 556047-9742 » Tel +46 8 562 000 00 * Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se



Koncernens noter f\j’\ Investment AB Kinnevik 26

@ Kv 4 - 2014

BOKFORT VARDE AV FINANSIELLA TILLGANGAR

31 dec 2014

(noterade innehav)
2014 2013
A-aktier B-aktier Kapital/Roster 31 dec 31 dec
Millicom 37 835 438 - 37,8/37,8 22 039 24 215
Tele2 18 430 192 117 065 945 30,4/48,0 12 865 9O 864
Kommunikation 34 904 34 079
Zalando 78 427 800 - 32.0/32.0 19 030 12 136
Rocket Internet 21716 964 - 14,2/14,2 10 620 1219
Global Fashion Group * 26/26 6 092 1880
Home24 20/20 833 679
Westwing 13/13 379 217
Qliro Group 42 613 642 - 28,5/28,5 737 786
BigCommerce (Lazada och Linio) * 14/14 739 544
Konga 41/41 292 156
Avito 31/31 2298 2196
Quikr 16/16 425 -
Wimdu 29/29 381 358
Ovrigt * Varierande 873 600
E-handel & Marknadsplatser 42 699 20771
MTG 4 461 691 9042165 20,3/48,0 3 358 4 498
Ovrigt 208 164
Underhallning 3 566 4 662
Bayport 31/31 1032 836
Milvik/Bima 39/39 206 46
Seamless 4 232 585 - 10,1/10,1 48 192
Transcom 8 306 523 - 31,9/31,9 494 505
BillerudKorsnas - - - - -
Black Earth Farming 51811828 - 24,9/24,9 151 337
Ovrigt 159 147
Finansiella tjénster & Ovrigt 2090 2063
Totalt 83 259 61 575
- varav som handlas pa en aktiv marknad, niva 1 69 342 40 397
- varav som varderas med hjalp av varderingsteknik, niva 3 13 917 21178

* Jamforelsesiffror justerade for transaktioner relaterade till sammanslagningen av Global Fashion Group.
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INVESTERINGAR | FINANSIELLA TILLGANGAR

2014 2013

1 okt- 1 okt- 2014 2013
31 dec 31 dec Helar Helar
Zalando - - - 855
Rocket Internet - - - 576
Global Fashion Group * - - 276 169
Home24 3 - 3 -
Westwing - - - 38
Qliro Group 241 - 241 129
BigCommerce (Lazada och Linio) * 74 179 72 317
Konga - 94 95 14
Avito - - 102 -
Quikr - - 362 -
Wimdu - - 2 -
Ovrigt * 39 17 92 20
E-handel & Marknadsplatser 357 290 1245 2218
Ovrigt - - - 10
Underhalining - - - 10
Bayport - 35 23 35
Milvik/Bima - - 64 3
Seamless 3 - 3 -
Ovrigt - 15 7 22
Finansiella tjanster & Ovrigt 3 50 97 60
Summa investeringar 360 340 1342 2288
- varav som handlas pa en aktiv marknad, niva 1 244 - 244 129
- varav som varderas med hjélp av varderingsteknik, niva 3 116 340 1098 2159

* Proforma transaktioner relaterade till ssmmanslagningen av Global Fashion Group.

FORANDRINGAR FINANSIELLA TILLGANGAR I NIVA 3

2014 2013
Helar Helar
Ingaende balans 21178 15185
Investeringar 1098 2159
Utdelning av aktier i Bigfoot | och Bigfoot II 950 -
Omklassificering -23149 49
Foérandring i verkligt varde 14 040 3838
Forséliningar -195 - 68
Valutakursdifferenser och 6vrigt -5 15
Utgéende balans 13917 21178
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NOT 6 ERHALLNA UTDELNINGAR 2014 2013
1 okt- 1 okt- 2014 2013
31 dec 31 dec Helér Helér
Millicom - - 662 665
Tele2 - - 596 4756
MTG - - 142 135
Rocket Internet - - - 168
Rocket Internet, aktier i Bigfoot | och Bigfoot II - - 950 -
BillerudKorsnas - - - 104
Summa erhallna utdelningar - - 2 350 5 828
Varav kontanta utdelningar - - 1400 5660
Varav ordinarie kontanta utdelningar - - 1400 1866

NOT 7 RANTEBARANDE TILLGANGAR OCH SKULDER

Kinneviks totala rintebirande tillgangar uppgick till 1.700 Mkr per den 31 december 2014. De Kkortfristiga placeringarna om
1.311 Mkr utgjordes av placeringar i svenska rintefonder av hog kreditkvalitet utan krav pa bindningstider. Kinneviks totala
rantebirande skulder uppgick till 1.298 Mkr och siledes hade Kinnevik per den 31 december 2014 en nettokassa pa 402 Mkr
(2.727 Mkr per 31 december 2013).

Kinneviks totala kreditramar (inklusive obligationsemissioner) uppgick till 7.173 Mkr per den 31 december 2014, varav
5.800 Mkr hirrorde fran en revolverande kreditfacilitet och 1.200 Mkr fran en obligationsemission. Av de totala kreditramarna
var 1.243 Mkr utnyttjade.

Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kortfristiga placeringar och tillgingliga outnyttjade kreditloften, uppgick
per 31 december 2014 till 7.524 Mkr (9.897 Mkr).

2014 2013
31 dec 31 dec

Réntebarande langfristiga tillgangar
Ovriga réntebarande tillgangar 106 "
106 1

Réntebarande kortfristiga tillgangar
Kortfristiga placeringar 1311 35602
Likvida medel 283 465
1594 3967
Summa rantebarande tillgdngar 1700 3978

Réntebérande langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 70 20
Kapitalmarknadsemissioner 1200 1200
Periodiserade finansieringskostnader -16 -25
Ovriga réntebarande skulder 35 36
1289 1231
Réntebérande kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 9 20
Kapitalmarknadsemissioner o] 0
9 20
Summa réntebérande skulder 1298 1251
Netto rintebérande tillgangar/skulder 402 2727

Koncernens utestdende lan l6per med en rintesats om Stibor eller liknande basrinta med en genomsnittlig marginal om 1,8%.
Samtliga banklan har hogst tre manaders rantebindning medan kapitalmarknadsfinansieringen kan variera mellan 1-12 mana-
der for emissioner under bolagets program for foretagscertifikat och 5 ar fast rinta for obligationen (vid emissionstillfillet).
Per den 31 december 2014 uppgick genomsnittlig aterstiende 16ptid for de totala kreditfaciliteterna till 2,9 ar (exklusive
en innu ej utnyttjad forlingningsoption om 1 ar relaterad till Kinneviks 5.800 Mkr kreditfacilitet).
Per den 31 december 2014 var inga av Kinneviks utestiende lan sikerstillda.
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (MKR)

2014 2013
1 jul- 1jul- 2014 2013
31 dec 31 dec Helar Helar
Nettoomsattning 13 6 22 10
Administrationskostnader -121 -103 -221 -187
Ovriga rorelseintékter 26 0 27 6
Rorelseresultat -82 -97 -172 -17
Erhéallna utdelningar 1414 282 2 070 10 908
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar -582 774 -694 -4 714
Finansnetto 195 205 416 400
Resultat efter finansiella poster 945 1164 1620 6 423
Koncernbidrag -649 -472 -649 -472
Resultat fore skatt 296 692 971 5 951
Skatt 0 0 14 0
Periodens resultat 296 692 985 5 951
Periodens totalresultat 296 692 985 5 951
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (MKR)
2014 2013
31 dec 31 dec
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar 3 4
Finansiella anlaggningstillgéngar 64 516 46 474
Kortfristiga fordringar 328 279
Kortfristiga placeringar 1284 3498
Likvida medel 77 42
SUMMA TILLGANGAR 66 208 50 297
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 44185 45145
Avséttningar 29 30
Langfristiga skulder 12 555 4 306
Kortfristiga skulder 9439 816
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 66 208 50 297

Moderbolagets likviditet inklusive Kkortfristiga placeringar och outnyttjade kreditloften uppgick per 31 december 2014 till
7.300 Mkr och per 31 december 2013 till 9.470 Mkr. De rintebirande externa skulderna uppgick per samma datum till 1.209
(1.200) Mkr. Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till 0 (3) Mkr under aret.

Fordelningen per aktieslag per 31 december 2014 var foljande:
Nominellt belopp

Antal aktier Antal roster (Tkr)
Utestaende A-aktier med 10 roster vardera 42 369 312 423 693 120 4 237
Utestaende B-aktier med 1 rost vardera 234 990 584 234 990 584 23 499
B-aktier i eget forvar 408 294 408 294 41
Registrerat antal aktier 277 768 190 659 091 998 277717

Det totala antalet roster for utestiende aktier i bolaget uppgick per 31 december 2014 till 658.683.704 exklusive de 408.294
B-aktierna i eget forvar. Under 2014 har 41.598 B-aktier overforts till deltagare i 2011-ars aktiesparprogram.

Styrelsen har bemyndigande att aterkOpa maximalt 10% av samtliga aktier i bolaget. Styrelsen har inte nyttjat detta mandat
under 2014. Det finns inga utestaende konvertibler eller teckningsoptioner.
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REVISORS GRANSKNINGSRAPPORT

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av delarsrapporten
for Investment AB Kinnevik for perioden 1 januari till 31 de-
cember 2014. Det ir styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret for att uppritta och presentera denna del-
arsrapport i enlighet med IAS 34 och arsredovisningslagen.
Vart ansvar ir att uttala en slutsats om denna delarsrapport
grundad pa var oversiktliga granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med In-
ternational Standard on Review Engagements (ISRE) 2410
Oversiktlig granskning av finansiell delarsinformation utférd
av foretagets valda revisor. En oversiktlig granskning bestar
av att gora forfragningar, i forsta hand till personer som 4r
ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att
utféra analytisk granskning och att vidta andra Oversiktliga
granskningsatgirder. En oversiktlig granskning har en an-
nan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
ISA och god revisionssed i 6vrigt har.

De granskningsatgirder som vidtas vid en oOversiktlig
granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en
sadan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga om-
stindigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om
en revision utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en
oversiktlig granskning har dirfor inte den sikerhet som en
uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kommit
fram nagra omstindigheter som ger oss anledning att anse
att delarsrapporten inte, i allt visentligt, 4r upprittad for
koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovisningsla-
gen samt for moderbolagets del i enlighet med arsredovis-
ningslagen.

Stockholm den 6 februari 2015
Deloitte AB

Jan Berntsson
Auktoriserad revisor
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KINNEVIKS ARSSTAMMA 2015

Arsstimman kommer att hillas i Stockholm den 18 maj 2015.
Aktiedgare som Onskar fa ett drende behandlat pa arsstim-
man skall inkomma med skriftligt forslag till arsstamma@
kinnevik.se, eller till Company Secretary, Investment AB
Kinnevik, Box 2094, 103 13 Stockholm, senast sju veckor
fore arsstimman, fOr att garantera att drendet kan inklude-
ras i Kkallelsen till arsstimman. Ytterligare information om
hur och nir registrering skall ske kommer att offentliggoras
fore arsstimman.

VALBEREDNING INFOR ARSSTAMMA 2015
I enlighet med beslut vid arsstimman 2014 har Cristina Sten-
beck sammankallat en valberedning bestiende av ledamoter
som har utsetts av de storsta aktieigarna i Kinnevik som har
valt att utse ledamoéter till valberedningen. Valberedningen
bestar av Cristina Stenbeck, Max Stenbeck som har utsetts av
Verdere Sarl, Wilhelm Klingspor som har utsetts av familjen
Klingspor, Ramsay Brufer som har utsetts av Alecta, James
Anderson som har utsetts av Baillie Gifford samt Edvard von
Horn som har utsetts av familjen von Horn.

Information om valberedningens arbete finns pa Kinne-
viks hemsida www.kinnevik.se.

FINANSIELLA RAPPORTER

Arsredovisningen for 2014 kommer att publiceras pi bola-
gets hemsida den 30 mars 2015.

Datum for 2015 ars rapporter:

23 april Delarsrapport januari-mars
22 juli Delarsrapport januari-juni
23 oktober Delarsrapport januari-oktober

Stockholm 6 februari 2015

Styrelsen

Kinnevik limnar informationen i denna rapport i enlighet
med lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden. Infor-
mationen limnades for offentliggérande den 6 februari 2015
klockan 8.00 (CET).

Kinnevik dr ett entreprenoriellt investeringsbolag med fokus pa att bygga digitala konsumentvarumdrken inom fyra sektorer: Kommunika-
tion , E -bandel & Marknadsplatser, Underbdllning och Finansiella tjicinster . Vi samarbetar med grundare och management for att skapa ,
investera i, och leda snabbt vixande digitala verksambeter bade i etablerade marknader och pad utvecklingsmarknader .

Kinnevik grundades 1936 av familjerna Stenbeck , Klingspor och von Horn.

Kinneviks aktier handlas pa Nasdaq OMX Stockbolms lista for stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.
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