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BOKSLUTSKOMMUNIKE 2012

Viktiga handelser

* Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om en
utdelning om 6,50 (5,50) kr per aktie, vilket mot-
svarar en Okning pa 18%.

* Under 2013 forvintas investeringar uppga till 2-3
miljarder kronor jamfort med de 7,1 miljarder kro-
nor som Kinnevik investerade 2012. Merparten av
investeringarna forvintas ske i befintliga innehav.

e Zalando, Europas storsta e-handelsbolag i mode-
sektorn, rapporterade nettoforsiljning om 1,15
miljarder euro under 2012 jaimfoért med 510 MEUR
under 2011 och redovisade ett nollresultat for hel-
aret i Tyskland, Osterrike och Schweiz. Rorelsemar-
ginalen for koncernen uppgick till -8% 2012 jamfort
med -12% 2011 trots fortsatt stark forsiljningstill-
vaxt i befintliga marknader och etableringskostna-
der pa nya marknader. Siffrorna for 2012 4r prelimi-
nira och oreviderade.

Kinneviks substansvérde 2007-2012
Proforma justerat for forvérvet av Emesco kvartal 3 2009. Siffror | Mkr.
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Finansiell utveckling under fjarde kvartalet

Substansvirdet minskade under fjirde kvartalet
med 1,7% och uppgick till 58.769 Mkr vid utgang-
en av december, motsvarande 212 kr per aktie.

Koncernens totala intikter uppgick till 530 (97) Mkr
och resultat per aktie uppgick till -4,77 (18,05) kronor.

Bedomd virdeforindring av onoterade innehav
(inklusive erhallna utdelningar) uppgick till 699
MKr, varav 486 Mkr avsdag Rocket Internet med
portfoljpolag och 175 Mkr Avito. Kinnevik erholl
utdelningar om 680 Mkr fran Rocket Internet under
kvartalet.

Nya investeringar uppgick till 2.646 Mkr under
fjarde kvartalet, varav 2.489 Mkr avsag Zalando.

Resultat fran forsiljningen av Korsnis, som slut-
fordes den 29 november, uppgick till 2,9 miljarder
kronor. Koncernens nettoskuld minskade med 8,4
miljarder kronor till foljd av transaktionen.

Finansiell utveckling under helaret 2012

Koncernens totala intikter uppgick till 1.591 (330)
Mkr och resultat per aktie uppgick till -10,77
(21,11) kronor.

Substansvirdet minskade under dret med 5% till
58.769 Mkr vid utgingen av december.

Siffrorna i denna rapport géller fiarde kvartalet och helaret 2012 exklusive
verksamhet under avveckling om inte annat anges. Siffrorna inom parentes
géller motsvarande period 2011.

72012 var ytterligare ett aktivt ar for Kinnevik och vi fortsatte omvandlingen och koncentrerade innehaven och
investeringarna kring vara kirnomraden. Vi har nu mer 4n 90% av vara tillgaingar inom mobiltelefoni, online och
media med fokus pa tillvixtmarknader, och jag ir 6vertygad om att exponeringen mot tillvixtsektorer och till-
viaxtmarknader ger oss en solid plattform for att fortsitta bygga framtida viarden. Kinnevik har en stark finansiell
stiallning och styrelsen foreslar hojd utdelning till 6,50 kronor per aktie, en 6kning med 18%. Framover ser vi ligre
investeringar nir vi fokuserar vara insatser pa att vixa vara investeringarna till starka och 16nsamma foretag” siger
Mia Brunell Livfors, Verkstillande direktor och Koncernchef for Kinnevik.



Kinneviks tillvaxtfaktorer

Kinnevik grundades 1936 och representerar dirmed mer
an sjuttiofem ars foretagartradition under samma grupp av
huvudaktieigare. Kinneviks innehav bestar av tillvixtbolag
fordelade pa foljande sektorer: Telekom & Tjinster, Online,
Media, Papper & kartong, Mikrofinansierng, samt Jordbruk
& Fornyelsebar energi. Kinnevik har linge investerat i
utvecklingslinder vilket har gett en betydande exponering
mot konsumentsektorer i dessa marknader. Kinnevik soker
att aktivt verka genom foretagens styrelser.

2012 var ett aktivt ar och omvandlingen av Kinnevik
fortsatte. I februari gav Kinnevik ett publikt bud pa Metro
och bolaget avnoterades i maj da Kinnevik forvarvat nira
100% av aktierna. I juni meddelade Kinnevik samgaendet
mellan Korsnis och Billerud vilket innebar att Kinnevik
blev den storsta dgaren av BillerudKorsnis. Dessutom
erholl Kinnevik 2,7 miljarder kronor i likvida medel genom
affiren.

Kinnevik investerade cirka 7 miljarder kronor 2012,
framst inom online-sektorn. Den stOrsta transaktionen var
forvirvet av ytterligare 10% av Zalando for en total kope-
skilling om 287MEUR vilket 6kade det sammanlagda dgan-
det till 35% och gor Zalando till ett kirninnehav i online-
portfoljen. Dessutom gjordes investeringar i onlineforetag
inom Rocket Internet samt Avito.

I juni sdlde Kinnevik ocksa sin andel i Groupon for 569
Mkr jamfort med investerat belopp som uppgick till 20 Mkr
2010.
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Kinneviks sektorer
Siffrorna inom parantes galler motsvarande period foregaende &r.

[ Telekom & Tjdnster 61% (70%)
Il Online 25% (12%)

Media 7% (8%)

Papper & Kartong 5% (8%)

Jordbruk & Fornyelsebar energi 1% (2%)
B Mikrofinans 1% (1%)

Som ett resultat av den fortsatta omvandlingen har
Kinnevik 6ver 90% av sina innehav i telekom, online och
media. Digitalisering, med konsumenter som gar over till
datatjanster pa mobiltelefonen, som tittar pa TV via datorn
eller mobilen och som handlar online, stoper om alla Kin-
neviks branscher, vilket skapar utmaningar men ocksa
tillvaxtmojligheter.

Utover exponeringen mot tillvixtsektorer har Kinnevik
fokus pa tillvixtmarknader, med mer 4n hilften av forsalj-
ningen i Latinamerika, Osteuropa och Afrika. Tillvixten i
dessa marknader stods av en stark ekonomisk tillvixt och
urbanisering, vilket leder till en framvixande medelklass
och en snabb tillvixt av konsumentsektorn.

Genom att vara en aktiv 4gare med investeringar i
mobiltelefoni, online och media, och med kunskap om
konsumenternas beteenden i dessa tre branscher pa flera
kontinenter, kan Kinnevik tillféra virde som dgare.

Kinneviks proportionella andel av innehavens intakter och rorelseresultat

Proportionell andel

Jan-dec 2012 (Mkr) intakter EBIT

Foréndring jamfort
med jan-dec 2011

intakter EBIT

Telekom & Tjanster 27 394 4 500
Online 5888 -1 362
Media 4374 514
Papper & Kartong 4 596 331
Mikrofinansiering 258 92
Jordbruk och Fornyelsebar energi 325 1

Summa Kinneviks proportionella andel
intdkter/rorelseresultat 42 835 4076

7% -15%
121% E/T
-1% 1115%
5% -30%
-8% 4%
90% E/T
14% -27%

Tabellen ovan ir en sammanstillning 6ver innehavens redovisade intikter och rorelseresultat for 2012 multiplicerade med Kinneviks dgaran-
del vid rapportperiodens utgang, varvid tabellen redovisar Kinneviks proportionella andel av innehavens redovisade intikter och rorelsere-

sultat. Siffrorna i tabellen inkluderar avvecklade verksamheter.

Vid omrikning av intikter och rorelseresultat for de bolag som har annan rapporteringsvaluta dn svenska kronor har genomsnittlig va-
lutakurs for 2012 anvints for bada aren. For bolag som 4nnu inte rapporterat utfallet for helaret 2012 redovisas intidkter och resultat med ett

kvartals efterslipning. Papper & Kartong dr 25% av rapporterad forsiljning och resultat for nu sammanslagna Billerud och Korsnis.

Proportionell andel intikter och rorelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning utan 4r endast en tilliggsupplysning.
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Totalavkastning

Kinnevikaktiens genomsnittliga arliga totalavkastning
De senaste 30 aren " 20%
De senaste 10 aren 23%
De senaste 5 aren 1%
De senaste 12 manaderna 5%

" Beraéknad under antagande att aktiedgaren har behallit tillde-

lade aktier i Tele2, MTG, Transcom och CDON.

Handelser under fjarde kvartalet

Investeringar inom online, mikrofinansiering, jordbruk
och fornyelsebar energi uppgick under fjarde kvartalet
till sammanlagt 2.646 MKr, varav 2.489 Mkr i Zalando (se
nedan) och 132 Mkr vid deltagande i nyemission i Black
Earth Farming. Detta innebir att Kinnevik under 2012
investerade cirka 7,1 miljarder kronor inom online, mik-
rofinansiering, jordbruk och fornyelsebar energi.

I oktober forviarvade Kinnevik ytterligare 10% av aktierna
i Zalando for en total kopeskilling om 2.489 Mkr. Siljare
var de tidiga investerarna Holtzbrinck Ventures, Tengel-
mann och Rocket Internet, som alla silde en mindre del
av sina innehav men beholl merparten av sina aktier.
Efter transaktionen 4r Kinneviks dgarandel 35% av vilket
26% 4gs direkt och 9% 4gs indirekt via Rocket Internet.
Kinnevik finansierade forvarvet med befintliga laneramar.
Som en del av transaktionen har Kinnevik majlighet att
forvarva ytterligare aktier i Zalando for totalt upp till

100 MEUR, motsvarande ca 3% av aktierna, till samma
virdering av samma siljare. Optionen l6per fram till den
30 juni 2013 och har dnnu inte nyttjats.

Under det fjarde kvartalet erholl Kinnevik extra utdel-
ningar om 751 Mkr fran Millicom (3 USD per aktie) samt
680 Mkr fran Rocket Internet. Under aret har Kinnevik er-
hallit sammanlagda utdelningar om 974 Mkr frin Rocket
Internet, av vilka 353 Mkr hirror fran Rockets forsiljning
av aktier i Zalando till Kinnevik och 621 Mkr fran Grou-
pon. Kinnevik har atagit sig att investera utdelningen

om 353 MKr relaterad till likvid fran forsiljning av aktier
i Zalando som en del av den ovan beskrivna optionen

att forvirva ytterligare aktier i Zalando. Vid utgangen av
kvartalet hade Kinnevik inget direkt eller indirekt dgande
i Groupon.

Efter godkinnande fran relevanta konkurrensmyndighe-
ter fullfoljdes samgaendet mellan Korsnis och Billerud
den 29 november 2012. Kinnevik erholl cirka 2,7 miljar-
der kronor i kontant vederlag och blev det nya bolagets
storsta dgare med en dgarandel om 25%, allt netto efter
genomford foretridesemission i BillerudKorsnis under
december 2012. Kinnevikkoncernens nettoskuld minska-
de med ca 8,4 miljarder kronor till foljd av transaktionen,
varav 5,7 miljarder kronor utgjordes av skulder i Korsnis
som Billerud 6vertog samt 2,7 miljarder i kontant vederlag.
Europeiska kommissionens beslut att godkinna samga-
endet ir villkorat av att en pappersmaskin vid produk-
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tionsenheten i Givle (PM2) avyttras. Forsiljning av vitt
kraft- och sickpapper tillverkat vid PM2 uppgick till tva
procent av den nya koncernens totala sammanlagda for-
saljningsvolymer 2011. Vidare kommer BillerudKorsnis
att erbjuda sig att under en tidsperiod efter avyttringen
leverera vissa insatsvaror sdsom massa, anga och elektri-
citet till pappersmaskinen.
* I december emitterade Kinnevik en obligation om 1,2
miljarder kronor pa den svenska obligationsmarknaden.
Loptiden pa obligationen 4r 5 dr och emissionen inklude-
rar dubbla trancher med 200 Mkr till en arlig kupong pa
3,25% och 1.000 MKkr till 3 manaders STIBOR + 1,7%.
Under det fjirde kvartalet framforde det svenska Skatte-

verket krav pa att Kinnevik ska erligga kupongskatt om
702 Mkr hinforlig till Kinneviks forviarv av Emesco AB
2009. Kinnevik har 6verklagat Skatteverkets beslut, samt
erhallit uppskov med betalning av skatten eftersom Kin-
nevik ar av den bestimda uppfattningen att Skatteverkets
nya tolkning av kupongskattelagen ir felaktig. Kinnevik
har inte reserverat for skatteexponeringen i rikenska-
perna.

e I december bifoll Kammarritten Kinneviks yrkande att
Kinneviks forsiljning av de indirekt 4gda aktierna i Invik
2007 var skattefri. Kammarritten avslog dirmed skatte-
verkets framstillan om tillimpning av lagen mot skatte-
flykt vid forsiljningen. Realisationsvinsten vid forsiljning-
en uppgick till 822 Mkr. Kinnevik hade inte reserverat
for eventuell tillkommande skatt till foljd av tvisten varfor
domslutet inte hade nagon paverkan pa Kinneviks resul-
tat eller kassaflode.

Utdelning och kapitalstruktur

Styrelsen foreslar att bolagsstimman beslutar om en utdel-
ning om 6,50 (5,50) kronor per aktie, vilket motsvarar en
O0kning pal8%. Den totala utdelningen till Kinneviks aktiei-
gare kommer att uppga till 1.803 Mkr.

Styrelserna i Millicom, Tele2, MTG och BillerudKorsnis har
till arsstimmorna i maj foreslagit utdelningar enligt foljande:

Kinneviks andel av féreslagna utdel- Belopp
ningar fran noterade innehav (Mkr)
Millicom 2,64 USD/aktie 651"
Tele2 7,10 kr/aktie 962
MTG 10,00 kr/aktie 135
BillerudKorsnés 2,00 kr/aktie 104
Summa forvantade utdelningar fran

noterade innehav 1852

Varav ordinarie utdelningar

Foreslagen utdelning till Kinneviks
aktiedgare 6,50 kr/aktie 1803

) Baserat péa en vaxelkurs om 6,52 SEK/USD.

Under 2013 forvintas investeringar uppga till 2-3 miljarder
kronor jaimfort med de 7,1 miljarder kronor som Kinnevik
investerade 2012. Merparten av investeringarna kommer att
goras i befintliga innehav. Moderbolagets belaning forvin-
tas Oka till cirka 6 miljarder kronor under 2013.
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31 dec 2012
Redovisade Verkliga Verkliga
Andel  Andel vérden vérden vérden Total
kapital  roster 2012 2012 2011 avkastning
Mkr (%) (%) 31 dec 31 dec 31 dec 2012
Telekom & Tjanster
Millicom 38,0 38,0 21 283 21283 26 088 -13%
Tele2 30,5 47,7 15 867 15 867 18129 -3%
Transcom 33,0 39,7 230 230 189 22%
Summa Telekom & Tjinster 37 380 37 380 44 406 -11%
Online
Zalando (direkt och indirekt via Rocket) 35 26 8 526 8 526 1558
Rocket Internet med portféljbolag 4776 4776 5073
Avito (direkt och via Vosvik) 392 22 923 923 336
CDON 25,1 25,1 664 664 629 6%
Ovriga Online investeringar 172 229 204
Summa Online 15 061 15118 7 800 59%
Media
MTG 20,3 49,8 3042 3042 4 436 -29%
Metro 999 999 993 993 277
Metro férlagsbevis, rantebarande - - 287
Réntebarande nettokassa, Metro 187 187 -
Summa Media 4222 4222 5000 -26%
Papper & Kartong
BillerudKorsnas 49 251 251 3161 3161 10 449
Rantebarande nettoupplaning mot Korsnas - - -5212
Summa Papper & Kartong 3161 3161 5237 38%
Mikrofinansiering
Bayport 439 439 586 586 405
Seamless @ 11,8 11,8 65 65 0 185%
Ovriga mikrofinansinvesteringar 72 88 41
Summa Mikrofinansiering 723 739 446 5%
Jordbruk & Fornyelsebar energi
Black Earth Farming 24,9 24,9 456 456 427 -36%
Rolnyvik 100 100 184 250 250
Vireo 78 78 77 134 58
Ovriga jordbruksinvesteringar 4 4 -
Summa Jordbruk & Fornyelsebar energi 721 844 735 -24%
Ovrig réntebarande nettouppléning -3 008 -3 008 -1 605
Skuld, ej betalda investeringar -110 -110 -490
Ovriga tillgéngar och skulder 423 423 310
Summa eget kapital/substansvérde 58 573 58 769 61 839
Substansvirde per aktie 212,02 223,10
Slutkurs B-aktien, kronor 135,30 133,80 5%

For uppdelning se sidan 6.
Efter full utspadning.
Efter utnyttjande av optioner.

Per 31 december 2011 genomsnittet av marknadsvérderingar av Korsnas gjorda av de analytiker som aktivt féljer Kinnevik, inklusive 5% av aktierna i Bergvik Skog
AB samt 75% i Latgran Biofuels AB.

9 Per 31 december 2012, inklusive tecknade och betalda men ej erhalina aktier.
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Telekom & Tjanster

Investering (Mkr) Agarandel Bedomda verkliga virden

Millicom 38,0% 21283
Tele2 30,5% 15 867
Transcom 33,0% 230
Summa 37 380
Avkastning Telekom & Tjanster 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) -11% 2%

Kinneviks telekombolag Millicom och Tele2 har totalt 85
miljoner abonnenter i 24 linder. Millicom verkar enbart
pa tillvixtmarknader med verksamhet i Latinamerika och
Afrika, medan Tele2 har verksamhet i Skandinavien och i
flera tillvixtmarknader som Ryssland och Kazakstan.

En viktig tillvixtfaktor for bade Millicom och Tele2 ar
forindringen i konsumenternas beteende dir rosttrafik
minskar som andel av intikter och anvindning av data i
mobilen vixer kraftigt. Att hantera denna 6vergang med
bibehallen god l6nsamhet 4r nyckeln till ett fortsatt gott
viardeskapande. Att utveckla mervirdestjanster star darfor
hogt pa dagordningen. For Millicom omfattar dessa tjanster
mobila finansiella tjanster som kontantoverforingar via
mobilen, samt olika informationstjinster och underhallning.
Millicom har dven gatt in i ett nytt segment, online, for att
ta tillvara den hoga forvintade tillvixten i bade Latiname-
rika och Afrika. Genom samarbetet med Rocket Internet
kommer Millicom att utveckla online-tjinster inom e-han-
del, lead generation och betalningar.

I Tele2, dir marknaderna dr mer utvecklade, fokuserar
bolaget sin strategi pa att erbjuda det bista virdet, det vill
sdga att erbjuda sina kunder en kombination av lagt pris,
overlagsen kundupplevelse och en utmanarkultur. Nir
marknaderna mognar blir det allt viktigare att fokusera pa
vardet av varje kund i stillet for volym och Tele2 fokuserar
pa kundrelationer och datakapacitet for att behalla mervir-
deskunder och dra nytta av deras 6kande dataanvindning.

Transcom idr verksamt inom outsourcing av Customer
Relationship Management (CRM) och inkasso. Bolaget har
over 30.000 anstillda och bedriver en global verksamhet i
28 linder.

Millicom

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (MUSD) 2012 2011 2012 2011
Intakter 4814 4530 1266 1177

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 2 065 2 087 528 536
Rdrelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 1104 1 257 266 333
Nettoresultat 504 1129 68 234
Antal mobilabonnenter (miljoner) 47,2 43,1

2012 var ett ar av investeringar for Millicom. Foretaget okat
sina investeringar i infrastruktur och i affirsverksamheten,
sarskilt i branding och subventioner. Millicom har ocksa
nyanstillt i de nya affiarskategorierna. Investeringarna ar

viktiga med tanke pa att rostverksamheten mognar allt
snabbare.

Intikterna 6kade med 8% under 2012 med nira 35%
av intikterna frin mervirdestjinster. EBITDA-marginalen
minskade med 2,9 procentenheter under 2012 jamfort med
2011 till 43,2% (exklusive Online). Investeringar i IT och
3G-tjanster okade samtidigt men investeringarna i férhal-
lande till forsiljningen 6versteg inte 20%.

Styrelsen har beslutat att féresla en utdelning om 2,64
USD per aktie till arsstimman.

Tele2

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 2011
Intékter 43726 41001 11275 10 852

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 10960 11212 2672 2873
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 5653 7050 1524 1663
Nettoresultat 3264 4751 565 1310
Antal kunder (miljoner) 38,2 34,2

Tele2 fortsatte att redovisa forsiljningstillvixt och 6kning
av antalet abonnenter under det fjirde kvartalet.

Kundbasen i Ryssland 6kade med 373.000 (250.000) och
under de senaste 12 manaderna har Tele2 Rysslands kund-
bas okat med 2,1 miljoner nya anvindare. Tele2 fortsitter
att undersoka mojligheterna att expandera verksamheten i
Ryssland genom savil nya licenser som kompletterande for-
varv.

I Sverige kinnetecknas marknaden av relativt stabila
prisnivaer under det fjirde kvartalet i kombination med en
okad efterfragan pa smarta telefoner i den dyrare prisklas-
sen och en fortsatt forflyttning fran kontantkort till abonne-
mang. Som ett resultat kade nettoomsittningen med 6% un-
der kvartalet. EBITDA-bidraget fran mobilverksamheten var
748 (798) Mkr en minskning till foljd av en 6kad efterfragan
pa smarta telefoner i den hogre prisklassen vilket resulterar
i hogre subventioner.

Tele2 Nederlinderna visade omsittningstillvixt, frimst
som ett resultat av ett starkt kundintag av mobilabonnenter.
Under kvartalet forviarvade Tele2 tva licenser pd 800 MHz-
bandet i den nederlindska auktionen av flerbandsfrekven-
ser.

I Kazakstan fortsatte Tele2 att se en stark tillvixt av bade
rost- och dataanvindning inom det mobila segmentet. Under
kvartalet lanserade Tele2 sitt nya koncept med egna butiker,
vilket resulterade i minskad tid for kundhantering och 6kad
kundnojdhet.

Styrelsen for Tele2 har beslutat att foresla en 6kning av
den ordinarie utdelningen med 9% till 7,10 (6,50) kronor per
aktie avseende rikenskapsaret 2012.
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Indirekt
Direkt dgaran-
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Beddmda verkliga vérden per 31
december 2012

Nettoinvesterat Indirekt

Investering (Mkr) dgarandel Summa belopp (ack.) Direkt dgande dgande " Summa
Zalando GmbH 26% 35% 4685 6279 2247 8 526
Bigfoot | (Dafiti, Lamoda, delvis Namshi) 30% 39% 1536 1479 74 1553
Bigfoot Il (The Iconic, Zalora, delvis Zando och Jumia) 32% 44% 760 708 5 713
Home24 24% 36% 791 754 18 772
Wimdu 29% 41% 361 345 34 379
BigCommerce (Lazada, Linio, delvis Namshi) 12% 29% 289 286 16 302
Other Rocket portfolio companies ? varierande  varierande varierande 643 759 298 1057
Summa Rocket Internet med portféljbolag 9 065 10610 2692 13302
Avito 22% 17% 39% 336 520 4083 923
Ovriga portfélibolag varierande  varierande varierande 412 229 - 229
Summa onoterade bolag 9813 11 359 3095 14454
CDON Group 25,1% - 25,1% 5179 664 - 664
Summa investeringar inom online 10 330 12 023 3095 15118

 Ags via Rocket Internet GmbH samt Vosvik AB (Avito).

2 Investerat belopp inkluderar nettoinvesterat belopp i Rocket Internet GmbH (negativt efter erhalina utdelningar 2012). Bedémda verkliga véarden inklu-

derar kassa i Rocket Internet GmbH.

9 Vérdet av erhdllen utdelning frdn MTG vid utdelningstilifallet och senare forvarv.

Avkastning Online 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 59% 38%

Kinneviks onlineinvesteringar 4r framst inriktade pa e-
handel och marknadsplatser. E-handel ir en av de starkaste
globala tillvaxttrenderna i virldsekonomin och bygger pa
en permanent forskjutning i konsumenternas beteende.
Detta bekriftas av marknadsstatistik fran Kinneviks hu-
vudmarknader. I Sverige vixte e-handel med 14% under de
forsta nio manaderna 2012, medan traditionell detaljhandel
okade med 0,5%.

Inom e-handel har Kinnevik fokuserat sina investeringar
i sko- och modesegmentet genom foretag som Zalando
med geografisk nirvaro i Europa och foretag som Lamoda,
Dafiti, Namshi och Zalora med fokus pa tillvixtmarknader.
Detta segment av e-handelsindustrin 4r attraktivt av flera
skil; det utgor en relativt stor del av hushallsbudgeten; det
ar en sektor med hoga bruttomarginaler och produkterna
ar litta att paketera och skicka vilket mojliggor en effektiv
logistik samt fria leveranser och returer.

For att vara konkurrenskraftig och bli en 16nsam online-
aterforsiljare dr det viktigt att bygga storlek och skala sa
att man ir det forsta valet nir kunden gar online. Det dr

ocksa en viktig konkurrensfordel att vara helt integrerad
och dirmed kontrollera hela virdekedjan frain webbplats
till logistik, betalning och leverans i syfte att kunna paverka

den totala kundupplevelsen.

Investeringar och véardering

Kinnevik investerade 6.769 Mkr inom online under 2012,
varav 6.627 kr i Rocket Internet med portféljbolag och 50
MKr i Avito. Av medlen investerade i Rocket Internet med
portfoljbolag investerades 3.658 Mkr i Zalando och 1.535
Mkr i holdingbolagen Bigfoot I och Bigfoot II som iger e-
handelsbolag som bedriver forsiljning av skor och mode pa
utvecklingsmarknader.

Kinneviks onoterade innehav inom online viarderas med
utgangspunkt fran “International Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines”, varvid en samlad bedom-
ning gors for att faststilla vilken virderingsmetod som ar
lamplig for respektive innehav. I férsta hand beaktas om
det nyligen skett transaktioner pa armlingds avstand i
bolaget. Vid nyemissioner tas hdnsyn till ifall de nyemit-
terade aktierna har bittre preferens till bolagens tillgangar
an tidigare utgivna aktier vid likvidation eller forsiljning. I
de fall inga eller fa transaktioner nyligen skett gors en vir-
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dering genom att applicera relevanta multiplar pa bolagets
historiska och prognostiserade nyckeltal som till exempel
forsiljning och resultat. Vid en sadan jamforelse beaktas
eventuella justeringar till foljd av till exempel skillnad i
storlek, historik eller geografisk marknad mellan aktuellt
bolag och en grupp av jimforbara bolag. I de fall det finns
en annan metod som bittre aterspeglar det verkliga vardet
for ett innehav jamfors utfallet fran denna metod med
utfallet fran 6vriga relevanta metoder. Direfter gors en be-
domning av vilken metod som bist avspeglar det verkliga
virdet pa det aktuella innehavet och innehavet virderas
enligt denna metod.

Nedan dr en sammanstillning av virderingsmetoder
som tillimpats i rikenskaperna per 31 december 2012.

Bolag Vérderingsmetod

Rocket Internet GmbH Portféljbolagen har varderats enligt nedan,
kassa och dvriga tillgangar varderade

enligt Rockets rékenskaper.

Zalando Varde enligt senaste transaktioner (2,8
miljarder EUR for hela bolaget), vilket per
31 december 2012 &r i nivd med vardering
baserad pé forsaljningsmultiplar jamfort
med en grupp jamférbara bolag dar bland
annat Asos, Amazon och CDON Group
ingar.

Bigfoot I, Bigfoot Il, Home24,
Wimdu, BigCommerce, Avito

Vardering baserad pa historiska forsalj-
ningsmultiplar jamfért med en grupp
jamfdrbara bolag. Direkt och indirekt
agda aktier har varderats i enlighet med
preferens vid likvidation eller férséljning av
hela bolaget.

Ovriga portfélibolag Beddmda verkliga varden 6verensstam-

mer med anskaffningsvéarde.

Vid utgangen av december virderades de onoterade in-
vesteringarna inom Online (d.v.s. exklusive CDON Group)
till sammanlagt 14.454 Mkr. Bedomd virdeférindring
redovisad Over koncernens resultatrikning och erhallna
utdelningar uppgick till 689 (1.646) Mkr for det fjiarde
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kvartalet, varav 486 (1.649) Mkr avsiag Rocket Internet med
portfoljbolag (inklusive utdelningar om 680 Mkr erhallna
fran Rocket Internet GmbH) och 175 (0) Mkr relaterade till
Avito. Den positiva viardeforindringen avseende Rocket In-
ternet med portféljbolag hinfors huvudsakligen till positiva
valutakursforindringar.

For helaret 2012 uppgick bedémd vardeforandring
redovisad Over koncernens resultatrikning och erhallna
utdelningar till 2.752 (1.811) MKkr, varav 2.215 (1.813) Mkr
avsag Rocket Internet med portfoljpolag och 538 (0) Mkr Avito.

Under 2012 har ett antal av Rockets portfoljpolag samt
Avito nyemitterat aktier till externa investerare pa virde-
ringsnivaer som overstiger Kinneviks redovisade bedémda
verkliga viarden. De nyemitterade aktierna har bittre prefe-
rens 4n Kinneviks aktier till portfoljbolagens tillgangar vid
likvidation eller forsiljning varfor Kinnevik anser att dessa
virderingar inte utgor relevant grund for bedomt verkligt
virde i redovisningen. De senaste transaktionerna som
genomforts med bittre preferens 4dn Kinneviks innehav har
skett pa nivaer som riknat pa Kinneviks dgarandelar 6ver-
stiger av Kinnevik redovisat virde per 31 december 2012
med drygt 5 miljarder kronor.

Proportionell andel av intakter, rérelseresul-
tat och kassa i onoterade onlinebolag

Kinneviks proportionella andel av de onoterade onlinebo-
lagens intikter 6kade med 172% jamfort med foregaende
ar och uppgick till 4.748 (1.746) Mkr under 2012. Omsitt-
ningstillvixten ar starkast i det andra och fjiarde kvarta-
let, vilket forklaras av sisongsvariationer inom sko- och
modehandeln. Den starka tillvixten i kombination med en
kort verksamhetshistoria medfor att de onoterade bola-
gen inom Kinneviks onlineportfolj fortfarande redovisar
negativa rorelseresultat. Under 2012 har ett trettiotal nya
foretag startats inom Kinneviks onlineverksamhet. Eftersom
alla uppstartskostnader resultatfors, har rorelseforlusterna

Kinneviks proportionella andel av de onoterade onlinebolagens intikter, rorelseresultat och kassa

Mkr Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv4 Heldr 2011 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Helar 2012
Intakter 278 379 440 649 1746 817 1047 1195 1690 4748
Kvartalsvis tillvaxt 37% 16% 48% 26% 28% 14% 41%

Arsvis tillvaxt 194% 176% 172% 160% 172%
Rorelseresultat -364 -232 -325 -437 -316 -1.309
Ack. investerat belopp (netto efter erhallna utdelningar) 9813
Beddmda verkliga varden 31 Dec 2012 14 454
Proportionell andel av kassa per 31 Dec 2012 2712

Tabellen ovan ir en sammanstillning 6ver de onoterade onlinebolagens redovisade intikter och rorelseresultat for 2012 multiplicerade med

Kinneviks dgarandel vid rapportperiodens utgang, varvid tabellen redovisar Kinneviks proportionella andel av innehavens redovisade intikter

och rorelseresultat. Vid omrikning av intikter och rorelseresultat for de bolag som har annan rapporteringsvaluta 4dn svenska kronor har

genomsnittlig valutakurs for 2012 anvints for bada aren. For bolag som dnnu inte rapporterat utfallet for december 2012 redovisas intikter

och resultat med en manads efterslipning. Proportionell andel intikter och rorelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning utan

ir endast en tilliggsupplysning.
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okat under aret. Dock 4r de storre foretagen i portfoljen

vil kapitaliserade och har kapital for fortsatt expansion tills
de nar positivt resultat. Kinneviks proportionella andel av
bolagens kassa uppgick till 2.712 Mkr per den 31 december

2012.

Rocket Internet

Rocket Internet ir ett bolag som startar och utvecklar bolag

inom e-handel och andra konsumentinriktade online-

verksamheter. Kinnevik dger 24,2% av moderbolaget Rocket

Internet GmbH och arbetar tillsammans med grundarna

av Rocket Internet for att starta och bygga upp ledande

internetbolag.

Utover investeringen i Rocket Internet har Kinnevik di-
rektinvesterat i ett antal bolag grundade av Rocket Internet
verksamma inom foljande omraden:

* E-handel med fokus pa skor och mode dir Zalando ir
verksamt i Europa, Dafiti i Latinamerika, Lamoda i Ryss-
land och OSS, Namshi i Mellanostern, Zalora i Sydosta-
sien, The Iconic i Australien, Zando i Sydafrika samt ett
flertal andra nystartade bolag pa tillvixtmarknader.

¢ E-handel av mobler och heminredning. Home24 och
Westwing ir aktiva i Europa, Mobly i Brasilien och ett
flertal nya bolag har startats pa tillvixtmarknader.

* Generell e-handel, med Kanui och Tricae i Brasilien,
Lazada i Sydostasien, Linio i Latinamerika samt Jumia i
Afrika.

e Marknadsplatser for formedling av korttidsboende genom
bolagen Wimdu och Airizu, och matbestillningstjinst
genom Foodpanda.

* Prenumerationstjianster, dir Glossybox erbjuder stil- och
skonhetsprodukter, och HelloFresh levererar veckovisa
matvarukorgar for hemlagning.

Zalando

Zalando startade sin verksamhet i Tyskland 2008 och bedri-
ver idag verksamhet i Nederlinderna, Belgien, Frankrike,
Storbritannien, Osterrike, Schweiz, Italien, Spanien, Sverige,
Finland, Norge, Danmark och Polen. Zalando har vixt
snabbt och ir idag det storsta e-handelsbolaget i modesek-
torn i Europa.

Nyckelfaktorerna for att bli framgangsrik inom mo-
dehandeln omfattar ink6p, logistik och marknadsforing.
Zalando har under de senaste fem aren fokuserat pa att
bli ledande inom alla dessa omraden pa de marknader dar
bolaget ir aktivt.

Zalando har utvecklat starka relationer med de frimsta
leverantorerna inom sko- och modesegmentet. Bolaget ir
idag en viletablerad aktor pa de europeiska marknaderna
vilket mojliggor att ytterligare utveckla logistik- och betal-
ningsvillkor med de viktigaste leverantdrerna. Dessutom
har Zalando fokuserat pa att etablera egna varumirken som
utgor en 6kad andel av den totala omsittningen.

Bekvimlighet dr en av de viktigaste faktorerna for att
fa konsumenterna att handla pa Internet, varfor Zalando
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har gratis leveranser och returer vilket resulterar i en ge-
nomsnittlig returgrad pa cirka 50%. Detta medfor att det 4r
mycket viktigt att ha en kostnadseffektiv och felfri logistik-
process. Zalando har darfér som en del av sin strategi valt
att hantera merparten av sin logistik sjilv. Det forsta egna
varulagret togs i bruk under 2011 och ett andra varulager
i Erfurt i Tyskland togs i drift under andra halvaret 2012.
Pa grund av den starka tillvixten har Zalando planerat ett
tredje varulager vilket kommer tas i drift under 2013.

Zalando rapporterade nettoforsiljning om cirka 1,15
miljarder euro under 2012 jamfort med 510 MEUR under
2011. Inom de mer mogna marknaderna Tyskland, Oster-
rike och Schweiz redovisade bolaget ett nollresultat for
helaret, samtidigt som man har fortsatt investera i tillvixt.
Zalando fortsatte dven att investera i nya marknader for att
befista sin ledande position i Europa. Till foljd av denna
strategi rapporterade Zalando en forbittrad rorelsemarginal
om -8% for hela koncernen 2012 jamfort med -12% 2011.

Under det gangna aret har Zalando tagit in ny finan-
siering fran bland annat DST, JP Morgan samt Kinnevik
och bolaget ir fullt kapitaliserat for att finansiera planerad
framtida tillvixt.

Dafiti, Lamoda, Namshi (Bigfoot)

Bigfoot ir ett holdingbolag for ett antal e-handelsbolag
inom skor och mode pa tillvixtmarknader:

 Dafiti grundades iborjan av 2011 och erbjuder ett brett
urval av mode for midn och kvinnor. Bolaget startade sin
verksamhet i Brasilien, och har sedan dess dven expande-
rat till Argentina, Chile, Colombia och Mexiko, och riktar
sig darmed till en av virldens storsta tillvixtmarknader
med en total befolkning om 400 miljoner. Latinamerika
uppvisar stark konsumtionstillvixt och Dafiti har po-
sitionerat sig som ett av de frimsta e-handelsbolagen i
regionen.

Lamoda startade i borjan av 2011 och erbjuder skor och

mode pa Internet i Ryssland och OSS. Inom regionen
finns 6ver 60 miljoner Internetanvindare och Lamoda
vaxer kraftigt.

Namshi 4r aktiva inom e-handel av skor och mode pa sex
marknader i Mellandstern, nimligen Forenade Arabemi-
raten, Saudiarabien, Bahrain, Kuwait, Oman och Qatar.
Samtliga marknader karaktiriseras av en stark betalnings-
forméga, hoga nivaer av disponibel inkomst och en hog
Internet-penetration.

The Iconic, Zalora, Zando, Jumia (Bigfoot Il)
Bigfoot II ir ett holdingbolag for frimst skor och mode,
vilket kontrollerar foljande bolag:

e The Iconic vilket 4r en e-handelsbutik som siljer skor
och mode i Australien och Nya Zeeland, och riktar sig
dirmed till en befolkning om 30 miljoner. Bolaget grun-
dades i slutet av 2011 och har sedan dess uppvisat stark
tillviaxt och redan tagit en ledande marknadsposition i
regionen.
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Zalora verkar pa atta marknader i Sydostasien; Singapore,
Malaysia, Indonesien, Thailand, Filippinerna, Vietnam,
Taiwan och Hong-Kong - som alla karaktiriseras av hog
tillvaxt.

* Jumia ir en generell e-handelsbutik aktiv i Nigeria, Egyp-
ten och Marocko. Bolagets produktutbud omfattar ex-
empelvis mobiltelefoner, video- och ljudteknik, spel- och
spelkonsoller, bocker, leksaker och skonhetsprodukter.

Zando vander sig till den attraktiva sydafrikanska mark-
naden med totalt 50 miljoner invianare och erbjuder skor
och mode.

Home24

Home?24 ir en e-handelsbutik som siljer mobler och hem-
inredning. Bolaget ir aktivt under varumirket Home24 i
Tyskland, Frankrike och Nederlinderna, samt i Brasilien
under varumirket Mobly.

Wimdu

Wimdu grundades under 2011 och 4r en marknadsplats for
formedling av korttidsboende. Wimdu riktar sig mot den
vixande marknaden for uthyrning av andrahandsboenden,
och ticker storre delen av virlden med 6ver 150.000 till-
gingliga bostider. Intikterna kommer fran den kommission
som bolaget erhéller som mellanhand i uthyrningsproces-
sen.

Lazada, Linio (BigCommerce)

* Lazada grundades i borjan av 2012 och ar aktivt inom ge-
nerell e-handel i fem av de mest attraktiva marknaderna i
Sydostasien - Indonesien, Vietnam, Thailand, Filippinerna
och Malaysia.

* Linio grundades under forsta halvaret 2012, och ir aktivt
i Mexiko, Colombia, Peru och Venezuela med generell
e-handel.

Avito

Avito dr den ledande onlinetjinsten for radannonser (classi-
fied ads) i Ryssland. Intikterna kommer frimst fran reklam-
forsiljning pa webbplatsen samt tilliggstjinster. Under det
fjairde kvartalet hade bolaget i genomsnitt 4,9 miljoner nya
annonser per manad (motsvarande period féregiende ar
3,2 miljoner) och 27,3 miljoner (18,3) unika besokare. Un-
der 2012 expanderade bolaget sin verksambhet till Marocko
och Egypten.

Under andra kvartalet genomforde Avito en kapitalan-
skaffning dir savil befintliga som nya dgare tecknade ak-
tier i bolaget. Av totalt 75 MUSD i nytt kapital, investerade
Kinnevik 10 MUSD pa en virdering av hela bolaget om 300
MUSD fore nyemissionens genomférande. Under det fjirde
kvartalet triffade Avito avtal om att ta in ytterligare 50
MUSD i nytt kapital fran en ny investerare. Transaktionen
ar villkorad av godkidnnande frin relevanta myndigheter
och har dnnu inte avslutats.
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CDON Group

CDON Group ir en ledande e-handelskoncern med nagra
av Nordens mest vilkinda och uppskattade varumirken.

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 2011
Intakter 4462 3404 1573 1316
Rdrelseresultat efter avskrivningar EBIT -174 129 =111 71
Nettoresultat -162 83 -90 48

CDON Groups forsiljning nadde nya rekordnivaer savil un-
der fjarde kvartalet som under helaret 2012. Forsiljningen
okade med 19% i det fjarde kvartalet jamfort med samma
kvartal foregaende ar och med 31% for helaret. Detta be-
kriftar gruppens starka underliggande affir.

Under fjarde kvartalet befiste Nelly sin marknads-
position med en forsiljningstillvixt om 22%. I samband
med upprittandet av arsbokslutet identifierades negativa
engangsposter pa 112 Mkr inom Nelly som péaverkade re-
sultatet i det fjarde kvartalet.
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Media

Investering (Mkr) Agarandel Bedémda verkliga virden

Modern Times Group MTG 20,3% 3042

Metro 99% " 1180
Summa 4222
' Efter nyttjande av optioner

Avkastning Media 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) -26% -11%

Medialandskapet forindras snabbt da bade TV-tittare och
och tidningslisare i stigande grad gar Over till internet.
Konkurrensen forandras och nya aktorer kommer in. I
Skandinavien fortsitter TV dock vara det dominerande
mediet for annonsorer och TV ir fortfarande det sjilvklara
valet for stora kampanjer for varumirkesbyggande.

For att forbli konkurrenskraftiga och behalla en posi-
tion som det forsta valet for konsumenter och annonsorer
ir innehall och rickvidd de tva overgripande konkurrens-
fordelarna. Det 4r mot denna bakgrund som MTG investera-
de intensivt under 2012 med fokus pa att forvirva attraktivt
innehall samt investera i distribution genom sin Viasat Play
plattform.

For Metro fortsatte den strategiska 6vergangen mot
tillvixtmarknader under 2012 och foretaget limnade Neder-
linderna och Danmark.

Modern Times Group MTG

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 20M1
Intékter 18336 13473 38620 3711
(Fllztgﬁl)seresultat efter avskrivningar 2104 615 476 2515
Nettoresultat 1594 -1289 378 -2564

Forsiljningstillvixten i det fjirde kvartalet for MTGs kvarva-
rande verksamheter aterspeglade i huvudsak de starka po-
sitionerna for verksamheten pa tillvixtmarknaderna, vilka
tog reklammarknadsandelar och 6kade antalet abonnenter
i ndstan alla linder. Detta aterspeglar de investeringar MTG
har genomfort i innehall och utvecklingen av sina kanalva-
rumirken.

Forbittringen av tittartidsandelarna for de skandinavis-
ka kanalerna 4r mer i fokus 4n nagonsin tidigare, och MTG
har nu tecknat ett antal strategiskt viktiga distributionsavtal.
Den internetbaserade nordiska betal-TV-tjanst Viaplay har
redovisat goda resultat och vixer snabbt. Samtidigt kommer
de nordiska satellitplattform och betal-TV-erbjudande pa
sikt dra nytta av att nytt innehall och nya kanaler.

MTGs affirsmodell med lag kapitalbindning och strikt
hantering av rorelsekapital har fortsatt att generera goda
kassafloden, vilket har gjort att MTGs nettoskuld var nira
noll vid arets slut.

Styrelsen kommer att foresla en 6kad ordinarie utdel-
ning om 10,00 (9,00) kronor per aktie till bolagsstimman.
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Metro

Efter att det offentliga uppkopserbjudandet framgangsrikt
avslutats, dr det Kinneviks avsikt att fortsitta driva Metros
verksamhet enligt den strategiska plan som upprittats av
Metros ledning och fortsitta att investera i tillvixtlander.
Denna strategi medfor en avvigning mellan bibehallen
kostnadskontroll och fortsatta investeringar i tillvixtmark-
nader.

Lasekrets och reklammarknaden
Metro publiceras i 6ver 100 storre stider i 23 linder i Euro-
pa, Asien, Nord- och Sydamerika. Metros globala lisekrets
har 6kat med 7% jamfort med forra aret till ca 18,8 miljoner
dagliga lisare. De frimsta anledningarna till denna 6kning
ir lanseringen av nya utgavor i Brasilien och Mexiko samt
lansering i Colombia och Puerto Rico.

I Sverige sikerstiller Metro sin marknadsposition och ir
den i sarklass mest lista tidningen i landet.

ZenithOptimedia (september 2012) prognostiserar en
okning av de globala reklamutgifterna med 5% under 2013.
For tidningar forvantas en nedgang av reklamintikter med 2%
under 2013 i Visteuropa och en 6kning med 8% i Latinamerika.

Verksamhet
Nedan idr en tabell 6ver Metros operationella resultat:
jan-dec okt-dec
MEUR 2012 2011 2012 2011
Intakter
Europa 107,2 122,4 26,7 35,6
Tillvaxtmarknader 79,8 68,4 23,5 19,9
Huvudkontor 6,9 6,1 1,8 2,5
Summa 1939  196,9 52,0 58,0
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)
Europa 9,5 16,3 4,0 7,0
Tillvéxtmarknader 9,3 1,7 3,8 3,4
Intresseféretag 1,3 -0,2 0,8 -0,0
Huvudkontor -10,5 -15,3 -2,8 -2,7
Summa 9,6 12,5 58 7,7

Intikterna minskade med 2% under 2012. I en jamforelse
fran ar till ar - justerat for nya investeringar, avyttringar och
valuta — har intikterna minskat med 3% for helaret med
omsittningstillvixt pa tillvixtmarknader och intiktsned-
gang i den europeiska verksamheten.

EBIT for helaret uppgick till 9,6 MEUR. Foregaende érs
resultat inkluderar en avsittning om 2,8 MEUR. Exklusive
denna avsittning minskade resultatet for helaret med 5,7
MEUR. Nedgangen i EBIT relaterades till lanseringskostna-
der i Colombia och Puerto Rico samt negativ forsiljnings-
tillvaxt i Europa.

Metro fortsitter att vixa i Latinamerika. Forsiljningen i
Latinamerika (inklusive Brasilien och Guatemala, dar Metro
inte har majoritetsposter) kade totalt med 38% for helaret
2012 och 26% justerat for nya och foérvirvade verksamheter.

Metro Holland séldes den 29 augusti 2012 till Telegraaf
Media Groep. Som en del av transaktionen har Metro ingatt
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ett franchiseavtal med den nya dgaren som kommer att fort-
sdtta att publicera tidningen Metro i Holland tillsammans
med sin andra gratistidning, Sp! ts.

Metro Danmark sildes den 4 januari 2013 till Tamedia,
en schweizisk mediakoncern.

Papper & Kartong

Beddomda

. Investerat verkliga

Investering (Mkr) Agarandel belopp véarden
BillerudKorsnéas 25,1% 2 867" 3161

' Vérdet av aktier som erhdlls som likvid vid férsalining av Korsnas samt deltagande i

nyemission i december 2012.

Avkastning Papper & Kartong 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 38% 12%
BillerudKorsnas

BillerudKorsnis verksamhet ir renodlad mot forpacknings-
material av nyfiber. Tillvixt i marknaden drivs av en global
okad efterfragan pa forpackning av livsmedel, sirskilt i
tillvaxtmarknader. Foretagets strategiska fokus 4r ocksa pa
kontinuerlig utveckling for att 6ka andelen hogforidlade

produkter.

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 20M11
Intakter 10427 9343 3068 2086
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 489 978 25 75
Nettoresultat 677 683 361 45

Fjarde kvartalet var ovanligt hindelserikt da sammanslag-
ningen av Billerud och Korsnis slutfordes. Integrationsar-
betet i BillerudKorsnis fortskrider enligt plan och bolaget
kommer fran och med nistkommande kvartal att borja
rapportera realisering av synergier.

Orderlaget for BillerudKorsnis forpackningsmaterial-
segment var for sisongen pa normalniva. Forsvagningen
som skedde mot slutet av kvartalet var sisongsrelaterad.
Priserna i lokal valuta for affirsomradena Packaging Paper
och Containerboard forbittrades i snitt med knappt 2%
under kvartalet jamfort med foregaende kvartal till foljd av
realisering av tidigare aviserade prishojningar.

Rorelseresultatet uppgick till 25 Mkr, en minskning med
136 MKr. Justerat for forvirvsrelaterade engangskostnader
om 82 (16) Mkr och en goodwillnedskrivning om 20 (0)
Mkr uppgick rorelseresultatet till 127 (177) Mkr. Korsnis-
verksamheten svarade for 76 Mkr av kvartalets rorelseresul-
tat.
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Mikrofinansiering

Bedomda
N Investerat  verkliga
Investering (Mkr) Agarandel belopp virden
Bayport 43% " 445 586
Seamless 11,8% " 35 65
Milvik 58% 18 18
Microvest Il fondandel 45 42
Ovrigt 28 28
Summa 571 739
" Efter utnyttjande av optioner.
Avkastning Mikrofinansiering 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 5% 16%

Pa samma sitt som Kinnevik utvecklade telekomtjanster i
tillvixtmarknader genom innovativa produkter och dist-
ributionssitt soker Kinnevik nu investeringsmoijligheter i
mikrofinanssektorn.

Bayport, som erbjuder mikrokrediter och finansiella
tjanster i sex afrikanska lander (Ghana, Uganda, Zambia,
Tanzania, Botswana och Mocambique) samt i Colombia, ar
Kinneviks storsta investering i sektorn. Bayport grundades
2002 och har vuxit under lI6nsambhet till ett ledande afri-
kanskt mikrokreditforetag med totala tillgingar om cirka
430 MUSD. Antalet kunder uppgar till cirka 256.000 och
savil den geografiska nirvaron som produktportfljen uto-
kas stindigt. Linen anvinds friamst for att finansiera storre
engangsutgifter sisom skolavgifter, investeringar i jordbruk
eller for att starta mindre foretag. Ghana och Zambia ir
Bayports storsta marknader, medan 4ven 6vriga linder
uppvisar snabb tillvixt.

Seamless ir specialiserat pa losningar for betalsystem
for mobiltelefoner sasom elektronisk kontantkortsladdning
och andra relaterade tilliggstjinster f6r mobiloperatorer,
aterforsaljare och distributorer. Seamless transaktionsplatt-
form ERS 360° hanterar érligen 6ver 3,1 miljarder transak-
tioner och systemet ir installerat hos mer 4n 40 operatorer
i 26 linder. Seamless har nyligen lanserat Seamless SEQR,
en ny produkt for betalningar med mobil i butik och online
som bygger pa QR-koder och dir transaktionen verifieras
och genomfors via Seamless egna betalningsvixel. Seamless
grundades 2001 och handlas pa NASDAQ OMX Stockholm.
Foretaget har sitt huvudkontor i Stockholm och har kontor
i Accra, Lahore, Mumbai och Riga.

Milviks verksamhet bestar av att tillhandahalla teknik,
distribution och forsikringslosningar som mojliggor for
mobiloperatorer i utvecklingslinder att erbjuda mikro-
forsakringsprodukter till sina slutkunder. Milvik har sin
operativa verksamhet i Ghana, Tanzania, Senegal, Mauritius
och Bangladesh.

Microvest II 4r en fond som har fokus pa aktieinveste-
ringar i mikrofinansbolag i utvecklingslinder. Fonden har
i dagsliget nio investeringar, varav tva i Indien, tva i Peru,
en i vardera Paraguay, El Salvador, Ecuador och Kazakstan,
samt en investering i en global mikrofinansgrupp.
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Jordbruk & Fornyelsebar energi Vireo Energy

Vireo Energy startade 2010 verksamhet med syfte att bygga,

. R Investerat B\?g;kl}}gg dga och driva anliggningar som producerar energi fran for-
Investering (Mkr? Agarande belopp varden nybara kallor. Initialt fokuserar bolaget pa att starta projekt
Black Earth Farming, Ryssland 24,9% 791 456 . . e . . N
Rolnyvik, Polen 100% 174 050 foor att u.tvmna energi fran avfallsanliggningar och biogas
Vireo Energy 78% 135 134 fran ovriga former av restprodukter med geografiskt fokus
Ovrigt 5 4 pa Polen och nirliggande marknader. Kontrakt har tecknats
Summa 1105 844 om utvinning av biogas med ett antal avfallsanliggningar i

Polen och Vitryssland, i vilka Vireo under 2012 investerat
Avkastning Jordbruk & Fornyelsebar energi 1ar 5 ar och pabdrjat forsiljning av energi.
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) -24% -20%

Kinneviks fokus inom jordbruk ir att fortsitta utveckla de
arealer som forvirvats till relativt laga priser inom mindre
utvecklade omraden i Polen och Ryssland for att na en
hogre produktivitet och avkastning.

Inom fornyelsebar energi dr fokus pa lokal produktion
av energi frin biogas och biomassa i Osteuropa.

Black Earth Farming

Black Earth Farming, (BEF), vars aktie ir noterad pa
NASDAQ OMX Stockholm, ir ett ledande jordbruksbolag
med verksamhet i Ryssland. Bolaget forvirvar och brukar
jordbruksmark i den boérdiga Svarta Jorden-regionen i syd-
viastra Ryssland.

jan-sept Helar
Nyckeltal (MUSD) 2012 2011 2011
Intakter 110,5 39,4 77,6
Rorelseresultat efter avskrivningar
(EBIT) 10,6 -14,0 -25,2
Nettoforlust -2)5 -29,8 -41,7

BEF tecknade i oktober 2012 ett avtal med PepsiCo varmed
BEF kommer att bli en betydande leverantor av solrosfron
och potatis samt sockerbetor till PepsiCos produkter. For
att finansiera investeringar och 6kningen av rorelsekapital
som krivs for affiren med PepsiCo samt for att fortsitta de
operationella forbittringsatgirderna som initierats, beslu-
tade styrelsen att stirka balansrikningen. Nyemissionen,
som genomfoérdes i december, tillférde BEF cirka 530 Mkr
fore emissionskostnader.

Bittre varskord samt hogre priser paverkade BEFs
resultat positivt och rorelseresultatet var 10,6 MUSD for de
forsta nio manaderna 2012.

Rolnyvik

Kinneviks heligda jordbruksbolag Rolnyvik driver gardarna
Barciany och Podlawki med en total areal om 6.705 hektar.
Rolnyvik redovisade ett rorelseresultat om 19 (23) Mkr for
helaret 2012.
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Finansiell oversikt

Siffrorna i denna rapport giller fjarde kvartalet och helaret
2012 exklusive avvecklad verksamhet om inte annat anges.
Siffrorna inom parentes giller motsvarande period 2011.
Metro ingar i koncernens omsittning och resultat fran och
med det andra kvartalet 2012.

Koncernens resultat for det fjarde kvartalet
Koncernens intikter for fjirde kvartalet uppgick till 530
Mkr jamfort med 97 Mkr foregaende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till -10 (-53) MKkr.

Forindring i verkligt virde av finansiella tillgdngar in-
klusive erhillna utdelningar uppgick till -1.263 (5.059) Mkr,
varav -1.962 (3.388) Mkr avsig noterade innehav och 699
(1.671) Mkr avsdg onoterade finansiella tillgingar.

Resultat efter skatt uppgick till -1.321 (5.008) Mkr, mot-
svarande -4,77 (18,05) kronor per aktie.

Koncernens resultat for helaret
Koncernens intikter for 2012 uppgick till 1.591 Mkr jamfort
med 330 Mkr foregaende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till -98 (-125) Mkr.

Foriandring i verkligt virde av finansiella tillgangar in-
klusive erhallna utdelningar uppgick till -2.647 (6.021) Mkr,
varav -5.464 (4.129) Mkr avsiag noterade innehav och 2.817
(1.892) Mkr avsag onoterade finansiella tillgingar.

Resultat efter skatt uppgick till -2.991 (5.853) Mkr, mot-
svarande -10,77 (21,11) kronor per aktie.

Koncernens kassaflode och investeringar
Koncernens kassaflode fran den 16pande verksamheten
exklusive forandring i rorelsekapital uppgick under aret till
-72 (-73) Mkr. Rorelsekapitalet 6kade med 150 Mkr (-11)
inklusive kupongskatt pa 170 Mkr avseende utdelningar fran
Rocket Internet, vilken kommer att aterbetalas under borjan
av 2013.

Investeringar i materiella och biologiska samt immate-
riella anliggningstillgangar uppgick under aret till 105 (42)
MKr.

Under aret tecknade Kinnevik avtal om investeringar i
ovriga aktier och viardepapper om 7.082 Mkr, medan under
aret erlagt likvidbelopp for investeringar i 6vriga aktier och
virdepapper uppgick till 7.462 Mkr, se Not 6 for detaljer.

I juni salde Kinnevik samtliga direktagda aktier i Grou-
pon foér 569 MKkr vilket motsvarade ett genomsnittligt pris
om 9,74 USD per aktie.

Koncernens likviditet och finansiering
Koncernens totala kreditramar (inklusive obligationsemis-
sioner) uppgick till 7.943 Mkr per den 31 december 2012
(11.989 Mkr per den 31 december 2011 inklusive Korsnis),
varav 6.500 Mkr hirrérde fran en revolverande kreditfa-
cilitet och 1.200 Mkr fran en obligationsemission, bada i
Kinnevik.

Koncernens tillgdngliga likvida medel, inklusive kort-
fristiga placeringar och tillgiangliga kreditloften, uppgick
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per den 31 december 2012 till 5.029 Mkr och per den 31
december 2011 till 5.465 MKr.

Koncernens rintebirande nettoskuldsittning uppgick
per den 31 december 2012 till 2.840 Mkr (per den 31 de-
cember 2011 till 6.539 Mkr), varav 2.043 Mkr relaterade till
kortfristiga lan sasom emissioner av foretagscertifikat och
lan under en facilitet med put/call-struktur. Refinansierings-
risken for dessa kortfristiga lan minimeras genom att alltid
behalla samma belopp tillgingligt under Kinneviks revolve-
rande kreditfacilitet.

Koncernens finansiering l0per med en rintesats om Sti-
bor eller liknande basrinta med en genomsnittlig marginal
om 1,0% (1,2%). Samtliga banklan har hogst tre manaders
rintebindning medan kapitalmarknadsfinansieringen va-
rierar mellan 1-12 manader for emissioner under bolagets
program for foretagscertifikat och 5 ar for obligationen. Per
den 31 december 2012 uppgick genomsnittlig aterstaiende
loptid for den totala finanseringen till 3,2 ar.

Av koncernens rintekostnader och andra finansiella
kostnader om 255 (168) Mkr uppgick rintekostnaderna till
200 (138) MKkr. Detta innebir att den genomsnittliga riante-
satsen for aret var 3,1 (3,0) % (riknat som rintekostnader i
relation till genomsnittliga rintebiarande skulder).

Koncernens upplaning sker i huvudsak i svenska kro-
nor. For 2012 uppgick nettoflodet av utlindsk valuta, exklu-
sive erhallna utdelningar och gjorda investeringar, till cirka
800 Mkr avseende Korsnis forsiljning i frimst EUR och
GBP. For 2013 forvintas koncernen inte ha nagra visent-
liga floden i utlindsk valuta forutom erhallna utdelningar
och finansiella investeringar.

Skatt

Det svenska Skatteverket meddelade i februari 2012 Kin-
nevik att man avser att framfora krav pa att Kinnevik ska
erligga kupongskatt om 702 Mkr. Under fjirde kvartalet
erholl Kinnevik ett beslut frin Skatteverket i drendet. Skat-
teverket anser att kupongskatt ska utga pa en koncernin-
tern utdelning av Kinnevik A-aktier ("Aktierna”) som Kinne-
vik erholl i samband med forvirvet av Emesco AB 2009.
Utdelningen av Aktierna skedde efter att Kinnevik forvirvat
Emesco och Kinnevik erlade direfter Aktierna som del av
kopeskillingen for Emesco. Skatteverket anser att Kinnevik
mottagit utdelningen for siljarnas rikning och att kupong-
skatt ska utga pa virdet av utdelningen i enlighet med
kupongskattelagen 4 § 3 st.

Kinnevik avfardar med bestimdhet Skatteverkets upp-
fattning att kupongskattelagen skulle vara tillimplig pa
utdelningen av Aktierna. Skatteverkets tolkning star enligt
Kinnevik inte i Overensstimmelse med den aktuella lagre-
gelns syfte, vilket 4r att beskatta utdelningar pa tillfilliga
innehav av aktier som 6verlats via lan eller dylikt i sam-
band med utdelningsdagen. I Kinneviks fall forvirvade Kin-
nevik aktierna i Emesco i september 2009 och innehar dem
fortfarande som ett heldgt dotterbolag inom koncernen.
Kinnevik anser att Skatteverket valt att tolka kupongskat-
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telagen pa ett sitt som inte dr forenligt med lagens ordaly-
delse, syfte, forarbeten och tidigare praxis, varfér Kinnevik
bestimt avfirdar Skatteverkets krav. Samtliga Kinneviks
juridiska radgivare bekriftar Kinneviks syn i drendet.

Kinnevik har 6verklagat Skatteverkets beslut samt erhal-
lit uppskov med betalning av skatten. Kinnevik har inte
reserverat for skatteexponeringen i rikenskaperna.

I december bifoll Kammarritten Kinneviks yrkande att
Kinneviks forsiljning av de indirekt dgda aktierna i Invik
2007 var skattefri. Kammarritten avslog dirmed Skattever-
kets framstillan om tillimpning av lagen mot skatteflykt vid
forsiljningen. Realisationsvinsten vid forsiljningen uppgick
till 822 Mkr. Kinnevik hade inte reserverat for eventuell
tillkommande skatt till f6ljd av tvisten varfér domslutet inte
hade nagon paverkan pa Kinneviks resultat eller kassa-
flode.

Moderbolag och ovrigt

Administrationskostnaderna inom moderbolaget och kon-
cernens Ovriga bolag uppgick till netto 122 (111) Mkr efter
fakturering for utforda tjinster.

Risker och osikerhetsfaktorer

Koncernens finansiering och hantering av finansiella risker
ir centraliserad till Kinneviks finansfunktion och bedrivs
utifran en av styrelsen faststilld finanspolicy. Koncernens
operativa risker bedoms och hanteras frimst inom respek-
tive affirsomrade och rapporteras till Kinneviks styrelse.

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

Kinnevik dr exponerat for finansiella risker frimst
vad avser viardeforindringar i aktieportfoljen, forindringar i
marknadsrintor, valutarisker samt likviditets- och refinan-
sieringsrisk.

Koncernen ir dven exponerad for politiska risker efter-
som de bolag Kinnevik investerat i har betydande verksam-
het pa utvecklingsmarknader i till exempel Latinamerika,
Afrika sdder om Sahara och Ryssland.

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets risker
och osikerhetsfaktorer samt riskhantering hianvisas till forvalt-
ningsberittelsen samt Not 32 i arsredovisningen for 2011.

Redovisningsprinciper
Vid upprittande av koncernredovisningen tillimpas Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) sidana de
antagits av EU. Denna rapport har upprittats enligt Arsre-
dovisningslagen och IAS 34 Delarsrapportering.

De redovisningsprinciper och berikningsmetoder som
har tillimpats i denna rapport ir desamma som de som
beskrivs i arsredovisningen for 2011.
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Transaktioner med nérstaende

Transaktioner med nirstiende under rapportperioden ir till
karaktir och belopp desamma som beskrivs i drsredovis-
ningen for 2011.

Kinneviks arsstamma 2013

Arsstimman kommer att hallas i Stockholm den 13 maj
2013. Aktieigare som Onskar fa ett irende behandlat pa
arsstimman skall inkomma med skriftligt forslag till ars-
stamma@kinnevik.se, eller till Company Secretary, Invest-
ment AB Kinnevik, Box 2094, 103 13 Stockholm, senast sju
veckor fore arsstimman, for att garantera att irendet kan
inkluderas i kallelsen till arsstimman. Ytterligare informa-
tion om hur och nir registrering skall ske kommer att of-
fentliggoras fore arsstimman.

Valberedning infor arsstamma 2013
I enlighet med beslut vid arsstimman 2012 har Cristina
Stenbeck sammankallat en valberedning bestiende av leda-
moter som representerar de storsta aktiedgarna i Kinnevik.
Valberedningen bestar av Cristina Stenbeck, Max Stenbeck
som foretriadare for Verdere Sarl, Wilhelm Klingspor som
foretradare for familjen Klingspor, Ramsay Brufer som fo-
retrddare for Alecta samt Edvard von Horn som foretridare
for familjen von Horn.

Information om valberedningens arbete finns pa Kin-
neviks hemsida www.kinnevik.se.

Finansiella rapporter

Arsredovisningen for 2012 kommer att offentliggoras pa
bolagets hemsida den 4 april 2013.

Datum for 2013 ars finansiella rapporter:

19 april Delarsrapport januari-mars
19 juli Delarsrapport januari-juni
23 oktober Delarsrapport januari-september

Stockholm den 15 februari 2013
Styrelsen

Kinnevik limnar informationen i detta pressmeddelande i
enlighet med lagen (2007:528) om virdepappersmarkna-
den. Informationen limnades for offentliggérande den 15
februari 2013 klockan 8.00 (CET).
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Granskningsrapport

Inledning

Vi har utfort en oversiktlig granskning av bokslutskommun-
kéen for Investment AB Kinnevik for perioden 1 januari — 31
december 2012. Det ir styrelsen och verkstillande direkto-
ren som har ansvaret for att uppritta och presentera denna
bokslutskommunké i enlighet med IAS 34 och arsredovis-
ningslagen. Vart ansvar dr att uttala en slutsats om denna
bokslutskommuniké grundad pa var 6versiktliga granskning.

Den oversiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har utfort var Oversiktliga granskning i enlighet med
Standard for oversiktlig granskning (SOG) 2410 Oversikt-
lig granskning av finansiell delarsinformation utférd av fo-
retagets valda revisor. En Oversiktlig granskning bestar av
att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ar
ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfrigor, att
utfora 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
International Standards on Auditing, ISA, och god revisions-
sed i Ovrigt har. De granskningsatgirder som vidtas vid en
oversiktlig granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa
oss en sadan siakerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstindigheter 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 bokslutskommunikéen inte, i allt visentligt, 4r upprattad
for koncernens del i enlighet med IAS 34 och arsredovis-
ningslagen samt for moderbolagets del i enlighet med arsre-
dovisningslagen.

Stockholm den 15 februari 2013
Ernst & Young AB

Thomas Forslund
Auktoriserad revisor
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For ytterligare information, besok
www.kinnevik.se eller kontakta:

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

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

Investment AB Kinnevik grundades 1936 och represente-
rar ddrmed en mer dn sjuttiofemadrig foretagartradition
under samma grupp av huvuddgare. Kinneuviks syfte dir
att berveda vinst till sina aktiedigare, i huvudsak genom
véirdeokning i sin portfolj av tillgangar. Verksambeten
omfattar foljande sektorer: Telekom & tjcinster, Online,
Media, Papper & kartong, Mikrofinansiering samt Jord-
bruk & Férnyelsebar energi.

Kinnevik bar ldnge investerat i utvecklingsldnder
vilket har gett en betydande exponering mot konsument-
sektorer i dessa marknader. Kinnevik séker att aktivt
verka genom féretagens styrelser.

Kinneviks aktie dr noterad pd NASDAQ OMX Stock-
holms lista for stora bolag, inom sektorn finans och
fastigheter. Aktien handlas under kortnamnen KINV A
och KINV B.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011
2012 2011 1 okt- 1 okt-
Not Helar Helar 31 dec 31 dec
KVARVARANDE VERKSAMHETER
Intékter 1591 330 530 97
Kostnad for sélda varor och tjanster -957 -232 -334 -69
Bruttoresultat 634 98 196 28
Forséljnings- och administrationskostnader
samt forsknings- och utvecklingskostnader -771 -245 -254 -87
Ovriga rérelseintakter 92 23 57 6
Ovriga rérelsekostnader -53 -1 -9 0
Rorelseresultat -98 -125 -10 -53
Resultat fran andelar i foretag redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 10 0 10 0
Erhalina utdelningar 2,7 4 263 4947 1430 767
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 2 -6 910 1074 -2 693 4292
Réanteintakter och andra finansiella intakter 59 67 20 19
Réntekostnader och andra finansiella kostnader -255 -168 -66 -46
Resultat efter finansiella poster -2 935 5795 -1 309 4979
Skatt -56 58 -12 29
PERIODENS RESULTAT FOR KVARVARANDE
VERKSAMHETER -2 991 5853 -1 321 5008
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter 4 3473 702 2 955 128
PERIODENS RESULTAT 482 6 555 1634 5136
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter -2 984 5857 -1323 5009
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter 3462 696 2952 127
Innehav utan bestdmmande inflytande
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter -7 -4 2 -1
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter 11 6 3 1
Resultat per aktie
Resultat per aktie fore utspadning, kronor 1,72 23,64 5,88 18,53
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 1,72 23,62 5,88 18,51
Fran kvarvarande verksamheter
Resultat per aktie fore utspadning, kronor -10,77 21,13 -4,77 18,07
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -10,77 21,11 -4,77 18,05
Genomsnittligt antal utestédende aktier fore
utspadning 277183276 277173242 277183276 277183276
Genomesnittligt antal utestéende aktier efter
utspadning 277 483 454 277 396 143 277 505356 277 442 627
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN (Mkr)

2012 2011
2012 2011 1 oki- 1 oki-
Helar Helar 31 dec 31 dec
Periodens resultat 482 6 555 1634 5136
Periodens dvriga totalresultat
Omrakningsdifferenser -31 -3 32 -10
Kassaflodessékringar 5 -82 - -3
Aktuariella vinster och forluster = -14 = -14
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat =1 25 = 4
Summa ovrigt totalresultat -27 -74 32 -23
Periodens totalresultat 455 6 481 1 666 5113
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare 453 6478 1656 5114
Innehav utan bestammande inflytande 2 3 10 -1
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011
2012 2011 1 okt- 1 okt-
Not Helar Helar 31 dec 31 dec
KVARVARANDE VERKSAMHETER
Periodens rorelseresultat -98 -125 -10 -63
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet 114 53 47 12
Betald skatt -88 -1 -11 5
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forindring
av rorelsekapital -72 -73 26 -46
Foérandring av rorelsekapital -150 11 -48 30
Kassaflode fran den lopande verksamheten -222 -62 -22 -16
Forvarv av dotterbolag 6 -532 -148 <5 -
Férsalining av dotterbolag 106 - 8 -
Investeringar i materiella och biologiska
anlaggningstillgangar -92 -37 -34 -29
Investering i immateriella anlaggningstillgangar -13 -5 -2 -1
Investering i aktier och évriga vardepapper 6 -7 462 -2 632 -2 656 -748
Forsélining av aktier och évriga vardepapper 572 28 3 -
Erhéllen utdelning 7 4264 4947 1431 767
Forandring av lanefordringar 219 -26 9 -35
Erhéllen ranta 55 26 30 19
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 883 2153 -1216 -27
Forandring av rantebarande lan 1093 -389 -1 646 186
Betalda rantor -255 -100 =115 -27
Erhallet tillskott fran &dgare utan bestammande infly-
tande 32 - 17 -
Erlagd utdelning till moderbolagets dgare -1 524 -1247 - -
Erlagd utdelning till &gare utan bestammande infly-
tande -4 -4 4 4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -658 -1740 -1748 155
PERIODENS KASSAFLODE FRAN KVARVARANDE VERKSAM-
HETER -3763 351 -2 986 112
Periodens kassaflode fran avvecklade verksamheter 4 4 035 -319 2 989 -189
PERIODENS KASSAFLODE 272 32 3 -77
Kursdifferens i likvida medel 0 0 0 0
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid
periodens bérjan 182 150 451 259
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid
periodens slut 454 182 454 182
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011
TILLGANGAR Not 31 dec 31 dec
Anlidggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 1044 957
Materiella och biologiska anlaggningstillgangar 281 6 526
Finansiella tillgangar varderade till verkligt
véarde via resultatrakningen 3 59 953 58 615
- varav réantebérande 28 227
Finansiella tillgangar som hélles till forfall - 263
Aktier i intressefdretag redovisade i enlighet
med kapitalandelsmetoden 79 242
Uppskjutna skattefordringar 18 -
61375 66 603
Omsittningstillgangar
Varulager 64 2180
Kundfordringar 372 771
Skattefordringar 36 25
Ovriga omsattningstillgangar 331 307
Kortfristiga placeringar 1 0
Likvida medel 453 182
1257 3465
SUMMA TILLGANGAR 62 632 70 068
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare 58 573 59 637
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestdmmande
inflytande 67 50
58 640 59 687
Langfristiga skulder
Rantebarande lan 1174 4936
Avsattningar for pensioner 37 534
Ovriga avséttningar 4 9
Uppskjuten skatteskuld 0 1060
Ovriga skulder 14 12
1229 6 551
Kortfristiga skulder
Rantebarande lan 2111 1741
Avsattningar 4 19
Leverantdrsskulder 156 999
Skatteskulder 59 10
Ovriga skulder 433 1061
2763 3830
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 62 632 70 068
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

| SAMMANDRAG FOR KONCERNEN (Mkr)

2012 2011

2012 2011 1 okt- 1 okt-

Helar Helar 31 dec 31 dec
Eget kapital vid periodens ingéng 59 687 54 425 57 004 54 576
Periodens totalresultat 455 6 481 1666 5113
Forvéarv fran innehav utan bestammande inflytande -25 - - -
Foretagsforvary, innehav utan bestdmmande inflytande 59 22 3 -
Tillskott fr&n &gare utan bestdmmande inflytande 32 2 20 -
Utdelning till &gare utan bestdmmande inflytande -4 -4 -4 -4
Avyttring innehav utan bestdmmande inflytande -47 - -47 -
Kontantutdelning till moderbolagets aktiedgare -1524 -1247 = -
Effekt av aktiesparprogram 7 8 2 2
Eget kapital vid periodens utgéng 58 640 59 687 58 640 59 687
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 58 573 59 637 58 573 59 637
Hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande 67 50 67 50

2012 2011
NYCKELTAL 31 dec 31 dec
Skuldséattningsgrad 0,06 0,12
Soliditet 94% 85%
Nettoskuldséattning 2 840 6 539
DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldséattningsgrad Réntebéarande skulder inklusive rantebarande avsattningar dividerat med eget kapital.
Soliditet Eget kapital inklusive innehav utan bestéammande inflytande i procent av balansomslut-
ningen.
Nettoskuld Réntebéarande skulder inklusive ranteb&drande avsattningar minus summan av ranteba-
rande fordringar, kortfristiga placeringar och likvida medel.

Rdérelsemarginal Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med nettoomsattning.
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NOTER TILL KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER (Mkr)

Not 1 Segmentsredovisning i sammandrag

DY 4

o

Kinnevik ar ett diversifierat bolag vars verksamhet bestar i att forvalta en portfolj av investeringar samt bedriva operativ verk-

samhet via dotterbolag. Kinnevikkoncernens redovisning delas upp i foljande tre redovisningssegment:

Metro - efter forviarvet av Metro den 29 mars 2012 redovisas Metro som ett redovisningssegment fran och med andra kvartalet

2012.

Ovriga rérelsedrivande dotterbolag - Rolnyvik, Vireo Energy, Relevant Traffic (avyttrat fjirde kvartalet 2012), Duego Techno-
logies, Saltside, Milvik samt G3 Good Governance Group.
Moderbolag och 6vrigt - samtliga 6vriga bolag och finansiella tillgingar (inkluderar forindring i verkligt virde av finansiella

tillgangar). Segmentsindelningen 6verensstimmer med hur Kinneviks ledning foljer upp och styr verksamheten.

Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 jan-31 dec 2012 Metro  dotterbolag och ovrigt koncern
Intakter 1234 349 8 1591
Rorelsens kostnader -1151 -440 -127 -1718
Avskrivningar -18 -1 -3 -32
Ovriga intékter och kostnader 4 57 61
Rorelseresultat 69 -45 -122 -98
Resultat fran andelar i foretag redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 10 10
Erhalina utdelningar 42683 4263
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar -6 910 -6 910
Finansnetto -55 -8 -137 -200
Resultat efter finansiella poster 24 -53 -2 906 -2935
Investeringar i dotterbolag, aktier och évriga
vardepapper 845 110 7 063 8018
Investeringar i materiella, biologiska och imma-
teriella anlaggningstillgangar 17 82 6 105
Nedskrivning av goodwill -22 -22

Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 jan-31 dec 2011 dotterbolag och odvrigt koncern
Intakter 318 12 330
Rorelsens kostnader -332 -121 -453
Avskrivningar -22 -2 -24
Ovriga intékter och kostnader 15 7 22
Rorelseresultat -21 -104 -125
Erhélina utdelningar 4947 4947
Foéréandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 1074 1074
Finansnetto 0 -101 -101
Resultat efter finansiella poster -21 5816 5795
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 143 3127 3270
Investeringar i materiella, biologiska och immate-
riella anlaggningstillgangar 39 2 41
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Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 okt-31 dec 2012 Metro  dotterbolag och 6vrigt koncern
Intakter 437 91 2 530
Rérelsens kostnader -392 -167 -44 -603
Avskrivningar -3 -3 -1 -7
Ovriga intakter och kostnader 2 68 0 70
Rorelseresultat 44 -1 -43 -10
Resultat frn andelar i foretag redovisade enligt
kapitalandelsmetoden 10 10
Erhalina utdelningar 1430 1430
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar -4 -2 689 -2 693
Finansnetto -8 -8 -30 -46
Resultat efter finansiella poster 42 -19 -1332 -1309
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 19 5 2 627 2 651
Investeringar i materiella, biologiska och immate-
riella anlaggningstillgangar 10 22 4 36
Nedskrivning av goodwill -4 -4

Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 okt-31 dec 2011 dotterbolag och évrigt koncern
Intakter 93 4 97
Rérelsens kostnader -100 -53 -163
Avskrivningar -3 0 -3
Ovriga intakter och kostnader 5 1 6
Rorelseresultat -5 -48 -53
Erhalina utdelningar 767 767
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 4 292 4 292
Finansnetto -2 -25 -27
Resultat efter finansiella poster -7 4 986 4979
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 1238 1238
Investeringar i materiella, biologiska och immate-
riella anlaggningstillgangar 30 30
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Not 2 Forandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar och erhéllna utdelningar

2012 2011
2012 2011 1 okt- 1 okt-
Helar Helar 31 dec 31 dec
Noterade innehav
Millicom -3 399 2 965 -1 029 956
Tele2 -501 2873 -257 1071
Transcom 41 -314 -20 -109
CDON 35 108 =17 209
Groupon, direktagda -627 747 - 747
MTG -1272 -1472 -875 716
Metro v 39 -382 0 -92
BillerudKorsnas 294 - 294 -
Seamless 30 - -4 -
Black Earth Farming -104 -396 -54 -110
Summa Noterade innehav -5 464 4129 -1 962 3388
Onoterade innehav
Online 2752 1811 689 1646
Media 0 - -3 -
Mikrofinansiering 65 73 13 25
Jordbruk 0 8 0 0
Summa Onoterade innehav 2817 1892 699 1671
Summa -2 647 6 021 -1263 5059
Not 3 Finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde via resultatrakningen
31 december 2012 2012 2011
A-aktier B-aktier 31 dec 31 dec
Noterade innehav
Millicom 37 835 438 21283 26 088
Tele2 18 507 492 116 988 645 15 867 18129
Transcom 247 164 416 163 806 836 230 189
CDON 16 639 607 664 629
Groupon, direktagda - 1197
MTG 5119 491 8 384 365 3042 4 436
Metro " = 277
BillerudKorsnas 51 827 388 3 161 -
Seamless 3898 371 65 -
Black Earth Farming 51 811 828 456 427
Summa Noterade innehav 44 768 51372
Onoterade innehav
Online 14 404 5895
Media 84 -
Mikrofinansiering 657 440
Papper & kartong = 656
Jordbruk 3 3
Moderbolag och &vrigt 37 249
Summa Onoterade innehav 15185 7243
Summa 59 953 58 615

" Metro blev ett dotterbolag till Kinnevik den 29 mars 2012. Redovisad vardeforandring for 2012 avser tiden fran 1 januari
fram till att budet lades den 6 februari.
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Not 4 Avvecklade verksamheter

7
db

Den 20 juni 2012 offentliggjorde Kinnevik ett avtal om ett samgdende mellan Korsnis och Billerud. Transaktionen slutfordes
den 29 november 2012. Som ersittning erholl Kinnevik 2.752 Mkr i kontant ersittning (fore transaktionskostnader); 25% av
aktierna i det nya bolaget BillerudKorsnis (till ett marknadsvirde av 2.367 Mkr pé stingningsdagen); samt ett skuldebrev pa
500 Mkr (vilket sedan anvindes som likvid for Kinneviks deltagande i BillerudKorsnis nyemission i december 2012). Billerud-
Korsnis tog dven over nettoskulder pd 5.576 Mkr som del av transaktionen. Sammantaget dsattes Korsnis ett virde pa 11.195

Mkr pa stingningsdagen.

Avyttringen av Korsnis, inklusive 75% av aktierna i Latgran Biofuels och 5% av aktierna i Bergvik Skog, har siarredovisats som
avvecklad verksamhet i resultatrikningen med retroaktiv effekt for tidigare perioder, i enlighet med IFRS 5-Anliggningstill-
gangar som innehas for forsiljning och avvecklade verksamheter.

Finansiella rapporter

Resultatrékning for avvecklade verksamheter

2012 2011 2012 2011

Helar Heldr 1 okt - 31 dec 1 okt - 31 dec
Intakter 8206 8475 1462 2089
Rorelsens kostnader -6 788 -7 031 -1 282 -1 860
Avskrivningar -584 -623 -106 -159
Ovriga intékter och kostnader 46 130 5 64
Rorelseresultat 880 951 79 134
Erhélina utdelningar 4 4 0 0
Resultat fran forsélining av avvecklade verksamheter 2 901 - 2 901 -
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar -49 97 -60 69
Finansnetto -89 -158 44 -41
Resultat efter finansiella poster 3647 894 2 964 162
Skatt -174 -192 -9 -34
Periodens resultat 3473 702 2955 128
Kassaflodesanalys fran avvecklade verksamheter

2012 2011 2012 2011

Helar Helar 1 okt - 31 dec 1 okt - 31 dec
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 1676 843 275 220
Kassaflode fran investeringsverksamheten -653 -855 -210 -362
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 611 -307 523 -47
Periodens kassaflide 1634 -319 588 -189
Bruttoersattning fran Billerud 5 331 - 5 331 -
Aterbetalning av Kinneviks Ian fran Korsnés -2 579 - -2 579 -
Kontanterséttning 2752 - 2752 -
Transaktionskostnader -27 - -27 -
Korsnas kassa pa stangningsdagen -324 - -324 -
Periodens kassaflode fran avvecklade verksamheter 4035 -319 2989 -189
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Not 5 Forvarvad verksamhet

Den 6 februari 2012 lade Kinnevik bud pa samtliga aktier och andra finansiella instrument i Metro vilket ledde till att Kin-
nevik blev majoritetsigare i Metro den 29 mars med ett 4gande om 97,1% av kapitalet efter full utspadning. Efter ytterligare
aktiekop uppgick dgandet till 99,0% per den 31 december 2012. Kinnevik konsoliderar Metro frin och med den 31 mars 2012
vilket 4r det forsta datum som Metro upprittade konsoliderade rikenskaper efter forvirvet. Forvirvsvirdet for hela Metro
inklusive Kinneviks tidigare innehav samt dgarandelar utan bestimmande inflytande har enligt forvirvsanalysen beriknats till
1.419 MKkr, inklusive forlagslan om 492 MKkr.

Verkligt virde av Metros identifierbara tillgingar och skulder pa forvarvsdagen har uppskattats enligt nedan:

Verkligt vérde vid

forvarvstidpunkten
Immateriella anlaggningstillgangar 462
Materiella och biologiska anlaggningstillgangar 44
Finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrékningen 86
Aktie i intressef6retag redovisade i enlighet med kapitalandelsmetoden 40
Kundfordringar och 6vriga fordringar 482
Likvida medel 388
Summa tillgéngar 1502
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande -17
Rantebarande lan -546
Leverantdrsskulder och 6vriga skulder -484
Summa skulder -1 047
Totalt identifierade nettotillgéngar varderade till verkligt varde 455
Goodwill 472
Forvéarvsvérde for aktier och warranter 927
Analys av forvarvsvérdet:
Kontant forvarvsersattning 573
Verkligt varde av tidigare innehav 315
Verkligt varde av minoritetens andel 39
Forvéarvsvérde for aktier och warranter 927
Analys av kassaflodet fran forvirvet:
Forvarvade likvida medel 388
Forvarv av aktier och warranter -573
Nettokassaflode fran forvarv av aktier och warranter -185
Forvarv av forlagslan -219
Tillaggskop av aktier och warranter -34
Summa kassaflode fran forvarv av Metro -438

Metro har sedan forvarvet haft en omsittning pa 1.234 Mkr och en rorelsevinst pa 24 Mkr. Om forvirvet hade gjorts i borjan
av aret hade omsittning uppgatt till 1.541 Mkr och rorelsevinsten hade uppgatt till 73 Mkr.

Transaktionskostnader pa ungefir 16 Mkr har kostnadsférts som administrationskostnader i resultatrikning och ingar i
kassaflode fran den lopande verksamheten i koncernens kassaflodesanalys.
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Not 6 Investeringar i finansiella tillgangar

2012 2011 2012 2011
Mkr Helar Heldr 1 okt-31dec 1 okt-31dec
Dotterbolag
Metro (efter avdrag forvarvad kassa) 438 - 0 -
G3 Group (efter avdrag forvarvad kassa) 89 143 - -
Ovrigt 5 5 5 -
Kassaflode fran investeringar i dotterbolag 532 148 5 -
Ovriga aktier och virdepapper
Telekom & Tjénster
Transcom = 170 = 170
Online
Zalando 3658 828 2 489 -
Bigfoot | 1003 359 - 117
Bigfoot Il 532 228 - 205
Home24 428 363 = 270
Wimdu 86 275 = 89
BigCommerce 289 - - -
Rocket Internet GmbH 472 - - -
Rocket Internet dvriga portféljpolag 159 620 7 362
Avito 50 62 - -
CDON = 101 = -
Ovriga online investeringar 67 97 5 16
Summa Online 6744 2933 2500 1059
Media 19 - 19 -
Mikrofinansiering
Bayport 116 - - -
Seamless 35 - 19 -
Ovrigt mikrofinansiering 36 19 4 9
Summa Mikrofinansiering 187 19 23
Jordbruk
Black Earth Farming 132 - 124 -

132 - 124 -

Summa investeringar dvriga aktier och andelar 7082 3122 2 666 1238
- varav utbetalt under perioden 6972 2 632 2 656 748
Utbetalt avseende tidigare perioders investeringar 490 - - -
Summa kassaflode fran investeringar i dvriga aktier och andelar 7 462 2632 2 656 748
Not 7 Erhallna utdelningar

2012 2011 2012 2011

Helar Heldr 1 okt-31dec 1 okt-31dec
Millicom 1407 1187 751 767
Tele2 1761 3659 - -
MTG 122 101 = -
Rocket Internet 974 - 680 -
Summa erhallna utdelningar 4 264 4947 1431 767
Varav ordinarie utdelningar 1659 1334 - -
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011
2012 2011 1 okt- 1 okt-
Helar Helar 31 dec 31 dec
Nettoomsattning 20 18 6 4
Administrationskostnader -121 -121 -41 -52
Ovriga rérelseintakter 0 2 0 1
Rorelseresultat -101 -101 -35 -47
Erhélina utdelningar 3900 3640 144 17
Resultat fran finansiella anlaggningstillgéngar -10 -661 -121 -128
Finansnetto 327 345 72 83
Resultat efter finansiella poster 4116 3223 60 -75
Koncernbidrag -300 -234 -300 -234
Resultat fore skatt 3816 2989 -240 -309
Skatt -24 -8 -6 47
Periodens resultat 3792 2981 -246 -262
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)
2012 2011
31 dec 31 dec
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar 3 2
Finansiella anlaggningstillgangar 51 707 42 581
Kortfristiga fordringar 287 569
Kassa och bank 12 1
SUMMA TILLGANGAR 52 009 43153
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 40 986 38712
Avsattningar 30 32
Langfristiga skulder 1175 1828
Kortfristiga skulder 9818 2 581
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 52 009 43153

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditloften uppgick per 31 december 2012 till
4.587 (4.437) Mkr. De rintebirande externa skulderna uppgick per samma datum till 3.257 (2.173) MKkr.

Investeringar i materiella anliggningstillgdngar uppgick till 2 (1) Mkr under perioden.

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den 31 december 2012 till 277.583.190 aktier, varav 48.665.324
A-aktier med tio roster vardera, 228.653.284 B-aktier med en rost vardera samt 264.582 C-aktier med en rost vardera. I juni
omstimplades 135.332 C-aktier till B-aktier, som ska tilldelas deltagarna i 2009 ars lingsiktiga incitamentsprogram. Det totala
antalet roster i bolaget uppgick per 31 december 2012 till 715.571.106 (715.171.192 exklusive 264.582 C-aktier och 135.332
B-aktier i eget forvar). Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10% av samtliga aktier i bolaget. Styrelsen har inte
nyttjat detta mandat under 2012. Det finns inga utestiende konvertibler eller teckningsoptioner.
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