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Bista aktiedgare,

For Kinnevik blev 2014 ett framgéangsrikt ér. Vi fortsatte att
leverera virde at vara aktieigare genom att skapa, utveckla
och bygga ledande konsumentfokuserade digitala tjanstefo-
retag i utvalda linder 6ver hela virlden. Jag ar sirskilt nojd
over att kunna rapportera att vi 0kade vart substansvirde
med 29%, fran 65,5 miljarder kronor till 84,4 miljarder kronor
(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
genomfora sina respektive strategier for att mota ett snabbt
foranderligt kundbeteende och den 6kande efterfragan pa
digitala tjanster. MTG fortsatte dven att framgangsrikt expandera
Viaplay, bolagets digitala betal-TV-plattform, 4ven om koncernen
som helhet paverkades av den geopolitiska utvecklingen och
de svara marknadsforutsittningarna i Ryssland.

De framgangsrika borsintroduktionerna av Zalando och
Rocket Internet bekriftade var langsiktiga vision och opera-
tiva modell, dir vi investerar i ett tidigt skede utifran en stark
overtygelse och stodjer bolagen under deras uppbyggnadsfas.
Resultatet ir att de vid ratt tidpunkt kan ta steget till att bli
sjalvstindiga, borsnoterade foretag. Det kombinerade virdet
pa vart innehav i de tva bolagen var i december 2014 sex
ganger hogre 4n var totala investering fran 2009 och framat.

Inom vara privata bolag skapade vi en virldsledande,
nitbaserad modekoncern inriktad pa tillvixtmarknader,
genom sammanslagningen av Dafiti, Jabong, Lamoda, Namshi
och Zalora i koncernen Global Fashion Group. Vi investerade
iven 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,
framst i befintliga verksamheter. Detta lag i linje med var
guidning fran juni 2014 med en investeringsniva pa 1,0-1,5
miljarder kronor.

Under aret stirkte vi organisationen for att kunna
fortsitta genomfora var tillvixtstrategi genom att skapa nya
verksamheter och investera i lovande nya tillvixtbolag.

Med 6ver 80% av vara investeringar likvida, och 0,1 mil-
jard kronor i moderbolagets nettokassa per den 31 december
2014, samt god tillgang till kreditfaciliteter 4r vi vilpositione-
rade for att fortsitta leverera en mycket attraktiv, langsiktig
avkastning samtidigt som vi bibehaller en stabil kapitalstruktur.

Resultat samt investeringsaktiviteter

Under 2014 6kade Kinneviks substansvirde med 18,8 mil-
jarder kronor till 84,4 miljarder kronor, eller 304 kronor per
aktie. Tillvixten i substansvirde drevs av en fordubbling av
vardet pa vara investeringar inom E-handel & Marknadsplat-
ser (som nu svarar for 51% av substansvirdet). Virdet av vara
investeringar inom Kommunikation vixte med 2% medan
vardet av vara investeringar inom Underhéllning minskade
med 31%.

Millicoms intikter 6kade med 9,4% (organisk tillvaxt)
under aret, vilket var i det 6vre spannet av bolagets prognos.
Tele2 levererade stabil tillvixt inom det mobila omradet dir
tjiansteintikterna fran slutkund 6kade med 7%.

Zalandos intikter okade med 26% och de redovisade
en rorelsemarginal pa 3,7% for aret. Intresset for Zalando
bekriftades av att bolaget kunde addera ytterligare ledande,
globala varumirken som Topshop och Gap. Storre framsteg
gjordes dven for att forbittra kundkontakterna, med en bety-
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dande uppgradering av den digitala plattformen och lanse-
ringen av expressleverans pa samtliga viktiga marknader.

Rocket Internet etablerade sig som ledande internet-aktor
utanfor USA, Kina och Japan genom att lansera ett antal nya
lovande affirsmodeller framst inom marknadsplatssegmentet.
Rocket Internet 6kade édven sitt 4gande i ett antal av sina mer
etablerade bolag.

MTG fortsatte att leverera och gar mot sitt mal att bli det
ledande digitala underhallningsfoéretaget pa var och en av
bolagets storre marknader. I Ryssland paverkades MTG av de
nya regleringarna kring TV-reklam och forindringar i lagen
om massmedia (som begrinsar utlindskt 4gande i ryska
mediabolag till 20%) vilket kan komma att paverka CTCs
langsiktiga dgarstruktur.

CDON Group, numera Qliro Group, klev in i en ny fas i
och med lanseringen av betalningsplattformen Qliro.

Under 2014 investerade Kinnevik totalt 1.463 Mkr. Den
storsta nyinvesteringen gjordes i Quikr, en ledande plattform
for radannonser i Indien.

Vi investerade dven 241 Mkr i Qliro Group, frimst genom
deltagande i nyemissionen pa 647 Mkr for att stédja lanse-
ringen av betallosningen Qliro och for att snabbare kunna
genomfora tillvixtplanerna for bolagets viktigaste verksam-
heter. Som ett led i en 200 MEUR stor finansieringsrunda
ledd av investeringsbolaget Temasek, dir bolaget virderades
till 1 miljard Euro, investerade vi dessutom 74 miljoner kro-
nor i Lazada.

Utdelning till aktieagarna samt vagledning
for investeringar

Kinneviks styrelse foreslar en utdelning for 2014 pa 7,25
kronor per aktie, eller 2,8% i direktavkastning baserat pa
slutpriset for Kinnevikaktien den 31 december 2014, 255,20
kronor.

Vi kommer framover att fortsitta arbetet med att leverera
en hallbar och langsiktig totalavkastning och langsiktigt
virde till aktieigarna, genom arliga utdelningar och aterkop
av den egna aktien.

Fran och med 2015 avser Kinnevik att betala en arlig ut-
delning som oKkar i linje med erhéllna utdelningar fran port-
foljpolagen och det kassaflode som genereras fran investe-
ringsverksamheten. Kinnevik kommer att foresla aktieaterkop

g

nir bolaget har en nettokassa och om vi bedémer att vara
aktier handlas till ett visentlig underpris jamfort med deras
verkliga virde. Vi ska Overvaka substansvirdet per aktie som
ett nyckeltal for att mita resultatet.

Styrelsen anser att denna reviderade vigledning for
utdelningen bittre aterspeglar var kassaflédesprofil och vara
investeringsprioriteringar framover, samt att den dr foren-
lig med Kinneviks affirsmal: att skapa langsiktigt virde for
aktiedgarna och att lata detta virde aterspeglas i den totala
avkastningen. Med tanke pa riskprofilen med att géra nyin-
vesteringar ir malet dven fortsittningsvis att vara utan eller
endast ha lag belaning i moderbolaget.

Under 2015 ska vi enligt plan gora nettoinvesteringar
(bruttoinvesteringar med avdrag for forsiljning av tillgangar)
pa upp till 1 miljard kronor.

Prioriteringar for 2015

Med ett starkt team, tillgingar inom mobilkommunikation
och e-handel/marknadsplatser samt med en digital och livs-
stilsfokuserad investeringsstrategi ir Kinnevik vilpositionerat
for att fortsitta leverera ett langsiktigt virde for aktiedgarna.

Under 2015 kommer vart team att arbeta hart med att fin-
na nya, framviaxande affirsmodeller och talangfulla entrepre-
norer for att sikerstilla att vi behaller forspranget inom den
allt snabbare digitala omvandlingen som vi ser omkring oss.
Samtidigt ska vi fortsiatta minska antalet bolag som vi dger,
och arbeta for att 6ka var andel i de mest lovande bolagen.

Vi forvintar oss att véra storre, borsnoterade bolag ska
fortsitta att genomfora tydliga strategier, driva den interna ef-
fektiviteten, optimera det geografiska tickningsomradet och
stirka kapitalstrukturen.

De onoterade bolagen som gar under benimningen
"Rising stars” kommer att fokusera pa att oka tillvixttakten,
etablera sig som innu starkare marknadsledare pa sina res-
pektive marknader, och expandera vidare in pa nya omraden.

Jag skulle vilja tacka Kinneviks team for ett framgangs-
rikt ar, och uttrycka min tacksambhet till alla aktieigare for ert
stod under 2014. Vart mal 2015 ér att fortsitta oka virdet pa
investeringarna och leverera god avkastning.

Lorenzo Grabau
Verkstdillande Direktér och Koncernchef
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I_Var mission
Att leverera aktiedgarvarde genom att skapa, utveckla och bygga ledande digitala tjdnster i konsumenforetag pé utvalda
marknader vérlden dver.

[] - =
Var vision
Att identifiera attraktiva mojligheter pa marknader dar teknisk innovation och demografisk utveckling gér det méjligt
for oss att bygga hallbara konsumentféretag.

Att skapa partnerskap med duktiga foretagsledare, entreprendrer och andra investerare for att bygga ett antal
starka foretag.

Vara prioriteringar

Fokus: investera for att bygga ett antal starka bolag.

Tillvaxt: skapa goodwill huvudsakligen genom organisk tillvaxt och utvalda investeringar.
Konsolidering: skapa mervarde genom att forbéattra lokala marknadsférutsattningar.

Vigledning: sikerstéll att vara foretag efterlever vér kultur, varderingar och ansvarstagande.

Vara investeringskriterier

Vaxande marknader
Vi investerar i utvecklade marknader och i utvecklingsmarknader dér vi ser stora och paverkbara affdrsmaéjligheter.

Véixande sektorer
Vi letar efter omvalvande, teknikstodda och vardeskapande konsumenttjénster.

Beprdvade, skalbara och skyddsbara affarsmodeller
Vi letar efter affarsmodeller som &r bevisade, som kan anpassas till vara marknader, och som kan skyddas fran hérd konkurrens.

Entreprendriella ledare
Vi arbetar med erfarna, ofta grundarledda, team i alla vara investeringar.

Vara finansiella mal

Attraktiv avkastning
Baserat pa vara nuvarande innehav har vi som mal att ha en &rlig avkastning (IRR) pa minst 15% 6ver en konjunkturcykel.

Lag belaning
Givet karaktdren pa Kinneviks nya investeringar ar mélet att vara utan eller endast ha lag belaning i moderbolaget.

Okande aktiedgarersittning

Kinnevik avser att betala en arlig utdelning som 6kar i linje med erhallna utdelningar fran portféljbolagen och det
kassafldde som genereras fran investeringsverksamheten. Kinnevik kommer att foresla aktieaterkdp nér bolaget
har en nettokassa och om véra aktier handlas till en betydande rabatt jamfort med substansvérdet enligt Kinnevik.
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Var ansats

Lokal erfarenhet
Kinnevikgruppens bolag verkar pa éver 80 marknader och ger oss inblick i marknadsutvecklingen pa lokal niva.

Operationellt fokus
Vi foljer den operationella utvecklingen och drar nytta av véra erfarenheter for att stimulera forbattringar.

Strategiskt ledarskap
Vi stodjer strategiska transaktioner for eller i vara bolag for att behalla eller skapa battre finansiella forutsattningar.

Langsiktiga ataganden
Vi investerar pa 1ang sikt och matchar vér investeringshorisont med den av grundarna och foretagsledningen.

Entreprendriellt tinkande
Vi &r stolta dver var formaga att identifiera nya trender och anpassa oss till dem.

Partnerskap
Viiingdr partnerskap med de bésta ledarna, entreprenérerna och andra likasinnade langsiktiga investerare.

Vara viktigaste tillgangar

Gott rykte
Vart goda rykte som investerare, uppbyggt under ménga &r, méjliggor for oss att attrahera de bésta medarbetarna
och partners.

Anstillda
Vart méngfacetterade team med varierade bakgrunder inom operationell verksamhet, teknik, finans, konsultverksamhet,
redovisning och juridik.

Styrelsen
Var betydelsefulla grupp av mycket erfarna styrelseledaméter som Gverser Kinnevik och dess investeringar och bistar
ledningsgruppen med strategisk végledning.

Kapital
Vart langsiktiga kapital for att stodja utveckling och tillvaxt i vara foretag.

Partners
Vdra langvariga och nyligen tillkomna strategiska och finansiella partners med vilka vi delar ledarskapet i vara intressebolag.

Var investeringsstrategi

Vi @r en operationellt fokuserad investerare som avser skapa varde genom att stimulera innovation och verksamhetsutveckling.

Vi féljer och méter noggrant utvecklingen i alla véra bolag, méter utfall mot budget, tidigare resultat och affdrsplaner vad galler

forséljning, I6nsamhet, kassafloden och nyckeltal. Vi efterstravar att uppmuntra till operationell forbattring, bistd med strategiskt
ledarskap, god bolagsstyrning och effektiv kapitalallokering i alla vara portféljbolag.

Viiinvesterar i fyra konsumentfokuserade sektorer: kommunikation, e-handel & marknadsplatser, underhélining samt finansiella
tjanster. Aven om dessa sektorer &r vart huvudfokus investerar vi dven i andra sektorer som passar in i var investeringsfilosofi.
Ungefér 45% av vara innehav matt i vérde &terfinns inom kommunikations- och underhallningssektorerna och utgérs av mer mogna
och etablerade bolag. Ungefar 50% av véra innehav matt i varde aterfinns i e-handelsbolag, marknadsplatser och finansiella tjanster,
dar bolagen befinner sig i tidigare skeden med ett stdrre investeringsbehov for att under kort tid bygga marknadsledande positioner.

Vi dr diversifierade 6ver fem kontinenter och éver 80 lander. Vi fokuserar dock pa ett mindre antal bolag, dér vi har méjligheten
att bygga ut var narvaro over flera sektorer. Vi investerar i tillvaxtmarknader, dar vi ser méjligheter att sprangvis passera aldre pro-
dukter och tjénster men dér vara intakter ar fortsatt balanserade mellan véxande och mer mogna marknader.
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Under 2014 okade Kinneviks substansvérde med 18,8 miljarder kronor, eller 29%, till 84,4 miljarder kronor, eller fran 236 kronor
till 304 kronor per aktie efter att utdelning betalats till aktiedgarna. Tillvaxten i substansvérde drevs av en fordubbling av vérdet pa
véra investeringar inom e-handel och marknadsplatser (som nu svarar for 51% av substansvardet), en 6kning med 2% av vardet
pé véra investeringar inom Kommunikation. Vardet pa vara investeringar inom Underhalining minskade med 31%. Tillvéxten inom
E-handel och Marknadsplatser beror frimst pa de tva framgéngsrika borsnoteringarna av Rocket Internet och Zalando, som bidrog
till en 6kning av de bada investeringarnas marknadsvérden. Inom sektorn for Kommunikation bidrog tillvéxt i Tele2s marknads-
varde till den positiva utvecklingen.

ar substansvardeutveckling

Substansvardesutveckling per sektor under 2014
(miljarder kronor)

84,4
-0,2 ]
-1 !9 '0,2
1 —
31 dec B B B B B . 31 dec
2013 Kommunikation E-handel & Underhallning Finansiella Utdelning Ovrigt 2014
Marknads- tjanster & till aktie-
platser Ovrigt agare

* Inklusive 1,3 miljarder kronor i erhdlina utdelningar.
** Inklusive 0,1 miljarder kronor i erhallna utdelningar.
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Vardeskapande i vara innehav

Kinneviks innehav ar indelade i fyra kategorier beroende pa deras utvecklingsgrad och kassaflddesprofil. Inom varje kategori gors
sérskilda prioriteringar for att skapa vérde.

| Borsnoterade bolag i Sverige ingar Millicom, Tele2, MTG och Qliro Group. Hér ligger fokus pa att fortsétta leverera enligt bolagens
strategier, 0ka operationell effektivitet, optimera geografisk narvaro, och forbéttra kapitalstrukturen.

| de tva nyligen borsnoterade bolagen i Tyskland, Rocket Internet och Zalando, ligger fokus pa fortsatt tillvaxt och pé att stddja
foretagens utveckling som publika bolag.

Nésta fyra inkluderar Global Fashion Group, Avito, Home24 och Westwing. Dessa bolag ar pd god vég att bli marknadsledare med
fortsatt hog tillvaxt och forbattrad I6nsamhet. Fokus ligger p att etablera dem som &nnu starkare ledare i sina respektive marknader.

De onoterade bolagen i “Rising stars” fokuserar pa att genom annu hégre tillvixt stirka sina ledande positioner och att expandera
ytterligare pa nya marknader.

Borsnoterade bolag i Sverige
vd

& TELE2 M© Qliro Group

Borsnoterade bolag i Tyskland

» zalando 47 ROCKETINTERNET

Nasta fyra onoterade bolag

Global Fashion Group %2 Avito
home ¢2) ~a WESTWING

Onoterade "rising stars”
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MILLICOM

THE DIGITAL LIFESTYLE

56 397 Mkr

Borsvarde per 31 dec 2014
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37,8%

Kinneviks agarandel

22 039 Mkr

Verkligt vdrde per 31 dec 2014

26,2%

av NAV

Nyckeltal (MUSD) 2014 2013
Intakter 6 386 5553
EBITDA 2093 1999
Rérelseresultat

(EBIT) 924 930
Nettoresultat 2643 229
Antal mobilabon-

nenter 31 dec

(miljoner) 56,3 50,1

Y

TELE2

40 403 Mkr

Borsvarde per 31 dec 2014

Om Millicom

Millicom ir en ledande internationell
telekom- och mediaoperator som erbjuder
digitala tjanster i Latinamerika och Afrika.
Millicoms utbud av tjanster inom mobil-
telefoni, TV och bredband, tillsammans
med bolagets nitbaserade samarbeten,
aterfinns pa 31 marknader i Afrika och La-
tinamerika. Millicoms svenska depabevis
ir noterade pa NASDAQ Stockholms lista

for stora bolag.

Viktiga handelser under 2014
Under 2014 fokuserade Millicom pa att
uppritta en grund for framtida till-

vixt inom nya omraden, samtidigt som
den starka tillvixten i bolagets mobila
verksamhet uppeholls. I augusti 2014
slutforde Millicom sammanslagningen av
mobilverksamheten Tigo med kabel- och

fasttelefonioperatoren UNE, och skapade

30,4%

Kinneviks agarandel

12 865 Mkr

Verkligt varde per 31 dec 2014

en verksamhet med ett heltickande utbud
inom telekommunikation och media i
Colombia. Millicom redovisade intikter pa
6.386 MUSD (5.553) for 2014, en 6kning
med 15% jamfort med 2013. Kundernas
overgang till mobila datatjinster fort-
satte under 2014, och okade till 27% av
anvindandet till foljd av 6kat antal smarta
telefoner. Millicoms kundbas adderade
nirmare 6,2 miljoner mobilabonnenter
under aret, och uppgick for forsta gangen
till mer 4n 56,3 miljoner mobilabonnenter.
Med en EBITDA-marginal pa 32,8% for
heléaret 2014, exklusive online-verksamhe-
ten och engangsposter, uppgick redovisad
EBITDA for Millicom till 2.093 MUSD for
2014.

Millicoms styrelse har beslutat att for
rikenskapsaret 2014 foresla en ordinarie
utdelning om 2,64 USD per aktie (2,64)

till arsstimman i maj 2015.

15,3%

av NAV

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013
Intakter 250955 25757
EBITDA 5926 5891
Rérelseresultat

(EBIT) 3490 2548
Nettoresultat 2626 968
Antal mobilabon-

nenter 31 dec

(miljoner) 12,1 1,56

Om Tele2

Tele2 ir en av Europas ledande teleko-
moperatorer och erbjuder mobila tjinster,
fast bredband och telefoni, datanittjinster,
kabel-tv och innehallstjinster. Tele2 har
14 miljoner kunder i nio linder, varav 12
miljoner inom den mobila verksamheten.
Tele2s aktie dr noterad pa NASDAQ Stock-
holms lista for stora bolag.

Viktiga hindelser under 2014
Till foljd av stark mobildataforsiljning i
Sverige, gjorde Tele2s mobila verksam-
het goda framsteg under 2014, trots
osikerheten i Norge och en betydande
overgang fran fast till mobil telefoni i
Nederlinderna. Under éret introducerade
Tele2 nya affirsidéer, inklusive slopandet
av bindningstider, testperioder for bade
B2B- och B2C-kunder samt borttagandet
av forfallodatum for kontantkortssaldo.
Malsittningen dr att forbattra kundngjd-
heten och stirka Tele2s varumirke och

position pa lang sikt.

Nettoomsittningen for mobiltjinster
uppgick till 26,0 miljarder kronor (25,8),
och mobila tjinsteintikter fran slutkund
uppgick till 12,5 miljarder kronor (11,6).
Tillvixten drevs av Tele2s fortsatta for-
maga att kapitalisera pa anvindningen av
mobildata genom LTE/4G-tjanster och ett
utbud av kunderbjudanden med bra virde
och positiva kunderfarenheter, vilket dven
kompenserade for ligre intikter fran
samtal och sms.

Den 5 februari 2015 meddelade den
norska konkurrensmyndigheten att den
godkint Tele2s forsiljning av den norska
verksamheten till TeliaSonera. Det slutliga
forsiljningspriset uppgick till 4,5 miljarder
kronor.

Till foljd av transaktionen har styrelsen
for Tele2 beslutat att rekommendera érs-
stimman i maj 2015 en extraordinir utdel-
ning pa totalt 4,5 miljarder kronor, utéver
den ordinarie utdelningen pa 4,85 kronor
per aktie (4,40) for rikenskapsaret 2014.
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15 578 Mkr

Borsvarde per 31 dec 2014
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20,3%

Kinneviks agarandel

3 358 Mkr

Verkligt vérde per 31 dec 2014 av NAV

4,0%

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013
Intakter 16746 14073
Rorelseresultat

(EBIT) 1675 1738
Nettoresultat 1172 1168

Qliro Group

2 582 Mkr

Borsvarde per 31 dec 2014

Om MTG

MTG ir en internationell mediekoncern
med verksamhet pa fyra kontinenter inom
fri-TV, betal-TV, radio och TV-produktion.
Viasat, MTGs TV-verksamhet, sinder via
mer in 60 egna kanaler i 37 linder och
har Europas nist storsta tickningsomréde.
MTGs aktier ir noterade pa NASDAQ
Stockholms lista for stora bolag.

Viktiga hidndelser under 2014
MTGs nordiska TV-verksamhet levererade
hog forsiljningtillvixt och okad vinst, som
en foljd av tillvixten i onlineverksamhe-
terna som kompenserade fér minskande
linjart tv-tittande och pressade annons-
marknader. Forsiljningen pa tillvixtmark-
naderna 6kade, men okad vinst i fri-TV
motverkades av forsvagat resultat for
betal-TV. Under 2014 lanserade MTG sin
andra fri-TV-kanal i Afrika, TV1 i Tanzania.
MTG forvarvade dven Trace, ett varumirke
for ungdomar som erbjuder betal-TV-

28,5%

Kinneviks agarandel

737 Mkr

Verkligt varde per 31 dec 2014 av NAV

kanaler runt hela virlden. Trace har dist-
ributionsavtal med nitverksoperatorer i
over 140 linder, vilket inkluderar samtliga
55 afrikanska linder.

MTG piéverkades av dndringarna i den
ryska medialagen som innehiller nya
marknadsforingsregleringar och restriktio-
ner for utlindskt dgande. MTG utforskar
samtliga val bolaget har vad giller efter-
levnad av denna lagindring.

MTG redovisade en nettoomsittning pa
15.746 Mkr (14.073) for 2014, en okning
med 12 procent jaimfort med féregidende
ar och oforindrade valutakurser. Den
okade organiska omsittningstillvixten
aterspeglar framst tillvixten inom betal-TV
i Norden samt TV-produktion inom Nice
Entertainment.

Styrelsen for MTG har beslutat att
rekommendera en ordinarie utdelning pa
11,00 kronor per aktie (10,50) for riken-
skapsaret 2014.

0,9%

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013

Intékter* 4 967 4 327

Roérelseresultat

(EBIT)* 8,6 -0,3
Nettoresultat 5,4 -67,3

*Exklusive avyttrade verksamheter och
engéngsposter.

Om Qliro Group

Qliro Group ir ett ledande nordiskt e-
handelsbolag som dger nagra av de mest
valkanda och uppskattade varumirkena i
Norden. Qliro Groups affirsidé ir att via
internet erbjuda de mest lockande kon-
sumenterbjudanden inom valda segment,
for att dra fordel av férskjutningen mot
e-handel. Med hjilp av e-handelsplattfor-
men och infrastrukturen for Qliro Group
ska en snabb och 16nsam tillvixt fortsitta
att byggas. Qliro Group bytte namn fran
CDON Group i januari 2015. Qliro Groups
aktier 4r noterade pa NASDAQ Stock-
holms lista for medelstora bolag.

Viktiga handelser under 2014
Under 2014 lanserades betalningslos-
ningen Qliro. Genom denna l9sning kan

kunderna betala med faktura eller via

delbetalningar nir de handlar i ndgon
av koncernens nitbaserade butiker som
Nelly, NLYman, Lekmer och CDON.com
i Sverige.

Qliro Groups nyemission slutfordes
under 2014, och gav 647 Mkr till lanse-
ringen av Qliros betalningslosning, samt
till att forverkliga tillvixtplanerna for
viktiga verksamheter.

Samtliga segment redovisade tillvaxt
och nettoomsittningen for gruppen 6kade
med 15 procent under 2014 till 4.967 Mkr
(4.327). Qliro Group redovisade ett rorel-
seresultat pa 8,6 Mkr (-0,3), exklusive av-
yttrade verksamheter och engangsposter.

Styrelsen for Qliro Group kommer att
foresla arsstimman 2015 att ingen utdel-
ning ska betalas ut till aktieigarna for
rikenskapsaret 2014.
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19 030 Mkr

Verkligt vdrde per 31 dec 2014

22,6%

av NAV

Nyckeltal (MEUR) 2014 2013
Nettoomséttning 2214 1762
% Tillvaxt 26% 52%
Bruttoresultat 959 715
Rorelseresultat* 82 -109
% Marginal* 3,7 -6,2

* EBIT exkluderar kostnader for aktie-
baserade ersattningar.

Zgf) ROCKETINTERNET

7 869 MEUR

Borsvarde per 31 dec 2014

Om Zalando
Zalando ér Europas ledande aterforsiljare

av skor och mode pa internet och bedri-

ver i dag verksambhet i 15 linder i Europa.

Zalando erbjuder en kombination av det
senaste modet, stort utbud av varumar-
ken inklusive egna, och laga priser. Med
hjilp av den digitala miljon ger Zalando
sina mer 4n 14 miljoner aktiva kunder en
overligsen shoppingupplevelse. Verksam-
hetens storlek, de interna logistiklosning-
arna och den effektiva lagerhallningen
siakerstiller bra produktlénsamhet och

god vinstpotential.

Viktiga hédndelser under 2014
Under 2014 fortsatte den starka tillvixten
fér Zalando med 26% arlig forsiljnings-
tillvixt, drivet av hog tillvixt utanfor

den tysksprakiga regionen. Zalando har

14,2%

Kinneviks agarandel

10 620 Mkr

Verkligt varde per 31 dec 2014

genom att utnyttja storleken pa verk-
samheten kunnat forbittra lonsamheten
betydligt. En viktig milstolpe passerades
da bolaget redovisade ett positivt resultat
for rikenskapsaret 2014, med EBIT-
marginal pa 3,7% (exklusive aktiebaserad
ersattning).

Zalando inledde viktiga samarbeten
med ledande modemirken som Topshop
och GAP, och ir nu en virdefull europeisk
samarbetspartner at globala varumirken.

Den 1 oktober slutforde Zalando fram-
gangsrikt sin borsintroduktion och erholl
525 MEUR. som kommer att anvindas for
att finansiera fortsatt tillvixt och utveckling
av verksamheten. Trots volatiliteten pa
marknaden och inom Zalandos referens-
grupp, var aktiepriset vid arsskiftet
25,50 EUR, 19% Over priset vid bors-

introduktionen.

12,6%

av NAV

Om Rocket Internet

Rocket Internet dr en ledande internet-
plattform som identifierar och utvecklar
beprovade affirsmodeller pa internet,
samt Overfor dem till nya, mindre utveck-
lade och tidigare ej exploaterade markna-
der. Rocket utvecklar dem sedan pa kort
tid med malet att bli marknadsledande
onlineforetag. I nulidget har Rocket skapat
foretag med narvaro i mer 4n 100 linder.
Rockets framgangar drivs av fyra globala
megatrender: den snabba marknadspene-
trationen for smarta telefoner; den yngre
befolkningen pa tillvixtmarknaderna som
anviander den digitala tekniken i storre
utstrickning; en allt storre medelklass
globalt sett; internetbaserade affirsmodel-
lers kapacitet som gor att man kan hoppa
over den traditionella detaljhandeln pa

tillvixtmarknaderna.

Viktiga handelser under 2014
Under de forsta tre kvartalen 2014 erholl
Rocket visentliga finansieringar fran
virldsledande investerare, diribland
Phillippine Long Distance Telephone
Company ("PLDT”), United Internet och
Holtzbrinck Ventures, och bolaget offent-
liggjorde dven ett strategiskt samarbete
med PLDT for utvecklingen av innovativa
mobila eller nitbaserade betalningslos-
ningar pa tillvixtmarknaderna.

Under 2014 lanserade Rocket flera
nya verksamheter som EatFirst, Helpling,
Nestpick, SpaceWays och ShopWings.
Forutom detta erholl flera av de befintliga
verksamheterna i kategorierna Proven
Winners och Emerging Stars betydande
finansiering. Framfor allt kan nimnas att
Lazada och Africa eCommerce Holding
erholl 200 MEUR respektive 120 MEUR,

baserat pa virderingar pa 1 miljard EUR
respektive 445 MEUR.

Rocket borsnoterades den 2 oktober
2014, med ett aktiepris satt pa 42,50
EUR, det hogsta priset inom det med-
delade prisintervallet. Vid arsskiftet hade
aktiepriset stigit till 51,39 EUR, en 6kning
med 21% jamfort med priset vid borsintro-
duktionen. I november meddelade Rocket
sitt halvarsresultat och sin uppdaterade
vagledning. Tillvixten for kategorin
Proven Winners uppgick till 104% mitt
i bruttoforsiljningsviarde (GMV) med en
samtidig bruttomarginalforbittring. Resor
ir ett nytt fokusomrade och bolagen Tra-
velBird och Traveloka uppgraderades till
kategorin Emerging Stars.
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6 092 Mkr

Verkligt vérde per 31 dec 2014 av NAV

7,2%

jan-sep  jan-sep

Dafiti (MBRL)* 2014 2013
Nettoférsélining 405 297
% Tillvaxt 36% -
Bruttoresultat 161 101
% Marginal 37% 34%
Rorelseresultat -162 -151

*1 BRL = 2,89 kr per 31 dec 2014.

jan-sep  jan-sep

Jabong (MINR)* 2014 2013
Nettoférsélining 5407 2011
% Tillvaxt 169% -
Bruttoresultat -1137 -195
% Marginal -21% -10%
Rorelseresultat -3223  -1833

*100 INR = 12,30 kr per 31 dec 2014.

jan-sep  jan-sep

Lamoda (MRUR)* 2014 2013
Nettoférsaljning 5858 3015
% Tillvaxt 94% -
Bruttoresultat 2298 1143
% Marginal 39% 38%
Rorelseresultat -2 067 -1647

*100 RUR = 13,75 kr per 31 dec 2014.

jan-sep  jan-sep

Namshi (MAED)* 2014 2013
Nettoférsaljning 111 34
% Tillvaxt 224% -
Bruttoresultat 60 17
% Marginal 54% 50%
Rorelseresultat -10 -36

*AED 1 =2,11 kr per 31 dec 2014.

Om Gilobal Fashion Group
Global Fashion Group ("GFG”) ir en
ledande e-handelskoncern inom mode
med fokus pa tillvixtmarknader, och
bestar av fem bolag med verksamhet pa
27 marknader. GFG inkluderar Dafiti i
Latinamerika, Lamoda i Ryssland och OSS,
Jabong i Indien, Namshi i Mellandstern
och Zalora i Sydostasien och Australien.
GFG har en marknadstickning pa 2,5
miljarder mianniskor och modemarkna-
den i omradet virderas till 360 miljarder
EUR. GFG marknadsfor ett brett utbud av
ledande, internationella varumirken for
klider och accessoarer, en skriddarsydd
kollektion av internt utvecklade starka va-
rumirken samt lokala utbud for specifika
etniska marknader, i synnerhet i Indien,

Indonesien och i Mellanostern.

Viktiga hindelser under 2014
Alla bolag i GFG-koncernen fortsatte att
framgangsrikt genomfora sina tillvixtstra-
tegier under 2014.

GFG har kunnat bredda och férdjupa
sortimentet tack vare samarbeten med
ledande internationella varumirken och
flera nya varumirkeslanseringar.

For 2015 ligger fokus pa att integrera
fem regionala verksamheter, lansera
gemensamma initiativ och dra fordel av

synergieffekter.

Dafiti

Under 2014 lade Dafiti till mer an 30
nationella och internationella varumirken
i modeportfoljen och slutférde imple-
menteringen av SAP-systemet samt ny
programvara for i0S-appen, vilket 6kar

anvindaraktiviteten avsevirt.

Jabong

Jabong fortsatte att leverera en tresiffrig
omsittningsokning, men marginalerna
sjonk pa grund av det generella affirskli-
matet pa marknaden i Indien. Introduk-
tionen av ”shop the look” och leverans-
tjidnster dir paketen kan hamtas hos en
nirliggande affir ("Next door delivery”)
togs emot vil och bidrar till att forbittra

anvindarupplevelsen.

Lamoda

Trots utmanande marknadsforutsitt-
ningar fortsatte Lamoda att leverera en
stark omsittningstillvixt och forbittrade
marginaler under hela 2014, delvis som
ett resultat av introduktionen av nya
virldsledande mirken samt bolagets forsta
London-baserade egna mirke, Lost Ink.
Lamoda anvinde sig av plattformen och
de egenutvecklade logistiklosningarna for
att under 2014 lansera en e-handelslos-

ning for externa parter.

Namshi

Namshi hade ett mycket starkt ar och
redovisade en exceptionell tillvixt. Bola-
get genererade positiv EBITDA-marginal
under vissa manader. Mobilapparna
utvecklades ytterligare och svarar nu for

en majoritet av all forsiljning.

Zalora

Zalora okade tillvixttakten och stirkte sin
ledande position i Sydostasien och Austra-
lien. Bolaget lanserade varumirket Zalora,
som blev en bistsiljare i flera linder, samt
inledde ett framgangsrikt samarbete med

lokala designer i Malaysia och Indonesien.
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2,7%

av NAV

jan-sep  jan-sep

Nyckeltal (MRUR) 2014 2013

Nettoforsélining 3043 1609
% Tillvaxt 89%

EBITDA 1688 477

% Marginal 55% 30%

home¢Z)

20%

Kinneviks agarandel

Om Avito
Avito idr en av de storsta och snabbast
viaxande onlinetjinsterna for radannonser
i varlden, och dr marknadsledande i Ryss-
land dir det r landets storsta inom fem
vertikalkategorier vad giller besokare, an-
talet annonser och anvindarengagemang.
Avito ir en av de fem stOrsta inter-
netsajterna i Ryssland, vilket 4r en av
virldens tio storsta internetmarknader sett

till antalet anvindare.

Viktiga handelser under 2014
Tillvixten 6kade under 2014 i Avito, vilket
aterspeglade en stark underliggande

833 Mkr

Verkligt varde per 31 dec 2014

tillvixt inom anviandarbasen samt fordelar
fran sammanslagningen med webbplats-
erna Slando.ru och OLX.ru i borjan

av 2013.

Under de forsta nio manaderna 2014
hade Avito en intiktsOkning pa 89% pa
arsbasis (i lokal valuta) med en justerad
EBITDA-marginal pa 55%. Under tredje
kvartalet 6kade publiken per manad med
mer 4n 15% pa arsbasis, och antalet be-
sokta sidor 6kade med dver 60%.

De makroekonomiska och geopolitiska
forutsittningarna i Ryssland har lett till en
kraftig forsvagning av rubeln och BNP-
forvintningarna for 2015.

1,0%

av NAV

jan-sep  jan-sep

Nyckeltal (MEUR) 2014 2013

Nettoomsattning 106 66
% Tillvaxt 60%

Bruttoresultat 39 25

% Marginal 37% 38%

Roérelseresultat -34 -33

Om Home24

Home24 ir ett ledande e-handelsbolag
som siljer mobler och heminredning med
verksambhet i sju linder i Europa samt i
Brasilien. Home24 erbjuder det bredaste
sortimentet av mer 4n 100 000 artiklar
inom alla typer av kategorier, med allt
fran stora varor som soffor och singar till

mindre varor som ljus och tavlor.

Viktiga hindelser under 2014
Under 2014 byggde Home24 om webb-
platsen med forbittrade och inspirerande
produktbeskrivningar samt fler och bittre
bilder. Sortimentet som erbjuds under
egna varumirken har utokats ytterligare

inom flera produktkategorier, dir egen

design kombineras med mirkesldsa pro-
dukter (s.k. white label products).

Under 2014 testade Home24 mark-
nadsforing via TV-reklam for forsta gang-

en, vilket 6kade varumirkeskinnedomen

och dven paverkade omsittningen positivt.

Som en foljd av den hoga tillvixttakten
lades stort fokus vid att utoka lagerka-
paciteten i Europa. Tva nya lagerlokaler
byggdes i Tyskland respektive Polen, och
bada drivs internt. Home24 expanderade
sin verksambhet till Schweiz, Italien och
Belgien under 2014.

I december 2014 erh6ll Home24 16
MEUR i kapitalanskaffning fran bade nya

och existerande investerare.
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379 Mkr

Verkligt varde per 31 dec 2014

0,4%

av NAV

jul-sep  jan-sep

Nyckeltal (MEUR) 2014 2014
Nettoférsaljning 47 124
Bruttoresultat 20 53

% Marginal 43% 43%
Rérelseresultat -16 -44

BAYPORT 31%

FINANCIAL SERVICES
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Om Westwing

E-handelsbolaget Westwing ir en nitba-
serad shoppingklubb fér heminredning,
med inriktning pa mobler och inred-
ningsdetaljer. Westwing grundades 2011

i Tyskland och har sedan dess utokat

det geografiska tickningsomradet till att
omfatta 15 marknader i Europa, Brasilien
och Ryssland. Westwing handlar om att
presentera utvalda produkter for medlem-
marna, som blir inspirerade och engage-

rade och ofta trogna kunder.

Viktiga hédndelser under 2014
Under 2014 expanderade bolaget och
lanserade verksamheten i Belgien, Kazak-
stan, Slovakien, Tjeckien och Ungern, och
har byggt upp en kundbas med 6ver 19
miljoner medlemmar.

Mer dn 70% av alla bestillningar gors
av medlemmar som dr kunder sedan

tidigare. Varje manad har Westwing mer

1 032 Mkr

Verkligt varde per 31 dec 2014

in 3,5 miljoner unika aktiva anvindare
med mer 4n 4 besok i genomsnitt. Den
genomsnittliga tiden per besok dr mer dn
20 minuter.

En framgangsrik markandsféringskam-
panj via TV-reklam introducerades i Italien
under aret, och ledde till att mirkesmed-
vetenheten okade till ver 60% i Italien,
vilket fick till foljd att man dven lanserade
i Tyskland.

Westwing fortsatte att utveckla ett
globalt unikt nitverk med mer 4n 4 000
varumarkespartners, 3 egna varumir-
ken och 7 internationella logistikcenter.
Foretagets mjukvara for varuhushantering
implementerades i 3 logistikcenter och
har ytterligare forbittrat de globala och lo-
kala logistikkedjorna i den fragmenterade
mobel- och heminredningsmarknaden.

Westwing erholl 72 MEUR vid en finan-
sieringsrunda i april fran Odey, Tengel-

mann och Fidelity Worldwide Investments.

1,2%

av NAV

Om Bayport

Bayport tillhandahaller finansiella tjanster
at massmarknaden med fokus pa den sa
kallade formella sektorn i tillvixtlinder
(offentliganstillda). Bolaget grundades
2001 och har for narvarande verksamhet
i nio linder (Botswana, Colombia, Ghana,
Mexiko, Mo¢ambique, Tanzania, Sydafrika,
Uganda och Zambia). Bayport betjinar
mer 4n 549.000 kunder genom knappt
400 kontor och 7.000 medarbetare.

Viktiga hédndelser under 2014

I borjan av 2014 slutforde Bayport forvirvet
av Bayport Sydafrika och erholl finansiering
fran Helios Investment Partners samt fran
befintliga aktiedgare, totalt 141 MUSD.

Utover expansionen in i Sydafrika
lade Bayport dven till Mexiko som sin
andra marknad i Latinamerika i och med
forviarvet av en majoritetsandel i Financi-
era Fortaleza.

Nya produktlanseringar genomfordes
under 2014 f6r att bredda produktutbudet
och distributionskapaciteten. MyMoney,
ett multiprodukt- och distributionsinitiativ,
mjuklanserades i november till Bayports
medarbetare i Ghana. MyMoney kombi-
nerar kredit, sparande, betalningstransak-
tioner och forsikringar. Bayport utokade
dessutom erbjudandet inom forsikrings-
produkter for utbildningsskydd (skolav-
gifter), olycksfall och begravningsforsik-
ringar, med start i Ghana

och Tanzania.

Bayport erholl betydande finansie-
ringsstdd fran internationella och lokala
kapitalmarknader, som stod for bolagets
tillviaxt. Under augusti erholl bolaget
30 MUSD genom att frigora aterstoden
av kapitalet i 2017 ars obligationer, och
ytterligare 88 MUSD erholls genom en
efterstilld obligationsemission i november.
Viktiga delar fran den lokala kapitalan-
skaffningen innefattar refinansieringen
av Bayport Sydafrikas 6ver 11,5 MUSD i
forfallna lan i augusti 2014, Bayport Zam-
bias inledande obligationsemission pa 172
MZMK (26,5 MUSD) och Bayport Colom-
bias lan pa 15 MUSD fran Inter-American
Development Bank.
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739 Mkr

Verkligt véarde per 31 dec 2014

0,9%

av NAV

Om Lazada

Lazada grundades i februari 2012 och

ar den ledande nitbaserade gallerian i
Sydostasien, med sirskilt fokus pa Indo-
nesien, Malaysia, Filippinerna, Singapore,
Thailand och Vietnam. Lazada ticker dven
Hong Kong/Shenzhen, vilket fungerar
som en knutpunkt fér ink6p. Genom
Lazada, gruppens storsta shoppingplatt-
form, erbjuds 4ven en marknadsplats som
mojliggor forsiljning av produkter fran
externa aterforsiljare savil som produkter
direkt fran Lazada.

Viktiga handelser under 2014
Lazadas 6vergang till en kompletterande
marknadsplatsmodell har varit mycket
framgangsrik. Forsiljningen pa mark-
nadsplatsen var mer 4n 20 ganger storre
i december jamfort med januari, och mer
4n 10 000 siljare dr for niarvarande aktiva
pa e-handelsplattformen.

Lazadas verksamhet har okat visent-

16%

ulkr

Kinneviks dgarandel

ligt under aret. Den 12 december 2014,
vilket var den sista dagen av den arliga
marknadsféringskampanjen "Online
Revolution”, redovisade bolaget sin hittills
bista omsittning med mer 4n 10 miljoner
besokare och 500 000 varor salda pa ett
dygn.

I fjarde kvartalet 2014 lanserade La-
zada det nitbaserade och anviandarvinliga
betalningsverktyget helloPay, som ger
konsumenterna en siker betalningslos-
ning for transaktioner online.

I december ledde Temasek Holdings,
ett Singapore-baserat investeringsbolag,
en finansieringsrunda pa 200 MEUR, dir

iven flera befintliga investerare deltog.

Om Linio

Linio 4r en ledande e-handlare och
marknadsplats som grundades under
forsta halvaret 2012. Linio aterfinns pa
atta marknader i Latinamerika. Linio siljer

produkter som konsumentelektronik,

425 Mkr

Verkligt véarde per 31 dec 2014

hushallsapparater, mobler och ett brett
utbud av andra varor. Totalt erbjuds mer
an 1 miljon produkter fran internationella
varumirken, flera betalningsalternativ, fri
returritt, och kundservice. Linio har mer
4n 40 miljoner besokare per manad och

over 4 miljoner foljare pa Facebook.

Viktiga hdndelser under 2014
I juli erholl Linio 58 MEUR fran en
finansieringsrunda med investerare som
Northgate Capital, ett globalt riskkapital-
bolag, och Access Industries, en privatigd
industrikoncern som gor langsiktiga in-
vesteringar virlden 6ver. Behallningen av
finansieringsrundan gick till investeringar
i marknadsforing, teknologi och geogra-
fisk expansion.

Linio utokade sitt geografiska tick-
ningsomrade under dret genom att lansera
verksamheter i Argentina, Ecuador,

Panama och Chile.

0,5%

av NAV

Om Quikr

Quikr ir Indiens ledande plattform

for radannonser. Varje manad anvinds
plattformen av 6ver 30 miljoner unika an-
vindare fran mer 4n 940 stider som siljer,
koper, hyr eller letar produkter och tjins-
ter inom manga olika kategorier, sisom
elektronik, hushallsprodukter, fastigheter,
bilar, arbeten och andra tjinster. Quikr 4r
en av de 20 frimsta onlinetjinsterna i In-
dien, bade sett till mobiltrafiken (Google
Play Store-rankningen) och datortrafiken
(den sa kallade Alexa-rankningen).

Viktiga handelser under 2014
For att stirka plattformen ytterligare for-

bittrade Quikr produkten, innehallet och

marknadsféringen visentligt under 2014.
Bland de nya produktinitiativen ingar
lanseringen av Quikr Nxt, en meddelande-
tjianst (sms) som ar inbyggd i Quikr for att
hjilpa kopare och siljare att uppritthalla
sekretessen och ha kvar en forteckning
over kommunikationen dven vid ett stort
antal inblandade parter. Aven transak-
tionstiden forkortas. Bolaget fortsatte
under aret med sitt intensiva arbete for
att forbittra kvaliteten pa innehallet samt
siakerstilla en battre anviandarupplevelse.
Den visentligt hogre aktivitetsnivan under
aret gav resultat i form av en tredubbling
av bade genomsnittlig tid tillbringad pa
webbplatsen samt antalet enskilda sidor

som besoktes per besok.

Quikr fortsatte att gora lampliga
investeringar inom marknadsféring och
varumirkesbyggande for att forbittra
medvetenheten hos anviandarna och 6ka
direkt trafik till webbplatsen och triffsa-
kerhet i varumirkessokningar, och samti-
digt minska kostnaderna for att forvirva
kunder. Ovanstaende initiativ har fatt stod
i form av bade kapital och extra perso-
nalresurser. Under aret erholl bolaget
150 MUSD, varav 54 MUSD fran Kinnevik
och aterstaende fran en ny investerare,
Tiger Global Management, samt befintliga
aktiedgare inklusive Warburg Pincus och
eBay. Quikr har flyttat huvudkontoret till

Bangalore.
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292 Mkr

Verkligt vdrde per 31 dec 2014

0,3%

av NAV

Om Konga

Konga ir en ledande handelsplattform i
Nigeria. Bolaget lanserades 2012 och har
utvecklats fran att enbart silja produk-
ter fran eget lager till en 6ppen mark-
nadsplats. Konga bidrar till att forandra
forutsittningarna fér handeln i Nigeria
genom att bolaget hjilper tusentals lokala
aterforsiljare att silja sina varor online.
Konga rankas som en av de tio frimsta
webbplatserna i Nigeria (Alexa-rankning-
en) och levererade i slutet av 2014 mer 4n
100.000 order per manad.

Viktiga hindelser under 2014
Lanseringen av Kongas marknadsplats,
kallad KongaMall, var det viktigaste initia-

% BIMA 39%
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tivet for att forma den framtida affirsmo-
dellen. Efter lanseringen i maj expandera-
de KongaMall snabbt och representerade i
slutet av december 6ver 50% av det totala
antalet ordrar. Det finns mer 4n tusen akti-
va handlare pa handelsplatsen, och Konga
tillhandahaller integrerade analysverktyg
at dem samt sparsystem for att halla reda
pa ordrar och olika leveransalternativ.
Konga utbildar dven handlarna genom sin
siljakademi, dar de lir ut hur man kan
betjina sina kunder bittre och 6ka online-
forsaljningen.

Under 2014 byggde Konga ocksa ett
eget logistiknitverk, kallat K-Express, for
att bemota de logistiska utmaningarna i

Nigeria och samtidigt sikerstilla att kun-

206 Mkr

Verkligt vdrde per 31 dec 2014

derna far en bra upplevelse hela vigen
fran bestillning till leverans. Den storsta
andelen leveranser i Lagos sker nu internt
med visentligt forbittrade leveranstider
och Net Promoter Score.

Bolaget har mer é4n fordubblat antalet
anstillda under det senaste aret med
viktiga rekryteringar inom marknadsfo-
ring, produktutveckling, finansiering och
logistik for att positionera bolaget for
ytterligare tillvixt, och hade vid arskiftet
knappt 900 medarbetare. Utéver ovansta-
ende initiativ har Konga erhallit totalt
40 miljoner USD i kapital fran Kinnevik

och Naspers.

0,2%

av NAV

Om Bima

Bima 4r det ledande bolaget inom
distribution av mikroforsikringar via
mobiltelefon pa tillvixtmarknader, med
13 miljoner registrerade forsiakringstagare.
Bolaget grundades 2010 for att ta vara
pa mojligheterna med mikroforsikringar
pa tillvixtmarknaderna dir det finns fa
praktiska losningar riktade till den breda
marknaden. Marknadspenetreringen for
forsikringar ar ocksa mycket lag. Bolaget
bedriver for nirvarande verksamhet i 13
linder (Bangladesh, Kambodja, Ghana,
Haiti, Honduras, Indonesien, Senegal, Sri
Lanka, Tanzania, Paraguay, Papua Nya
Guinea, Filippinerna och Uganda).

Viktiga hindelser under 2014
Under 2014 expanderade Bima till sju nya
marknader (Kambodja, Haiti, Honduras,
Paraguay, Papua Nya Guinea, Filippinerna
och Uganda). Bima har utéver den geo-
grafiska expansionen till nya marknader
aven byggt och utvecklat ett antal nya
funktioner for att expandera affirsmodel-
len och ta en storre andel av virdekedjan.
Hir ingar lanseringar av mikroforsik-
ringar i Kambodja och lanseringen av en
livforsikring i samarbete med ett av de
ledande mikrofinansieringsinstituten i
Bangladesh.

Bima adderade 6,7 miljoner forsik-
ringstagare under 2014, vilket ger ett totalt

antal registrerade forsikringstagare pa 13
miljoner vid arets slut.

Ovanstiende initiativ har fatt stod i
form av bade kapital och extra personal-
resurser. Bolaget erholl 22 MUSD i kapital
fran befintliga aktiedgare i januari 2014
och sikrade ytterligare en investering pa
5 MUSD fran Digicel i augusti 2014. Bima
stirkte ledningsgruppen med att anstilla
en finansdirektor, en marknadsforingschef
och en produktutvecklingschef. Betydande
nyanstillningar gjordes 4ven inom verk-
samheterna for att stodja nya marknads-
lanseringar och befintlig verksamhet.
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0,2%

av NAV

Om Saltside

Saltside driver ledande internetbaserade
radannonsplattformar pa tre utvecklings-
marknader: Bikroy (Bangladesh), Ikman
(Sri Lanka) och Tonaton (Ghana).

Viktiga handelser under 2014
Bolaget hade en stark tillvixt pa alla
marknader under aret, vilket resulterade
i en 0kning med 6ver 50 procent av

IROKO &

IT'S YOUR TIME

15%
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unika besoOkare till bolagets plattformar,
och antalet inkomna annonssvar mer an
tredubblades.

Saltsides webbplatsportaler i Bangla-
desh, Sri Lanka och Ghana ligger bland de
20 mest besokta webbplatserna i respek-
tive marknad.

I Sri Lanka 4r Ikman marknadsledande
inom sektorns samtliga kategorier. Bikroy

upprittholl sin stillning som marknads-

50 Mkr

ledande i Bangladesh. Introduktionen

av Hillhouse Capital samt Brummer &
Partners som investerare i bolaget var en
vasentlig milstolpe for bolaget, eftersom
bolaget kommer att ha fordel av deras
expertis inom sektorn respektive deras
lokalkdnnedom. Bolaget har utokats med
over 200 medarbetare och huvudkontoret
flyttades till Dubai under aret.

Verkligt varde per 31 dec 2014

Om Iroko
Iroko dr en prenumerationsbaserad
plattform for video-on-demand (SVOD)
med den mest omfattande katalogen av
afrikanskt och Nollywood -innehall i
virlden. Iroko har 4dven ett eget produk-
tionsbolag for film och TV-serier som visas
frekvent pa Irokotv. Iroko har abonnenter
i 6ver 100 linder mestadels inom den afri-
kanska diasporan och i Afrika séder om
Sahara. Bolagets Youtube-kanal har fler 4n
400.000 foljare.

Bolaget grundades 2011 och ir baserat
i Lagos. Kinnevik investerade i Iroko
under 2012 och har sedan dess arbetat
aktivt med att utveckla bolagets strategi,

verksamhet och ekonomi.

Viktiga hdndelser under 2014
Irokos viktigaste prestation under 2014
var att ga frin en reklamfinansierad af-
farsmodell till en prenumerationsmodell.
Iroko har anpassat personalstyrkan och
marknadsforingsarbetet for att bygga en
prenumerationsbas utifran sin stora och
engagerade Nollywood -publik. I kom-
bination med prenumerationsmodellen
har Iroko lanserat en nedladdningsfunk-
tion for att komma at problem med lag
eller instabil bandbredd vid film — och
serietittande. Nedladdningsfunktionen ir
den forsta i sitt slag och innebir ett stort
genombrott for afrikanska konsumenter,
da den avsevirt forbittrar mojligheten att
se videofiler 6ver internet. Iroko fokuserar

pa partnerskap, och har bland annat lan-

serat sitt sortiment tillsammans med Tigo
Rwanda i samband med lanseringen av
4G. Bolaget har ocksa ingitt partnerskap
med betal-tv-operatorer for att na ut med
sitt breda och unika Nollywood —innehall
via betal-tv. Under 2014 tillsattes viktiga
positioner inom innehallsdistribution och
teknik. Iroko har dven skirpt satsningen
pa dataanalys for att kartligga effektivite-
ten i varje produktkategori.
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Kinneviks innehav - djupdykning i Afrika

l_Kinneviks narvaro i Afrika stracker sig tillbaka till tidigt 1990-tal. Afrika har sedan dess utvecklats till en region dar vi byggt ett antal
bolag inom vara viktigaste sektorer. | dag ar Kinnevik investerat bade direkt och indirekt i 22 bolag i fler &n 33 lander och &r en av
de storsta investerarna i digitala verksamheter i regionen. Kinnevik har utvecklat lokala samarbeten, investerat i nya mojligheter och
aktivt bidragit till att utforma Gvergangen i regionen till digitala tjanster inom alla sektorer. Kinnevik dr ocksa den storsta aktiedgaren i
Millicom, MTG, BIMA, Konga, DealDey, E-motion och har &ven investerat i Bayport och Iroko. Véra bolag har dver 18.000 anstéllda
i Afrika.

De senaste investeringarna i Afrika har framst gjorts inom e-handel och marknadsplatser i Nigeria. Nigeria ar nu Afrikas storsta

internetmarknad och pa &ttonde plats globalt sett, med cirka 67 miljoner internetanvandare och en internetpenetration pa 37%.
En fortsatt stark marknadstillvaxt férvantas och Kinneviks bolag ar valpositionerade for att dra férdel av den starka utvecklingen.

Millicom

Millicom &r en ledande telekom- och mediaoperator i tillvaxtmarknader med fokus pé Latinamerika och Afrika. Millicom bedriver
verksamhet i sex afrikanska lander med dver 25 miljoner kunder under varumarket Tigo. Millicom levererar produkter och tjanster
via mobilen. Kinnevik dr medgrundare till bolaget som bildades 1990 och &r &n idag storsta aktiedgare med 38%.

Innovation och kundfokus ar kdrnan i Millicoms afférsidé. Inom kategorin finansiella tjanster lanserades 2014 tjansten Tigo
Money i Tanzania. Det &r varldens forsta mobila betalldsning som erbjuder direkt &terbéring till kunderna. Tigo Tanzania har aven
mdjliggjort kompabilitet mellan mobiloperatdrer i landet. | det digitala livsstilsegmentet har Tigo Music expanderat under 2014 fran
Sydamerika till Ghana och Tanzania. Tillsammans med Deezer har 6ver 36 miljoner latar gjorts tillgangliga pa anvandarnas smarta
telefoner med forbetalda datapaketerbjudanden. Millicoms EduMe-tjanster i Rwanda och Tanzania tillhandahaller natbaserad mobil
undervisning i engelska.

Bima
Bima &r det ledande bolaget inom distribution av mikroférsakringar via mobiltelefon pé tillvaxtmarknader, med éver 13 miljoner
registrerade férsakringstagare. Bolaget grundades 2010 i samarbete med Kinnevik och Millicom for att dra fordel av bristen pa
forsakringsmarknaden i tillvaxtlidnder. Bolaget bedriver verksamhet i 13 lander: Ghana, Tanzania, Senegal och Uganda i Afrika;
Bangladesh, Sri Lanka, Indonesien, Filippinerna, Kambodja och Papua Nya Guinea i Asien; Honduras, Haiti och Paraguay i Latinamerika.
Fyra kdrnkompetenser har utvecklats inom Bima: innovation inom liv-, olycks- och sjukforsakringar; ett ndtverk med éver 2.500
faltbaserade agenter och agenter pa callcenter; 13 miljoner férsakringstagare; férsakringsadministration av utbetalningar av bety-
dande forsékringsbelopp. Pa flera av marknaderna ar Bima en féregangare, och skapar vérde &t bade slutanvandarna och mobil-
operatorerna. Bima ar den samarbetspartner som ledande mobiloperatorer pa tillvdxtmarknaderna foredrar.
Under 2014 byggde och utvecklade BIMA flera nya funktioner for att expandera affdrsmodellen, inklusive lanseringar av komplet-
terande produkter under varuméarket Bima och lanseringen av en livforsékring i samarbete med ett av de ledande mikrofinansierings-
instituten i Bangladesh.

Konga

Konga &r en ledande e-handelsplattform i Nigeria dar produkter frén olika kategorier séljs, som mobiltelefoner, elektronik, mode,
hushallsartiklar och mébler. Konga bildades 2012 av Simdul Shagaya i samarbete med Kinnevik. Inledningsvis fokuserade bolaget
pé en lagerbaserad affarsmodell men under 2014 lanserades marknadsplatsmodellen KongaMall. Lokala séljare och kopare kan nu
motas pé plattformen, och Konga debiterar en kommissionsavgift for dessa tjédnster. KongaMall har vuxit snabbt och mer &n 50% av
samtliga order I&ggs nu via denna plattform. Samtidigt erbjuder Konga en egenutvecklad logistikidsning, K-express, for att hantera
leveransutmaningarna i Nigeria, och sékerstélla en bra kundupplevelse. Storre andelen av samtliga leveranser i Lagos sker nu

genom K-express.
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Strategi och syfte

Det fraimsta syftet med Kinneviks verksamhet ir att 6ka
virdet for bolagets aktiedgare, i huvudsak genom substans-
virdetillvixt samt erhallna utdelningar och aktieaterkop. Som
agare och investerare har Kinnevik dven ett ansvar for sina
portfoljbolag (dotterforetag och intressebolag).

For att kunna redovisa en fortsatt god och langsiktig
lonsamhet krivs det att Kinnevik tar hiansyn till intressen-
terna genom att aktivt arbeta med fragor relaterade till styr-
ning, riskhantering och efterlevnad (Governance, Risk and
Compliance, GRC), samt ansvarsfullt foretagande (Corporate
Responsibility, CR). Kinnevik kan genom sunda investeringar
och ett aktivt 4garskap ha en positiv inverkan pa samhallet
och pa bolagets substansvirdetillvixt. For Kinnevik innebir
GRC och CR att man tar itu med fragor som ror styrstruk-
turer, riskhanteringsprocesser, efterlevnadsrutiner, socialt
ansvarstagande, miljohdnsyn och etik. Under 2011 antog
Kinnevik formellt de tio principerna i FNs Global Compact
inom omradena minskliga rittigheter, arbets- och anstill-
ningsforhallanden, miljdarbete samt korruptionsbekdmpning.
Kinneviks fjiarde arliga ligesrapport beskriver vilka atgirder
som har vidtagits for att integrera Global Compact och dess
principer i bolagets verksamhetsstrategi, affirskultur och
lopande verksamhet.

Under 2014 upprittade Kinnevik en GRC-funktion som
ingar i teamet som ansvarar for bolagets investeringsaktivite-
ter. Malet for GRC-teamet ir att hjilpa portfoljbolagen att be-
doma och hantera GRC-risker samt bygga en stabil GRC-miljo
med tydliga riktlinjer och rutiner for ansvarsfullt foretagande
(CR) for dessa bolag. GRC-teamet utvirderar befintliga rikt-
linjer och rutiner vad giller GRC och CR hos portfoljbolagen,
och jaimfor dem med kraven fran Kinnevik. Dir glapp eller
svagheter identifieras fattar Kinneviks GRC-team tillsammans
med respektive bolagsledning beslut om atgirdspunkter for
att overbrygga dessa glapp och kompensera for svagheterna.
GRC genomfor uppfoljningar for att sikerstilla att portfoljbo-
lagen klarar de 6verenskomna standarderna.

Intressenter

Forvintningarna pa Kinnevik skiljer sig at mellan olika
intressegrupper. For Kinnevik dr det viktigt att forsta intres-
senternas olika forvintningar, och bolaget strivar efter att ha
en Oppen och rak dialog med dessa grupper. De viktigaste
intressegrupperna som Kinnevik har identifierat dr foljande:

Aktiedgare
Dagens investerare viger i allt hogre grad in hallbarhets-
fragor i sina investeringsbeslut. Kinnevik har en pagiende

dialog med 4gare och potentiella investerare rorande hallbar
utveckling. Kinnevik deltog exempelvis i projektet Sustaina-
ble Value Creation -dialogen, dir fjorton av Sveriges storsta
institutionella investerare gick samman for att lyfta fram bety-
delsen av att arbeta med hallbarhetsfragor pa ett strukturerat
satt.

Medarbetare

For att bade Kinnevik och dess portfoljbolag ska kunna locka
till sig de mest hogpresterande cheferna och entreprenorerna
samt de bista medarbetarna ir det viktigt att visa att bolaget
tar sitt samhillsansvar, och far ett offentligt erkdnnande for
sitt etiska och affirsmissiga forhallningssitt. Under arliga
utvecklings- och planeringsdialoger med ledningen och med-
arbetarna diskuteras GRC- och CR-relaterade fragor. Teamet
som ansvarar for investeringsaktiviteterna betonar GRC- och
CR-omraden och arbetar aktivt med Kinneviks portféljbolag
for att hjilpa till att bygga en stabil miljo med utgangspunkt
fran bolagets storlek och verksamhetens art. De hir fragorna
avhandlas ocksa regelbundet pa personalmoten.

Portfoljbolag

For de flesta portfoljpolagen ir Kinnevik den storsta aktie-
dgaren eller bland de storsta aktiedgarna. Kinnevik ar en
aktiv 4gare som genom sina styrelsemedlemmar paverkar
strategiska beslut och prioriteringar i portfoljpolagen. Som
aktiv dgare paverkar Kinnevik i hog grad vilken ton ledning-
en haller och formedlar. Ritt ton ir viktig for att locka till sig
bade medarbetare och kunder. Kinnevik fér en omfattande
dialog med portfoljbolagen angiende relevanta GRC- och
CR-fragor. Vidare leder Kinnevik CR-gruppen, som i sin tur
bestar av de storsta portfoljpbolagens CR-chefer.

Myndigheter

For Kinneviks och portféljbolagens fortsatta langsiktiga
utveckling krivs det att de foljer tillimpliga lagar, regler och
standarder i de olika linderna. Kinnevik for en fortlopande
dialog med relevanta myndigheter for att 6vervaka utveck-
lingen av lagar och férordningar inom viktiga omraden.
Kinneviks GRC-team arbetar d4ven nira portfoljbolagen for
att hjilpa dem att bygga en efterlevnadsrutin inom
respektive verksamhet.

Risker och fokusomraden

For bolag som Kinnevik, som har begrinsad egen verksam-
het, 4r de flesta GRC- och CR-fragorna och utmaningarna
hinforliga till verksamheten i respektive portfoljbolag.
Riskerna som identifieras av portfoljpolagen omfattar en
rad olika riskomraden, vilka alla i nagon grad kan pa-
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verka Kinnevik och bolagets intressenter. Kinnevik hiamtar
inspiration fran de visentlighetskriterier som faststallts av
Global Reporting Initiative (GRI), viarldens mest anvinda
ramverk for hallbarhetsrapportering, for att sikerstilla att
bolaget bemoter de CR-fragor och risker som paverkar, eller
paverkas av, bolaget och dess portfoljpolag. Grundat pa den
nuvarande portfoljen har Kinnevik under 2014 identifierat
ett antal GRC- och CR-fragor som bor ges hog prioritet, och
som bor omfattas av en utdokad 6vervakning och uppfoljning
framover. Drivkrafter for sadana fragestillningar omfattar
utveckling och trender inom viktiga branscher, forekomsten
av verksamhet pa tillvixtmarknader, nya risker eller en 6kad
risk i leveranskedjan samt snabb tillvixt. De GRC- och CR-
fragor som beddms vara viktigast och som dirmed har hogst
relevans bade fér Kinnevik och bolagets intressenter

ar foljande:

¢ Forhindra mutor och korruption

* Uppritthalla etiska leveranskedjor, inklusive hinsynsta-
gande till ménskliga rittigheter och arbetsratt

¢ Forhindra konkurrenshimmande aktiviteter

* Landsrisker som associeras med verksamhet pa tillvixt-
marknader

* Folja lagar och forordningar

Det finns dven andra aspekter, som att begrinsa miljopa-
verkan fran Kinnevik och dess portfoljbolag, som uppenbarli-
gen ocksa dr viktiga men som inte har lika hog prioritet som
ovanstaende, mot bakgrund av den nuvarande portfoljens
sammansittning.

Riktlinjer och styrdokument

Kinneviks hogsta ledning har i samarbete med styrelsen for-
mulerat och etablerat styrdokument for att ta upp relevanta
fragor hinforliga till GRC och CR, huvudsakligen genom
uppforandekoden (Code of Conduct), visselblasarpolicyn
samt CR-policyn. Nir dessa riktlinjer utformades utgick
Kinnevik fran FNs Global Compact och dess tio principer,
samt OECDs riktlinjer for multinationella foretag. Samtliga
medarbetare forvintas lisa och folja dessa riktlinjer. Utover
de etablerade styrdokumenten frimjar Kinnevik aktivt
efterlevnaden av samtliga lagar, regler och férordningar i de
jurisdiktioner i vilka bolaget bedriver verksamhet. Samtliga
medarbetare eller 6vriga representanter for bolaget forvintas
ocksa folja lagarna i det land dir de verkar.

Huvuddelen av frigorna och utmaningarna inom CR-
omradet hirrdr fran verksamheten i respektive portfoljbolag.
Flera av Kinneviks portfoljpolag bedriver verksamhet pa
tillvixtmarknader med forhojd risk for exempelvis mutor och
korruption samt krinkningar av de manskliga rittigheterna.
Mot bakgrund av detta ir det av yttersta vikt att Kinnevik har
strikta riktlinjer och tydliga forvantningar pa portfoljbolagen,
gillande hur sidana risker ska motverkas.

WU

Kinnevik faststiller i och med bolagets CR-policy de
krav som stills pa portfoljbolagen i forhallande till de
viktigaste GRC- och CR-fragorna som Kinnevik har identifie-
rat. I enlighet med CR-policyn maste samtliga portfoljbolag
utveckla tydliga riktlinjer géillande hanteringen av fragor
som ror affirsetik, inklusive korruption. Portféljbolagen
maste fortlopande dokumentera och utvirdera efterlevnad
av relevanta lagar, regler och internationella konventioner,
inklusive respekt for manskliga rattigheter, sikra arbetsfor-
hallanden, moétesfrihet, frimjande av mangfald samt bekamp-
ning av samtliga former av tvangsarbete eller barnarbete.
Vidare maste portfoljpolagen utveckla en uppforandekod for
leverantorer dar bolagets leverantorer forbinder sig att agera
i enlighet med rekommendationerna i FNs Global Compact.
Sarskild uppmirksamhet riktas hir mot foretag i tillvixtlan-
der. Under 2014 utdkade Kinnevik resurserna for arbetet
med portfoljpolagen pa dessa omraden. Kinnevik arbetar
exempelvis aktivt tillsammans med Global Fashion Group for
att definiera en CR-policy som tar upp relevanta fragor.

Implementering och uppfoéljning

I de noterade portfoljbolagen har Kinnevik ett betydande
inflytande, och kan via styrelserepresentation Overvaka att
bolagens verksamhet bedrivs pa ett ansvarsfullt och etiskt
satt. Bland annat arbetar Kinnevik aktivt, via styrelsere-
presentation, for att hjilpa portfoljpolagen i utformningen
av en egen CR-policy. CR-policyerna bor bemota relevanta
CR-fragor med avseende pa samhillsansvar samt etiskt och
miljomaissigt ansvar. Kinneviks styrelse granskar 16pande
framstegen inom GRC- och CR-omradet i Kinnevik och dess
portfoljbolag.

Vilka GRC- och CR-fragor och relaterade risker som ar
viktigast varierar mellan olika portfoljbolag, branscher och
lander. Kinnevik 4r medvetet om betydelsen av att portfolj-
bolagen definierar de mest betydande riskerna utifran sin
specifika verksamhet. Ledningen for samtliga portfoljbolag
maste sikerstilla att det finns limpliga processer pa plats
for att identifiera, hantera och rapportera visentliga GRC-
och CR-risker, inklusive vidtagna atgirder. Rapporterna ska
tillstallas respektive bolags styrelse.

I de storre noterade portfoljbolagen har styrelsen gett
en styrelseledamot specifikt ansvar for att 6vervaka bolagets
GRC- och CR-aktiviteter. Dessutom maste det berérda port-
foljbolaget utse en medarbetare eller ett team med ansvar for
bolagets 16pande GRC- och CR arbete, inklusive integrering-
en av GRC- och CR-aktiviteter i det dagliga arbetet. Den ut-
valda medarbetaren eller teamet i fraga rapporterar regelbun-
det till den ansvarige styrelseledamoten om framsteg samt
vilka effekter arbetet har. Vidare ska GRC- och CR-omradet
vara en aterkommande punkt pa dagordningen pa samtliga
styrelsemoten, och samtliga portfoljbolag maste arligen folja
upp sin CR-policy.
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Varje potentiell ny investering utvirderas utifran detta
bolags GRC- och CR-miljo. Om ett potentiellt investerings-
objekt inte foljer relevanta standarder, eller inte bedoms
vara mottagligt for nédvindiga forbattringar, avstar Kinnevik
fran investeringen. Nya investeringar avser vanligtvis sma
eller nystartade foretag, som kanske dnnu inte har formella
riktlinjer och rutiner for GRC- och CR-arbetet pa plats. Kin-
neviks GRC-team arbetar nira dessa bolag for att utveckla
riktlinjer for GRC- och CR-arbetet samt tillh6rande rutiner,
som en del av arbetet med att utveckla investeringen. Over
tid kriaver Kinnevik att samtliga portfoljbolag ska faststilla en
uppforandekod som innehaller tydliga riktlinjer rorande hur
medarbetarna ska agera for att sikerstilla att mianskliga rit-
tigheter respekteras, att lagar och forordningar efterlevs samt
att ett etiskt forhallningssitt genomsyrar verksamheten.

Portfoljbolagen uppmuntras att offentligt informera om
vilken effekt CR-arbetet har. For att hitta ett gemensamt verk-
tyg for att rapportera om framsteg pa CR-omradet har manga
av Kinneviks portfoljbolag valt att rapportera enligt Global
Reporting Initiative (GRD). GRIs frimsta mal 4r att harmonise-
ra rapporteringen inom omraden som miljé, samhillsansvar
och styrning. Millicom, Tele2 och MTG rapporterar enligt
GRI, och dessa rapporter kan ldsas pa respektive webbplats.

Redogorelse dver utveckling

Som framgar av ovanstiende har Kinnevik formellt antagit

de tio principerna i FNs Global Compact inom omradena
minskliga rittigheter, arbetsforhallanden, miljo, samt korrup-
tionsbekdmpning. Nedan foljer en presentation av framstegen
inom dessa specifika omraden.

Ménskliga rattigheter

Kinneviks CR-riktlinjer baseras pa FNs Global Compact och
dess tio principer, samt OECDs riktlinjer for multinationella
bolag. Kinneviks portféljbolag stodjer och respekterar inter-
nationellt erkinda minskliga rittigheter och detta tar sig ut-
tryck i respektive bolags uppforandekod (Code of Conduct).
Kinneviks mal 4r att samtliga portféljbolag ska ha sidana
riktlinjer pa plats. Kinnevik frimjar aktivt etableringen och
genomforandet av CR-riktlinjer och uppférandekoder inom
de portfoljbolag som dnnu inte har sadana riktlinjer pa plats.
Detta sker framst via styrelserepresentation.

Atgirder som vidtogs under 2014 — exempel frin
Kinneviks portfoljbolag. For Kinneviks mobiltelefonbolag ar
det viktigt att bemota fragor som ror yttrandefrihet
och integritet:

* Millicom undertecknade i mars 2013 telekomoperatorernas
Industridialog gillande yttrandefrihet och integritet (Indu-
stry Dialogue on Freedom of Expression and Privacy), som
syftar till att minska brott mot de minskliga rattigheterna

gillande yttrandefrihets- och integritetsfragor. Millicom tog
over ordférandeposten for gruppen i oktober 2014.

* I augusti 2014 valde Millicom att som forsta latinamerikan-
ska operator implementera riktlinjerna frin UNICEF och
ITU (International Telecommunication Industry) for att
skydda barn pa nitet. I Paraguay stod Millicom i oktober
vard for Latinamerikas forsta workshop for hur man skyd-
dar barn pa nitet, med internationella experter pa plats.

Under 2014 erholl Tele2 den hogsta rankingen for sitt ar-
bete inom ”Child Protection” i en undersokning genomférd
av the Boston Consulting Group for Global Child Forum.
Studien bedomde hur mer 4n 1 032 borsnoterade bolag i
45 sektorer (inklusive ICT) arbetade for barns rittigheter.
Sektorerna valdes ut baserat pa deras utsatthet mot pro-
blem kring barns rittigheter. Tele2 var ett av de 14 foretag
som fick hogsta poing i den hir utvirderingen.

* Tele2 har tagit stillning for personlig integritet och yttran-
defrihet i en programforklaring som finns tillginglig pa

www.tele2.com.

* Dessutom slar Tele2s uppforandekod fast att bolaget dr
sarskilt noga med att skydda barn och ungdomar fran
barnpornografiska bilder (Child Sexual Abuse Images,
CSAD). Tele2 har ett ndra samarbete med Interpol och i
vissa fall med den nationella polisen for att féorhindra at-
komst till barnpornografi. Interpol och de lokala juridiska
myndigheterna identifierar sidant material och tillhanda-
haller blockeringslistor till Tele2.

Arbetsforhallanden

Kinnevik och bolagen i koncernens portf6lj ska sikerstilla
efterlevnad av lagar och regler rorande arbetsmarknad och
anstillning, inklusive 16ner och arbetstid. Vidare uppritt-
halls ritten till kollektiva forhandlingar i hela koncernen - i
Kinneviks fall via bolagets uppforandekod. I koden faststills
det 4ven att inga medarbetare ska diskrimineras pa grund av
alder, etnicitet, kon, religion, sexuell liggning, civilstand eller
forildraskap, politisk asikt eller etnisk bakgrund.

Kinneviks riktlinjer gillande samhéllsansvar stiller krav
pa portfoljbolagen i friga om arbetsmiljon, och giller hilsa
och sikerhet pa arbetsplatsen, moétesfrihet, frimjande av
mangfald samt bekdmpning av samtliga former av tvangsar-
bete eller barnarbete. Eventuella missférhallanden, inklusive
fall av upplevd diskriminering, maste rapporteras till styrel-
sens ordférande, personalavdelningen, nirmaste chef eller
genom visselblasarsystemet.

Atgirder som vidtogs under 2014 — exempel frin
Kinneviks portfoljbolag:

» Millicom publicerade koncerngemensamma riktlinjer gal-
lande barnarbete och ungdomsarbete, med tvingande
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alderskrav for vissa typer av arbeten, rutiner for att
bekrifta aldern och straffatgirder. Millicom underteck-
nade ett trearigt samforstandsavtal med UNICEF for att
gemensamt arbeta med ett konsekvensbedomningsverktyg
gillande barns rittigheter for telekommunikationssektorn,
och implementera Unicefs och ITUs riktlinjerna for skydd
av barn pa nitet.

Millicom lanserade ett mangfaldsprogram under 2014,

med frimsta fokus pa jimlik konsférdelning. Programmet
kommer att se pa mangfald inom fyra omraden under de
kommande fem aren: medvetenhet; riktlinjer; rekrytera och
behalla medarbetare; inlirning och utveckling.

Kinneviks GRC-team har ett nira samarbete med Global
Fashion Group i arbetet med att faststilla CR-riktlinjer och
en uppforandekod for leverantorer. Nir riktlinjerna och
koden har implementerats kommer samtliga leverantorer
som arbetar at Global Fashion Group att behova under-
teckna leverantorernas uppférandekod, som kriver att de
efterlever samtliga lokala lagar, regler och forordningar
kring minimilon, arbetsritt och barnarbete. Global Fashion
Group kommer att genomfora regelbundna granskningar
for att sikerstilla efterlevnad med leverantorernas uppfo-
randekod.
Miljo
Som bolag utan egen tillverkning, diar huvudkontoret be-
driver begrinsad verksamhet, har Kinnevik en liten direkt
paverkan pa miljon. Kinneviks CR-riktlinjer omfattar krav
pa portfoljpolagens miljéarbete. Enligt policyn ska samt-
liga portfoljbolag etablera en miljopolicy och fortlopande
analysera vilken paverkan den egna verksamheten har pa
miljon, samt sikerstilla att atgirder vidtas for att fortlopande
forbittra utfallet inom miljbomradet. Vidare bor bolagen
beddma leverantorernas miljopaverkan och uppmana dem
till kontinuerliga forbittringar. Portfoljpolagen uppmanas
att utveckla ett miljoledningssystem som kan certifieras,
samt att tillhandahalla utbildning till medarbetarna rorande
miljofragor. Alla miljoinitiativ bor foljas upp regelbundet och
redovisas infor styrelsen.

Atgirder som vidtogs under 2014 — exempel frin
Kinneviks portfoljbolag:

* Millicom bérjade implementera de nya koncerngemensam-
ma rutinerna for hantering av elektroniskt avfall for att si-
kerstilla att de certifierade leverantorerna arbetar korrekt
med insamling, sortering samt behandling nir produkterna
har tjanat ut. I slutet av 2014 slutférde El Salvador och Tan-
zania e-avfallsforsiljning i enlighet med de nya rutinerna.

Millicom deltog for forsta gangen i GSMAs energieffekti-
vitetsjaimforelse, dir energianvindningen for mer dn 200

)
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mobilnit virlden 6ver jimfors. Resultatet visade att relativ
prestanda lag 6ver genomsnittet. Resultatet kommer att
anvindas for att sitta upp mal pa lingre sikt och for att
ytterligare forbittra datakvaliteten.

Korruptionsbekdmpning

Det ar av yttersta vikt att samtliga Kinnevik-bolag efterlever

befintliga lagar och forordningar, och att de sjilva definierar

hur de ska agera i samhillet. Bolagen ska alltid utga ifran
att hogsta mojliga etiska standard ska tillimpas. Kinnevik
anger genom sin uppforandekod vilka etiska standarder som
tillimpas, bland annat avseende korruptionsbekdmpning
samt fri och rittvis konkurrens. Bolaget anger ocksa genom
sin visselblasarpolicy, som ir fritt tillginglig, hur potentiella
missforhdllanden kan rapporteras och vilka atgirder som
ska vidtas. Portfoljpolagen maste ta fram tydliga riktlinjer for
hur fragor gillande affirsetik, inklusive fall av korruption,
ska hanteras. Sddana riktlinjer 4r sirskilt viktiga for bolag
som bedriver verksamhet i linder dir korruption ar van-

ligt forekommande. Samtliga medarbetare maste kinna till

riktlinjerna, och dessutom ska medarbetarna fa regelbunden

utbildning och information om hur dessa riktlinjer paverkar
deras arbete.

Atgirder som vidtogs under 2014 — exempel frin Kin-
neviks portfoljbolag:

* Millicom uppgraderade bolagets visselblasarrutiner under
2014. Telefonlinjen "Millicom Ethics Line” finns pa flera
olika sprak och nas via webb eller telefon. En kommunika-
tionskampanj for att informera om hjilplinjen drog i gang
i slutet av 2014 inom hela bolaget. Aven bolagets uppfo-
randekod reviderades under 2014.

Foretradare fran Tele2s aktieigare Nordea foljde med pa
ett besok i Kazakstan i April 2014. Temat for besoket var
Minskliga Rittigheter och Korruptionsbekimpning.
Bolagen i Kinnevikkoncernen har i allt hogre grad sirskilda
riktlinjer for intressekonflikter, konkurrens pa lika villkor,
foretagsbesiktning (sa kallad Due Diligence) for oberoende
parter samt gavor och representation. Detta ir de forsta
stegen for att framja efterlevnad av lagar och regler samt be-
kiampa korruption i hogriskomraden. Samtliga koncernbolag
tillhandahaller utbildning i fraiga om korruptionsbekdmpning
till medarbetarna. Utbildning inom Kkorruptionsbekimpning
ir i forsta hand inriktad pa hogriskomraden, sasom upphand-
ling och inkop samt kontakt med myndigheter.

CR-relaterade fragor med en negativ inverkan
pa Kinnevik

Under 2014 har inga visentliga CR-relaterade fragor, som har
haft en negativ inverkan pa Kinnevik och dess intressenter,
kommit till Kinneviks lednings och styrelses kinnedom.
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Innovationer for en battre
varld for barn

Reach for Change &r en ideell organsation som arbetar
for att forbattra barns liv genom socialt entrependrskap.

REACH FOR CHANGE SOKER OCH STODER
Change Leaders - sociala entreprendrer

Vision

En global rorelse av smarta,
modiga och passionerade
individer som bygger en battre
varld for barn.

med med banbrytande idéer som gor

livet battre for barn. Entreprendrerna far
finansiellt stéd samt tillgang till kunskap och
Mission

Hitta och utveckla exceptionella
sociala entreprendrer som
forbattrar barns liv.

natverk for att utveckla sina innovationer
och gdra sa stor skillnad fér sa manga barn
som mojligt.

Tackningsomrade

Bulgarien, Tchad, Kroatien, Kongo
(Kinshasa), Danmark, Estland,
Etiopien, Ghana, Kazakstan,
Lettland, Litauen, Norge, Ryss-
land, Rwanda, Senegal, Sverige,
Tanzania.

Reach for Change lanserades i Sverige 2010. g
Idag har stiftelsen verksamhet i 17 lander

pa tre kontinenter och stoder mer &n 100 o
sociala entreprendrer. Deras innovationer

bidrar till att [6sa samhallsproblem for barn

inom ett stort antal omraden, som utbild-

Grundare och Senior Partners
Kinnevik, Millicom, MTG, Tele2,
Bayport, H&M Conscious Found-
ation, Qliro Group, Stenbecks
Stiftelse.

ning, halsovard och social inkludering. o
Under 2014 lanserades Reach for Change i sju

nya ldnder: Bulgarien, Danmark, Estland, Etiopien,
Lettland, Litauen och Norge.

NOVEMBER
Internationella ledare i
kampen mot trafficking
samlades i Stockholm for
toppmotet Child10. Las mer
pa reachforchange.org/
child10

Ett ar med Reach for Change

AUGUSTI | samarbete med ‘

Millicom Foundation lanserade

Reach for Change tavlingen \ /
Tigo Digital Changemakers, for
att hitta sociala entreprendrer
som forbattrar barns liv med
hjélp av digitala verktyg. Under
aret har initiativet lanserats i
fem afrikanska lander: Tchad,
Kongo (Kinshasa), Ghana,
Rwanda och Tanzania.

%

NOVEMBER Reach ) §
for Change samlade
sociala entreprendrer
och digitala innovatérer
fran hela varlden i
Stockholm. Tillsammans
utvecklade de atta digitala
innovationer for en battre
varld for barn - pa bara
48 timmar. Evenemanget

. arrangerades med stod
fran Sida. Las mer pa
prototypechange.com.

December Estlands

Game Changer Vvéljs av

Reach for Change och
) MTG. Game Changers ar

MARS Den svenska kronprinsessan ett globalt initiativ for att

och handelsministern gjorde ett

officiellt besdk hos Reach for Change

i Ghana. De fick ocksa mota tva
Change Leaders fran Ghana,
Hayford Siaw och Regina Agyare.

hitta och stddja sociala en-
treprendrer som forbattrar
barns liv. Initiativet lanse-
rades i tio lander varlden
over under 2014.



Resultat 2014

Under 2014 fortsatte Reach for Change att spridas o6ver varlden.
H&r &r nagra av de saker som uppnaddes.

489 000 BARN

fick hjalp att leva ett
halsosammare liv*
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\ 54 000 BARN fick
hjélp att delta i samhallet
pa mer jamstaéllda villkor*
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*Antal’barn som paverkats av de sociala entreprendrernas arbete, med stéd fran Reach for Change.

Las mer pa reachforchange.org
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Kinneviks medarbetare

Lorenzo Grabau*
Verkstéllande direktér och
Koncernchef

Anstélld: 2014

Nationalitet: taliensk

Fodd: 1965

Styrelseuppdrag: Styrelseordftran-

de i Avito, Global Fashion Group, och
Rocket Internet, Vice styrelseordftrande
i Zalando, styrelseledamot i Milicom In-
ternational Cellular, Tele2, Modern Times
Group och Qliro Group

Tidigare erfarenhet: Styrelseledamot

i Investment AB Kinnevik 2013-2014,
Styrelseordférande i CTC Media samt
partner och managing director pa Gold-
man Sachs i London

Utbildning: Examen frén Universita degli
Studi di Roma, La Sapienza, ltalien
Innehav**: 1,005.000 B-aktier

=
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Tobias Hultén

Legal Director

Anstalld: 2012

Nationalitet: Svensk

Fédd: 1981

Tidigare erfarenhet: Advokat pd Ashurst
Advokatbyra, Associate pa Linklaters
Utbildning: Juristexamen frdn Stock-
holms universitet och M.Sc. Ekonomi frén
Handelshogskolan i Stockholm
Innehav**: 1.400 B-aktier
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Kinnevik Corporate team

Joakim Andersson*
Finansdirektér

Anstalld: 2007

Nationalitet: Svensk

Fodd: 1974

Tidigare erfarenhet: Group Treasurer
Investment AB Kinnevik 2007-2014.
Treasury- och finansieringskonsult

samt filialchef for Stockholmsfilialen for
Banque Invik Luxembourg mellan 2001
och 2007, valuta- och rantemaklare pa
Svenska Handelsbanken, projekiledare i
nystartat bolag 1 telekomsektorn, finans-
controller pa Adtranz

Utbildning: Civilekonom Véxjo Universitet
Innehav**: 11.683 B-aktier, varav
1.350 innehas genom forsakring

Mathew Joseph

GRC Director

Anstalld: 2014

Nationalitet: Indisk

Fodd: 1979

Tidigare erfarenhet: Chief Financial Officer och
Chief Operating Officer for Metro Internationals
verksamheter, internrevisor pa Audit Value
International, revisor pa PwC

Utbildning: Auktoriserad revisor, Denver, Colo-
rado samt i Indien. B.Sc. i Handel och ekonomi,
Mumbai Universitet, Indien

Innehav**: 1,392 B-aktier varav samtliga
innehas genom fGrsdkring

Torun Litzén*
Informationsdirektér
Anstalld: 2007

Nationalitet: Svensk

Fodd: 1967

Tidigare erfarenhet: Senior IR officer
Nordea, fondfrvaltare HQ Fonder,
management konsult Coopers & Lybrand
Moskva, Ryssland

Utbildning: Civilekonom fran Handels-
hégskolan i Stockholm

Innehav**: 12.672 B-aktier

* Ledande befattningshavare ** Inkluderar nérstdende personers innehav.
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Kinnevik Investment team

Chris Bischoff*

Senior Investment Director
Anstalld: 2013

Nationalitet: Brittisk

Fodd: 1973

Styrelseuppdrag: Styrelseordftrande

i Saltside och styrelseledamot i Avito,
Bayport, BIMA, Konga och Quikr
Tidigare erfarenhet: Managing Director
och Head of European Media & Internet,
Goldman Sachs International
Utbildning: BA i Historia fran Univeristy

of Bristol samt en M.Sc. i Business Admi-

nistration fran INSEAD
Innehav**: 3,500 B-aklier varav samt-
liga innehas genom forsdkring

Stina Andersson*

Investment Director

Anstalld: 2011

Nationalitet: Svensk

Fodd: 1983

Tidigare erfarenhet: Managementkon-
sult pa McKinsey&Company
Utbildning: M.Sc. Ekonomi med Inrikt-
ning Finans fran Handelshdgskolan i
Stockholm, CEMS Masters i International
Management fran HEC Paris och Han-
delshdgskolan 1 Stockholm

Innehav**: 2,900 B-aktier

Christoph Barchewitz
Investment Director

Anstalld: 2014

Nationalitet: Tysk

Fodd: 1978

Styrelseuppdrag: Styrelseledamot

i Global Fashion Group, medlem i
radgivningskommitéerna for Home24,
Westwing, Lazada, Linio och Wimdu
Tidigare erfarenhet: Vice President pa
Goldman Sachs i New York och London,
konsult pd Solon Management Consulting
i Minchen

Uthildning: M.Sc. Ekonomi frén
Mannheim University samt en MPA frén
Columbia University

Innehav**: 3,603 B-aktier, varav 2.500
innehas genom férsakring

Anders Kronborg*
Investment Director

Anstalld: 2012

Nationalitet: Dansk

Fodd: 1964

Styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Metro International, G3 Good Governance
Group Ltd samt Black Earth Farming
Tidigare erfarenhet: Finansdirektor och
sedermera VD och koncernchef i Metro
International

Utbildning: Examen I nationalekonomi
fran Kopenhamns Universitet
Innehav**: 4.000 B-aktier

Jessica Thorell
Investment Manager

Anstalld: 2014

Nationalitet: Svensk

Fodd: 1983

Styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Konga, Dealdey, Merx och E-motion
Tidigare erfarenhet: General Atlantic
och Goldman Sachs International
Utbildning: M.Sc. Ekonomi fran Han-
delshégskolan i Stockholm, CEMS MIM
frdn University of St. Gallen

Innehav**: 1,162 B-aklier varav samt-
liga innehas genom férsakring

Franco Danesi
Investment Director

Anstalld: 2014

Nationalitet: Italiensk

Fodd: 1972

Styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Vireo Energy, Metro International och G3
Good Governance Group

Tidigare erfarenhet: Head of Investment
Management p& Qinvest och direktdr for
Goldman Sachs International
Utbildning: Civiingenjor med examen
fran Politecnico di Milano och MBA frén
London Business School

Innehav**: 1.390 B-aklier varav samt-
liga innehas genom férsdkring

Akhil Chainwala
Investment Manager
Anstalld: 2014

Nationalitet: Indisk

Fodd: 1988

Styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Quikr och Saltside

Tidigare erfarenhet: Associate, Gold-
man Sachs International

Utbildning: B.Sc. Ekonomi fran London
School of Economics and Political Science
Innehav**: 700 B-aktier varav samtliga
innehas genom forsakring

* Ledande befattningshavare ** Inkluderar nérstdende personers innehav.
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Kinnevikaktien

Aktieprisutveckling

Trots en 6kning om 29% av substansvirdet per aktie sjonk

Kinneviks B-aktie under 2014 med cirka 14%, efter en upp-

gang om 120% ar 2013. Aktiens nedgang berodde frimst pa

att noterade e-handelsbolags multiplar sjonk under 2014.
Nedanstaende diagram visar Kinnevikaktiens totalavkast-

ning inklusive aterinvesterad utdelning de senaste fem aren.

= B-aktien inklusive aterinvesterad utdelning

OMX Stockholm GI
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Borsnotering

Kinneviks A- och B-aktier 4r noterade pa NASDAQ Stock-
holm sedan den 12 november 1992. Aktierna handlas pa den
nordiska listan for stora bolag och ingir i sektorn finans. Ak-
tien handlas under kortnamnen KINV A och KINV B. Under
2014 har i genomsnitt 1.010.000 B-aktier omsatts, motsva-
rande cirka 255 Mkr, per handelsdag. Kinnevik inkluderades
den 1 juli 2014 i indexet OMXS30.

Aktiekapital
Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den
31 december 2014 till 277.768.190 aktier, varav 42.369.312

AGARFORDELNING
% av kapitalet 31 dec 2014 (31 dec 2013)

[ ] Svenska institutioner och
fonder 13.0% (18.6%)

[ | Ovriga svenska &gare
34.0% (28.3%)

Utlandska agare 53.0%
(53.2%)
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A-aktier med tio roster vardera, 234.990.584 B-aktier med
en rost vardera samt 408.294 B-aktier i eget forvar som inte
kan foretridas vid bolagsstimma. Det totala antalet rOster
i bolaget uppgick per 31 december 2014 till 659.091.998
(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. Styrel-
sen har inte nyttjat detta mandat under 2014. Det finns inga
utestaende konvertibler eller teckningsoptioner.

Utdelning

For rikenskapsaret 2014 foreslar styrelsen en utdelning om
7,25 kronor per aktie, vilket dr en 6kning med 3,6% jamfort
med utdelningen om 7,00 kr som betalades ut for riken-
skapsaret 2013.

Utdelnings -och aterképspolicy

Kinnevik avser att betala en arlig utdelning som okar i linje

med erhdllna utdelningar fran portfoljbolagen och det kas-

saflode som genereras fran investeringsverksamheten.
Kinnevik kommer att foresla aktieaterkop da bolaget

har en nettokassa och nar aktien handlas till en rejil rabatt

jamfort med substansvirdet enligt Kinnevik.

TOTALAVKASTNING

Kinnevikaktiens genomsnittliga érliga totalavkastning

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

Totalavkastningen ar beriknad under antagande att aktie-
dgaren har aterinvesterat samtliga kontant- och sakutdelningar
i Kinnevikaktien.

AGARFORDELNING
% av rosterna 31 dec 2014 (31 dec 2013)

[ ] Svenska institutioner och
fonder 7,6% (9,9%)

[ | Ovriga svenska &gare
68.5% (66.3%)

Utlandska agare 23.9%
(23.7%)

Kalla: SIS Agarservice
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. Kinnevik utdelning,
kr/aktie.

. Mottagen ordinarie utdelning fran noterade
innehav, kr/aktie.

* Foreslagen utdelning.

AKTIEFORDELNING | STORLEKSKLASSER

AGARFORTECKNING

Kinneviks 20 storsta dgares aktier och roster enligt Euroclear

och SIS Agarservice per 31 december 2014.

Andel Andel

i%av i%av
Agare A-aktier B-aktier  kapital roster
Verdere S.a.r.l. 29 500 000 0 10,6 44,8
Familien Klingspor 6 663 903 2213947 3,2 10,5
Familien von Horn 2134 080 366 646 0,9 3,3
Baille Gifford 0 14 029 515 51 21
Capital Group 0 13933558 5,0 2,1
Alecta 762 500 4 463 000 1,9 1,8
Standard Life Investment 0 7661019 2,8 1,2
Swedbank 3807 6494 316 2,3 1,0
Nordea 17 374 5874 033 2,1 0,9
Norges Bank 0 4762 570 1,7 0,7
AMF 0 4 686 404 1,7 0,7
Skagen 0 3758780 1,4 0,6
Handelsbanken 0 3 365 051 1,2 0,5
Unionen 0 3310812 1,2 0,5
Skandia liv 210775 1451123 0,6 0,5
Vanguard 0 2382299 0,9 0,4
SEB Trygg Liv 136 900 1365 798 0,5 0,4
Avanza 43014 1747 583 0,6 0,3
Fiarde AP Fonden 0 2066 376 0,7 0,3
Tredje AP Fonden 0 1858 986 0,7 0,3
Ovriga 2896 959 149198 768 54,8 27,0
Totalt 42 369 312 234 990 584 100,0 100,0
B-aktier i eget férvar 408 294

Verdere bildades for att inneha lika andelar aktier i In-

vestment AB Kinnevik till férman for aktieigarna Cristina
Stenbeck och Andreas M. Stenbeck samt stiftelserna CMS

Storlek aktieposter Antal dgare %  Antal A- och B-aktier % och AMS Sapere Aude Trust. Cristina Stenbeck dger 10% av
100 001 - 271 05 232 598 564 83,7 aktierna i Verdere direkt, och CMS Sapere Aude Trust reg.,
50 001 - 100 000 105 02 7539 494 2,7 en stiftelse som Cristina Stenbeck dr formanstagare till, dger
10001 - 50 000 567 1,1 12301549 4.4 ytterligare 40% av aktiekapitalet. Andreas M. Stenbecks dgar-
5001 -10 000 603 1.2 4439 399 16 intresse i Verdere innehas till 40% genom AMS Sapere Aude
1001 - 5000 4832 9.2 10891714 3.9 Trust och till 10% av hans dédsbo.
1-1000 45908 87,8 9997 470 3,6
Totalt 52 286 100,0 277 768 190 100,0
Antal aktieigare 31 december 2014 var 52.286 (53.833).
DATA PER AKTIE

2014 2013 2012 2011 2010
Genomsnittligt antal aktier, tusental 277 343 277 264 277 183 277173 277 158
Resultat per aktie, kr 75,27 30,51 -10,77 21,11 45,69
Eget kapital per aktie, kr 308,60 235,38 211,01 215,15 196,27
Marknadsnotering B-aktie per 31 december, kr 255,20 297,50 135,30 133,80 137,00
Utdelning per aktie, kr 7,257 7,00 6,50 5,50 4,50
Direktavkastning 2,8% 2,4% 4,8% 4,1% 3,3%

" Foreslagen kontantutdelning.
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Oversikt dver redovisade och verkliga véarden
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Oversikt dver redovisade och verkliga virden

31 dec 2014 Redovisade Verkliga Verkliga Total-
Andel Andel védrden 2014 varden 2014 vdrden 2013 avkastning ¢
Mkr kapital (%) roster (%) 31 dec 31 dec 31 dec 2014
Millicom 37,8 37,8 22 039 22 039 24 215 -6%
Tele2 30,4 48,0 12 865 12 865 9 864 36%
Summa Kommunikation 34 904 34 904 34 079 6%
Zalando 32,0 32,0 19 030 19 030 12 136 57%
Rocket Internet 14,2 14,2 10 620 10 620 1219 849%
Global Fashion Group " 26 26 6 092 6 092 1889
Heminredning & Livsstil (bl.a. Home24, 1305 1305 9 896
Westwing)
Qliro Group 28,5 28,56 737 737 786 -37%
Ovrig E-handel " 1697 1697 9 1235
Avito 31 31 2298 2298 2196
Ovriga Marknadsplatser 929 1075 9 541
Summa E-handel & Marknadsplatser 42708 42 854 20 898 98%
MTG 20,3 48,0 3 358 3 358 4 498 -22%
Metro 99 99 321 321 879
Rantebarande nettokassa, Metro 140 140 221
Ovrigt 106 106 88
Summa Underhalining 3925 3925 5686 -25%
Bayport 1032 1082 836
Transcom 31,9 31,9 494 494 505 0%
Black Earth Farming 24,9 24,9 151 151 337 -55%
Ovrigt 832 880 1052
Summa Finansiella tjanster & Ovrigt 2509 2 557 2730 -6%
Nettokassa i moderbolaget 130 130 2 437
Skuld obetalda investeringar 0 0 -303
Summa eget kapital/substansvéirde 84176 84 370 65 527
Substansvérde per aktie 304,21 236,29
Slutkurs B-aktien, kronor 255,20 297,50 -12%

" Jamforelseperioder justerade for transaktioner i samband med sammanslagningen av Global Fashion Group.

9 For uppdelning se sidan 31.

)
2 Inklusive investeringar och avyttringar.
)
9 Inklusive erhalina utdelningar.
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Vardering av onoterade innehav

Véardeforandring och

Kinneviks Nettoinvesterat Verkligt virde  erhallna utdelningar
Investeringar (Mkr) agarandel belopp (ack.) 31 dec 2014 2014 *  Viarderingsmetod
Global Fashion Group 2 26% 3620 6 092 3 066 Senaste transaktion
Heminredning & Livsstil
Home?24 3 20% 794 833 150 Férsaliningsmultipel
Westwing ® 13% 175 379 162 Férsaliningsmultipel
Ovrigt Varierande 0 93 3 Varierande
Ovrig e-handel
BigCommerce "2 14% 664 739 133 Forsaljiningsmultipel

Lazada ® 10%
Linio ® 9%

Konga 41% 209 292 41 Senaste transaktion
Ovrigt 2 Varierande 794 666 169 Varierande
Marknadsplatser
Avito 31% 438 2298 0 EBITDA-multipel
Quikr 16% 362 425 64 Senaste transaktioner
Saltside 88% 154 154 0 Investerat belopp
Wimdu 8 29% 367 381 20  Forsaljningsmultipel
Ovrigt Varierande 229 115 -1 Varierande
Summa E-handel & Marknadsplatser 7 806 12 467 3807
Metro 100% 992 461 -515 DCF
Ovrigt Varierande 96 106 29 Varierande
Summa Underhalining 1088 567 -486
Bayport 31% 467 1082 174 Senaste transaktion
Milvik/Bima 39% 84 206 96  Senaste transaktion
Rolnyvik 100% 174 250 0 DCF
Ovrigt Varierande 594 328 -211 Varierande
Summa Finansiella tjénster & Ovrigt 1319 1816 59
Summa onoterade innehav 10213 14 850 3380

1

L n =

&

oktober, se Not 6 for koncernen for redovisad vardeférandring.

VARDERING AV ONOTERADE INNEHAV

Vid utgingen av aret virderades Kinneviks onoterade inves-
teringar (exklusive Zalando och Rocket vilka noterades i bor-
jan av oktober) till sammanlagt 14.850 MKkr att jimfora med
ackumulerade investeringar (netto efter erhallna utdelningar)
om 10.213 Mkr. Orealiserad virdeférindring redovisad 6ver
koncernens resultatrikning uppgick for aret till 3.380 Mkr
(inklusive virdering av dotterbolag vid berikning av sub-
stansvirde), vilken specificeras i tabellen ovan.

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 Zalora)

Nettoinvesterat belopp och jamforelsetal &r justerade for transaktioner relaterade till ssmmanslagningen av Global Fashion Group.

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

Agarandelarna &r ej justerade fér eventuell utspadning fr&n personaloptioner och incitamentsprogram pé dotterbolagsniva.

Inklusive beddémt vérde av dotterbolag som konsolideras. Exklusive redovisad vardeférandring av Rocket Internet och Zalando vilka noterades i bérjan av

sammanfordes under GFG. Virderingen av GFG har per 31
december baserats pa virderingen fran i maj niar Rocket
Internet genomforde en utdelning bestaende av aktier i bade
Bigfoot I och Bigfoot II samt kontanter, vilken resulterat i en
6kning av bedomt verkligt virde om 3.066 Mkr for helaret
2014. Virderingen pa 2,4 miljarder euro motsvarar per 31
december 2014 en genomsnittlig forsiljningsmultipel om 3,5
baserat pa GFGs omsittning proforma foér de senaste 12 ma-
naderna. I aktiebytet som genomfordes vid bildandet av GFG
varderades de fem foretagen enligt deras senaste kapitalan-
skaffning, vilket resulterade i en virdering pa 2,7 miljarder
euro for den sammanslagna gruppen, eller 12% hogre dn
virderingen i Kinneviks rikenskaper per den 31 december.
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Vardering av onoterade innehav

Eftersom transaktionen skedde i form av aktiebyte har den
inte anvints vid faststillande av Kinneviks redovisade virde.
I likhet med foregaende ar har viarderingar baserade pa
forsiljningsmultiplar upprittats for de bolag som ingdr i ta-
bellen nedan. Forsiljningsmultiplarna for de jamférbara note-
rade bolagen sjonk generellt under 2014, medan multiplarna
som anvants vid virdering av bolagen i tabellen stigit. Detta
forklaras frimst av bolagens positiva utveckling under 2014
vilket foranlett att de anvinda mutiplarna inte har ansetts
behova justeras ned i motsvarande grad som foregiaende ar.

31 dec 31 dec Justerad
Bolag 2014" 2013" multipel?
Home24 1,7 1,2 Nej
Westwing 1,6 1,3 Ja
Lazada 1,9 1,4 Nej
Linio 1,6 1,2 Nej
Wimdu 2,6 3,0 Ja

" Forsaliningsmultipel for 12 manaders historisk forsaljning.

2 Nedjustering av forsaljningsmultipel per 31 december 2014 pa grund
av bland annat lagre I6nsamhet &n jamfoérelsegruppen. Se vidare Not 4
fér koncernen for detaljer.

Till foljd av positiv utveckling av verksamheterna i
Home24 och Westwing, har forsiljningsmultipeln for jamfor-
bara bolag endast justerats ned marginellt for Westwing och
anvints utan justering for Home24.

Lazada och Linio, vilka deldgs av holdingbolaget BigCom-
merce, har under aret paborjat en forindring av sin affirs-
modell fran en lagerbaserad forsiljning till att agera som
marknadsplats dir tredjepartsprodukter siljs pa bolagens
plattformar. Marknadsplatsforsiljningen redovisas netto, d.v.s.

O

endast den provision som Lazada och Linio erhaller fran
tredje part redovisas i bolagens resultatrikning. Foljaktligen,
for att reflektera virdet av denna forindring av affirsmodell,
har tva olika jimforelsegrupper anvints for omsittningsfor-
delningen mellan modellerna. Den viktade genomsnittliga
multipeln fér Lazada var 1,9 och for Linio 1,6 per 31 decem-
ber 2014.

Virderingen av Avito har i bokslutet 2014 baserats pa en
multipel om 24 pa bolagets redovisade EBITDA (rorelsere-
sultat fore avskrivningar) for de senaste 12 manaderna som
offentliggjorts (till och med 30 september 2014). En Overgang
fran i virderingen tidigare anvind forsiljningsmultipel har
varit mojlig eftersom Avito redovisat ett stabilt rorelseresultat
under det senaste aret. Multipelvirderingen har resulterat i
ett bolagsvirde om 7,3 miljarder kronor jaimfort med 7,2 mil-
jarder kronor per den 31 december 2013. Virdeforindringen
forklaras av en fortsatt stark operativ utveckling i Avito
under 2014 vilken motverkats av en kraftig negativ valuta-
kursutveckling under slutet av aret (rubeln forsvagades med
25% mot kronan under fjirde kvartalet). Vid faststillande av
bedomt 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 be-
domts applicerbart pa Kinneviks aktiepost i Avito. Om virdet
i transaktionen hade anvints vid viarderingen av Kinneviks
aktier hade redovisat virde varit 1,4 miljarder kronor hogre
per 31 december 2014.

Vid faststiallande 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.

SKILLNAD VERKLIGT VARDE OCH VARDE | SENASTE TRANSAKTION PER 31 DECEMBER 2014

Ett antal av Kinneviks portfoljpbolag inom E-handel & Mark-
nadsplatser har emitterat aktier till externa investerare pa vir-
deringsnivder som 6verstiger Kinneviks redovisade bedomda
verkliga virden. De nyemitterade aktierna har hogre preferens
4n Kinneviks aktier till portfoljbolagens tillgangar vid likvida-
tion eller forsiljning, d.v.s. vid en likvidation eller forsiljning
av bolagen till ett ligre virde sa skulle Kinnevik inte erhalla
en likvid motsvarande sin dgarandel i bolagen, varfor Kinne-
vik anser att dessa virderingar inte utgor relevant grund for

Vardering Implicit varde Verkligt varde

bedomt verkligt virde i redovisningen.

Som framgar av sammanstillningen nedan uppgir den
sammanlagda skillnaden mellan Kinneviks bedémda verkliga
virden och virden enligt de senaste kapitalanskaffningar som
genomforts med hogre preferens an Kinneviks andelar, och
andra transaktioner, till 4,1 miljarder kronor riknat pa Kin-
neviks dgarandelar per den 31 december 2014.

For ytterligare information om virderingsprinciper och
antaganden, se Not 1 och Not 4 for koncernen.

i 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 15677 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 3681 2298 1383 Senaste transaktion med bolagets grundare
Ovrigt 17 883 2964 2126 838 Kapitalanskaffningar
Summa 16 573 12 467 4105
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Investment AB Kinnevik ir ett entreprendriellt investeringsbolag med fokus pa att bygga digitala konsumentvarumirken inom fyra
sektorer: Kommunikation, E-handel & Marknadsplatser, Underhéllning och Finansiella tjanster. Kinnevik har betydande dgarandelar i
mer 4n 40 bolag i mer 4n 80 linder som tillsammans sysselsitter 90.000 minniskor pa fem kontinenter.

Kinnevik ir en aktiv d4gare och utévar sitt inflytande via portféljbolagens styrelser. Bolaget grundades 1936 av tre svenska
familjer, som fortsitter att utdva ett aktivt dgarskap och uppmuntra entreprendrsandan i Kinnevik.

Kinnevik ir ett borsnoterat foretag. Koncernens A- och B-aktier handlas pa NASDAQ Stockholms Large Cap-lista under symbo-
lerna KINV A och KINV B.

Kinneviks site dr Skeppsbron 18, Box 2094, SE-103 13 Stockholm. Bolagets organisationsnummer 4r 556047-9742.

Femarsoversikt (Mkr) 2014 2013 2012 2011 2010
Nyckeltal

Eget kapital 84 206 65 319 58 640 59 687 54 425
Soliditet 98% 97% 94% 85% 84%
Nettokassa/(Nettoskuld) (inklusive skuld avseende gj

betalda investeringar) 402 2435 -2 950 -7 029 -7 123
Skuldséttningsgrad, ggr 0,02 0,02 0,06 0,12 0,14
Beddmt Substansvarde 84 370 65 527 58 769 61839 57 513
Substansvérde per aktie, kr 304 236 212 223 208
Substansvérdetillvaxt % 29% 11% -6% 8% 28%
Bérsvarde Kinnevik 70727 82 641 37 503 37 087 37 971
Slutkurs B-aktien 31 december, kr 255 298 135 134 137
Utdelning per aktie, kr 2 7,25 7,00 6,50 5,50 4,50
Totalavkastning % -12% 125% 5% 1% 31%
Beddmt verkligt varde, Kommunikation 34 904 34 079 37 150 44 217 43 224
Procentuell andel av totala tillgéngar 41% 54% 60% 69% 73%
Beddmt verkligt varde, E-handel & Marknadsplatser 42 854 20 898 15118 7 800 2196
Procentuell andel av totala tillgéngar 51% 33% 24% 12% 4%
Beddmt verkligt varde, Underhalining 3925 5686 4222 5000 6 936
Procentuell andel av totala tillgéngar 5% 9% % 8% 12%
Totala tillgangar (exkl nettokassa/nettoskuld) 84 240 63 393 61887 63 934 59 219
Z;‘)‘;:;::E?die\l/zgg: varde av finansiella tillgangar inkl 1 844 8 880 647 6021 12 940
Arets resultat 20 863 8 429 -2 991 5853 12 664
Resultat per aktie " 75,27 30,51 -10,77 21,11 45,69
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -34 -84 -222 781 1310
Investeringar i finansiella tillgangar -1 581 -2 088 -7 994 -2 892 -1 563
Férsélining av aktier och évriga vardepapper 61 3894 678 28 -
Erhéllen utdelning 1400 5828 4 264 4947 3029
Erlagd utdelning -19412 -1 803 -1 5624 -1247 -831
Kassaflode frén avvecklade verksamheter - - 4 035 - -
Arets kassaflode -2 373 3513 272 32 -87

For definitioner av finansiella nyckeltal, se sida 75.

hJamforelsedr omréknade efter avyttring av Korsnas.
2 Foreslagen kontantutdelning.
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De finansiella rapporterna godkindes av styrelsen den 27
mars 2015 och styrelsen och verkstillande direktoren avger
hirmed arsredovisning och koncernredovisning for riken-
skapsaret 2014. Balans- och resultatrikningar fér koncernen
och moderbolaget ska framliggas pa drsstimma den 18 maj
2015 for faststillande.

I koncernredovisningen konsolideras de innehav i vilka
Kinnevik kontrollerar mer 4n 50% av rosterna eller pa annat
satt har bestimmande inflytande 6ver, vilka ar i huvud-
sak foljande rorelsedrivande bolag: Metro, Rolnyvik, Vireo
Energy, Saltside, samt G3 Good Governance Group. Ovriga
innehav redovisas till verkligt virde med virdeforindringar
rapporterade i resultatrikningen.

Siffrorna i denna rapport avser helaret 2014. Siffrorna
inom parentes avser jimforelsesiffror for 2013 om inte annat

sarskilt anges.

Viktiga hindelser under 2014

Kinnevik investerade cirka 1,5 miljarder kronor under 2014
varav merparten i befintliga bolag inom E-handel & Mark-
nadsplatser. De enskilt storsta investeringarna var:

* 362 Mkr i Quikr, ett bolag som driver en indisk marknads-
plats for radannonser.

* 277 MKr i Global Fashion Group

* 241 Mkr i Qliro Group (f.d. CDON Group), frimst via
bolagets nyemission for att stodja lanseringen av betal-
ningstjansten Qliro samt for att snabbare kunna genomfora
bolagets tillvixtplaner.

I oktober genomfordes tva framgangsrika borsintroduk-
tioner av Zalando och Rocket Internet, vilka bada bekriftade
Kinneviks langsiktiga vision och operativa modell, dir Kin-
nevik investerar i ett tidigt skede och stédjer bolagen under
deras uppbyggnadsfas. Bolagen kan sedan vid ritt tidpunkt
ta steget till att bli sjalvstindiga, borsnoterade foretag. Det
sammanlagda virdet pa Kinneviks innehav i de tva bolagen
var den 31 december 2014 sex ganger hogre 4dn den totala
investeringen under perioden 2009-2013.

I december genomfordes forsta steget i bildandet av
Global Fashion Group, en sammanslagning av modeforeta-
gen Lamoda (Ryssland och CIS), Dafiti (Sydamerika), Jabong
(Indien), Namshi (Mellanostern) och Zalora (Sydostasien).
Vid arsskiftet hade den forsta etappen aktiebyten i det nya
moderbolaget genomforts och resterande transaktioner for-
vintas ske under borjan av 2015.

Den 1 maj eftertridde Lorenzo Grabau Mia Brunell Liv-
fors som VD for Investment AB Kinnevik.

Koncernens resultat
Foriandring i verkligt virde av finansiella tillgingar inklusive
erhillna utdelningar uppgick under aret till 21.844 (8.880)
MKkr, varav 6.854 (4.874) Mkr avsdg noterade innehav och
14.990 (4.006) Mkr avsag onoterade finansiella tillgingar, se
Not 5 for koncernen for detaljer. Zalando och Rocket Inter-
net noterades i borjan av oktober och ingar i virdeférindring
av onoterade innehav for de forsta nio manaderna och diref-
ter i viardeforindring av noterade innehav.

I 6vriga rorelsekostnader ingar nedskrivning av immate-
riella tillgangar om 449 Mkr i Metro och G3 Good Governan-

Y

ce Group pa grund av forvintade svagare framtida mark-
nadsutsikter, ett negativt resultat om 136 MKkr fran avyttringar
av tidningsverksamheter samt ovriga avsittningar inom Metro
om 32 MKr.

Kassaflode och investeringar
Koncernens kassaflode frin den lopande verksamheten upp-
gick under aret till -34 (-84) Mkr.

Under aret tecknade Kinnevik avtal om investeringar i
ovriga aktier och virdepapper om 1.349 Mkr medan under
aret erlagt likvidbelopp for investeringar i dvriga aktier och
virdepapper uppgick till 1.581 Mkr, se Not 9 fér koncernen
for detaljer.

Likviditet och finansiering

Koncernens totala nettokassa inklusive skuld avseende dnnu
¢j betalda investeringar uppgick per 31 december 2014 till
402 (2.435) Mkr.

Kinneviks totala kreditramar (inklusive obligationsemis-
sioner) uppgick till 7.173 Mkr per den 31 december 2014,
varav 5.800 Mkr hirroérde fran en revolverande kreditfacilitet
och 1.200 Mkr fran en obligationsemission.

Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kortfris-
tiga placeringar och tillgingliga kreditloften, uppgick per
den 31 december 2014 till 7.524 Mkr (9.897 Mkr). Fér mer
information om koncernens rintebirande upplaning, se Not
16 foér koncernen.

Koncernens upplaning sker i huvudsak i svenska kronor.
Koncernen har under 2014 inte haft nagra visentliga fléden i
utlindsk valuta férutom erhiéllna utdelningar och finansiella
investeringar i portfoljbolag.

Risker och osakerhetsfaktorer

Koncernens finansiering och hantering av finansiella risker 4r
centraliserad till Kinneviks finansfunktion och bedrivs utifran
en av styrelsen faststilld finanspolicy. Koncernens operativa
risker hanteras av respektive bolag med operativ verksamhet.

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 4r exponerat for finansiella risker frimst vad
avser vardeforiandringar i aktieportfoljen, forandringar i
marknadsrintor, valutarisker samt likviditets- och refinan-
sieringsrisk. Koncernen ir dven exponerad for politiska
risker eftersom de bolag Kinnevik investerat i har betydande
verksamhet pa tillvixtmarknader i till exempel Latinamerika,
Afrika soder om Sahara, Sydostasien och Ryssland.

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets risker
och osikerhetsfaktorer samt riskhantering hinvisas till Not
26 for koncernen.

Moderbolaget

Moderbolagets administrativa kostnader uppgick till -221
(-187) MKkr. Erhallna utdelningar uppgick till 2.070 (10.908)
MKkr varav 1.414 MKr (6.301) avser utdelningar frin heligda
koncernbolag. Resultat fran finansiella anliggningstillgangar
uppgick till -694 (-4.714) Mkr, varav -647 (-5.671) Mkr
hinforligt till nedskrivningar av aktier och lan i heldgda dot-



Foérvaltningsberattelse

(>2)

terbolag. Nettot av 6vriga finansiella intikter och kostnader
uppgick till 416 (400) Mkr. Moderbolagets resultat efter
finansiella poster blev 971 (5.951) Mkr.

Investeringar i materiella anliggningstillgingar uppgick
till 0 (3) MKr.

Under aret har moderbolaget limnat aktiedgartillskott till
dotterbolag om 13.082 (3.207) Mkr for att finansiera bade
externa och koncerninterna finansiella investeringar, frimst
inom E-handel & Marknadsplatser.

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar
och outnyttjade kreditloften uppgick per 31 december 2014
till 7.300 (9.470) Mkr. De rintebirande externa skulderna
uppgick per samma datum till 1.209 (1.200) MKkr.

Aktiekapital

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den

31 december 2014 till 277.768.190 aktier, varav 42.369.312
A-aktier med tio roster vardera, 235.398.878 B-aktier med en
rost vardera (varav 408.294 B-aktier i eget forvar).

Under aret 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 utestiende konvertibler
eller teckningsoptioner.

Per den 31 december 2014 fanns en aktieigare som inne-
hade aktier som representerade mer 4n 10% av totala antalet
roster i bolaget, Verdere S.a.r.l. med 44,8%. Savitt styrelsen
kinner till forekommer inga aktiedgaravtal eller aktiedgarfor-
eningar i Kinnevik.

Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Styrelsen foreslar foljande riktlinjer for ersittning till ledande
befattningshavare i Kinnevik. Med ledande befattningshavare
avses verkstillande direktoren och 6vriga ledningspersoner i
Kinnevik ("Ledningen”), samt styrelseledamoter, i den omfatt-
ning de erhaller ersittning utanfor styrelseuppdraget.

Syftet med Kinneviks riktlinjer for ersittning ar att er-
bjuda konkurrensmissiga ersittningspaket for att attrahera,
motivera och behilla nyckelpersoner. Andamalet 4r att skapa
incitament for Ledningen att verkstilla strategiska planer
och leverera framstiende resultat samt att likrikta Ledning-
ens incitament med aktiedgarnas intresse. Intentionen ar att
alla personer i Ledningen ska ha ett betydande langsiktigt
aktiedgande i bolaget. Skulle Kinnevik starta ett saminveste-
rande bolag eller en liknande organisationsform, som har till
foremal for sin verksamhet att investera externt kapital, kan
Kinnevik och Kinnevikanstillda komma att erhalla ersittning
som baseras pa den verksamhetens resultat.

Ersittning till Ledningen ska utgoras av en arlig grund-
16n, kontant rorlig ersittning, mojlighet att delta i langsiktiga
aktie- eller aktiekursrelaterade incitamentsprogram, pension
samt sedvanliga ersittningar och férmaner.

* Den fasta lonen revideras arligen och baseras pa den en-
skilde ledningspersonens kompetens och ansvarsomrade.

* Kortsiktig kontant rorlig ersittning (STI, Short Term Incen-
tive) ska baseras pa prestation i relation till faststillda mal.
Malen ska vara individuella och mitbara samt kopplas till
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specifika prestationer, processer och transaktioner. STI kan
maximalt uppga till 100 procent av grundlonen och en del
av STI ska investeras i Kinnevikaktier.

* Skulle Kinnevik starta ett saminvesterande bolag eller en
liknande organisationsform, kan Kinnevikanstillda (inklu-
sive personer i Ledningen), villkorat av att de gor en egen
investering, komma att erhalla ytterligare kontant rorlig
ersittning. Ersittningen ska baseras pa total investerat ex-
ternt kapital och ska endast betalas ut om den avkastning
som genereras pa externt kapital dverstiger forutbestimda
miniminivdaer. Den maximala ersittningen ska begrinsas i

forhallande till den avkastning Kinnevik erhaller.

Langsiktiga aktie- eller aktiekursrelaterade incitaments-

program (LTI, Long Term Incentive) ska vara kopplade

till vissa forutbestimda finansiella och/eller aktie- eller

aktiekursrelaterade prestationskrav och ska sikerstilla ett

langsiktigt engagemang for bolagets utveckling.

e Ovriga forminer kan utgoras av tillgdng till férménsbil,
bostadsformaner for personer i Ledningen bosatta utom-
lands under en begrinsad period samt andra sedvanliga
férméner. Ovriga formaner ska inte utgora en visentlig del
av den totala ersittningen. Personer i Ledningen kan dven
erbjudas sjukvardsforsikring.

* Ledningen erbjuds avgiftsbestimda pensionslésningar
med premier om maximalt 30 procent av grundlénen som
erlaggs till forsikringsbolag. Personer i Ledningen som
ar bosatta utomlands kan, om det godkinns av styrelsen,
erbjudas pensionslésningar som betalas kontant motsva-
rande den premie som annars skulle erliggas till forsak-
ringsbolag.

* Vid uppsigning fran bolagets sida, foreligger ritt till
16n under en period om maximalt 18 manader for den
verkstillande direktéren och en period om maximalt 12
manader for évriga personer i Ledningen.

Stimmovalda styrelseledamoter ska i sdarskilda fall kunna
arvoderas for tjanster inom deras respektive kompetensom-
rade, som inte utgor styrelsearbete. For dessa tjanster ska utga
ett marknadsmissigt arvode vilket ska godkinnas av styrelsen.

Styrelsen ska ha ritt att franga dessa riktlinjer om det i
ett enskilt fall finns sirskilda skil for det. Om sadan avvi-
kelse sker ska information om detta och skilet till avvikelsen
redovisas vid nirmast foljande arsstimma.

Finansiella mal

Kinneviks syfte dr att bereda langsiktigt aktieigarvirde
genom savil 6kning av substansvirdet som arliga utdelningar
och aterkop av egna aktier. Kinneviks styrelse har beslutat
om finansiella mal. Dessa avspeglar hur Kinnevik utvirderar
sin balansrikning, vilka kriterier som liaggs till grund for
beslut om utdelning till aktieigarna samt de avkastningskrav
som stills pa portfoljbolagen.

Utdelningspolicy

Kinnevik avser att betala en arlig utdelning som 6kar i linje
med erhiéllna utdelningar fran portfoljbolagen och det kassa-
flode som genereras fran investeringsverksamheten. Kinnevik
kommer att foresla aktieaterkop om bolaget har en netto-
kassa och vara aktier handlas till en betydande rabatt jimfort
med substansvirdet enligt Kinnevik.
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Balansrakningen
Givet karaktiren pa Kinneviks nya investeringar dr malet att
vara utan eller endast ha lag belaning i moderbolaget.

Avkastningskrav
Baserat pa vara nuvarande innehav har vi som mal att ha en
arlig IRR pa minst 15% 6ver en konjunkturcykel.

Uppfoljning av utfall 2014

Beskrivning Mal Utfall 2014

Givet karaktaren pa Kin-  Moderbolaget hade
neviks nya investeringar  en nettokassa om 0,1
ar malet att vara utan miljarder kronor per 31
eller endast ha lag bela-  december 2014.

ning i moderbolaget.

Belaning i
moderbolaget

Genomsnittlig arlig avkastning
(IRR) p& minst 15%

Avkastningsmaél pa investeringar:

1ar 5 &r
Utfall 2014 2010-2014
Kommunikation 6% 10%
E-handel & Marknadsplatser 98% 56%
Underhalining -25% -5%
Finansiella tjanster & Ovrigt -6% 11%
Total portfolj 34% 17%

Genomsnittlig arlig avkastning baseras pa verkliga virden vid
borjan och slutet av respektive period, innehaller kontant-
och sakutdelningar, samt beriknas i svenska kronor.

Handelser efter rikenskapsarets utgang

I december 2014 avvisade Forvaltningsritten Skatteverkets
krav att kupongskatt om 702 Mkr skulle utgatt pa en koncer-
nintern utdelning av aktier som Kinnevik erholl i samband
med Kinneviks forviarv av Emesco AB 2009. Forvaltningsrit-
ten bifoll dirmed till fullo Kinneviks 6verklagan av Skatte-
verkets beslut. Som tidigare framgatt av Kinneviks finansiella
rapporter hade Kinnevik inte reserverat for skatteexpone-
ringen i rikenskaperna. Forvaltningsrittens dom har dirfor
inte paverkat Kinneviks rikenskaper eller kassaflode for
2014. Skatteverket har i januari 2015 6verklagat Forvaltnings-
rittens dom till Kammarritten.

I januari 2015 slutforde Saltside en finansieringsrunda
ledd av Hillhouse Capital och Brummer & Partners fond
Frontier PE, tva langsiktiga 4gare som kommer stodja bola-
gets avsikt att befista sin stillning som marknadsledare i Sri
Lanka, Bangladesh och Ghana.

Den 5 februari 2015 meddelade den norska konkur-
rensmyndigheten att de godkint Tele2s forsiljning av Tele2s
norska verksambhet till TeliaSonera. Den slutgiltiga kopesum-
man uppgar till 4,5 miljarder kronor. Till f6ljd av transak-
tionen har Tele2s styrelse beslutat att rekommendera en
extrautdelning om 4,5 miljarder kronor till arsstimman i maj
2015, utover den redan annonserade ordinarie utdelningen
om 4,85 kronor per aktie.

Den 20 mars 2015 silde Kinnevik 6,4 miljoner aktier,
motsvarande 24,5% av utestiende aktier i Transcom WorldWi-
de AB till fonder som radges av Altor Fund Manager AB for
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66 kr per aktie, totalt 421 MKkr. Nir transaktionen 4r genom-
ford kommer Kinnevik inneha 1,9 miljoner aktier, motsva-
rande 7,4% av utestiende aktier i Transcom.

Framtida utveckling

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

Styrelsen foreslar att bolagsstimman beslutar om en
utdelning om 7,25 (7,00) kronor per aktie, vilket motsvarar
en 6kning pa 3,6%. Den totala utdelningen till Kinneviks
aktiesigare kommer da att uppga till 2,011Mkr.

Styrelserna i Millicom, Tele2 och MTG har till arsstim-
morna i maj foreslagit utdelningar enligt foljande:

Kinneviks andel av foreslagna utdelningar fran note- Belopp
rade innehav (Mkr)
Millicom 2,64 USD per aktie 828"
Tele2 4,85 SEK per aktie 657
MTG 11,00 SEK per aktie 149
Summa forvéntade ordinarie utdelningar fran noterade innehav 1634
Tele2, extrautdelning 14002
Summa forvantade utdelningar 3034
Foreslagen utdelning till Kinneviks aktiedgare 2011

' Baserat pa en vaxelkurs om 8,29 SEK/USD.

2 Ungeférlig andel av den totala extrautdelningen om 4,5 miljarder kronor
féreslagen av Tele2s styrelse.

Under 2015 forvintas Kinneviks finansiella nettoinvesteringar
(bruttoinvesteringar med avdrag for forsiljning av tillgangar)

uppga till 1,0 miljarder kronor. Kinnevik har en stark balans-
rikning och moderbolagets nettokassa uppgick vid arets slut
till 0,1 miljarder kronor.

Forslag till vinstdisposition

Till forfogande fér moderbolagets arsstimma star:

35.673.700.823
Overkursfond 1.615.929.594
Summa 37.289.630.417

Balanserade vinstmedel

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

Kontantutdelning om 7,25 kr per aktie,
uppgiende till 2.011.296.479 "

I ny rikning 6verfores:

Overkursfond 1.615.929.594
Balanserade vinstmedel 33.662.404.344
Summa 35.278.333.938

For moderbolagets innehav av egna aktier utgar ingen
utdelning.
| forslaget om utdelning har antagits full tilldelning enligt det langsiktiga incita-

mentsprogram som I8per ut den 31 mars 2015. | den utstrackning tilldelning
sker fore stdmman kommer dessa aktier att vara beréattigade till utdelning.
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrningen inom Kinnevik-koncernen utgar fran
svensk lagstiftning och allmint vedertagen god sed pa
vardepappersmarknaden. Kinnevik tillimpar Svensk kod for
bolagsstyrning ("Koden”)*. Denna bolagsstyrningsrapport
utgor en del av forvaltningsberittelsen.

Under 2014 har Kinnevik, liksom tidigare ar, avvikit fran
Kodens regel att styrelsens ordforande inte ska vara ord-
forande i valberedningen. Avvikelsen fran Koden férklaras
niarmare i avsnittet Valberedning nedan.

Bolagsstiamma
Av aktiebolagslagen (2005:551) ("ABL”) och bolagsordningen
framgar hur kallelse till arsstimma och extra bolagsstimma
ska ske samt vem som har ritt att delta och rosta vid stim-
man. Inga begrinsningar giller for hur manga roster varje
aktiedgare kan avge vid stimman. A-aktier medfor ritt till tio
roster, medan Ovriga aktier medfor ritt till en rost. Aktiea-
garna kan inte rosta eller pa annat sitt delta i stimman
pa distans.

Uppgift om storre aktiedgare i bolaget samt av bolags-
stimman limnade bemyndiganden att forvirva egna aktier
framgar av Not 11 for moderbolaget, Eget kapital.

Valberedning

Vid arsstimman 2014 beslutades att en valberedning besta-
ende av minst tre ledaméter utsedda av bolagets storsta ak-
tiedgare skulle bildas under oktober 2014 efter samrad med
de per den 30 september 2014 storsta aktiedgarna i bolaget.
Stimman beslutade vidare att Cristina Stenbeck ska vara
ledamot av valberedningen samt ansvara for sammankallande
av valberedningen.

I enlighet med beslut vid arsstimman 2014 sammankal-
lade Cristina Stenbeck en valberedning bestiende av leda-
moter som representerar de storsta aktieagarna i Kinnevik.
Valberedningen bestod av Cristina Stenbeck, Andreas M.
Stenbeck utsedd av Verdere S.a r.l., Wilhelm Klingspor utsedd
av familjen Klingspor, Edvard von Horn utsedd av familjen
von Horn, James Anderson utsedd av Baillie Gifford, samt
Ramsay Brufer utsedd av Alecta. Med anledning av Andreas
M. Stenbecks bortging den 16 mars 2015 har Verdere S.a.r.l.
informerat valberedningen att Cristina Stenbeck férutom att
vara ordférande dven kommer att representera Verdere S.a.r.
1. i valberedningen. Valberedningen har i uppgift att ta fram
forslag till styrelse och revisor, for det fall revisor ska utses,
och arvode for dessa, stimmoordforande samt ordning for
valberedningen infor arsstimman 2015. Styrelsens ordfo-
rande Cristina Stenbeck har utsetts till ordforande i valbered-

* Koden finns tillgénglig pa http://www.bolagsstyrning.se.
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ningen, vilket avviker fran vad Koden foreskriver. De Ovriga
ledamoterna av valberedningen har forklarat sitt beslut om
val av ordforande i valberedningen med att det 4r i bola-
gets och alla aktiedgares intresse och en naturlig foljd av att
Cristina Stenbeck lett valberedningens arbete de senaste aren
samt hennes anknytning till bolagets storsta aktiedgare.

Revisorer

Enligt bolagsordningen ska bolaget ha hogst tre revisorer
med hogst tre suppleanter, eller ett registrerat revisionsbo-
lag. Vid arsstimman 2013 valdes revisionsbolaget Deloitte
AB med auktoriserade revisorn Jan Berntsson som hu-
vudansvarig revisor for en mandatperiod om fyra ar fram

till arsstimma 2017. Jan Berntsson, fodd 1964, har dven
revisionsuppdrag i ett annat noterat bolag, Atlas Copco AB.
Revisorns oberoende stillning sikerstills dels av lagstiftning
och yrkesetiska regler, dels av revisionsfirmans interna rikt-
linjer, samt av revisionsutskottets riktlinjer for vilka uppdrag
revisionsfirman far ata sig utéver revisionen. Deloitte AB har
under 2014 tillhandahallit vissa tjinster i fragor avseende
Corporate Responsibility och IFRS. Information om arvoden
framgar av arsredovisningen Not 20 for koncernen och Not 5
for moderbolaget, Arvoden till valda revisorer.

Styrelse och ledande befattningshavare
Styrelseledaméterna viljs pa arsstimman for tiden intill
slutet av nista arsstimma. Bolagsordningen innehaller inga
restriktioner angdende styrelseledaméternas valbarhet. Enligt
bolagsordningen ska styrelsen besta av ldgst tre och hogst
nio stimmovalda ledamoéter.

Vid arsstimman 2014 omvaldes, efter forslag fran bola-
gets davarande valberedning, Tom Boardman, Vigo Carlund,
Dame Amelia Fawcett, Wilhelm Klingspor, Erik Mitteregger
och Cristina Stenbeck samt nyvaldes John Shakeshaft till
styrelseledamoéter i bolaget. Arsstimman omvalde Cristina
Stenbeck till ordférande.

Styrelseledamoternas oberoende i forhallande till bolaget
och bolagsledningen respektive till bolagets storre dgare
framgar av tabellen pa sidorna 38-39. Ingen av styrelsele-
damoéterna dr anstilld inom koncernen. Styrelseledamoten
Dame Amelia Fawcett har efter beslut i styrelsen under 2014
haft uppdrag som konsult for bolaget och utfort diverse
tjanster vilka arvoderats enligt upprittat konsultavtal, se
vidare Not 25 for koncernen. Ledande befattningshavare i
Kinnevik omfattar Verkstillande direktor Lorenzo Grabau,
Finansdirektor Joakim Andersson (Group Treasurer fram
till 6 februari 2015 da han eftertridde Mikael Larsson som
Finansdirektor), Informationsdirektor Torun Litzén, Senior
investment director Chris Bischoff, Investment director
Anders Kronborg och Investment director Stina Andersson.
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For information om ledande befattningshavare, se sid 26-27 i
Arsredovisningen och Not 25 for koncernen, Personal.

Styrelsens arbete

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

Viktiga fragor som sirskilt behandlats av Kinneviks sty-
relse under 2014 omfattar bland annat hur utvecklingen i den
globala ekonomin paverkat Kinnevik och de sektorer Kinne-
vik investerat i, den geopolitiska utvecklingen i Ostra Europa,
nya investeringsbeslut, kapitalstrukturfragor i savil Kinnevik
som de storre intressebolagen och den 6vergripande strate-
gin och finansiella utvecklingen inom Kinnevik och samtliga
storre portfoljbolag. Till grund for diskussionerna rorande de
noterade intressebolagen har Kinneviks ledning presenterat
oberoende analyser av respektive bolags strategi, verksamhet
och bedémning av framtida mojligheter pa de marknader dar
bolagen verkar.

Efterlevnad av lagar och regler, ansvarstagande samt
marknadens fortroende for Kinnevik 4r nagra av de viktiga
fragor som styrelsen aktivt arbetar med. I den policy for Cor-
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porate Responsibility som styrelsen har antagit beskrivs Kin-
neviks policy i fragor som syftar till socialt ansvarstagande,
miljohdnsyn och etik.

Inom styrelsen har ett ersattningsutskott, ett revisions-
utskott och ett investeringsutskott utsetts. Dessa utskott dr
for styrelsen beredande organ och inskrinker inte styrelsens
ansvar for bolagets skotsel och for de beslut som fattas.
Styrelsen foljer ett faststillt forfarande for att utvirdera
resultatet av styrelsens och utskottens arbete, hur vil arbets-
sittet fungerar och hur det kan forbittras. Aven de enskilda
styrelseledaméternas, inklusive ordférandens, resultat och
insatser granskas.

Styrelsen har utsett bolagsjuristen Tobias Hultén till bo-
lagssekreterare. Bolagssekreteraren ansvarar for att forfaran-
deregler foljs och samtliga styrelseledamoéter kan vinda sig
till sekreteraren for att fa rad och hjilp i styrelsearbetet.

Kinneviks styrelse hade under 2014 nio styrelsemoten
(exklusive det konstituerande moétet), varav tre extra moten
som avholls per telefon. Styrelseledamoten Dame Amelia
Fawcett var frinvarande vid tvi extra telefonméten. Ovriga
ledamoéter var niarvarande vid samtliga styrelsemoten.

Ersattningsutskott
Ersittningsutskottets uppgifter framgar av avsnitt 9.1 i Ko-
den, och omfattar fragor om loner, pensionsvillkor, incita-

Styrelse

Cristina Stenbeck,
Styrelseordférande

Fodd: 1977

Nationalitet: Amerikansk och svensk medborgare.
Oberoende: Oberoende i forhallande fill bolaget och dess
ledning, inte oberoende i férhallande till bolagets stérre
&gare.

Innehav inklusive eventuellt nérstaende person:
2.200 B-aktier. Cristina dger direkt och indirekt 50%
av Verdere S.a r.l. som dger 29,5 milioner A-aktier i
Kinnevik. Verdere kontrollerar 44,8% av rosterna och
10,6% av kapitalet i Kinnevik.

Uppdrag i utskott: Ledamot i Erséttningsutskottet.
Cristina bérjade sin karriar inom Kinnevikgruppen
1997 da hon valdes till styrelseledamot f6r Invik & Co,
gruppens bolag inom finansiella tjanster. Cristina blev
vice ordférande f0r Investment AB Kinnevik 2003, och
ordférande 2007. Férutom att leda Kinnevik &r Cristina
ocksa ordforande for Milicom, det digitala livsstilsho-
laget I Afrika och Latinamerika och fér Zalando, det
ledande e-handelsbolaget inom mode och accessoarer
i Europa. Cristina ar ordftrande for valberedningarna i
Investment AB Kinnevik, Millicom, Tele2, Modern Times
Group, Zalando, Qliro Group och Black Earth Farming,
varigenom rekryteringen av styrelseledamdéter il
respektive bolag leds.

Cristina har en examen frén Georgetown University i
Washington D.C., USA.

Dame Amelia Fawcett,

Vice styrelseordférande

Fodd: 1956

Nationalitet: Amerikansk och brittisk medborgare.
Oberoende: Oberoende i férhallande fill bolaget och dess
ledning, oberoende i férhallande fill bolagets storre &gare.
Innehav inklusive eventuellt nérstaende person:
10.000 B-akier.

Uppdrag i utskott: Ordférande i Ersétiningsutskottet,
ledamot i Investeringsutskottet.

Dame Amelia har varit styrelseledamot or Investment
AB Kinnevik sedan 2011 och utsdgs 2013 till vice
styrelseordfrande. Hon dr styrelseledamot f6r Millicom
sedan 20714, ordftrande 6r Hedge Fund Standards
Board, styrelsedamot for State Street Corporation samt
ordforande for dess Risk and Capital Committee, och
medlem av Board of UK Treasury. Dame Amelia &r Go-
vernor for London Business School, ordftrande f6r The
Prince of Wales's Charitable Foundation, kommissionar
for the US-UK Fulbright Commission, och fortroende-
vald for Project Hope (UK). Dame Amelia hade under
1987-2006 ett antal chefsbefattningar inom Morgan
Stanley och var vice ordférande och Chief Operating

Officer for den europeiska verksamheten 2002-2006.
2007-2013 var hon styrelseledamot f6r Guardian Me-
dia Group, och ordférande under 2009-2013. Dame
Amelia har en juristexamen frén University of Virginia,
USA, samt en kandidatexamen (magna cum laude) i
historia frén Wellesley University, Massachusetts, USA.

Tom Boardman

Fodd: 1949

Nationalitet: Sydafrikansk medborgare.

Oberoende: Oberoende | férhallande till bolaget och dess
ledning, oberoende i frhdllande till bolagets storre dgare.
Innehav inklusive eventuellt nérstaende person: -
Uppdrag i utskott: Ledamot i Revisionsutskottet och
Investeringsutskottet.

Tom har varit styrelseledamot i Investment AB Kinnevik
sedan 2011, Han &r styrelseledamot | Nedbank

@Group, Woolworths Holdings, Royal Bafokeng Holdings
sedan och African Rainbow Minerals. Tom hade under
1973-1986 olika chefsbefattningar inom gruvindustrin
och detaljhandeln i Sydafrika. Mellan 1986-2002
hade Tom olika chefsbefattningar inom BoE Bank och
mellan 2003-2010 var han verkstdllande direktor i
Nedbank Group. Tom har en fil.kand. i ekonomi (B
Com) och examen i redovisning (CTA) fran University of
Witwatersrand, Sydafrika.
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mentsprogram och 6vriga anstillningsvillkor for koncernled-
ningen. Riktlinjer tillimpade under 2014 framgar av Not 25
for koncernen, Personal.

Cristina Stenbeck, Dame Amelia Fawcett, Wilhelm Klings-
por och Erik Mitteregger var ledamoéter av ersittningsutskot-
tet under 2014. Ordférande i utskottet var Dame Amelia
Fawcett.

Ersittningsutskottet ska sammantrida minst en gang per
ar och dirutover vid behov, varvid protokoll ska foras. Ersitt-
ningsutskottet sammantridde tva ganger under 2014 och har
dirutover fattat beslut 16pande under aret genom skriftvax-
ling. Samtliga ledamoter var niarvarande vid utskottets moten.

Revisionsutskott

Revisionsutskottets uppgifter framgar av 8 kap 49b § ABL. I
dessa uppgifter ingar att revisionsutskottet ska uppritthalla
en lopande kontakt med koncernens revisorer, utova tillsyn
over rutinerna for redovisning och finansiell rapportering
samt Over internrevisionen i koncernen. Revisionsutskottets
arbete inriktas pa kvaliteten och riktigheten i koncernens
finansiella redovisning och dirtill hérande rapportering
samt arbetet med den interna kontrollen av den finansiella
rapporteringen inom koncernen. Vidare utvirderar revisions-
utskottet revisorernas arbete, kvalifikationer och oberoende.
Revisionsutskottet foljer hur redovisningsprinciper och krav

g

pa redovisning utvecklas, diskuterar andra visentliga fragor
som har samband med bolagets ekonomiska redovisning och
rapporterar sina iakttagelser till styrelsen.

Intill det konstituerande styrelsemétet efter arsstimman
2014 var Tom Boardman, Erik Mitteregger, Lorenzo Grabau
och Allen Sangines-Krause ledamoéter av revisionsutskottet,
med Erik Mitteregger som ordforande. Vid det konstitu-
erande styrelsemotet valdes Tom Boardman, Erik Mitteregger
och John Shakeshaft till ledamoéter av revisionsutskottet, med
John Shakeshaft som ordférande.

Revisionsutskottet ska sammantrida minst fyra ganger
per ar. Revisionsutskottets sammantriden protokollférs och
rapporteras till styrelsen vid nistfoljande styrelsemote. Re-
visionsutskottet hade elva sammantriden under 2014, varav
sju avholls per telefon. Allen Sangines-Krause var franva-
rande vid ett telefonmdte. Ovriga ledaméter var nirvarande
vid samtliga moten. Externrevisorerna har deltagit i flertalet
moten och skriftligen och muntligen avrapporterat resultatet
av sin granskning till savil revisionsutskottet som styrelsen.
Revisorerna har dven haft ett drligt mote med styrelsen utan
nirvaro av bolagsledningen.

Investeringsutskott
Investeringsutskottet utses av Kinneviks styrelse for att utvir-
dera potentiella investeringar och avyttringar inom investe-

Vigo Carlund

Fodd: 1946

Nationalitet: Svensk medborgare.

Oberoende: Oberoende i forhéllande fill bolaget och dess
ledning, oberoende i forhéllande till bolagets stdrre dgare.
Innehav inklusive eventuellt narstaende person:
500.000 B-aktier, varav 40.000 B-aktier innehas via
fOrsakring.

Uppdrag i utskott: -

Vigo har varit styrelseledamot i Investment AB Kinnevik
sedan 2006. Han ar styrelseordftrande i Net Entertain-
ment samt i Black Earth Farming. Han &r dven styrelse-
ledamot i iZettle. Vigo arbetade inom Kinnevikkoncer-
nen 1968-2006 och var VD for Korsnas 1998-2000,
samt VD och koncernchef for Transcom WorldWide
2000-2002 samt Industriférvaltnings AB Kinnevik och
senare Investment AB Kinnevik 1999-2006.

Wilhelm Klingspor

Fodd: 1962

Nationalitet: Svensk medborgare.

Oberoende: Oberoende i férhéllande fill bolaget och dess
ledning, oberoende i férhdllande till bolagets storre &gare.
Innehav inklusive eventuellt narstaende person:
1.265.474 A-aktier och 780.071 B-aktier.

Uppdrag i utskott: Ledamot i Ers&tiningsutskottet.
Wilhelm har varit styrelseledamot i Investment AB
Kinnevik sedan 2004 och var styrelseledamot i
Industriforvaltnings AB Kinnevik mellan 1999-2004.
Han var dven styrelseledamot i BillerudKorsnds mellan
2012-2014 (styrelseledamot i Korsnds 2003-2012).
Wilhelm &r VD f0r Hellekis Séteri. Wilhelm &r utexamine-
rad skogsmastare vid Sveriges Lantbruksuniversitet i
Skinnskatteberg.

Erik Mitteregger

Fodd: 1960

Nationalitet: Svensk medborgare.

Oberoende: Oberoende i forhallande fill bolaget och dess
ledning, oberoende i forhallande till bolagets storre dgare.
Innehav inklusive eventuellt ndrstaende person:
35.000 A-aktier och 165.000 B-aktier

Uppdrag i utskott: Ledamot i Revisionsutskottet,
Ersattningsutskottet, och Investeringsutskottet.

Erik har varit styrelseledamot f6r Investment AB Kinnevik
sedan 2004. Han &r ocksa styrelseledamot f0r Tele2,
Rocket Internet och Avito samt styrelseordférande for
Wise Group och Firefly. Erik var Founding Partner och
fondforvaltare pa Brummer & Partners Kapitalforvalt-
ning 1995-2002. Frén 1989-1995 var Erk Head of

Equity Research och del av ledningsgruppen for Alfred
Berg Fondkommission. Erik har en kandidatexamen i
ekonomi fran Handelshdgskolan i Stockholm.

John Shakeshaft

Fodd: 1954

Nationalitet: Brittisk medborgare.

Oberoende: Oberoende i forhallande till bolaget och
dess ledning, oberoende i forhallande till bolagets
ovriga &gare.

Innehav inklusive eventuellt nérstdende person:
2.000 B-aktier.

Uppdrag i utskott: Ordférande i Revisionsutskottet.
John har varit styrelseledamot och ordftrande i
Revisionsutskottet for Investment AB Kinnevik sedan
20714, Han ar ocksa styrelseordférande for The
Economy Bank, NV, vice ordf6rande i styrelsen for
Cambridge University, styrelseledamot i TT Electronics
Inc och styrelseordftrande f6r Ludgate Environment
och Valiance Funds. John var styrelseledamot for Tele2
2003-2014. John har mer an 28 ars erfarenhet frén
den globala finansiella sektorn och har haft ledande
befattningar inom ABN AMRO (2004-2006), Lazard
LLC (2000-2002) och i Barings Bank (1994-2000).
John har tidigare tjanstgjort som diplomat och har
magisterexamen fran Cambridge University.
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ringsutskottets mandat samt for att utvirdera storre investe-
ringar innan de presenteras for styrelsen for godkiannande.

Dame Amelia Fawcett, Tom Boardman, Erik Mittereg-
ger, Lorenzo Grabau och Mikael Larsson var ledaméter av
investeringsutskottet under 2014. Ordforande i utskottet var
Lorenzo Grabau.

Investeringsutskottet sammantridde tva ganger per tele-
fon under 2014, varvid alla ledaméter var nirvarande. Vidare
holl investeringsutskottet skriftlig kontakt och fattade beslut
l6pande under aret.

Styrelsens beskrivning av intern kontroll
avseende den finansiella rapporteringen for
rakenskapsaret 2014

Styrelsen ansvarar enligt ABL och Koden for den interna
kontrollen. Denna beskrivning har upprittats i enlighet med
avsnitt 7.4 i Koden och 6 kap 6 § och 7 kap 31 § arsredovis-
ningslagen (1995:1554), och ir dirmed avgrinsad till intern
kontroll i samband med den finansiella rapporteringen.

Kontrolimiljo
Styrelsens arbetsordning och instruktioner for verkstillande
direktoren och styrelsens utskott syftar till att sikerstilla

en tydlig roll och ansvarsfordelning till gagn for en effektiv
hantering av verksamhetens operationella och finansiella
risker. Styrelsen har vidare faststillt ett antal grundliggande
riktlinjer av betydelse for arbetet med den interna kontrollen,
vilka finns beskrivna i Kinneviks Policy and Procedure Ma-
nual, vilken omfattar bland annat instruktioner for finansiell
rapportering, attestrutiner, inkdpspolicy, investeringspolicy,
redovisningsprinciper, finansiell riskhantering och internrevi-
sion. Bolagets ledning rapporterar regelbundet till styrelsen
utifran faststillda rutiner. Hirtill kommer rapporteringen fran
revisionsutskottets arbete. Bolagets ledning ansvarar for det
system av interna kontroller som krivs for att hantera risker
i den 16pande verksamheten. Hir ingar bland annat riktlinjer
for de anstillda sa att de ska forsta och inse betydelsen av
sina respektive roller i arbetet med att uppritthélla en god
intern kontroll. Bolagets operationella och finansiella risker
rapporteras kvartalsvis till styrelsen med analys av konse-
kvens och finansiell effekt for det fall riskerna materialise-
ras, hur och vem som utévar den l6pande kontrollen 6ver

respektive risk samt hur dessa kan minimeras.

O

Riskbedomning och kontrollaktiviteter

Kinnevik har, baserat pa COSOs ramverk for intern kontroll,
implementerat en modell for bedomning av risker for fel i
bokforingen och i den finansiella rapporteringen. De mest
visentliga posterna och processerna dir risk for visentliga
fel typiskt sett kan foreligga omfattar resultat- och balans-
rikningsposterna immateriella anliggningstillgangar och
finansiella instrument samt investeringsprocessen. Kinnevik
har dokumenterat arbetssitt och utvirderar l16pande hur vil
kontrollerna avseende dessa poster och processer fungerar.

Internrevision

Bolaget anlitar oberoende revisorer som har i uppdrag att
folja upp och utvirdera arbetet med riskhantering och intern
kontroll. Arbetet innefattar bland annat att granska hur fast-
stillda riktlinjer efterlevs. Internrevisionen utfor sitt arbete
inom de mest visentliga dotterbolagen och onoterade intres-
sebolagen pa uppdrag av revisionsutskottet och rapporterar
lopande resultatet av sin granskning i form av skriftliga rap-
porter till utskottet. Under aret har Kinnevik dven inrittat en
renodlad intern funktion for uppfoljning av fragor rorande
styrning, riskkontroll och regelefterlevnad inom Kinnevik-
koncernen.

Information och kommunikation

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

Uppfoljning

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

FOR TIDEN 1 JANUARI-31 DECEMBER (MKR)

Not 2014 2013
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 5 19 494 3052
Erhalina utdelningar 5 2 350 5828
Omséattning 2 1245 1541
Kostnad for salda varor och tjanster -571 -753
Férsaljiningskostnader -429 -434
Administrationskostnader -628 -672
Resultat fran andelar i féretag redovisade enligt kapitalan-
delsmetoden - 15
Ovriga rérelseintakter 57 96
Ovriga rérelsekostnader -637 -105
Rorelseresultat 2 20 881 8568
Ranteintékter och andra finansiella intékter 7 36 10
Réntekostnader och andra finansiella kostnader 7 -63 -124
Resultat efter finansiella poster 20 854 8454
Skatt 10 9 -25
Arets resultat 20 863 8429
Varav hénforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 20 891 8 468
Innehav utan bestdmmande inflytande -28 -39
Resultat per aktie fére utspadning, kronor 8 75,33 30,54
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 8 75,27 30,51
Genomsnittligt antal utestaende aktier fore utspadning 277 343 257 277 264 289
Genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning 277 529 845 277 578 260
Rapport dver totalresultat for koncernen
FOR TIDEN 1 JANUARI-31 DECEMBER (MKR)

2014 2013

Avrets resultat 20 863 8 429
Arets dvriga totalresultat
Komponenter som kommer att omklassificeras till arets resultat
Omrékningsdifferenser 11 15
Kassaflddessakringar
- vinster/forluster som uppstatt under aret -47 11
Summa komponenter som kommer att omklassificeras till arets resultat -36 26
Summa dvrigt totalresultat -36 26
Arets totalresultat 20 827 8 455
Arets totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 20 853 8 495
Innehav utan bestdmmande inflytande -26 -40
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Koncernens balansrakning

PER DEN 31 DECEMBER (MKR)

Not 2014 2013
TILLGANGAR
Anliggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 11 293 805
Materiella anlaggningstillgangar 11 335 343
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde
via resultatrakningen 4,56 83 259 61575
Aktier redovisade i enlighet med kapitalandelsmetoden - 97
Uppskjutna skattefordringar 10 20 16
Ovriga anlaggningstillgéngar 6 0
Summa anldggningstillgangar 83913 62 836
Omsittningstillgangar
Varulager 66 71
Kundfordringar 12 241 294
Skattefordringar 27 31
Ovriga omsattningstillgéngar 13 224 203
Kortfristiga placeringar 14 1311 3502
Likvida medel 14 283 465
Summa omsittningstillgangar 2152 4 566

SUMMA TILLGANGAR 86 065 67 402
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Not 2014 2013
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 15
Aktiekapital 28 28
Ovrigt tillskjutet kapital 8 840 8 840
Reserver -37 1
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 75 345 56 407
Eget kapital hénforligt till moderbolagets aktieégare 84176 65 276
Innehav utan bestdmmande inflytande 30 43
Summa eget kapital 84 206 65 319
Langfristiga skulder
Réntebarande 1&an 16 1254 1195
Avséttningar for pensioner 17 35 36
Ovriga avsattningar 18 4
Uppskjuten skatteskuld 10 5
Ovriga skulder 19 36 16
Summa langfristiga skulder 1331 1256
Kortfristiga skulder
Réntebéarande 1an 16 9 20
Ovriga avsattningar 18 0 29
Leverantérsskulder 111 134
Skatteskulder 27 47
Ovriga skulder 19 381 597
Summa Kkortfristiga skulder 528 827
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 86 065 67 402
Stéllda sakerheter 22 74 5731
Eventualférpliktelser 23 703 703
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Koncernens kassaflodesanalys

FOR TIDEN 1 JANUARI-31 DECEMBER (MKR)

Not 2014 2013
Erhalina utdelningar 5 1400 5828
Kassaflode fran de operativa verksamheternas rorelseresultat -76 61
Kassaflode fran investeringsverksamhetens rorelseresultat -185 -167
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore riantenetto och inkomstskatter 1139 5732
Erhallna rantor 17 10
Erlagda réntor -44 -69
Betald inkomstskatt -7 -25
Kassaflode fran den lopande verksamheten -34 -84
Férvarv av dotterbolag 9 -7 0
Forsaljning av dotterbolag 0 135
Investering i aktier och évriga vardepapper -1 574 -2 088
Forsalining av aktier och dvriga vardepapper 61 3759
Forandring av lanefordringar -2 0
Forvarv av materiella och immateriella anlaggningstillgangar -68 -117
Kassaflode frén investeringsverksamheten -1 590 1689
Upptagande av lan 48 0
Amortering av laneskulder 0 -2 011
Erhéllet tillskott fran &gare utan bestammande inflytande 10 17
Erlagd utdelning till moderbolagets &gare -1 941 -1 803
Erlagd utdelning till &gare utan bestdmmande inflytande -5 -27
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 888 -3 824
Arets kassaflode 2373 3513
Kortfristiga placeringar och likvida medel vid arets borjan 3967 454
Kursdifferens i likvida medel 0 0
Kortfristiga placeringar och likvida vid arets slut 14 1594 3967
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Rapport over forandringar i eget kapital for koncernen

Héanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balan-
serade Innehav
Ovrigt vinstme- utan
till- del inkl bestdm- Totalt

Aktie-  skjutet Sakrings- Omrak- arets mande eget

kapital kapital reserv ningsreserv resultat  Totalt inflytande kapital
Belopp vid arets ingang 1 januari 2013 28 8 840 0 -26 49 731 58 573 67 58 640
Ovrigt totalresultat - - 11 16 - 27 -1 26
Arets resultat - - - - 8 468 8 468 -39 8 429
Arets totalresultat - - 11 16 8 468 8495 -40 8455
Ovriga forindringar i eget kapital
Féretagsférvary, innehav utan bestam- ) ) ) ) ) ) 2 >
mande inflytande
ITnl]ICISi(;r:L ;ran agare utan bestdmmande ) ) ) i ) ) o8 o8
Utdelning till &gare utan bestdmmande ) ) ) ) . ) 17 17
inflytande
Avyttring av verksamhet - - - - - - -27 -27
Effekt av aktiesparprogram - - - - 11 11 - 11
Kontantutdelning " - - - - -1803 -1803 - -1803
Belopp vid arets utgang 31 december 2013 28 8 840 1 -10 56 407 65 276 43 65 319
Ovrigt totalresultat - - -47 9 - -38 2 -36
Arets resultat - - - - 20 891 20 891 -28 20 863
Arets totalresultat - - -47 9 20 891 20 853 -26 20 827
Ovriga forindringar i eget kapital
Féretagsférvary, innehav utan bestam- ) ) ) ) 8 -8 8 o
mande inflytande
Tillskott fran agare utan bestammande ) ) ) i ) ) 10 10
inflytande
Utdelning till &gare utan bestdmmande ) ) ) ) ) ) 5 5
inflytande
Effekt av aktiesparprogram - - - - -4 -4 - -4
Kontantutdelning 2 - - - - -1 941 -1 941 - -1 941
Belopp vid arets utgang 31 december 2014 28 8 840 -36 -1 75 345 84176 30 84 206

" Vid arsstamman den 13 maj 2013 beslutades om en kontant utdelning pé 6,50 kronor per aktie, totalt 1.803 Mkr.
2 Vid arsstamman den 12 maj 2014 beslutades om en kontant utdelning pa 7,00 kronor per aktie, totalt 1.941 Mkr.
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Noter till Koncernens finansiella rapporter

NOT 1 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

Regelverk

Koncernredovisningen ar upprattad i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS). Eftersom moderbolaget ar ett bolag inom EU tilldmpas bara

IFRS som har godkants av EU. Koncernredovisningen &r vidare upprattad i enlighet
med svensk lag genom tilldmpning av rekommendation RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner fran Rédet for finansiell rapportering. Moderbola-
gets drsredovisning &r upprattad i enlighet med svensk lag och med tilldmpning av
rekommendation RFR 2 Redovisning fér juridiska personer fran Radet for finansiel
rapportering. Detta innebdr att IFRS vérderings- och upplysningsregler tillampas med
de awikelser som framgér av avsnittet Moderbolagets redovisningsprinciper.

Nya och férdndrade standarder 2014

Kinnevik tilldmpar fran och med 2014 de tre nya standarderna; IFRS 10 Koncernre-
dovisning, IFRS 11 Samarbetsarrangemang och IFRS 12 Upplysningar om andelar

i andra fGretag, samt dndringar i IAS 27 och IAS 28. Kinnevik har gjort en noggrann
genomgang vad galler sin méjlighet att paverka och utéva bestdmmande inflytande
6ver bolag dér Kinnevik inte dger mer dn 50% av kapitalet eller kontrollerar dver 50%
av rosterna och gjort beddmningen att bolaget inte har den faktiska kontrollen Gver
nagot av de bolag dar man inte &ger mer an 50% av aktierna eller kontrollerar Gver
50% av roésterna. Darmed har de nya standarderna for Kinneviks del inte haft nagon
inverkan pa resultat- eller balansrékning utan endast p& de upplysningar som lamnas.

Kommande dndringar i IFRS

IFRS 9 Finansiella instrument utfardades den 24 juli 2014 och ersétter IAS 39
Finansiella instrument. Redovisning och vérdering. Standarden innehaller regler for
redovisning och vérdering, nedskrivning och bortbokning samt generella regler for
sakringsredovisning. Den dr obligatorisk fér perioder som borjar den 1 januari 2018
eller senare.

IFRS 15 Revenue from contracts with customers ska ersétta IAS 18 Intékter
och IAS 11 Entreprenadavtal. Tilampning av IFRS 15 &r obligatorisk frén och med
rakenskapsar som pabdrjas den 1 januari 2017 eller senare. Grundprincipen for
intéktsredovisning &r att foretag ska redovisa intakter ndr samtliga risker och forméaner
som &r forknippade med varorna och eller tjansterna évergdr till kunderna i utbyte
mot ersattning for dessa varor och eller tjianster.

IFRS 9 och IFRS 15 har &nnu inte antagits av EU. Kinnevik har dnnu inte gjort
bedBmningen att de nya standarderna far ndgon effekt p& Kinneviks stallning och
resultat.

Andrad uppstillningsform och omklassificering

Fran och med 20714 har Kinnevik andrat uppstaliningsform for resultatrakningen. Den
andrade uppstéliningsformen foljer av en genomgéng dér den andrade uppstalinings-
formen beddms ge en mer relevant information om Kinneviks finansiella utveckling.
Jamforelsetal har omréknats.

Kinnevikkoncernens redovisning delas fran 2014 upp i tva redovisningssegment.
Segmentsindelningen éverensstammer med hur Kinneviks ledning folier upp och styr
verksamheten:

e Rorelsedrivande dotterbolag — samtliga koncernens rérelsedrivande dotterbolag.
* |nvesteringsverksamheten — aktier och andelar i samtliga Gvriga bolag vilka inte
redovisas som dotterbolag och évriga finansiella tilgéngar. Detta segment inkluderar
forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar, erhélina utdelningar och investe-
ringsverksamhetens administrativa kostnader.

Underlag for uppréattande av koncernredovisningen
Koncernredovisningen har uppréttats pd basis av historiska anskaffningsvarden, med
undantag for derivat och finansiella tilgdngar vilka varderats till verkligt varde via
resultatrakningen. Koncernredovisningen presenteras i svenska kronor (SEK) och alla
varden avrundas fill ndrmaste miljon utom nar annat anges.

Koncernredovisning
Koncernredovisningen omfattar koncernens rakenskaper per den 31 december varje
ar. Dotterbolagens rékenskaper upprattas for samma redovisningsér som moderbola-
get i enlighet med koncernens redovisningsprinciper.

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtiiga bolag 1 vilka moderbolaget
kontrollerar mer &n 50% av rstetalet eller pa annat sétt har bestdmmande inflytande.

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

Koncernredovisningen upprattas enligt forvarvsmetoden. Skillnaden mellan an-
skaffningsvérdet av dotterbolagsaktierna, exklusive transaktionskostnader som bokas
direkt Gver resultatrakningen, och verkligt varde pa identifierbara tillgéngar och skulder
i dotterbolaget vid forvérvstilfllet redovisas som goodwill.

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

Innehav utan bestammande inflytande

Innehav utan bestdmmande inflytande, vilka utgdrs av den vinst- eller forlustandel och
de nettotillgdngar i koncernftretag som inte tilkommer moderbolagets aktiedgare,
redovisas som en sérskild post i koncernens eget kapital. | koncernens resultatrakning
ingér den andel som tillfaller innehav utan bestammande inflytande i redovisat resultat
och upplyses om i anslutning fill resultatrakningen.

Valutaomrékning

Moderbolagets och dess svenska dotterbolags funktionella valuta och rapporterings-
valuta &r svenska kronor (SEK). Transaktioner i utldndska valutor redovisas i respekive
bolags funktionella valuta till den véxelkurs som galler pé transaktionsdagen. Kon-
cernforetagens fordringar och skulder i utidndsk valuta omréknas till svenska kronor
genom att anvanda balansdagens kurser. Realiserade och orealiserade kursvinster/
forluster pa fordringar och skulder av rorelsekaraktar redovisas i rorelseresultatet,
medan kursdifferenser pa finansiella fordringar och skulder i utlandsk valuta redovisas
bland finansiella poster.

P4 balansdagen omréknas de dotterbolags tillgangar och skulder som inte har
samma funktionella valuta som koncernens rapporteringsvaluta (SEK) till balansda-
gens kurs. Resultatrakningar for dotterbolag som inte har samma rapporteringsvaluta
som koncernen omraknas med ett genomsnitt av arets valutakurser. De valutakurs-
differenser som uppstér vid omrakningen fors till totalresultatet och redovisas som
en separat komponent i eget kapital. Vid awyttring av ett utldndskt bolag f6rs den
uppskjutna ackumulerade omrékningsdifferensen inkluderad i eget kapital for det
utldndska bolaget via ovrigt totalresultat till koncernens resultatrakning.

Langfristiga monetdra mellanhavanden mellan moderbolag och dotterbolag kan
anses representera en utvidgning eller reduktion av moderbolagets nettoinvestering i
dotterbolaget. Kursdifferenser som uppkommer pé sddana mellanhavanden redovisas
i koncernens totalresultat pd samma satt som omréakningsdifferenser.

Immateriella tillgangar

Immateriella tillgdngar med begransad livsldngd upptas till anskaffningskostnad och
redovisas dérefter med avdrag for ackumulerad avskrivning och eventuella ackumule-
rade nedskrivningar. Avskrivningarna gors linjért baserat pa tilgangarnas anskaffnings-
varden och beddmd nyttjiandeperiod.

Goodwill utgdrs av det belopp varmed anskaffningsvardet dverstiger det verkliga
vérdet pa koncernens andel i det férvarvade dotterbolagets/intressebolagets identifier-
bara nettotillgangar vid forvarvstillfallet. Goodwill vid forvéry av dotterbolag redovisas
som immateriella tillgangar. Immateriella tilgéngar med obestambar nyttjandeperiod
inklusive goodwill skrivs ej av [épande utan testas arligen for att identifiera eventuellt
nedskrivningsbehov och redovisas till anskaffningsvédrde minskat med ackumulerade
nedskrivningar. Vinst eller forlust vid avytiring av en enhet inkluderar kvarvarande
redovisat varde pa den goodwill som avser den avyttrade enheten.
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Goodwill fordelas pa kassagenererande enheter vid provning av eventuellt
nedskrivningsbehov.

Materiella tillgangar

Materiella anldggningstilgangar redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Avskrivningarna gors

linjért baserat pa tillgdngarnas anskaffningsvarden och beddmd nytjandeperiod.
Tillgdngarnas restvérden, nyttiandeperioder och metoder provas vid utgangen av varje
rakenskapsar och justeras vid behov.

Vardeminskning

Tillgangar provas med avseende pé vardeminskning nérhelst héandelser eller féréand-
ringar i forhallanden indikerar att det redovisade vérdet kanske inte &r dtervinningsbart.
For att bedoma nedskrivningsbehovet grupperas tillgangama i kassagenererande en-
heter. En nedskrivning gors med det belopp med vilket tillgangens redovisade varde
dverstiger dess atervinningsvérde. Atervinningsvardet &r det hogre av en tilgangs
verkliga varde minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevérdet. Nyttjandevardet
utgors av nuvérdet av samtliga in- och utbetainingar som &r hanforliga till tillgangen
under den period den forvantas nyttjas i verksamheten med tilldgg av nuvérdet av
nettoforséliningsvérdet vid nyttjiandeperiodens slut.

Finansiella instrument

Finansiella instrument i Kinneviks balansrékning omfattar pé tillgéngssidan finansiella
tillgéngar vérderade till verkligt varde via resultatrékningen, kundfordringar, 6vriga
omséttningstillgdngar (inklusive derivat), kortfristiga placeringar samt likvida medel. P&
skuldsidan omfattas rantebarande I&n, leverantorsskulder samt vissa 6vriga skulder.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar bindande
avtal slutits. Kundfordringar tas upp i balansrakningen nér fakturan skickas. Skuld tas
upp nér motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, &ven
om fakturan dnnu inte mottagits.

En finansiell tilgéng tas bort frén balansrakningen nar réttigheterna i avtalet reali-
seras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen Gver dem. Detsamma géller for del av
en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i
avtalet fullgors eller p& annat sétt utslacks. Detsamma galler for del av finansiell skuld.

Forvérv och avyttringar av finansiella tilgangar redovisas pa affarsdagen, som utgor
den dag da bolaget forbinder sig att forvarva eller avyttra tillgangen.

Klassificering och vérdering

Finansiella instrument klassificeras i olika kategorier. Klassificeringen r beroende av
f0r vilket syfte det finansiella instrumentet férvérvades. Kategoritilhdrigheten
bestdmmer hur instrumentet skall véarderas.

Finansiella instrument som tillhér kategorin finansiella tillgangar som redovisas till
verkligt varde via resultatrékningen, redovisas initialt till verkligt vérde exklusive trans-
aktionskostnader. Andra finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvéarde
med tillagg for transaktionskostnader.

Vérderingen efter det forsta redovisningstillidllet beskrivs under respekive kategori nedan.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt vdrde via resultat-
rékningen

Finanseilla tillgangar i denna kategori varderas I6pande fill verkligt varde med varde-
forandringar redovisade i resultatrakningen.

Finansiella tilgangar varderade till verkligt véarde via resultatrékningen har tva
undergrupper: Finansiella tilgéngar som initialt placerats i denna kategori ("Fair
value option”) och finansiella tillgangar som klassificeras som innehav for handel.
Kinneviks finansiella tilgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen
tilhdr den forstnamnda undergruppen och bestar av finansiella tilgéngar som enligt
foretagsledningens riskhanterings- och investeringsstrategi forvaltas och utvarderas
baserat pé verkligt varde. Kinnevik har inga finansiella tilgangar som klassificeras som
innehav for handel.

Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och andra fordringar &r icke-derivata finansiella tillgangar med
faststllda eller faststllbara betalningar och faststélld Idptid som inte &r noterade pa
en aktiv marknad.

Vrdering sker till upplupet anskaffningsvarde genom anvandning av effektivrante-
metoden, med avdrag for beddmd eventuell forlustrisk. Effektivrantemetoden innebér
att eventuella 6ver- eller underkurser samt direkt hanforliga kostnader eller intékter
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periodiseras Gver kontraktets I6ptid med hjdlp av den beréknade effektivrantan.
Effektividntan &r den rdnta som ger instrumentets anskaffningsvérde som resultat vid
nuvérdesberdkning av framtida kassaflden.

Reservering for osdkra lane- och kundfordringar gérs utifrdn en individuell bedm-
ning av varje motpart, baserat p& betainingsformaga och forvantad framtida risk. For
kundfordringar som &r forfallna mer an 180 dagar gérs en generell nedskrivning med
hela fordringsbeloppet. Osdkra fordringar skrivs bort ndr férlusten dr konstaterad. Den
maximala risken motsvaras av de finansiella instrumentens redovisade vérden.

Kundfordringar forfaller i alménhet till betalning efter 30-90 dagar.

Derivat

Koncernen anvander derivat endast i syfte att sakra rénterisken for upplaning i rérlig
rénta. Derivaten Klassificeras som sékringsinstrument i kassaflodessékringar enligt
IAS 39.

Séakringsredovisning

Kinnevik tilldmpar sakringsredovisning i form av kassaflodessékring f6r sékring av
upplaning till rérlig rédnta. Derivaten redovisas I6pande till verkligt varde i balansrak-
ningen. Vardeforandring pa derivat som ar klassificerade som en kassaflodessakring
redovisas i Gvrigt totalresultat och aterfors till resultatrakningen i den takt som det
sakrade kassaflodet paverkar resultatet. Eventuell ineffektiv del i vardeforandringen
redovisas direkt i resultatrdkningen. Réntekupongen redovisas i resultatrakningen som
en del av rantekostnaderna.

Finansiella skulder
Finansiella skulder som inte klassificeras som innehav for handel vérderas till upplupet
anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvérde bestdms utifran den effektividnta som
beraknades nér skulden togs upp. Det innebdr att dver- och undervarden liksom di-
rekta kostnader | samband med upptagande av I&n periodiseras éver skuldens 16ptid.
Langfristiga skulder har en forvantad 16ptid léngre &n ett & medan kortfristiga har
en loptid kortare an ett ar. Leverantdrsskulder har kort frvantad 10ptid och vérderas
utan diskontering till nominellt belopp.

Vérdering till verkligt vdrde

Verkligt vdrde definieras i IFRS 13.9 som det pris som vid varderingstidpunkten
skulle erhallas vid forsdljning av en tillgang eller betalas vid en Gverlatelse av en skuld
genom en ordnad transaktion mellan marknadsakttrer.

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

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

Kinneviks onoterade innehav véarderas med utgangspunkt fran IFRS 13, varvid en
samlad beddmning gors f0r att faststdlla viken varderingsmetod som &r lémplig for res-
pektive innehav. | férsta hand beaktas om det nyligen skett transaktioner p& armlangds
avstand | bolaget. Vid nyemissioner tas hansyn till ffall de nyemitterade aktierna har béttre
preferens fill bolagens tilgangar &n tidigare utgivna aktier vid likvidation eller férsalining.
| de fall inga eller & transaktioner nyligen skett gors en vérdering genom att applicera
relevanta multiplar pa bolagets historiska och prognostiserade nyckeltal som till exempel
forsalining, resultat, eget kapital eller véardering baserad pa framtida kassafloden. Vid en
védrdering av onoterade innehav baserad pa multiplar beaktas eventuella justeringar till
f6lid av till exempel skillinad 1 storlek, historik eller geografisk marknad mellan aktuellt
bolag och en grupp av jamfdrbara bolag.

Arbetet med att véardera Kinneviks onoterade innehav till verkligt varde utférs av
ekonomiavdelningen och baseras pé finansiell information rapporterad fran respektive
innehav. Korrektheten i erhdllen finansiell information sékerstalls genom [6pande kon-
takter med ledningen for respektive innehav, manadsvisa genomgéngar av bokslut samt
internrevisioner utfdrda av revisorer anlitade av Kinnevik. Innan beslut fattas om vilken
varderingsmetod som skall tildmpas for respektive innehav, samt vilka bolag som dr
mest ldmpade att jamftra innehavet med, inhdmtar ekonomiavdelningen information och
synpunkter frén investeringsteamet samt externa informationskéllor. Periodvis inhémtas
aven information och synpunkter pa tilldmpade metoder och grupp av jamftrbara bolag
frén pd marknaden vélrenommerade varderingsfirmor. Resultatet av utftrd vardering
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diskuteras forst med verkstallande direktéren och ordféranden i Revisionsutskottet
varefter eft utkast sénds till samtliga ledaméter i Revisionsutskottet som varje kvartal
analyserar och diskuterar utfallet innan det godkanns vid ett méte dar bolagets externa
revisorer narvarar,

Upplysningar lamnas i Not 4 for koncernen per Klass av finansiella instrument som
vérderas til verkligt vérde i balansrékningen med uppdelning i nedanstaende tre nivéer:
Niva 1: Verkligt vérde faststallt utifran noterade priser pa en aktiv marknad for

samma instrument.

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran varderingstekniker med observerbara
marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller indirekt (hérlett frén pris) och som inte
inkluderats i Niva 1.

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

Ersattningar till anstéllda

Koncernen har endast en mindre formansbestdmd pensionsplan avseende fore detta
anstéllda inom moderbolaget. De érliga kostnaderna redovisas direkt i resultatrak-
ningen i likhet med premiebaserade pensionsforméner.

Aktierelaterade erséttningar

Kinnevik har aktiesparprogram for vilka det verkliga vardet, berdknat vid tilldelnings-
datum, pa de tildelade aktierelaterade instrumenten kostnadsfors i resultatrakningen
éver intidnandeperioden och redovisas mot eget kapital. Instrument som utférdas
inom koncernens aktiesparprogram utgérs av aktier. Kinnevik Klassificerar de
aktierelaterade ersattningsprogrammen som transaktioner som kommer att regleras
med eget kapitalinstrument. Aktiernas verkliga vérde utgors av marknadspriset vid
respektive tildelningstillfalle. Kostnaden baseras pa koncernens bedémning av hur
méanga aktier som kommer att tilldelas. En ny beddémning av forvantat antal tilldelade
aktier gors vid varje drshokslut. Verkligt varde omraknas varje balansdag for berakning
av sociala avgifter som kostnadsférs [6pande éver intidnandeperioden i respektive bolag.

Ovriga avsattningar

Avsattningar redovisas i de fall koncernen har en legal eller informell forpliktelse eller
skyldighet enligt avtal att fullgora ett &tagande nar det &r sannolikt att en betalning
eller annan form av gottgdrelse kravs for att reglera dtagandet och en tillférlitig
uppskattning av beloppet kan géras. Avsattningar redovisas till diskonterat nuvarde nér
tidshorisonten dverstiger tva ar. En avsétining for omstrukturering redovisas nér kon-
cernen har presenterat en detaljerad plan for atgardernas genomférande och planen
kommunicerats till ber6rda parter och en vélgrundad férvantan ar skapad.

Intéktsredovisning

Tillhandahallande av tjdnster
Intékter frén serviceverksamhet redovisas nar tiansterna tilhandahalles kunden efter
avdrag fOr rabatter.

Rénta
Rénteintakter redovisas i takt med att de intjanas baserat p de finansiella tilgéngar-
nas faststallda vérden.

Mottagen utdelning
Mottagen utdelning redovisas nér aktiedgarnas rét til erhallande av utdelning har faststallts.

Marknadsféringskostnader
Reklamkostnader och andra marknadsaktiviteter kostnadsfors I6pande.

Skatt

Total skatt, vilken belastar rets resultat, utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Skatter redovisas i resultatrékningen utom dé underliggande transaktion redovisas i
dvrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. Aktuell skatt &r skatt som skall betalas
eller erhallas avseende aktuelt &r samt justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare
perioder. Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt
i temporara skillnader mellan redovisade och skattemassiga varden pa tillgangar och
skulder. Beloppen berdknas baserade pa hur de temporara skillnaderna forvantas bli
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utidmnade och med tilldmpning av de skattesatser och skatteregler som &r beslutade
eller aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader hanforliga till andelar i dotter-
bolag och intressebolag, som inte férvantas bli beskattade inom éverskadlig framtid,
beaktas e}, Obeskattade reserver delas | koncernredovisningen upp pa uppskjuten
skatteskuld och eget kapital. Uppskjutna skattefordringar i avdragsgilla temporara
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r sannolikt att
dessa kommer att medfora ldgre skattebetalningar i framtiden.

Utbetalda utdelningar

For sakutdelningar redovisas nettotilgangarnas marknadsvérde vid utdelnings-
tidpunkten som utdelning. Kontantutdelningar till aktieégare redovisas under den
redovisningsperiod som utdelningen beslutas.

Leasing

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller operationell
leasing. Kinnevik har endast leasingavtal av typen operationell leasing. Leasingavgifter
enligt operationella leasingavtal kostnadsfors linjért Gver leasingperioden, &ven om
betalningsplanen avviker.

Kassaflédesanalys

Kinnevik uppréttar kassaflodesanalys for moderbolaget och koncernen enligt den
indirekta metoden. Vid upprattande av kassaflddesanalys inkluderas kassa och bank
samt placeringar med en ursprunglig optid om hdgst tre manader bland likvida
medel. Bokfort varde av dessa tillgdngar motsvarar marknadsvérde.

Véasentliga bedémningar och antaganden

Vid uppréttande av ars- och koncernredovisningen gors bedémningar och antagan-
den som péverkar redovisning och tillaggsupplysningar. Nedan foljer en sammanfatt-
ning av véasentliga bedémningar fran styrelse och féretagsledning vid tildmpningen av
IFRS samt antaganden och uppskattningar som till sin natur ar svarbedémda.

Beddmningar och antaganden Se Not
Lamplig varderingsmetod,

Vérdering av onoterade jdmforbara bolag, framtida

innehav omsattning och marginal Not 4

Prognoser for kassafléden,

Nedskrivningsprévning av tilvaxttakt, marginaler och

immateriella tillgangar diskonteringsranta Not 11

Mijsrenden Framtida beslut i Lansstyrel- Not 18
ser etc

Exponering i skattetvister Framtida domstolsbeslut Not 23

Tilldmpning av IFRS 10

For att beddma om en investerare har makt kravs att man tar hdnsyn till alla fakta
och omstdndigheter. | vissa av Kinneviks noterade intressebolag dr det viktigt att ta

in I bedémningen att Kinnevik kontrollerar en storre andel av rsterna men inte har
egen rostmajoritet. Det finns ingen annan aktieégare som kontrollerar en stérre andel
av rosterna an Kinnevik men ménga aktieégare &r mycket stora och inflytelserika
institutioner. Relevanta aktiviteter for bolagen bestdms av deras styrelser och det
finns inte i nagot fall en majoritet av styrelseledamdter som &r beroende av Kinnevik.
Darmed kan inte Kinnevik pé styrelseniva tvinga igenom beslut gdllande bolagets
verksamhet som inte stéds av de oberoende styrelseledamaéterna, Det stora innehavet
av roster ar dock en indikator pa att Kinnevik har kontroll 6ver bolagen eftersom det
i praktiken ger Kinnevik en majoritet av roster vid bolagsstammor i fragor som bland
annat ror styrelsens sammanséttning. Fran ett strikt legalt perspektiv kan Kinnevik
troligen f6randra styrelsens sammansattning i bolagen. Det finns dock stora hinder
for Kinnevik att forsoka byta ut styrelseledamater fér att tvinga igenom férdndringar |
intressebolagens verksamhet.

Sammanfatiningsvis, baserat pa nuvarande situation &r slutsatsen att det inte finns
tillrackliga bevis for att Kinnevik har kontroll 6ver négot av sina noterade intressebolag.
Enligt IFRS 10 BC110, sé ska inte ett intressebolag betraktas som ett dotterbolag
och konsolideras om det inte finns tillrdckligt starka bevis for att det investerande
bolaget har bestdémmande inflytande Gver intressebolaget.
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NOT 2 SEGMENTSREDOVISNING

O

Operativa Investerings- Summa
1 jan-31 dec 2014 dotterbolag verksamheten Eliminering koncern
Forandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar - 19 494 - 19 494
Erhélina utdelningar - 2350 - 2350
Omséttning 1225 20 - 1245
Kostnad fér sélda varor och tjanster -571 - - -571
Forsélinings-och administrationskostnader -839 -218 - -1 0567
Ovriga intakter och kostnader -607 27 - -580
Rorelseresultat -792 21673 - 20 881
Rénteintékter och liknande resultatposter 5 26 5 36
Rantekostnader och liknande resultatposter -16 -43 -5 -63
Resultat efter finansiella poster -802 21 656 0 20 854
Investeringar i dotterbolag, aktier och évriga vardepapper - 1342 - 1342
Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgéngar 61 1 - 62
Nedskrivning av goodwill -249 - - -249
Tillgangar och skulder
Operativa tillgangar 961 181 - 1142
Finansiella anlaggningstillgangar 133 83228 -32 83 329
Likvida medel och kortfristiga placeringar 197 1397 - 1594
Totala tillgangar 1291 84 806 -32 86 065
Operativa skulder 300 224 524
Avsattningar for pensioner - 36 35
Uppskjuten skatteskuld - 2 2
Réntebarande skulder 57 1278 -32 1298
Totala skulder 357 1534 -32 1859

Operativa Investerings- Summa
1 jan-31 dec 2013 dotterbolag verksamheten Eliminering koncern
Forandring i verkligt véarde av finansiella tillgangar - 3052 - 3052
Erhalina utdelningar - 5828 - 5828
Omséttning 1633 8 - 1541
Kostnad fér sélda varor och tjénster -753 - - -753
Forsalinings-och administrationskostnader -909 -197 - -1106
Resultat fran andelar redovisade enligt kapitalandelsmetoden 15 - - 15
Ovriga intakter och kostnader -14 5 - -9
Rorelseresultat -128 8 696 - 8568
Ranteintakter och liknande resultatposter 3 17 -10 10
Réntekostnader och liknande resultatposter -16 -119 10 -124
Resultat efter finansiella poster -140 8594 - 8 454
Investeringar i dotterbolag, aktier och évriga vardepapper 12 2288 - 2 300
Investeringar i materiella och immateriella anlaggningstillgangar 107 10 - 117
Nedskrivning av goodwill -75 - - -75
Tillgangar och skulder
Operativa tillgangar 1597 150 - 1747
Finansiella anlaggningstillgangar 191 61562 -65 61688
Likvida medel och kortfristiga placeringar 314 3653 - 3967
Totala tillgdngar 2102 65 365 -65 67 402
Operativa skulder 415 412 - 827
Avséttningar for pensioner 0 36 - 36
Uppskjuten skatteskuld 2 3 - 5
Réntebarande skulder 106 1174 -65 1215
Totala skulder 523 1625 -65 2083
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Kinnevik ar ett diversifierat bolag vars verksamhet bestar i att aktivt férvalta ett antal
investeringar. Fran 2014 delas Kinnevikkoncernens redovisning upp i tva redovis-
ningssegment:

1. Rérelsedrivande dotterbolag - samtliga koncernens rérelsedrivande dotterbolag.
For 2013 och 2014 ingér har Metro, Vireo Energy, Rolnyvik, Saltside Technologies,
AVl samt G3 Good Governance Group.

2. Investeringsverksamheten - aktier och andelar i samtliga 6vriga bolag vilka inte
redovisas som dotterbolag och évriga finansiella tilgangar. Detta segment inkluderar
féréndring 1 verkligt vérde av finansiella tilgdngar, erhélina utdelningar och investe-
ringsverksamhetens administrativa kostnader.

Segmentsindelningen éverensstdmmer med hur Kinneviks ledning foljer upp och
styr verksamheten. Redovisningsprinciper for rorelsesegmenten sammanfaller med
koncernens redovisningsprinciper.

Intdkter inkluderar total férsélining reducerat med kassarabatter, mervéardesskatt
och 6vriga skatter direkt relaterade till intékterna.

Av totala intékter om 1.245 (1.541) Mkr utgér 75 (68) Mkr varuforsdijning och
1.170 (1.473) Mkr tidnsteuppdrag.

Externa intakter omfattar f6rsdljning till samtliga évriga parter &n moderbolaget
och dess dotterbolag. For information om forsélining till nérstdende, se Not 24 for
koncernen. Intern forséljning prissétts enligt samma principer som extern forsdining,
det vill séga pa marknadsméssiga villkor.

NOT 4 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

Finansiella tillgangar och skulder per kategori

Verkligt varde via

&

Lénefordringar

Koncerninterna intdkter i moderbolaget uppgick till 15 (9) Mkr.

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

Operativa skulder avser 6vriga avsdtiningar och kortfristiga icke réntebdrande skulder.

NOT 3 AVSKRIVNINGAR OCH NEDSKRIVNINGAR

2014 2013
Rorelseresultatet inkluderar av- och nedskrivningar
enligt féljande:
Nedskrivning av goodwill -249 -75
Nedskrivning av vriga immateriella anlaggningstillgangar -291
Avskrivningar pd materiella och immateriella anlaggnings-
) -37 -43
tillgangar
-577 -118
Av- och nedskrivningarna fordelas per funktion enligt
féljande:
Kostnad fér sélda varor och tjanster - -4
Administrationskostnader -37 -39
Ovriga rérelsekostnader -540 -75
-577 -118

resultatrdkningen och kund-  Derivat, kassaflo- Finansiella Summa
2014 - Fair Value Option fordringar dessakringar skulder redovisat varde Verkligt varde
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde 83 259 - - - 83 259 83259
Kundfordringar 241 - - 241 241
Ovriga omsattningstillgdngar 224 - - 224 224
Kortfristiga placeringar 1311 - - 1311 1311
Likvida medel - 283 - - 283 283
Summa finansiella tillgangar 83 259 2059 - - 85 318 85318
Réntebéarande 1an - - 1263 1263 1332
Leverantérsskulder N - 111 111 111
Ovriga skulder - 36 182 218 218
Summa finansiella skulder - - 36 1 556 1592 1661

Verkligt vérde via Lanefordringar

resultatrdakningen och kund-  Derivat, kassaflo- Finansiella Summa
2013 - Fair Value Option fordringar dessakringar skulder redovisat varde Verkligt varde
Finansiella tillgéngar vérderade till verkligt varde 61575 - - 61575 61575
Kundfordringar 294 - - 294 294
Ovriga omséttningstillgéngar 192 1 - 203 203
Kortfristiga placeringar 3502 - - 3502 3502
Likvida medel - 465 - - 465 465
Summa finansiella tillgdngar 61575 4 453 1" - 66 039 66 039
Réntebéarande lan - - 1215 1215 1262
Leverantdrsskulder - 134 134 134
Ovriga skulder - - 226 226 226
Summa finansiella skulder - - - 1575 1575 1622

Finansiella tillgangar och skulder per niva

| nedanstéende tabeller lamnas upplysningar om hur verkligt varde bestams for Kinneviks finansiella tillgangar och skulder. Uppdelning av hur verkligt véarde bestams gors utifrén

foliande tre nivaer:

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

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran varderingstekniker med observerbara marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller indirekt (hérlett frén pris) och som inte inkluderats i niva 1.
Niva 3: Verkligt varde faststallt med hjalp av vérderingsteknik, med vésentliga inslag av indata som inte ar observerbara pa marknaden.
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2014 2013
Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa Niva 1 Nivé 2 Niva 3 Summa
Milicom 22 039 - - 22 039 24 215 - 24 215
Tele2 12 865 - - 12 865 9 864 - 9 864
Kommunikation 34904 - - 34904 34079 - - 34 079
Zalando 19030 - - 19 030 - 12136 12136
Rocket Internet 10 620 - - 10 620 - - 1219 1219
Global Fashion Group - 6 092 6 092 - - 1880 1880
Home24 833 833 - - 679 679
Westwing 379 379 - - 217 217
Qliro Group 737 - - 737 786 - - 786
BigCommerce (Linio och Lazada) - - 739 739 - - 544 544
Konga - - 292 292 - - 156 156
Avito - - 2298 2298 - - 2196 2196
Quikr - - 425 425 - - -
Wimdu - - 381 381 - 358 358
Ovrigt - - 873 873 - 600 600
E-handel & Marknadsplatser 30 387 - 12312 42 699 786 - 19 985 20771
MTG 3358 - N 3358 4498 4498
Ovrigt : 208 208 . - 164 164
Underhalining 3358 - 208 3566 4498 - 164 4662
Bayport - - 1032 1032 - - 836 836
Milvik/BIMA - 206 206 - - 46 46
Seamless 48 - 48 192 - - 192
Transcom 494 - 494 506 - - 505
Black Earth Farming 151 151 337 N - 337
Ovrigt - - 159 159 - - 147 147
Finansiella tjanster & Ovrigt 693 - 1397 2090 1034 - 1029 2 063
Summa finansiella tillgangar virderade till
verkligt varde via resultatrédkningen 69 342 - 13917 83 259 40 397 - 21178 61 575
Kundfordringar - 241 - 241 - 294 294
Ovriga omséttningstillgéngar 224 - 224 - 203 203
Kortfristiga placeringar 1311 - 1311 - 3502 3502
Likvida medel - 283 - 283 - 465 - 465
Summa finansiella tillgdngar 69 342 2059 13917 85318 40 397 4 464 21178 66 039
Réntebarande lan - 1263 - 1263 - 1215 1215
Leverantdrsskulder 111 - 111 N 134 134
Ovriga skulder 218 - 218 - 226 - 226
Summa finansiella skulder - 1592 - 1592 - 1575 - 1575
Féréndringar finansiella tillgangar i niva 3
2014 2013
Ingéende balans 1 januari 21178 15185
Investeringar 1098 2159
Utdelningar av aktier i Bigfoot | och Bigfoot Il 950 -
Omklassificering -23 149 49
Foréndring i verkligt varde 14 040 3838
Forsaliningar -195 -68
Valutakursdifferenser och 6vrigt -5 15
Utgaende balans 31 december 13917 21178

" Omklassificeringarna under 2014 &ar hanférliga till bérsnoteringarna av Rocket Internet

och Zalando, som i samband med bdrsnoteringarna klassificerades om till niva 1.
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Vérderingsmetoder i bokslutet 2014, niva 3

Bolag

Vérderingsmetod

Vérderingsantaganden

Global Fashion
Group ("GFG”)

Varde enligt transaktion dé Rocket Internet delade ut kontanter och aktier i Bigfoot | och Bigfoot Il till sina aktieégare i maj
2014,

2,4 miljarder euro for hela
bolaget inklusive 100% av
samtliga dotterbolag.

Home24 Vérdering baserad pa forsaljningsmultiplar jamfort med en grupp jamforbara bolag. | denna grupp ingér bland andra 12 manaders historisk
Amazon, Zalando och AO World. forséljining
Multipel: 1,7x
Véarderingen beaktar dven de &gda aktiernas preferens vid likvidation eller férsaljning av hela bolaget.
Westwing 12 manaders historisk

Vardering baserad pa forsaljningsmultiplar jamfért med en grupp jamférbara bolag. | denna grupp ingér bland andra
Amazon, Zalando och AO World.

Jamforelsegruppens genomesnittliga multipel har justerats ned for faktorer s& som lagre Ionsamhet och Westwings storlek.

Varderingen beaktar &ven de &gda aktiernas preferens vid likvidation eller férsélining av hela bolaget.

forséljining
Multipel: 1,6x

Lazada och Linio
(delvis &gda via

Vardering baserad pa forséliningsmultiplar, viktat for fordelningen mellan bolagens olika affarsmodeller - férsaljning genom
marknadsplatser och varulagerbaserad forsaljning - dér tva olika grupper av jamforbara bolag anvants. | gruppen for

12 manaders historisk
forsalining

BigCommerce) varulagerbaserad omséttning ingér bland andra Amazon, CDON, JD.com och AO World. | gruppen for marknadsplatsba-  Multipel: 1,9x for Lazada
serad omséttning ingar bland andra MercadoLibre och 58.com. och 1,6x for Linio.
Varderingen beaktar &ven de dgda aktiernas preferens vid likvidation eller férsalining av hela bolaget.
Konga Varde enligt senaste transaktion riktad mot ny investerare. 92 MUSD fér hela bolaget
Avito Multipel vérdering baserad p& EBITDA (rorelseresultatet fére avskrivningar) jamfért med en grupp jamférbara bolag. | 12 ménaders historisk
denna grupp ingér bland andra Autohome, Infoedge India och Yandex. EBITDA per 30 september
2014 (senast offentliggjord
period)
Multipel: 24x
Quikr Varde enligt senaste transaktioner. Kinnevik har investerat totalt
54 MUSD fér 16% av Quikr.
Wimdu Vardering baserad pa forsaljningsmultiplar jamfért med en grupp jamférbara bolag. | denna grupp ingér bland andra 12 ménaders historisk
HomeAway, Priceline, Expedia och Tripadvisor. forséljining
Multipel: 2,6x
Jamforelsegruppens genomesnittliga multipel har justerats ned for faktorer s& som Wimdus Iagre I6nsamhet och bolagets
storlek.
Varderingen beaktar &ven de dgda aktiernas preferens vid likvidation eller férsalining av hela bolaget.
Bayport Varde enligt senaste transaktion. 431 MUSD fér hela bolaget.
Milvik/Bima

Varde enligt senaste transaktion.

65 MUSD for hela bolaget.

Av totalt 13.917 Mkr i finansiella tilgéngar i niva 3 vérderas SEK 9.156 Mkr till senaste transaktion och SEK 4.761m baserat pa forsélinings- eller EBITDA-multiplar. For de bolag i
tabellen ovan som varderas baserat pa multiplar (dvs. Home24, Westwing, Lazada, Linio, Avito och Wimdu) hade en 6kning av multipeln med 10% medf6rt en vérdering som &r totalt
164 Mkr hogre. P4 samma satt hade en motsvarande minskning av multipeln medfért en vardering som ar totalt 176 Mkr lagre.

Léptid

Loptiden for rantebérande lan framgér av Not 16. Av évriga finansiella skulder forfaller merparten inom en till sex manader.

Derivat- och sakringsinstrument
Kapitalbeloppet pa Kinneviks utestdende rantederivat per den 31 december 2014 uppgick till 1.000 (1.000) Mkr med omvandiing fran rérlig rénta till fast ranta. Réntederivaten &r
avsedda att kassaflodessékra den rérliga delen av den obligation som Kinnevik emitterade i december 2012, se dven Not 16. Rénteswappen har en fast ranta pa 3,32% och I6per til

december 2017.

Réntederivaten vérderades till ett negativt varde om 36 (positivt varde om 11) Mkr pa balansdagen. Derivaten vérderas med diskonterade kassafloden med observerbar indata.
ISDA-avtal finns med swappmotparter. Per den 31 december 2014 hade samtliga derivat negativa marknadsvérden varfor inget kvittningsbart belopp foreligger.

Forfallostruktur
Forfallostruktur avseende odiskonterade, kontrakterade ej rantebdrande/réntebérande fordringar och skulder och dérpé belépande framtida réntebetalningar:

2015 2016 2017 2018 senare Summa 2014 2015 2016 2017 senare Summa
Ej rantebarande fordringar 465 - - - - 465 Ej réntebarande fordringar 497 - - - - 497
Rantebéarande fordringar 1311 - - - - 131 Réntebéarande fordringar 3530 27 27 27 - 3611
Ej réntebarande skulder -528 - - - - -528 Ej réntebarande skulder =147 - - - - =747
Réntebérande skulder -74 -66 -1258 -2 -24  -1424 Réntebé&rande skulder -89 -68 -68 -1267 -21 -1513
Summa per Summa per
31 december 2014 1174 -66 -1258 -2 -24  -176 31 december 2013 3191 -4 -41 -1240 -21 1848
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NOT 5 FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE OVER RESULTATRAKNINGEN,
PER AFFARSOMRADE

Férédndring i finansiella tillgangar védrderade till verkligt vérde via resultatrdkningen

E-handel & Finansiella
Kommunika-  Marknads-  Underhall- tjénster &

tion platser ning Ovrigt Summa
Ingaende balans 1 januari 2013 37150 14979 3206 4618 59 953
Investeringar - 2218 10 60 2288
Omklassificering - - - 49 49
Foréndring i verkligt véarde -3071 3593 1443 1087 3052
Forséljiningar - -22 - -3759 -3781
Omréakningsdifferenser - 3 3 8 14
Utgéende balans 31 december 2013 34079 20771 4662 2063 61575
Investeringar - 1245 - 97 1342
Omklassificering - - 77 32 109
Utdelning av aktier i Bigfoot | och Bigfoot Il - 950 - - 950
Foréndring i verkligt varde 825 19 855 -1 098 -88 19 494
Forsaljiningar - -120 -75 -1 -206
Omrakningsdifferenser - -2 - -3 -5
Utgaende balans 31 december 2014 34904 42 699 3566 2090 83 259
Investeringar i finansiella tillgangar vérderade till verkligt varde Férsiéljningar av finansiella tillgangar varderade till verkligt vdrde
via resultatrdkningen via resultatrdkningen

2014 2013 2014 2013

Zalando - 855 Airizu - -22
Rocket Internet - 576 Emerging Markets Asia eCommerce Holding -12 -
Global Fashion Group 276 169 Hellofresh -108 -
Home24 3 - E-handel & Marknadsplatser -120 -22
Westwing - 38
Qliro Group 241 129 Metro -75
BigCommerce (Linio och Lazada) 72 317 Underhalining -75 -
Konga 95 114
Avito 102 - Bayport - -35
Quikr 362 - Transcom -1 -
Wimdu 2 - BillerudKorsnés - 3713
Ovrigt 92 20 Ovrigt - -1
E-handel & Marknadsplatser 1245 2218 Finansiella tjanster & Ovrigt -1 -3759
Ovrigt - 10 Summa -206 -3781
Underhélining - 10
Bayport 23 35
Milvik/BIMA 64 3
Seamless 3
Ovrigt 7 22
Finansiella tjanster & Ovrigt 97 60

Summa 1342 2288



54

(>2)

Koncernens noter

Y

Erhallna utdelningar och féréndring i verkligt vérde av finansiella tillgangar védrderade till verkligt virde éver resultatrdkningen

Forandring

Forandring

Erhélina i verkligt 2014 Erhéllna i verkligt 2013

utdelningar vérde Summa  utdelningar virde Summa

Millicom 662 -2176 -1514 665 2932 3597
Tele2 596 3001 3597 4756 -6 003 -1247
Kommunikation 1258 825 2083 5421 -3071 2350
Zalando - 6894 6894 - 2626 2626
Rocket Internet 950 " 9 399 10 349 168 327 495
Global Fashion Group - 3066 3066 - - 396 - 396
Home24 - 150 150 - -75 -75
Westwing - 162 162 - 44 44
Qliro Group - - 289 - 289 - -7 -7
BigCommerce (Linio och Lazada) - 133 133 - - 60 - 60
Konga - 41 41 - 22 22
Avito - - - - 1273 1273
Quikr - 64 64 - - -
Wimdu - 20 20 - 10 10
Ovrigt - 215 215 - -168 -168
E-handel & Marknadsplatser 950 19 855 20 805 168 3596 3764
MTG 142 -1140 - 998 135 1456 1691
Ovrigt - 42 42 - -16 -16
Underhallning 142 -1098 - 956 135 1440 1575
Bayport - 174 174 - 251 251
Milvik/BIMA - 96 96 - -3 -3
Seamless - - 147 - 147 - 127 127
Transcom - 1 1 - 276 276
BillerudKorsnas - - - 104 552 656
Black Earth Farming - -185 -185 - -119 -119
Ovrigt - -27 -27 - 3 3
Finansiella tjanster & Ovrigt - - 88 - 88 104 1087 1191
Summa 2350 19 494 21844 5828 3052 8880

I Sakutdelning avseende aktier i Bigfoot | och Bigfoot Il
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Bokfért virde pa finansiella anldggningstillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrdkningen

Kapital/roster (%) Bokfort virde
Bolag Fullstdndigt bolagsnamn Org nr Typ avinnehav  Site Antal aktier 2014 2013 2014 2013
Millicom International Cellular
Millicom S.A. Intressebolag Luxemburg 37 835438 37,8/37,8 37,9/37,9 22 039 24 215
Tele2 Tele2 AB 556410-8917  Intressebolag Sverige 135496 137  30,4/48,0 30,4/48,0 12 865 9 864
Kommunikation 34 904 34079
Zalando Zalando SE Intressebolag Tyskland 78427 800 32,0/32,0 35,6/35,6 19 030 12136
Rocket Internet Rocket Internet AG Ovrig investering  Tyskland 21716964 14,2/14,2  23,9/239 10 620 1219
Global Fashion Group Global Fashion Holding S.A. Intressebolag Luxemburg 26/26 E/T 6092 1880
Home24 Home24 GmbH Intressebolag Tyskland 20/20 22/22 833 679
Westwing Westwing Group GmbH Ovrig investering  Tyskland 13/13 15/15 379 217
Qliro Group Qliro Group AB 556035-6940 Intressebolag Sverige 42613642 28,5/28,5 25,1/251 737 786
BigCommerce (Lazada TIN Brillant .
och Linio)* Services GmbH Ovrig investering  Tyskland 14/14 14/14 739 544
Konga Online Shopping
Konga Limited Intressebolag Nigeria 41/41 46/46 292 156
Avito Avito AB 556930-0485 Intressebolag Sverige 31/31 31/31 2298 2196
Quikr Mauritius Holding 3
Quikr Private Limited Ovrig investering  Mauritius 16/16 E/T 425 -
Wimdu Wimdu GmbH Intressebolag Tyskland 29/29 29/29 381 358
Glossybox Beauty Trend Holding GmbH Intressebolag Tyskland 24/24 24/24 64 125
Emerging Markets Online )
Foodpanda Food Delivery Holding S. a.r.l. Ovrig investering Luxemburg 3/3 8/8 36 34
Airu Jade 1221 GmbH Ovrig investering  Tyskland 20/20 20/20 24 45
Hellofresh HelloFresh GmbH Ovrig investering  Tyskland -/- 12/12 - 29
Fabfurnish FabFurnish GmbH Intressebolag Tyskland 32/32 -/- 93 -
Africa eCommerce Holding New Africa eCommerce I
(Jumia and Zando) GmbH Intressebolag Tyskland 34/34 -/- 247 90
New BGN Other Assets I
Zanui GmbH Intressebolag Tyskland 34/34 -/- 39 -
Kanui Jade 1159 GmbH Intressebolag Tyskland 24/24 24/24 70 66
Tricae Jade 1218 GmbH Intressebolag Tyskland 20/20 20/20 48 45
Dealdey Limited and Merx
Dealdey Technica Limited Intressebolag Nigeria 62/62 62/62 94 22
Yell Kontakt East Holding AB 556682-8116  Intressebolag Sverige 40/40 50/50 56 26
Ozon Ozon Holdings Limited Ovrig investering  Cypern iral /1 37 35
Ovrigt 65 83
E-handel & Marknads-
platser 42 699 20771
Modern Times Group MTG
MTG 556309-9158  Intressebolag Sverige 13503856 20,3/48,0 20,3/48,0 3358 4498
Metro English Canada Free Daily News Group Inc. Ovrig investering  Kanada -/- 10/10 - 75
Metro Brazil SP Publimetro S.A. Intressebolag Brasilien 30/30 30/30 57 -
. Storbritan-
Iroko Iroko Partners Ltd Ovrig investering nien 15/15 15/15 50 36
E-Motion Advertising Limited
och ARM Private Equity
E-motion Fund LP Intressebolag Nigeria 51/51 51/51 55 Zl
Ovrigt 46 12
Underhélining 3566 4662
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Kapital/roster (%) Bokfort vérde

Bolag Fullstandigt bolagsnamn Org nr Typ avinnehav  Site Antal aktier 2014 2013 2014 2013
Bayport Bayport Management Ltd Intressebolag Mauritius 31/31 42/42 1032 836
Milvik/BIMA Milvik AB 556849-6250 Intressebolag Sverige 39/39 44/44 206 46
Seamless Seamless Distribution AB 556610-2660 Ovrig investering Sverige 4232585 10,1/10,1 9,5/9,5 48 192
Transcom Transcom WorldWide AB 556880-1277  Intressebolag Sverige 8306523 31,9/31,9 33,0/39,7 494 505
Black Earth Farming Black Earth Farming Ltd Intressebolag Jersey 51811828 24,9/24,9 24,9/24,9 151 337
Microvest Microvest II-A Ovrig investering  USA E/T E/T 77 64
Ovrigt 82 83
Finansiella tjanster & Ovrigt 2090 2063
Summa 83 259 61575
NOT 6 INFORMATION KRING VASENTLIGA INTRESSEBOLAG

Kapitalandel Rostandel
Namn Typ av verksamhet  Site Geografiskt verksamhetsomrade 2014 2013 2014 2013
Milicom Telekom Luxemburg Centralamerika, Sydamerika, Afrika 37,8 37,9 37,8 37,9
Tele2 Telekom Sverige Norra Europa, Kazakstan, Baltikum 30,4 30,4 48,0 48,0
Zalando E-handel Tyskland Europa 32,0 35,6 32,0 35,6
Rocket Internet Investmentbolag Tyskland Globalt 14,2 23,9 14,2 23,9
Global Fashion Latinamerika, Ryssland & OSS, Indien, Sydosta-
Group E-handel Luxemburg sien & Australien, Mellandstern 26 E/T 26 E/T
Home24 E-handel Tyskland Europa, Brasilien 20 22 20 22
Avito Marknadsplats Sverige Ryssland 31 31 31 31
MTG Media Sverige Skandinavien, Baltikum, Osteuropa 20,3 20,3 48,0 48,0
Bayport Finansiella tjanster Mauritius Afrika, Latinamerika 31 42 31 42
Samtliga intresseftretag av vasentlig betydelse varderas till verkligt véarde. Det finns Summerad finansiell information: Tele2
inga restriktioner som forhindrar intresseféretag av vasentlig betydelse fran att 31 dec
transferera likvida medel till Kinnevik i form av kontantutdelningar eller aterbetalningar Mkr 2014 2013
av 4 eller forskott fran Kinnevik. For information om utdelningar frén intresseforetag Omsétiningstilgangar 7868 9822
av vasentlig betydelse, se not 5. | f8ljande tabeller summeras finansiell information for Anlaggningstilgéngar 28147 29585
intessebolag av véasentlig betydelse sa som den redovisas i bolagens egna finansiella Kortfristiga avsattningar och skulder 10706 11488
rapporter, Samtliga bolag redovisar i enlighet med IFRS, forutom Rocket Internet som L&ngfristiga avsattningar och skulder 5711 6723

redovisar enligt tyska redovisningsprinciper. Finansiell information avseende Global
Fashion Group &r ¢j tilganglig eftersom bolaget bildades i slutet av 2014 genom att
sla ihop Dafiti, Jabong, Lamoda, Namshi och Zalora till en koncern.

Summerad finansiell information: Millicom

31 dec
MUSD 2014 2013
Omséttningstillgangar 2372 2686
Anlaggningstillgéngar 10 891 6073
Kortfristiga avsattningar och skulder 4572 2829
Langfristiga avsattningar och skulder 4976 3861
Nettotillgéngar 3715 2069

Helar
MUSD 2014 2013
Intékter 6 386 4 390
Resultat frdn kvarvarande verksamhet 2780 268
Resultat fran avyttrad verksamhet 21 -63
Ovrigt totalresultat -378 -66
Totalresultat 2423 139

Nettotillgéngar 19598 21196

Helar
Mkr 2014 2013
Intakter 25955 25757
Resultat fran kvarvarande verksamhet 2626 968
Resultat fran avyttrad verksamhet -415 13622
Ovrigt totalresultat 808 2186
Totalresultat 3019 16776
Summerad finansiell information: Zalando

31 dec
MEUR 2014 2013
Omséttningstillgangar 1592 896
Anlaggningstillgéngar 194 176
Kortfristiga avsattningar och skulder 628 496
Langfristiga avsattningar och skulder 31 29
Nettotillgangar 1127 547
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Helar
MEUR 2014 2013
Intakter 2214 1762
Resultat fran kvarvarande verksamhet 47 -117
Resultat fréan avyttrad verksamhet - -
Ovrigt totalresultat 1 0
Totalresultat 48 -116
Summerad finansiell information: Rocket Internet
30juni  31dec

MEUR 2014 2013
Omesattningstillgangar 203 483
Anlaggningstillgangar 385 394
Kortfristiga avséattningar och skulder - -
Langfristiga avsattningar och skulder - -
Nettotillgédngar 588 877

jan-juni
MEUR 2014 2013
Intékter 47 33
Resultat fran kvarvarande verksamhet -11 23
Resultat fran avyttrad verksamhet - -
Ovrigt totalresultat 2 -1
Totalresultat -13 22
Summerad finansiell information: Home24

31 dec
MEUR 2013 2012
Omsattningstillgangar 47 36
Anlaggningstillgéangar 9 4
Kortfristiga avséattningar och skulder 22 17
Langfristiga avsattningar och skulder - -
Nettotillgéngar 34 23

Helar

MEUR 2013 2012
Intakter 93 62
Resultat fran kvarvarande verksamhet -42 -82
Resultat fran avyttrad verksamhet - -
Ovrigt totalresultat 1 0
Totalresultat -41 -81
Summerad finansiell information: Avito

31 dec
MRUR 2013 2012
Omesattningstillgangar 4121 1664
Anlaggningstillgéangar 2482 236
Kortfristiga avséattningar och skulder 496 274
Langfristiga avsattningar och skulder 64 12
Nettotillgéngar 6043 1614

MRUR 2013 2012
Intakter 2411 925
Resultat frén kvarvarande verksamhet 453 -1 094
Resultat frén avyttrad verksamhet - -
Ovrigt totalresultat 366 146
Totalresultat 819 -948
Summerad finansiell information: MTG
31 dec
Mkr 2014 2013
Omséttningstillgangar 7168 6970
Anlaggningstillgéangar 6 963 7137
Kortfristiga avséattningar och skulder 6190 6 038
Langfristiga avsattningar och skulder 2111 2774
Nettotillgéngar 5830 5295
Helar

Mkr 2014 2013
Intékter 16746 14073
Resultat fran kvarvarande verksamhet 1172 1168
Resultat fran avyttrad verksamhet - -
Ovrigt totalresultat 153 -202
Totalresultat 1325 966
Summerad finansiell information: Bayport

31 dec 31 mars
MUSD 2014 2014
Omséttningstillgangar 111 131
Anlaggningstillgangar 1082 992
Kortfristiga avséattningar och skulder 68 76
Langfristiga avsattningar och skulder 849 824
Nettotillgéngar 226 223

apr-dec

MUSD 2014 2013
Intékter 189 89
Resultat fran kvarvarande verksamhet 42 16
Resultat fran avyttrad verksamhet - -
Ovrigt totalresultat -40 7
Totalresultat 2 8
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Koncernens noter

NOT 7 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

N

NOT 10 SKATTER

2014 2013 2014 2013
Rénteintakter likvida medel 13 9 Aktuell skattekostnad
Rénteintékter finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde 10 1 Periodens skattekostnad -6 -32
Kursdifferenser 13 R Skatt hanforlig til tidigare ar 13 -
Finansiella intakter 36 10 7 -32
Réntekostnader, skulder till kreditinstitut -45 -68 Uppskjuten skatteintakt
Periodiserade lnekostnader, skulder till kreditinstitut 17 -28 Uppsijuten skatteintak till lid av aktiverat skattevarde i o 7
. underskottsavdrag
Kursdifferenser 0 -1 ry 7
Ovriga finansiella kostnader -1 -27
— Summa skatt pa arets resultat 9 -25
Finansiella kostnader -63 -124
Finansnetto AL Avstdmning av effektiv skattesats
2014 % 2013 %
NOT 8 RESULTAT PER AKTIE Resultat fore skatt 20 854 8 454
Skatt enligt gallande skattesats for
Resultat per aktie berdknas genom att dividera arets resultat hanforligt till aktiedgarna moderbolaget -4588 -22,0% -1860 -22,0%
i moderbolaget med ett vagt genomsnittligt antal utestaende aktier. Resultat per aktie Effekt av andra skattesatser for utland-
. . . L o W o N Lo . 0, 0,
efter utspadning beraknas genom att dividera drets resultat hanforligt til aktiedgara i ska dotterbolag 0 00% 2 00%
derbolaet med et it talet under &ret Utestaende akiier iusterat Férandring i verkligt varde av finansiella
mo ‘(‘3( gage med e gen0m§ | av.an alet under aret u 88. aende axlier justerat for tilgangar 4289  20.6% 671 7.9%
utspddningseffekten av potentiella aktier frén utestdende aktiesparprogram. j skattepliktiga erhélina utdelningar 517 25% 1282  15.2%
2014 2013 Skatt hanforlig till tidigare ar 13 0,1% - -
. Nedskrivning av goodwill -119  -0,6% 17 0,2%
Arets resultat frdn kvarvarande verksamheter L
hanférligt till moderbolagets aktieégare 20 891 8468 Forandring i ej aktiverade underskotts-
. . . avdrag -108 -0,5% -137 -1,6%
Vagt genomsnitt antal utestaende aktier 277 343257 277 264 289 -
o o Effektiv skatt/skattesats 9 0,0% =25  -0,3%
Resultat per aktie fore utspadning 75,33 30,54
Ingen skatt har redovisats mot 6vrigt totalresultat eller eget kapital.
Vagt genomsnittligt antal utestéende aktier 277 343257 277 264 289 2014 2013
Effekt av utestdende aktiesparprogram 186 589 313971 Fordringar for uppskjuten skatt
. . . Underskottsavdrag 8 10
Véagt genomsnittligt antal aktier efter R ,
utspadning 277529845 277 578 260 Tempordra skillnader 12 6
Resultat per aktie efter utspadning 75,27 30,51 20 16
Avsittningar for uppskjuten skatt
. . Temporara skillnader 2 5
NOT 9 TILLAGGSINFORMATION KASSAFLODESANALYS 2 5
2014 2013 Netto fordran/avsattning for uppskjuten skatt 18 1
Investering i aktier och dvriga vérdepapper, se Not 5 1842 -2288 For innehav i intressebolag, dotterbolag och évriga aktier har uppskjuten skatt inte
Forvérv av aktier i dotterbolag 7 beaktats eftersom eventuell utdelning frén dessa féretag ar skattefri ach innehaven
Investeringar e] kassaflode 1 - kan séljas utan realisationsvinstbeskattning.
Investeringar under aret betalda efter arets slut 0 200
o ) 2014 2013
Utbetalt pa tidigare ars investeringar -303 0 - - - - -
Kassaflode fran investeringar i dvriga aktier och virde- Férdelning av fordringar for uppskjuten skatt
papper -1581 -2088 Sverige 7 8
Ovriga lander 13 8
Forsaljningar av aktier och dvriga vardepapper 20 16
BillerudKorsnas 3713 Fordelning av avsattningar for uppskjuten skatt
Ovrigt 61 46 Sverige 2 5
Kassaflode fran forséljningar av aktier och dvriga varde- 2 5
papper 61 3759 Netto fordran/avsattning for uppskjuten skatt 18 1

Underskottsavdrag
Koncernens underskottsavdrag uppgick per 31 december 2014 till 5.732 (5.042)
Mkr, varav 4.625 (4.292) Mkr inom Metro. 929 (684) Mkr hanfdrs till Sverige och
4,715 (4.304) Mkr till Luxemburg och andra lander dér de kan utnyttias under
evig tid. Resterande underskottsavdrag har en begrénsad utnytijandetid pa 3-5 &r.
Uppskjuten skattefordran om 8 (10) Mkr har redovisats i koncernens balansrékning
avseende underskottsavdragen.

Se aven Not 23 fér koncernen angdende skattetvist.
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NOT 11 IMMATERIELLA OCH MATERIELLA ANLAGG-
NINGSTILLGANGAR

Immateriella tillgangar
(Ovriga immate-

(4

riella anlagg-
Goodwill ningstillgdngar

2014 2013 2014 2013
Ingéende anskaffningsvarde 518 598 410 554
Arets investeringar - 4 4 10
Arets forsaljiningar/utrangeringar -5 -99 -24 167
Omrékningsdifferenser 25 15 24 13
Utgaende anskaffningsvirde 538 518 114 410
Ingéende ackumulerade av-/nedskrivningar -76 -4 -47 104
Arets avskrivningar - - 5 -10
Arets forsaliningar/utrangeringar - 3 9 67
Arets nedskrivningar -249 -75 -291 -

Utgdende ackumulerade av-/nedskriv-

i -325 -76 -334 -47
ningar

Utgaende bokfort virde 213 442 80 363

Ovriga immateriella anlaggningstilgéngar per den 31 december 2014 avser i
huvudsak det forvarvade varumérket Metro, vilket varderas fill 73 (340) Mk,
Nyttiandeperioden f6r varumérket bedoms vara obestambar, da varuméarket har en
hég igenkdnningsfaktor i de lander dér Metro &r etablerat och da det inte finns nagra
kénda faktorer som begrénsar nyttianderdtten. Varumarket Metro har skrivits ned med
totalt 291 Mkr under &ret, varav 90 Mkr i samband med varumérkesforsaliningar och
2071 Mkr i samband med nedskrivningsprévningar.

Goodwillposterna i Metro och Good Governance Group (G3) har provats fér ned-
skrivning under 2014, vilket resulterade i att goodwillposten | Metro skrevs ned med
131 Mkr och att goodwillposten | G3 skrevs ned med 118 Mkr. Nedskrivningarna dr
en f0lid av minskade intdkter och forsémrade marginaler i bade Metro och G3.

Vid nedskrivningsprévning av goodwill jAmférs det hégre av nyttjandevérdet och
nettoférséliningsvardet med bokfort varde.

Nytijinadevardet utgar fran en kassaflddesprognos. Kassaflodesprognoserna i
nyttjandevardeberakningarna utgar fran budget for ar 2015 och finansiella prognoser
fram till och med & 2019. Utgangspunkten i kassaflddesprognoserna ér tidigare
erfarenheter och externa kéllor. Viktiga antaganden vid nyttjandevérdeberdkningarna ar
bland annat diskonteringsrdnta, f6rsaljningstillvaxt och rérelsemarginaler.

Fér Metro berdknas nyttjandevardet dverstiga nettoforsaljningsvardet. Nyttjan-
devardet av Metro har berdknats baserat pa diskonterade kassafloden for de olika
kassagenererande enheterna inom Metro. Tillvdxten i de olika verksamheterna
uppskattas till 2-4% och diskonteringsrantorna fére skatt till 9-16%. Det berdknade
nyttjandevardet har minskat till féljd av att faktisk och prognostiserad framtida l6nsam-
het & samre &n vad som tidigare forvéntats, vilket resulterade i en goodwillnedskriv-
ning om 1371 Mkr.

For G3 har verkligt varde justerat for forsaljningskostnader bedomts vara hogre an
nyttjandevardet. Verkligt varde har faststéllt genom en forsaljningsmultipelvardering,
dar bolaget varderats pa en multipel pa 1x. Den tilldmpade forséliningsmultipeln &r
medianen av forsaljningsmultipelarna i transaktioner med liknande bolag.

Goodwill fordelad pa kassagenererande enheter

2014 2013
G8 Good Governance Group 29 141
Metro 181 292
Ovrigt 3 9
Utgende bokfort virde 213 442

Materiella anldggningstillgdngar

Anlaggningstillgdngarna klassificeras for berakning av avskrivningar utifran
beréknad nyttjandeperiod i féliande grupper:

Kontorsbyggnader 20-67 ar

Maskiner och inventarier 3-25ér

2014 2013
Ingdende anskaffningsvarde 518 483
Tillgangar i forvarvade verksamheter 0 0
Tillgangar i avyttrade verksamheter -19 -15
Avrets investeringar 71 103
Avets forséliningar/utrangeringar -33 -46
Arets omklassificeringar 0 0
Omrékningsdifferenser -21 -7
Utgaende anskaffningsvérden 516 518
Ing&ende ackumulerade avskrivningar -175 -202
Tillgangar i forvérvad verksamhet 0 0
Tillgéngar i avyttrade verksamheter 12 12
Arets forséliningar/utrangeringar 24 45
Avrets avskrivningar 32 -32
Omrakningsdifferenser -10 2
Utgdende ackumulerade avskrivningar -181 -175
Utgaende bokfort virde 335 343
NOT 12 KUNDFORDRINGAR
2014 2013
Kundfordringar 288 327
Reserv osékra kundfordringar -47 -33
241 294

£j reserverade kundfordringar forfallna sedan mer an 90 dagar uppgar till 15 (17) M.

Avséttning for osdkra kundfordringar

2014 2013

Ingaende balans, 1 januari 33 1
Avséttningar i avyttrade bolag - -3
Avets avsattningar 23 34
Konstaterade forluster -3 -3
Under aret aterforda avsattningar -10

Omrékningsdifferenser 4

Utgaende balans, 31 december 47 33

NOT 13 OVRIGA OMSATTNINGSTILLGANGAR

2014 2013
Upplupna ranteintakter 0 2
Ovriga upplupna intakter och férutbetalda kostnader 67 86
Rantederivat - 1
Fordran férséljning av aktier 91 -
Ovriga fordringar 66 104
224 203

NOT 14 KORTFRISTIGA PLACERINGAR OCH LIKVIDA
MEDEL

2014 2013
Kortfristiga placeringar 1311 3502
Likvida medel 283 465

1594 3 967

Kortfristiga placeringar avser likvida medel och placeringar i svenska rantefonder. Per
31 december hade koncernen i tillagg till likvida medel redovisade ovan, outnyttjade
kreditivften om 5.930 (5.930) Mkr.
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NOT 15 EGET KAPITAL

Aktiekapital
Aktiekapital avser moderbolagets aktiekapital, se vidare under Not 10 fér moderbolaget.

Ovrigt tillskjutet kapital

Ovrigt tillskjutet kapital bestar av moderbolagets dverkursfond som har tillkommit

genom konvertering av konvertibelt 1dn under 1997 och 1998, kapital tillskjutet i

fusionen mellan Invik & Co. AB och Industriférvaltnings AB Kinnevik 2004, kapital
tillskjutet vid en nyemission i samband med tillgangsforvarv av Emesco AB 2009

samt av moderbolagets reservfond.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

Balanserade vinstmedel redovisade | koncernen inkluderar arets och tidigare &rs resultat.

Kapital
Kinneviks férvaltade kapital utgdrs av eget kapital. Det finns inga andra externa kapi-

talkrav &n vad som fljer av aktiebolagslagen. For utdelningspolicy och nettoskuldsétt-

ningsmal hanvisas till Forvaltningsberéttelsen.

NOT 16 RANTEBARANDE LAN

2014 2013
Rantebarande langfristiga lan
Kapitalmarknadsemissioner 1200 1200
Skulder till kreditinstitut 70 20
Periodiserade finansieringskostnader -16 -25
1254 1195
Réntebarande kortfristiga lan
Skulder till kreditinstitut 9 20
9 20
Summa lang- och kortfristiga rantebérande lan 1263 1215
Out-
Laneram  Nyttjat  nyttjat
per belopp belopp
31dec 31dec 31dec
Finansieringsform 2014 2014 2014  Valuta
Langfristiga lan
Moderbolaget
Kapitalmarknadsemissioner 1200 1200 0 SEK
Syndikerad kreditfacilitet 5 800 0 5800 SEK
Summa moderbolaget 7000 1200 5 800
Ovriga koncernbolag 34 34 0 Diverse
Summa koncernen 7034 1234 5800
Kortfristiga lan
Moderbolaget
Nordea Bank AB 30 0 30 SEK
Svenska Handelsbanken AB 100 0 100 SEK
Summa moderbolaget 130 0 130
Ovriga koncernbolag
Olika kreditgivare 9 9 0 GBP
Summa koncernen 139 9 130
Summa lang- och kortfristiga lan,
koncernen 7173 1243 5930

Den langfristiga finansieringen utgdrs i huvudsak av en syndikerad kreditfacilitet pa
SEK 5.800 Mkr med Crédit Agricole Corporate & Investment Bank (France) Sweden
Branch, DNB Bank ASA Sweden Branch, Nordea Bank AB (publ), Skandinaviska
Enskilda Banken AB (publ), Svenska Handelsbanken AB (publ) och Swedbank AB
(publ) som langivare. Faciliteten forfaller i december 2017 men kan vid omsesidig

dverenskommelse foridngas med ytterligare 1 ar. Faciliteten &r sakerstélld med note-
rade aktier men innefattar inga krav pa uppfyllande av finansiella nyckeltal. Faciliteten
ar tilgénglig f6r 1an i olika valutor och en del fungerar dven som en refinansierings-
reserv mot forfall under bolagets program fér emissioner av foretagscertifikat, Utver
denna kreditfacilitet har Kinnevik en utestaende obligation med forfall i december
2017, Denna obligation har dubbla trancher dar 200 Mkr betalas med en fast rlig
kupongranta om 3,25% och 1.000 Mkr med rérlig ranta motsvarande 3 ménaders
Stibor +1,70%. Obligationen &r inte sakerstélld och har inga krav pa uppfyllande av
finansiella nyckeltal. Ranterisken under tranchen med rérlig rénta &r sdkrad fullt ut
med hjalp av en rénteswap.

For den kortfristiga finansieringen har Kinnevik ett program f6r emissioner av
foretagscertifkat for ett rambelopp om 2.000 Mkr. Per 31 december 2014 var inga
certifikat utgivna.

Koncernens utestdende 1an 16per med en rantesats om Stibor eller liknande
basrénta med en genomsnittig marginal om 1,8% (1,8%).

Banklanet har hogst tre manaders rantebindning medan kapitalmarknadsfinan-
sieringen varierar mellan 1-12 ménader for emissioner under bolagets program for
foretagscertifikat och 5 &r for obligationen.

Per den 31 december 2014 uppgick genomsnittlig &terstdende Ioptid for kreditfa-
clliteterna till 2,9 &r inklusive obligationen.

NOT 17 AVSATTNINGAR FOR PENSIONER

Kinnevik har endast formanshaserade tidnstepensionsplaner for vissa tjansteman
tidigare anstallda inom moderbolaget. Féljande tabeller visar en dversikt av de poster
som ingdr i nettokostnaden for de ersattningar som redovisas i koncernresultatrak-
ningen for koncernens férménsbestamda pensionsplaner. Vidare anges de belopp
som redovisas | koncernens balansrakning for pensionsplanerna.

Foréndringar av den i balansrakningen redovisade nettofor-
pliktelsen for formanshestdmda planer

2014 2013
Redovisad avsattning 1 januari 36 37
Utbetalda férmaner -1 -1
Redovisad avsattning 31 december 35 36
Redovisad avsattning vid rdkenskapsarets utgang

2014 2013
Forpliktelser 35 36
Forvaltningstillgangar - -
Redovisad avsittning 31 december 35 36
NOT 18 OVRIGA AVSATTNINGAR

2014 2013
Avséttning for miljdundersokningar 4 4
Avgéngsvederlag och 6vriga avsattningar for omstrukture- 29
ringar
4 33
Langfristiga 4 4
Kortfristiga - 29
4 33

Ingaende balans, 1 januari 33 32
Utbetalning av avgangsvederlag -29
Reglering Metro Spanien - -24
Avséttningar for omstruktureringar - 25
Utgéende balans, 31 december 4 33
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NOT 19 OVRIGA SKULDER

2014 2013
Réntederivat 36 -
Ovriga langfristiga skulder - 16
Summa langfristiga dvriga skulder 36 16
Upplupna rantekostnader 2 2
Upplupna personalkostnader 106 66
Ovriga upplupna kostnader och forutbetalda intakter 136 124
Skuld ej betalda investeringar 91 303
Ovriga skulder 46 102
Summa kortfristiga dvriga skulder 381 597

For leverantorsskulder och dvriga skulder till nérstaende, se Not 24 for koncernen.

NOT 20 ARVODEN TILL VALDA REVISORER

2014 2013
Till Deloitte
Revisionsuppdrag 1 1
Ovriga tjanster 1 1
2 2

NOT 21 LEASING

Koncernen har operationella leasingavtal framfor allt avseende tryckeri- och distribu-
tionstjanster inom Metro. Under 2014 har leasingbetalningarna uppgatt till 92 (131)
Mkr. Framtida minimibetalningar avseende ingéngna avtal per 31 december framgér
enligt nedan:

2014 2013
Framtida minimibetalningar
2014 - 92
2015 81 40
2016 39 34
2017 40 36
2018 40 8
2019 och senare 36 -
236 210
Koncernen har inga finansiella leasingavtal.
NOT 22 STALLDA SAKERHETER
2014 2013
Avseende skulder till kreditinstitut
Aktier i dotterbolag 9 9
Aktier i intressebolag och andra féretag - 5668
Likvida medel och kortfristiga placeringar 19 18
Ovriga tillgangar 46 35
74 5731

Kinnevik hade per den 31 december 2014 inga pantsatta noterade aktier i intres-
sebolag till férman fr koncernens finansiering. Vid ett nyttiande av denna finansiering,
ska pantsatta noterade aktiers marknadsvérde vid varje tillfalle uppga till 200% av
nyttjat lnebelopp. Vid varaktigt brott mot denna sékerhetsniva och om Kinnevik,
trots bankernas skriftiga pdminnelse, inte atgardat underskottet, har bankerna ratt
att ta sadan pant i ansprak. Detta géller aven vid andra, under finansieringsavtalet, gj
atgardade vilkorsbrott.

Per den 31 december 2014 hade Kinnevik inga I&n utestdende under denna
finansiering.

NOT 23 EVENTUALFORPLIKTELSER

2014 2013
Skattetvist 702 702
Garantidtaganden FPG 1 1
703 703

Skattetvist

Det svenska Skatteverket framforde 2012 krav pé att Kinnevik ska erldgga
kupongskatt om 702 Mkr avseende en koncernintern utdelning av Kinnevik A-aktier
("Aktierna”) som Kinnevik erh6ll i samband med forvérvet av Emesco AB 2009.
Utdelningen av Aktierna skedde efter att Kinnevik forvérvat Emesco och Kinnevik
erlade dérefter Aktierna som del av kdpeskillingen for Emesco. Skatteverket anser att
Kinnevik mottagit utdelningen for saljarnas rakning och att kupongskatt ska utga pa
vardet av utdelningen 1 enlighet med kupongskattelagen 4 § 3 st.

Kinnevik dverklagade Skatteverkets beslut till Forvaltningsrétten och erhdll
uppskov med betalning av skatten. Kinnevik avfardar med bestdmdhet Skatteverkets
uppfattning att kupongskattelagen skulle vara tillamplig pé utdelningen av Aktierna.
Skatteverkets tolkning star enligt Kinnevik inte i dverensstdmmelse med den aktuella
lagregelns syfte, vilket &r att beskatta utdelningar pé tillfalliga innehav av aktier som
Gverlats via an eller dylikt i samband med utdelningsdagen. | Kinneviks fall férvarvade
Kinnevik aktierna i Emesco i september 2009 och innehar dem fortfarande som
ett heldgt dotterbolag inom koncernen. Kinnevik anser att Skatteverket valt att tolka
kupongskattelagen pa ett satt som inte ar forenligt med lagens ordalydelse, syfte,
forarbeten och tidigare praxis.

| december 2014 awisade Forvaltningsratten Skatteverkets krav och biféll dérmed
fill fullo Kinneviks verklagan av Skatteverkets beslut. Skatteverket har i januari 2015
Overklagat Forvaltningsrattens dom till Kammarrétten.

Kinnevik hade inte reserverat for skatteexponeringen i rakenskaperna. Forvalt-
ningsréttens dom har darfor inte paverkat Kinneviks rakenskaper eller kassaflode for
2014,

Lansstyrelser har framfort krav pa Kinnevik gallande mifjdunderstkningar vid ett
antal platser dér Fagersta AB (genom namnandringar och fusion Investment AB Kin-
nevik) bedrivit verksamhet fram till 1983, Kinneviks standpunkt ar att bolagets ansvar
att utftra eventuella saneringsatgarder maste vara mycket begransat, om ens n&got,
frdmst med tanke pa den I&nga tid som forflutit sedan eventuella fororeningsskador
uppkommit och den lagstiftning som gallde da samt den omsténdighet att ett kvarts
sekel forflutit sedan verksamheterna lades ner eller dverldts till ny &gare. Kinnevik har
darfor inte gjort ndgon avsattning for eventuella kommande krav pé saneringsatgarder.
5 Mkr reserverades 2007 avseende krav pa miljéundersokningar som Kinnevik kan
behdva bekosta och av dessa har 1,2 Mkr nyttjats under 2010 till 2014,

NOT 24 UPPLYSNINGAR OM NARSTAENDE

Betraffande transaktioner med styrelse och foretagsledning hénvisas till Not 25
f6r koncernen. Kinnevik har under 2014 och 2013 haft transaktioner med foljande
narstaende foretag.

Narstaenderelation
Intresseforetag fill Kinnevik
Intresseforetag fill Kinnevik
Intresseféretag till Kinnevik
Intresseféretag till Kinnevik
Intresseféretag till Kinnevik
Intresseféretag till Kinnevik

Néarstaende féretag

Bayport Management Ltd ("Bayport”)
Qliro Group AB ("Qlir0”)

Tele2 AB ("Tele2")

Moderm Times Group MTG AB ("MTG")
Transcom WorldWide AB ("Transcom”)
Millicom International Cellular S.A.
("Millicom”)

Rocket Internet AG Intresseforetag fill Kinnevik

Merx Technica Ltd ("Merx”) Intresseféretag till Kinnevik

Anima Regni Partners S.a.r.| ("Anima Regni’) - Nérstdende till Anima Regni ger aktier
i Kinnevik vilket ger ett betydande
inflytande Gver Kinnevik.
Intressegemenskap med andra intres-
sefbretag till Kinnevik

SecureValue E.E.L.G. ("SecureValue”)
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Three Daughters S.arl (‘Three Daughters”) — Ags till 50% av Kinneviks styrelseord-
forande

Altlorenscheurerhof S.A. Intresseforetag till Kinnevik

Samtliga transaktioner med nérstaende parter har skett p& armlangds avstand, det vil
sdga pd marknadsméssiga villkor. Vid férvarv och Gverldtelser frén respektive till storre
aktiedgare i bolaget eller befattningshavare i koncernen inhdmtas, i enlighet med
Aktiemarknadsnamndens uttalande 2012:05, varderingsutlatanden fran oberoende
expertis. Vid samtliga avtal avseende varor och tjdnster jamfors priser med pa mark-
naden aktuella priser fran oberoende leverantorer for att sakerstalla att samtliga avtal
tréffas pd marknadsméssiga villkor.

Roérelseavtal med narstdende

Kinnevik hyr ut kontorslokaler samt séljer annons- och konsulttjanster till narstaende
foretag. Kinnevik kdper telefoni-, marknadsforings- transport- och konsulttjanster fran
ndrstdende foretag.

Finansiella ldnetransaktioner med narstaende
Under 2014 gav Kinnevik ett 1&n till Merx om 9 MUSD. Inga Gvriga stora lanetransak-
tioner med narstaende har férekommit under 2013 och 2014.

6vriga transaktioner
Under fiarde kvartalet 2014 deltog Kinnevik i, och garanterade, en foretradesemis-
sion i Qliro. Kinnevik tecknade 30,9% av den totala emissionen varav 27,3% med
foretradesratt och 3,6% utan féretradesratt. Kinnevik erhdll ett arvode om 7,2 Mkr for
utstélld emissionsgaranti.

Under 2013 forvarvade Kinnevik aktier i Zalando fran Rocket Internet och
ledningen i Zalando for totalt 72 MEUR.

Nedan f6ljer en sammanstdlining 6ver Kinneviks intakter, kostnader, fordringar och
skulder fill nérstaende (6verstigande 1 Mkr).
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Koncernen Moderbolaget
2014 2013 2014 2013
Intakter
Bayport 2 - - -
Millicom 7 7 - -
MTG 8 9 - -
Qliro 7 6 7 5
SecureValue 1 - - -
Tele2 8 29 -
Transcom 1 2 1
34 53 6
Rérelsekostnader
Altlorenscheurerhof S.A. -2 -2 -2 -2
MTG -2 -13 0 0
SecureValue -5 - -5 -
Tele2 -1 -5 -2 -1
Three Daughters -1 - -1 -
-11 -20 -10 -3
Rénteintékter
Merx 2 - - -
Ovriga 2 0 - -
4 - -
Finansiella fordringar hos
intressebolag
Merx 71 - - -
Ovriga 12 7 - -
83 7 - -
Kundfordringar och évriga
kortfristiga fordringar
MTG 3 2 - -
Qliro 7 - 7 -
Tele2 2 3 -
Ovriga 0 1 0
12 6

NOT 25 PERSONAL
Medelantal anstéllda

2014 2013

man  kvinnor man  kvinnor
Koncernen

Sverige 142 90 182 120

Holland 8 0 8
Polen 61 9 62 10

Rumanien 0 0 7
Ryssland 6 1 3 1
Vitryssland 10 4 10 0
Storbritannien 43 16 58 41
Asien 181 44 87 79
Afrika 39 21 10 6
Latinamerika 227 162 218 201
Nordamerika 0 0 1 4
7 347 646 466
Totalt antal anstéllda 1064 1112

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

2014 2013
méan  kvinnor méan  kvinnor
Styrelseledaméter 21 3 17 5
VD 1 - - 1
Ovriga personer i féretagets
ledning 4 2 4 3
26 5 21 9

" Koncernen har vad géller férdelning mellan kvinnor och mén i styrelsen och
ledningsgruppen definierats som moderbolaget samt de rérelsedrivande
dotterbolagen

Fordelning mellan kvinnor och mén i styrelsen och
ledningsgruppen, moderbolaget

2014 2013
méan  kvinnor mén  kvinnor
Styrelseledamoter 5 2 6 2
VD 1 - - 1
Ovriga personer i féretagets
ledning 3 2 4 3
9 4 10 6
Loner, andra erséttningar och sociala kostnader (Tkr)
2014 2013
Styrelse Styrelse
VD och VD och
ledande ledande
befatt- befatt-
ningsha- Gvriga ningsha- Gvriga
vare ! anstallda vare ! anstillda
Investeringsverksamheten
Léner och andra ersétt-
ningar 56 670 33375 42 203 17 719
Sociala kostnader 14 991 7038 12 693 3939
Pensionskostnader ? 5931 3014 7121 2589
Operativa dotterbolag
Loner och andra ersétt-
ningar 25 841 317 584 39 814 374180
Sociala kostnader 2902 56 829 8348 69 380
Pensionskostnader ? 1817 18 926 3 540 16 785
Summa 108 152 436 767 113619 484 592

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

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

Pensions- och 6vriga forpliktelser samt liknande formaner till tidigare styrelseledamo-

ter och VDar uppgér i koncernen till 8 (8) Mkr. Beloppen ar skuldforda i koncernens

balansrakning.
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Principer

Foljande riktiinjer for erséttning till ledande befattningshavare godkéndes av arsstam-

man den 12 maj 2014, Med ledande befattningshavare avses verkstallande direk-

tbren och 6vriga ledningspersoner i Kinnevik ("Ledningen”), samt styrelseledamdter, i

den omfattning de erhaller erséttning utanfér styrelseuppdraget.

Syftet med Kinneviks riktlinjer for erséttning &r att erbjuda konkurrensméssiga
ersatiningspaket for att attrahera, motivera och behalla nyckelpersoner. Andamélet
ar att skapa incitament for Ledningen att verkstélla strategiska planer och leverera
framstdende resultat samt att likrikta bolagsledningens incitament med aktiedgarnas
intresse. Intentionen &r att alla personer i Ledningen ska ha ett betydande ldngsiktigt
aktiedgande i bolaget.

Erséttning till Ledningen ska utgdras av en érlig grundién, kortsiktig kontant rérlig
erséttning (STI, Short Term Incentive), mojlighet att delta i Idngsiktiga aktie- eller
aktiekursrelaterade incitamentsprogram (LTI, Long Term Incentive), pension samt
sedvanliga ersdttningar och formaner.

— Den fasta Ionen revideras érligen och baseras pa den enskilde ledningspersonens
kompetens och ansvarsomrade.

— STl ska baseras pa prestation i relation fill faststdllda mal. Malen ska vara individu-
ella och métbara samt kopplas till specifika prestationer, processer och transaktio-
ner. STI kan maximalt uppgé till 75% av grundidnen. Styrelsen &ger besluta att en
del av STI ska investeras i aktier eller aktierelateradeinstrument i bolaget.

— LTI ska vara kopplade till vissa forutbestdmda finansiella och / eller aktie- eller
aktiekursrelaterade prestationskrav och ska sakerstélla ett langsiktigt engagemang
for bolagets utveckling.

— Ovriga férméner kan utgdras av tilgang til f6rmansbil, bostadsférméner for
personer i Ledningen bosatta utomlands under en begrénsad period samt andra
sedvanliga formaner. Ovriga férméner ska inte utgéra en vésentlig del av den totala
ersattningen. Personer i Ledningen kan aven erbjudas sjukvardsforsakring.

— Ledningen erbjuds avgiftsbestdmda pensionsidsningar med premier om maximalt
30% av grundlénen som erléggs til forsakringsbolag.

— Vid uppségning frén bolagets sida, foreligger ratt till 16n under en period om
maximalt 18 ménader fr den verkstéllande direktéren och en period om maximalt
12 manader for dvriga personer i Ledningen.

Stammovalda styrelseledamdter ska i sdrskilda fall kunna arvoderas for tjanster
inom deras respektive kompetensomréde, som inte utgor styrelsearbete. For dessa
tidnster ska utga ett marknadsmassigt arvode vilket ska godkénnas av styrelsen.

Styrelsen ska ha rétt att franga dessa riktinjer om det i ett enskilt fall finns sérskilda
skal for det. Om sédan avvikelse sker ska information om detta och skélet till av-
vikelsen redovisas vid ndrmast foljande &rsstdmma.

Styrelsens férslag till nya Riktlinjer for erséattningsprinciper till ledande befattnings-
havare for 2015 framgdr av Forvaltningsberattelsen.

Erséattning till verkstéllande direktdr och 6vriga ledande
befattningshavare (Tkr)

2014 2013
Ovriga Ovriga
ledande ledande
Nuva- befatt- befatt-
Tidigare rande nings- nings-
VD" VD" havare ? VD havare ?
Fast 16n 11 649 5916 19198 6925 18573
Rérlig 16n - 3400 9782 2 666 7 059
Formaner 35 18 404 141 755
Pensionskostnader 676 - 4778 2028 5093
Beréknade kostnader for
aktierelaterade erséattningar
(exklusive sociala kostnader) 72 - 1862 2 967 5320
Summa 12432 9334 36024 14727 36 800

" Avser Mia Brunell Livfors till och med april 2014 samt avsattning for perioden
maj 2014 till april 2015 och Lorenzo Grabau 1 maj-31 december 2014. Se
vidare nedan.

2 $vriga ledande befattningshavare har under 2014 uppgatt till 6-7 personer
och uppgick vid &rets slut till 6 (7) personer, se sidorna 26-27.

For perioden 1 januari till 30 april 2014 erhdll Mia Brunell Livfors 2,2 Mkr i fast
ersattning och formaner samt 30% av fast 16n i pensionspremiebetalningar.
Mia Brunell Livfors informerade styrelsen den 22 januari 2014 att hon avség att
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ldmna sitt uppdrag och kvarstod dérefter som VD fram till den 30 april 2014, Mia
Brunell Livfors erhaller darefter 12 méanaders fast Ion samt forméaner omréknade till
ett kontant belopp som utbetalas méanatligen fram til april 2015. Hela beloppet om
9,4 Mkr har kostnadsforts under 2014.

Till moderbolagets nya verkstdllande direktdr Lorenzo Grabau har under perioden
1 maj till 31 december 2014 utgétt fast 16n och f6rméaner om 4,6 Mkr samt rérlig
[6n om 3,4 Mkr. Till félid av Lorenzo Grabaus utldndska hemvist har uttver fast 16n
utgatt pensionserséttning i form av ett kontantbelopp om 1,3 Mkr motsvarande 30%
av fast 16n i stéllet fr pensionspremieinbetalning. Beloppet &r inkluderat i fast I6n fér
VD i tabellen ovan.

Utéver i tabellen ovan specificerade ersétiningar betalda av Kinnevik, har Lorenzo
Grabau erhdllit styrelsearvoden for 2014 f0r arbete utfort i styrelserna i Kinneviks in-
tressebolag om sammanlagt 3,8 Mkr (foregdende ér 2,7 Mkr till Mia Brunell Livfors).
Ovriga ledande befatiningshavare har erhalit styrelsearvoden frdn intresseholag om
sammanlagt 1,1 (1,8) Mkr.

For VD géller att vid uppségning frén bolagets sida foreligger ratt till 16n under en
uppsagningstid om 18 ménader. Lon under uppsagningstid avraknas mot 16n erhdllen
frdn eventuell ny anstélining under uppsagningstiden. Vid uppsagning frén verkstallande
direkitrens sida foreligger en uppségningstid om 12 ménader.

Fér 6vriga ledande befattningshavare har pensionspremieinbetalningar om maxi-
malt 30% av fast on utgatt. Pensionspremier erlaggs til forsakringsbolag. For dvriga
ledande befattningshavare foreligger vid uppsagning fran bolagets sida rétt il lon
under en uppsagningstid om lagst 6 och hégst 12 manader. L6n under uppsagnings-
tid avrdknas mot I6n erhdllen fran eventuell ny anstdlining under uppsdgningstiden.

Incitamentsprogram

For ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner anstdllda i Kinnevikkoncer-
nen finns langsiktiga incitamentsprogram ("Planerna”) som erfordrar att deltagarna
dger Kinnevikakier.

Fér varje aktie den anstéllde innehar inom ramen f6r Planerna har bolaget tilldelat
malbaserade respektive prestationsbaserade aktieratter. Under fOrutsdtining att vissa
mal- och prestationshaserade villkor for respektive period som Planerna omfattar (1
aprl 2012 — 31 mars 2015 samt 1 april 2013 — 31 mars 2016, "Méatperioderna”)
har uppfyllts, att deltagaren fortfarande &r anstélld i Kinnevikkoncernen vid offentliggé-
randet av Kinneviks deldrsrapport for perioden januari — mars 2015 respektive januari
—mars 2016, samt att deltagaren har bibehdllit de innehavda aktierna, beréttigar
varje malbaserad respektive prestationsbaserad akfieratt til erhallande av en B-aktie i
bolaget vederlagsfritt.

Antalet aktier som den anstéllde kommer att erhélla &r beroende av uppfyllandet
av faststéllda mal- och prestationshaserde villkor under métperioderna baserade pa:
Totalavkastningen pa Kinneviks B-aktie
Genomsnittlig arlig utveckling av substansvardet, inklusive utdelningar

Genomsnittlig arlig avkastning inom Online, Finansiella tidnster och Industri
och Gvrigt.

Genomsnittlig normaliserad rérelsemarginal i Metro.

For att likstalla deltagarnas intresse med aktiedgarnas kommer bolaget kom-
pensera fOr ldmnade utdelningar genom att antalet aktier som respektive aktierétt
berdttigar till okas.

Aktieratternas varde for respektive program har faststallts baserat pa genomsnittlig
aktiekurs (hdgsta och lagsta betalkurs) under fem dagar innan tilldelningstillféllet for
B-aktien. Vrdet pé aktiekursens maxniva har bedomts till O kr baserat pé en Black &
Scholes modell och baserats pa volatiliteten vid tilldelningstillfllet.

For de aktieratter som har marknadsrelaterade prestationsvillkor ("Market related
performance conditions” enligt IFRS 2) har vardet satts fill ett bedémt "fair value”.
Multiplikatorn véger har in prestationsvillkoren och sannolikheten for olika utfall | dessa
aktieratter.

Arsstamman 2014 fattade beslut om ett képoptionsprogram il samtiga
anstdllda i Kinnevik, och  ett syntetiskt kopoptionsprogram till ledningspersoner
och andra nyckelpersoner inom Kinnevik som arbetar med Kinneviks investeringar
i onoterade foretag (gemensamt "Optionsprogrammen”). Av olika anledningar har
Optionsprogrammen inte lanserats och styrelsen beslutade i februari 2015 att ersdtta
Optionsprogrammen med ett kontantbaserat LTIP fér 2014. Det kontantbaserade
programmet kommer att implementeras endast under forutsdttning att det godkénns
av arsstamman 2015, Bolagets kostnader for det kontantbaserade programmet, om
det implementeras, kommer inte att 6verstiga kostnaderna for Optionsprogrammen.
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Avslutad plan 2011-2014

Planen beslutad 2011 med méatperiod 1 april 2011 - 31 mars 2014 utfoll med
96.167 aktier att erhélla av totalt 94.350 kvarvarande tilldelade aktierétter. | antalet
aktier som utfll ingick utdelningskompensation om 1,0783, totalt 6.983 aktier. Del-
tagarens vinst per aktie som var begrénsad till hdgst 721 kronor uppgick till 268,38
kronor och motsvarades av den genomsnittliga aktiekursen pa filldelningsdagen.
Utspadningen som var begransad till hogst 0,03% vad géller utestaende aktier blev
cirka 0,01%. Planens totala kostnad, inklusive sociala avgifter, uppgick till 16,5 Mkr
och har kostnadsforts Iépande 2011-2014.

Ursprung- Erhallet

Antal ligt kontant
Planen 2011 — delta- tilldelade Utfall  Erhélina for
2014 gare aktierdter aktier aktier skatt
Koncernens verk- annu ej
stéllande direktor 1 28000 28220  erhalina -
Ledningspersoner,
kategori 1 2 22000 22408 14229 2195
Ledningspersoner,
kategori 2 3 24750 25209 15461 2616
Kinnevik nyckel-
personer 5 14000 14520 9468 1356
Ovriga deltagare 4 5 600 5810 2 440 904
Summa 15 94350 96167 41598 7071

Samtliga deltagare erbjods att antingen erhélla samtliga aktier enligt utfallet brutto,
eller att erhdlla antalet aktier netto efter beraknat skatteavdrag och istéllet erhélla
skattedelen kontant genom att Kinnevik ombesdride inbetalningen av skatten till Skat-
teverket. Majoriteten av deltagarna valde nettoalternativet.

Koncernens verkstéllande direktor avser har Mia Brunell Liviors som var deltagare
i planen under hela loptiden. Aktierna har &nnu inte levererats varfor dessa finns kvar i
eget forvar och kommer att levereras sa snart méjlighet ges.

Utestaende planer

Planen beslutad 2012 med métperiod 1 april 2012 - 31 mars 2015 hade per 31
december 2014 ett kvarvarande deltagande omfattande sammanlagt 12.000 aktier
som innehas av anstélida och som ger en tilldelning av hogst 64.500 aktieratter,
varav 12.000 mélbaserade aktierdtter och 52.500 prestationsbaserade aktierétter.

Arvode till moderbolagets styrelseledamdéter (Tkr)

Planen omfattar f6ljande antal aktier och maximalt antal aktierétter for de olika
kategorierna:

Antal Tilldelade
Planen 2012 — 2015 deltagare aktieratter
Koncernens verkstallande direktdr - -
Ledningspersoner, kategori 1 2 22 000
Ledningspersoner, kategori 2 2 16 500
Kinnevik nyckelpersoner 6 16 800
Metro ledningspersoner 2 5600
Ovriga deltagare 3 3600
Summa 15 64 500

Deltagarens maximala vinst &r begransad till 726 kronor per aktieratt. Den maximala
utspadningen uppgar till hdgst 0,02% vad géller utestaende aktier, 0,01% av
rosterna samt 0,01% vad géller programmets kostnad enligt IFRS 2 i forhallande il
Kinneviks borsvarde.

Planen beslutad 2013 med métperiod 1 april 2013 - 31 mars 2016 hade per 31
december 2014 ett kvarvarande deltagande omfattande sammanlagt 12.050 aktier
som innehas av anstédllda och som ger en tilldelning av htgst 60.200 aktieratter,
varav 12,050 mélbaserade aktierdtter och 48.150 prestationsbaserade aktierat-
ter. Planen omfattar foljande antal aktier och maximalt antal aktierétter fér de olika

kategorierna:
Antal Tilldelade

Planen 2013 — 2016 deltagare aktieratter

Koncernens verkstéllande direktér

Nyckelpersoner, kategori 1 1 11 000
Nyckelpersoner, kategori 2 4 33 000
Nyckelpersoner, kategori 3 3 8400
Nyckelpersoner, kategori 4 4 5000
Metro, nyckelpersoner 1 2 800
Summa 13 60 200

Deltagarens maximala vinst &r begransad till 729 kronor per aktieratt. Den maximala
utspédningen uppgar till hdgst 0,02% vad géller utestaende aktier, 0,01% av
rosterna samt 0,01% vad géller programmets kostnad enligt IFRS 2 i forhallande il
Kinneviks borsvarde.

Total kostnad fore skatt for utestaende kvarvarande akfieratter i incitamentspro-
grammen kostnadsfors IGpande under en tredrsperiod och beraknas utifran forvantat
utfall uppga till cirka 25 Mkr inklusive sociala avgifter, varav 5 (21) Mkr kostnadsforts
under 2014, Total skuld f6r sociala avgifter avseende incitamentsprogrammen
uppgick er den 31 december 2014 till 10 (11) Mkr.

2014 2013
For styrelse For styrelse
uppdrag i For styrel- uppdrag i For styrel-

moder-  seuppdrag i Andra Summa moder-  seuppdrag i Andra Summa
bolaget  dotterbolag  uppdrag arvode bolaget  dotterbolag  uppdrag arvode
Cristina Stenbeck (ordférande) 2150 2150 2038 2038
Tom Boardman 695 695 579 579
Vigo Carlund 525 525 500 500
Dame Amelia Fawcett 1085 250 1335 538 538
Lorenzo Grabau - - 579 579
Wilhelm Klingspor 575 575 575 575
Erik Mitteregger 745 745 696 313 1009
John Shakeshaft 700 700 0 0
Allen Sangines-Krause - 500" 500 579 204 2000 " 2783
6 475 0 750 7225 6 084 517 2000 8 601

" Under 2013 och forsta kvartalet 2014 férelag konsultavtal mellan Kinnevik och Allen Sangines-Krause genom bolag som berattigade honom till konsultarvode om 2
Mkr per ar for tjanster utférda &t styrelsen och foretagsledningen for Kinnevik utéver sedvanligt styrelsearbete. Allen Sangines-Krause anségs darfor inte vara obero-
ende styrelseledamot i férhallande till bolaget och bolagsledningen. Allen Sangines-Krause avgick ur styrelsen vid arsstamman i maj 2014,
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NOT 26 FINANSIELL RISKHANTERING

Koncernens hantering av finansiella risker &r centraliserad till Kinneviks finansfunk-
tion och bedrivs utifran en av styrelsen faststalld finanspolicy. Denna policy ses
kontinuerligt éver av finansfunktionen och uppdateras vid behov i samrad med
revisionskommittén och med godkannande av 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 géng per kvartal
fill Kinneviks styrelse.

Kinnevik dr exponerat mot finansiella risker framst avseende:

— Aktiekursforandringar, det vill siga vérdef6randring i aktieportfélien
— Valutakurser bestéende av transaktionsexponering och omrakningsexponering
— Rénteforandringar som bland annat paverkar finansieringskostnaden

— Likviditet och finansiering, det vill séga risken att finansieringsméjligheterna ar
begransade nar lan behdvs och att betainingsforpliktelser darmed inte kan uppfyllas

— Motparters kreditvérdighet, i betydelsen att Kinneviks motpart i en finansiell transak-
tion inte kan fullfolja sina betalningsataganden.

Aktiekursrisk

Kinneviks verksamhet bestar bland annat av forvaltning av en aktieportfolj med
betydande investeringar i ett fatal noterade och onoterade bolag. Detta innebdr att
Kinneviks resultat och stélining i hég grad &r beroende av hur dessa bolag utvecklas.
Koncentrationen i aktieportf6lien innebar &ven att det finns en betydande risk for att
det kan vara svart for Kinnevik att under en begransad tid gora storre forandringar i
portf6liens sammansattning.

Kinneviks strategi dr att aktivt vara delaktig i de bolag som koncernen investerar i.
Genom att vara en aktiv dgare kan riskerna kontrolleras och avkastningen maximeras.
Kinneviks strategi &r ocksa att vara en langsiktig investerare. Det finns darfor ingen
strategi for att hantera kortsiktiga fluktuationer i aktiepriser.

Av Kinneviks totala tillgangar per den 31 december 2014 var 82% (64%)
noterade och 18% (36%) onoterade.

Aktiekursrisken i Kinneviks portfol kan illustreras med att en f6réndring om tio
procent av kurserna pa samtliga aktieinnehav som varderas ill verkligt varde per den
37 december 2014 skulle ha paverkat koncernens resultat och eget kapital med 8,3
miljarder kronor.

Valutarisk

Transaktionsexponering

Koncernens I&n och kassa dr i huvudsak i svenska kronor. Bortsett frén erhdlina
utdelningar, gjorda investeringar och avyttringar, har koncernen inte nagra véasentliga
kassafloden i utlandsk valuta. Under 2014 erholl Kinnevik 662 Mkr i utdelning frén
Millicom. Den underliggande valutan i denna utdelning var USD och skulle USD/SEK-
kursen varit 10% lagre vid utdelningstillféllet hade utdelningen varit 66 Mkr I&gre. Av
de totala investeringarna 2014 om 1.463 Mkr var 367 Mkr i EUR och skulle EUR/
SEK-kursen varit 10% hogre vad samtliga investeringstillfdllen hade investeringsbe-
loppen varit 37 Mkr hogre. Detta aterspeglar Kinneviks transaktionsexponering, givet
att utfallet av utdelningar och investeringar i utlandska valutor blir desamma 2015
som de var for 2014.

Omrékningsexponering

Med omrdkningsexponering avses exponering till f6lid av omrékning av balansposter
i utlandsk valuta. Kinneviks balansexponering &r framfor allt hanférlig till omréakning av
aktier i utidndsk valuta.

Kinneviks balansrakning dr exponerad mot valutakursrisker genom sitt dgande av
aktier 1 antingen EUR eller USD. Per den 31 december 2014 uppgick det redovisade
vardet av Kinneviks aktier till 84,4 miljarder kronor. Cirka 39 miljarder kronor motsva-
rades av innehav i EUR. Cirka 2 miljarder kronor motsvarades av innehav i USD (g}
medraknat Millicom, vars aktie handlas i svenska kronor).
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En férandring av EUR/SEK med 5% skulle ha paverkat Kinneviks redovisade vérde med
1.938 Mkr per den 31 december 2014. En férandring av USD/SEK med 5% skulle
ha paverkat Kinneviks redovisade vérde med 114 Mkr per den 371 december 2014,

Kinnevik & &ven exponerat mot indirekt omrékningsexponering eftersom en
majoritet av portfélibolagen &r verksamma internationellt. | och med att portféljbo-
lagen &r verksamma internationellt paverkas portfélibolagens aktiekurser indirekt av
valutakursférandringar.

Ranterisk

Kinneviks huvudpolicy ar att halla en kort rantebindning pa bolagets lanefinansiering
eftersom bolagets uppfattning dr att kort rantebindning leder till 1dgre rantekostnad
over tiden. Dock medges undantag fran denna policy for specifika situationer. Per
den 31 december 2014 omfattades Kinneviks obligationslan motsvarande 1.200
Mkr av sddant undantag dar réntan under december 2012 lastes i 5 &r. 1.000 Mkr
av det totala obligationsbeloppet var ursprungligen exponerat mot en ranterisk i form
av rorlig ranta (3 manaders Stibor), men med en s kallad ranteswap hanterades
denna risk genom att exponeringen omvandlades till 5-arig fast ranta om 3,32%.
Rénteswappen forfaller samma dag som aterbetalningsdagen for obligationen, det vill
séga den 12 december 2017. Per den 31 december 2014 hade denna swap ett
negativt marknadsvarde om 36 Mkr. Eventuella vardeforandringar av ranteswappen
redovisas mot sakringsreserven inom eget kapital d& swappen anses vara fullt effektiv
och darmed uppfyller kriterierna for sakringsredovisning. Om det skulle ske en paral-
lellforskjutning nedét av rantekurvan med 25 baspunkter, skulle vardet av Kinneviks
ranteswap paverkas negativt med 7 Mkr. Férdndringar i verkligt vérde av ranteswap-
pen redovisas inom Ovrigt totaltresultat.

Kinnevik hade per den 31 december 2014 kortfristiga placeringar om 1,3
miljarder kronor. De Kortfristiga placeringarna utgjordes av placeringar i svenska
rantefonder som inriktar sig mot investeringar i rantebérande vérdepapper av hog
kreditkvalitet med varierande I6ptider. Kinneviks placeringar i dessa fonder 16per
utan krav pé bindningstider och kan avyttras med kort varsel. En rdntesankning med
25 baspunkter pé de totala placeringarna skulle minska avkastningen med 3 Mkr
pa érshasis. Forandringar i verkligt varde av kortfristiga placeringar i réntebérande
vardepapper redovisas 6ver Resultatrakningen.

Likviditets- och refinansieringsrisk

Kinneviks likviditets- och finansieringsrisk begrénsas genom att en stor del av tillgéng-
arna utgdrs av noterade aktier. Per den 31 december 2014 uppgick likvida medel
och kortfristiga placeringar till 1.594 Mkr och beviljade tillgangliga, €] nyttjade eller
pa annat sétt reserverade, kreditramar om 5.930 Mkr. De kortfristiga placeringarna
utgjordes av placeringar i svenska rantefonder av hdg kreditkvalitet utan krav p&
bindningstider.

Kinneviks refinansieringsrisk begrénsas dels genom att ha finansiering frén olika
kallor och fran ett antal olika banker som férfaller vid olika tidpunkter och dels genom
att stréva efter att refinansiera dessa minst sex manader innan forfall. Per den 31
december 2014 uppgick det totala bekréftade laneutrymmet till 7.173 (7.170) Mkr
med en genomsnittlig &terstaende 16ptid pa 2,9 ar (3,1 &r), exklusive en annu gj
utnyttiad forlangningsoption om 1 &r relaterad fill Kinneviks 5.800 Mkr kreditfacilitet.
Se vidare under Not 16 for koncernen.

Motpartsrisk

Motpartsrisken for Kinnevik i de finansiella transaktionerna styrs av olika regelverk
inom Kinneviks finanspolicy bland annat genom att varje motpart i samband med
kortfristiga placeringar ska ha en viss minsta kreditvardighet (rating) samt att begrans-
ningar finns avseende maximalt belopp och 16ptid. Per den 31 december 2014 var
de storsta enskilda exponeringarna f6r motpartsrisk inom Kinneviks placeringsportfol
med ett totalt belopp om 1,3 miljarder kronor férdelat pé tre olika réntefonder med
hog kreditkvalitet férvaltade av tre svenska banker.
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Moderbolagets resultatrakning Not 2014 2013
for tiden 1 januari-31 december (Mkr) Obeskattade reserver 2t
Avséttningar
Not 2014 2013 Avséittn & , o5 o6
Nettoomséttning 22 10 “vsa ningarior pensioner
i attnil 4
Administrationskostnader 5 -221 -187 Qvriga avsatiningar :
. . Summa avséttningar 29 30
Ovriga rorelseintakter 27 6
Rorelseresultat 172 -7 Langfristiga skulder
Externa rantebarande lan 11 1184 1175
Erhalina tdelningar 2 2070 10908 Skulder till koncernféretag 11371 3131
Resultat frén finansiella anlaggningstillgangar, —
intresseféretag 4 47 1031 Summa langfristiga skulder 12 555 4 306
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar, Kortfristiga skulder
dotterféretag 4 -647 -5745
Leverantdrsskulder 5 6
Rénteintékter och liknande resultatposter 3 554 554
. : Skulder till koncernféretag 9370 728
Réntekostnader och liknande resultatposter 3 -138 -164 i KUl 1 45
a skulde
Resultat efter finansiella poster 1620 6423 Vriga skullder
Upplupna kostnader 12 44 35
Bokslutsdispositioner Summa kortfristiga skulder 9437 814
Lamnade koncernbidrag -948 =727
. ) SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 66 208 50 297
Erhalina koncernbidrag 299 255
Resultat fore skatt 971 5951 Stéllda sékerheter 13 0 1804
Skatt 6 4 0 Eventualforpliktelser 14 703 703
Arets resultat 985 50951
" Arets resultat Gverensstammer med arets »
rotalresuitat I\(Iodlerbolagets kqssaﬂodesanalys
for tiden 1 januari-31 december (Mkr)
Moderbolagets balansrakning per den 31 december (Mkr) 20142013
Den I6pande verksamheten
Not 2014 2013 Erhalina utdelningar, externa 656 4607
TILLGANGAR Kassaflode fran investeringsverksamhetens rérelseresultat -185 -157
Anlaggningstiligangar Kassaflode fran den lopande verksamheten fore riantenetto 411 4450
Inventarier 7 8 4 och inkomstskatter
Aktier och andelar i koncernféretag 9 54737 22181
Fordringar hos koncernforetag 18 14173
Aktier och andelar i intressebolag 8 9748 10090 Erhélina réntor 538 540
Aktier och andelar i andra foretag 8 11 29 Erlagda réntor -138 -154
Ovriga l&ngfristiga fordringar 2 2 Betald inkomstskatt 14 0
Summa anlaggningstillgéngar 64519 46479 Kassaflode fran den lopande verksamheten 885 4836
Omsattningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 301 056 Forsélining av aktier och évriga vardepapper 0 3713
Ovriga fordringar o5 17 Forvarv av materiella och immateriella anlaggningstillgangar 0 -2
Upplupna intékter och forutbetalda kostnader 2 5 Kassaflode fran investeringsverksamheten 0 3711
Kortfristiga placeringar 1284 3498
Likvida medel 77 4 Upptagande av lan © 0
Summa omsittningstillgangar 1689 3818 Amortering av laneskulder 0 -2048
SUMMA TILLGANGAR 66 208 50 297 Erlagd utdelning 1941 -1803
Férandring koncernmellanhavanden -1132 -1168
EGET KAPITAL OCH SKULDER Kassaflode frén finansieringsverksamheten -3064 -5019
Eget kapital 10
Bundet eget kapital Arets kassaflode 2179 3528
Aktiekapital (277.768.190 aktier
med kvotvarde 0,10 kr) 28 28 Kortfristiga placeringar och likvida medel vid &rets bérjan 3540 12
Reservfond 6 868 6 868 . ) L .
Kortfristiga placeringar och likvida medel vid érets slut 1361 3540
Fritt eget kapital
Overkursfond 1616 1616
Balanserat resultat 34688 30682
Avets resultat 985 5951
Summa eget kapital 44185 45145
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Foréndringar i moderbolagets eget kapital (Mkr)

W

Fritt
Aktie- Reserv- eget
kapital fond kapital Summa
Belopp vid arets ingang
1 januari 2013 28 6868 34090 40986
Kontantutdelning " - - -1803 -1803
Effekt av aktiesparprogram - - 11 11
Avrets resultat - - 5951 50951
Belopp vid arets utgéng
31 december 2013 28 6868 38249 45145
Kontantutdelning ? - - <1941 1941
Effekt av aktiesparprogram - - -4 -4
Avrets resultat - - 985 985
Belopp vid drets utgéng
31 december 2014 28 6868 37289 44185

" Vid &rsstdmman den 13 maj 2013 beslutades om en kontant utdelning pa

6,50 kronor per aktie, totalt 1.803 Mkr.

2 Vid arsstamman den 12 maj 2014 beslutades om en kontant utdelning pa

7,00 kronor per aktie, totalt 1.941 Mkr.

Noter till moderbolagets finansiella

rapporter

NOT 1 MODERBOLAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolagets arsredovisning ar uppréttad i enlighet med svensk lag och med till-

lampning av rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska personer fran Radet for

finansiell rapportering.

Moderbolagets redovisningsprinciper awiker frén koncernens principer nér det
gdller vardering av finansiella instrument och pensionsskulder. Moderbolaget tilldmpar
RFR 2 vilken ger mojlighet till att inte félja IAS 39. Finansiella instrument varderas
dérmed inte till verkligt vérde, som i koncernen, utan till anskaffningskostnad med
avdrag for eventuell nedskrivning. Pensionsskulder redovisas i enlighet med svenska

principer.

For information om transaktioner med narstéende, hanvisas till Not 24 f6r Koncernen.

NOT 2 ERHALLNA UTDELNINGAR

2014 2013
Dotterforetag 1414 6301
Intresseféretag
BillerudKorsnéas AB - 104
Modern Times Group MTG AB 104 99
Tele2 AB 552 4404
2070 10908
NOT 3 FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
2014 2013
Ranteintakter fran utomstaende 11 7
Ranteintakter fran koncernféretag 527 533
Kursdifferenser 16 14
Finansiella intakter 554 554
Réntekostnader till kreditinstitut -41 -66
Réntekostnader till koncernforetag -78 -56
Ovriga finansiella kostnader -19 -32
Finansiella kostnader -138 -154
Finansnetto 416 400

NOT 4 RESULTAT FRAN FINANSIELLA ANLAGGNINGS-

TILLGANGAR
2014 2013
Forsalining BillerudKorsnés AB - 845
Koncernintern forséljning av aktier i intressebolag -29
Nedskrivning av andra aktier -18
Aterfrd nedskrivning intresseforetag - 186
Summa resultat fran intressefiretag och andra aktier -47 1031
Nedskrivning aktier i dotterforetag -647  -5745
Summa resultat fran dotterforetag -647 -5745
NOT 5 ARVODEN TILL VALDA REVISORER
2014 2013
Till Deloitte
Revisionsuppdrag 1 1
Ovriga tjanster 1 1
2 2
NOT 6 SKATT
2014 2013
Periodens skattekostnad 0 0
Skatt hanforlig till tidigare ar 14 0
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader 0 0
14 0
Avstdmning av effektiv skattesats
2014 % 2013 %
Resultat fore skatt 971 5951
Skatt enligt géllande skattesats for
moderbolaget, 22% -214  -22,0% -1309 -22,0%
Resultat fran andelar i intresseftretag -6 -0,7% 186 3,1%
Ej skattepliktiga erhalina utdelningar 455 46,9% 2400 40,3%
Skatt hanforlig till tidigare ar 14 1,4% 0 0,0%
Nedskrivning aktier i dotterféretag -146  -151% -1264 -21,2%
Aterford nedskrivning aktier i intresse-
och dotterféretag - 0,0% 41 0,7%
Ovriga ej avdragsgilla kostnader 2 -02% -1 0,0%
Ovriga ej skattepliktiga intakter 5 05% 0 00%
Aterford uppskijuten skattefordran - 0,0% 0 0,0%
Foréndring ej aktiverade underskotts-
avdrag -92  -9,5% 52 -0,8%
Effektiv skatt/skattesats 14 1,5% 0 0,0%

Se aven Not 14 fér moderbolaget och not 23 for koncernen angdende pagaende

skattetvist.
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NOT 7 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

A
P)

2014 2013
Inventarier
Ingdende anskaffningsvarde 7 6
Arets investeringar 1 3
Arets forsaliningar/utrangeringar -3 -2
Utgaende anskaffningsvirden 5 7
Ingéende ackumulerade avskrivningar -3 -3
Arets forsaliningar/utrangeringar 2 1
Arets avskrivningar -1 -1
Utgdende ackumulerade avskrivningar -2 -3
Utgaende restvirde 3 4
NOT 8 AKTIER OCH ANDELAR s014 2013
Kapital/ Kapital/
Antal aktier roster  Bokfort roster  Bokfort
Intressebolag Org nr Site 2014 (%)  virde (%)  virde
Altlorenscheurerhof S.A. Luxemburg 625 33 1 33 11
Marma Skog 31 AB 556580-2203 Gavle 500 50/50 3 50/50 3
Modern Cartoons Ltd USA 2544 000 23 0 23 0
Modern Times Group MTG AB 556309-9158 Stockholm 9935011 156/35 1133 156/35 1133
Shared Services S.A. Luxemburg 200 30 0 30 0
Tele2 AB 556410-8917 Stockholm 125 481 525 28/37 8 601 28/37 8601
Transcom WorldWide S.A. Luxemburg - 22/29 342
9748 10 090
2014 2013
Kapital/ Kapital/
" Antal aktier roster  Bokfort roster  Bokfort
Andra foretag Org nr Site 2014 (%) viirde (%)  virde
Modern Holdings Inc. USA 2646 103 18 9 18 26
Radio Components Sweden AB i likvidation 556573-3846 Stockholm 2 346 337 19 2 19 2
Ovrigt 0 1
1 29
Fordndring av bokfort varde pa aktier och andelar
i intressebolag
2014 2013
Ingéende anskaffningsvarde 1 januari 10115 12983
Arets externa forsaljiningar - -2 868
Arets koncerninterna forsaljningar -367 -
Utgaende anskaffningsvirde 31 december 9748 10115
Ingéende nedskrivningar 1 januari -25 -211
Avets aterforing av nedskrivningar - 186
Avrets koncerninterna forsadliningar 25 -
Utgaende nedskrivningar 31 december - -25
Utgaende bokfort varde 31 december 9748 10 090
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NOT 9 AKTIER OCH ANDELAR | KONCERNFORETAG

Aktier och andelar i direktdgda dotterbolag

A
P)

Kapital/roster

Org nr Sate Antal aktier (%) 2014 2013
Assuransinvest AIA AB 556051-6238 Stockholm 295 384 100/100 0 0
Audit Value International AVI AB 556809-6308 Stockholm 50 000 100/100 4 4
Emesco AB 556035-3749 Stockholm 1635 100/100 7 692 7 692
G3 Good Governance Ltd Storbritannien 5001 323 100/100 58 98
Invik & Co. AB 556061-4124 Stockholm 7 000 100/100 1 0
Invik S.A. Luxemburg 551 252 100/100 362 0
Kinnevik Capital Ltd Storbritannien 1000 100/100 2 2
Forvaltnings AB Eris & Co. 556035-7179 Stockholm 1020 000 100/100 166 166
Kinnevik Consumer Finance Holding AB 5566833-3917 Stockholm 50 000 100/100 47 37
Kinnevik Consumer Services 1 AB 556992-0779 Stockholm 50 000 100/100 453 -
Kinnevik East AB 556930-5666 Stockholm 50 000 100/100 28 8
Kinnevik Internet Lux SARL Luxemburg 12 500 100/100 8404 -
Kinnevik Investment Partners AB 556985-2436 Stockholm 50 000 100/100 0 -
Kinnevik Media Holding AB 556880-1590 Stockholm 50 000 100/100 639 1175
Kinnevik New Ventures AB 556736-2412 Stockholm 100 100/100 3640 2444
Kinnevik Online AB 556815-4958 Stockholm 50 000 100/100 13132 10554
Kinnevik Radio AB 556237-4594 Sollentuna 7 500 100/100 1 1
Millcellvik AB 556604-8285 Stockholm 1000 100/100 20108 -
Bokfort véirde 54737 22181
Férandring av bokfort vérde pé aktier och andelar i direktdgda dotterbolag
2014 2013
Ing&ende anskaffningsvarde 1 januari 29 146 25939
Forvarv, koncerninternt 20 108 -
Aktieégartiliskott 13 082 3207
Utgaende anskaffningsvirde 31 december 62 336 29 146
Ingéende nedskrivningar 1 januari -6 965 -1220
Arets nedskrivningar -634 -5745
Utgdende nedskrivningar 31 december -7599 -6 965
Utgaende bokfort virde 31 december 54 737 22181
Utéver vad som redovisas som direktagda aktier och andelar i moderbolaget ingdr foljande bolag i koncernen:
Kapital/
Org nr Site roster (%)
Audit Value International B.V. Nederldnderna 100/100
Duego Technologies AB 556820-3110 Goteborg 100/100
Duego Ltd i likvidation Malta 100/100
G8 Good Governance (US) Corporation USA 100/100
Proven UK Ltd Storbritannien 100/100
Palmer Data Technologies Ltd Storbritannien 80/80
Guider Media Group Europe AB 556800-3205 Stockholm 100/100
Kinnevik Consumer Finance 1 AB 556890-5540 Stockholm 100/100
Kinnevik Internet 1 AB 556884-6470 Stockholm 100/100
Kinnevik Internet 2 AB 556884-6462 Stockholm 100/100
Kinnevik Internet 3 AB 556890-5003 Stockholm 100/100
Kinnevik Internet Holding AB 556865-2779 Stockholm 100/100
Kinnevik Mauritius Ltd Mauritius 100/100
Kinnevik Online Holding AB 556862-0404 Stockholm 100/100
Mellersta Sveriges Lantbruks AB 556031-9013 Vadstena 100/100
Plonvik Sp. z 0.0. Polen 100/100
Rolnyvik Sp. z 0.0. Polen 100/100
Relevant Traffic Europe AB 556618-1987 Stockholm 99/99
Saltside Technologies AB 556852-1669 Géteborg 88/88
Saltside Technologies JLT Dubai 88/88
Bikroy.com Ltd Bangladesh 88/88
lkman (pvt) Ltd Sri Lanka 88/88
Tonaton.com Ltd Ghana 88/88
Vireo Energy AB 556798-5907 Stockholm 78/78
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A
P

Kapital/

Org nr Séte roster (%)

Vireo Energy Polska sp. z 0.0 Polen 78/78
Biogazownia Miesiaczkowo sp. z 0.0 Polen 60/60
FLLC Vireo Energy Vitryssland 78/78
000 LVS Ryssland 78/78
OO0 Vireo Energy Ryssland 78/78
Vireo Energy Holding East AB 556964-1102 Stockholm 78/78
LLC Vireo Energy Ryssland 78/78
LLC Vireo Energy Krasnogorsk Ryssland 78/78
LLC Vireo Energy Center Ryssland 78/78
Metro International S.A. Luxemburg 100/100
Metro International Luxembourg Holding S.A. Luxemburg 100/100
Metro International UK Ltd Storbritannien 100/100
Metro International Sweden AB 556573-4000 Stockholm 100/100
Metro International AB 556275-8853 Stockholm 100/100
Offerta AB 556743-5887 Stockholm 70/70
Metro Scandinavia Holding AB 556345-1573 Stockholm 65/65
Metro Sweden Media AB 556877-3104 Stockholm 65/65
Metro Sweden Holding AB 556625-7530 Stockholm 65/65
Metro Nordic Sweden AB 556585-0046 Stockholm 65/65
Tidnings Aktiebolaget Metro 556489-1678 Stockholm 65/65
Clarita B.V. Nederldnderna 100/100
M. I. Advertising Services Ltd Grekland 100/100
Edizione Metro Sarl Italien 100/100
Metro Publicita Sarl Italien 100/100
Vi&Bo Russian Press Services Ltd Cypern 100/100
Metro USA Inc USA 100/100
Publimetro S.A. Chile 100/100
Inversiones Pro Medios Limitada Chile 100/100
SubTV S.A. Chile 100/100
Publisystemas S.A. Chile 100/100
Administradora de Franquicias S.A. Guatemala 100/100
Publimetro Colombia S.A.S. Colombia 51/51
Publicaciones Metropolitanas S.A. de CV Mexiko 76/76
Publimetro Puerto Rico LLC Puerto Rico 70/70
Metro Investment Holding Ltd Hong Kong 100/100
Metro Print Advertising Ltd Hong Kong 100/100
Metro Interactive Advertising Ltd Hong Kong 100/100
P4L Ltd Hong Kong 100/100



Moderbolagets noter

(~2\ 71

NOT 10 EGET KAPITAL

Forandringar i moderbolagets eget kapital jamfort med féregéende &rs balansrékning
framgdr av Fordndringar i moderbolagets eget kapital.

Aktiekapital
Investment AB Kinneviks aktiekapital var per 31 december 2014 fordelat pa
277.768.190 aktier med ett kvotvérde p& 0,10 kr per aktie.

Fordelningen per aktieslag var féljande

g

Nominellt

Antal aktier Antal roster belopp (Tkr)

Utestaende A-aktier 42 369 312 423 693 120 4237
Utestaende B-aktier 234 990 584 234 990 584 23499
B-aktier i eget forvar 408 294 408 294 41
Registrerat antal aktier 277 768 190 659 091 998 27777

En A-aktie berattigar till tio roster och en B-aktie till en rost, Samtliga A- och B-
aktier medfor lika rétt till andel i Kinneviks tillgangar och vinst.

Under 2013 levererades totalt 135,022 B-aktier til deltagarna i 2009- och 2010-
ars prestationsbaserade incitamentsprogram.

Under 2013 6kade antalet aktier och réster i Kinnevik med 185.000 fill félid av
en nyemission av C-aktier, med stod av bemyndigande av &rsstdmman 2013, for att
sakerstdlla framtida leverans av B-akiier till deltagare i Kinneviks prestationsbaserade
incitamentsprogram. Dérefter omvandlades samtliga 449.582 C-aktier i eget forvar till
B-aktier, i enlighet med bolagsordningens bestdmmelse harom.

I enlighet med det forslag om erbjudande om omstampling som godkandes pa en
extra bolagsstdmma den 18 juni 2013 begdrde dgare av 6.296.012 A-aklier i Kinnevik
omstdmpling av dessa A-aktier till B-aktier.

Under 2014 levererades totalt 41.598 B-akdier till deltagare i 2017 ars prestations-
baserade incitamentsprogram.

Styrelsen erhdll pa arsstdmman 2014 bemyndigande for aterkdp av maximalt
10% av utestaende aktier. Under aret har inga aterkdp genomforts. Det finns inga
utestaende konvertibler eller teckningsoptioner.

Betréffande aktiebaserade langsiktiga incitamentsprogram se Not 25 fér koncernen.

NOT 11 RANTEBARANDE LAN
Rantebdrande langfristiga 1an

2014 2013
Kapitalmarknadsemissioner 1200 1200
Periodiserade finansieringskostnader -16 -25
1184 1175

For ytterligare information kring moderbolagets réntebarande 1an hanvisas till Not 16
for koncernen.

NOT 12 UPPLUPNA KOSTNADER

2014 2013
Upplupna personalkostnader 35 31
Upplupna rantekostnader 2 2
Ovrigt 7 2
44 35

NOT 13 STALLDA SAKERHETER
2014 2013

Avseende skulder till kreditinstitut

Aktier i intressebolag och andra féretag - 1804
- 1804

NOT 14 EVENTUALFORPLIKTELSER

2014 2013

Skattetvist 702 702
Garantidtaganden, FPG 1 1
703 703

| december 2014 awisade Forvaltningsratten Skatteverkets krav att kupongskatt

om 702 Mkr skulle utgétt p& en koncernintern utdelning av aktier som Kinnevik

erholl i samband med Kinneviks férvarv av Emesco AB 2009. Férvaltningsrétten

bif6ll darmed ill fullo Kinneviks 6verklagan av Skatteverkets beslut. Kinnevik hade

inte reserverat for skatteexponeringen i rakenskaperma. Forvaltningsrattens dom har
darfor inte paverkat Kinneviks rakenskaper eller kassaflode f6r 2014, Skatteverket har
i januari 2015 6verklagat Forvaltningsréttens dom till Kammarrétten. For mer utforlig
information se not 23 for koncernen.

Lansstyrelser har framfort krav pd Kinnevik gallande miliéundersdkningar vid ett
antal platser dér Fagersta AB (genom namndndringar och fusion Investment AB Kin-
nevik) bedrivit verksamhet fram till 1983. Kinneviks standpunkt ar att bolagets ansvar
att utftra eventuella saneringsatgarder maste vara mycket begransat, om ens nagot,
framst med tanke pé den I&nga tid som forflutit sedan eventuella fororeningsskador
uppkommit och den lagstiftning som géllde dd samt den omsténdighet att ett kvarts
sekel forflutit sedan verksamheterna lades ner eller Gverlats till ny &gare. Kinnevik har
darfor inte gjort ndgon avséttning for eventuella kommande krav pa saneringsétgérder.
5 Mkr reserverades 2007 avseende krav pa miljéundersokningar som Kinnevik kan
behdva bekosta. Av dessa har 1,2 Mkr nyttjats under 2010 till 2014,

NOT 15 KONCERNINTERNA MELLANHAVANDEN

Koncerninterna intakter i moderbolaget uppgick till 14 (9) Mkr, varav fakturering
fill Kinnevik New Ventures AB 5 (4) Mk, till Metro koncernen 5 (4) Mkr och till G3
2 Mkr. Under éret saldes aktierna i Transcom till det heldgda dotterbolaget Kinnevik
Consumer Services 1 AB och aktierna i Millcellvik AB férvarvades fran det heldgda
dotterbolaget Invik & Co. AB.

Moderbolaget och dess svenska dotterbolag har sin likviditet samordnad genom
ett antal centralkonton i olika valutor. Darutdver finns ett antal an till dotterforetag.
Samtliga mellanhavanden debiteras med marknadsméssig rénta.

NOT 16 PERSONAL
Medelantal anstallda

2014 2013
méan  kvinnor méan  kvinnor
Moderbolaget
Stockholm 9 9 11 8

Ldner, andra erséttningar och sociala kostnader (Tkr)

2014 2013

Styrelse, Styrelse,

VD och VD och

ovriga ovriga

ledande ledande

befatt- befatt-
ningsha- Ovriga ningsha- Ovriga
vare anstéllda vare anstéllda
Léner och andra erséttningar 49631 14 865 39155 12662
Sociala kostnader " 13960 4671 12197 3535
Pensionskostnader " 5496 2015 6918 2126

Avséttning for aktierelaterade er-

séttningar inklusive sociala avgifter 4779 2192 16 388 4 361
73866 23743 74658 22684

| uppgift avseende styrelse, VD och 6vriga ledande befattningshavare ingar
aven erséttning till tidigare anstéllda.

L6n och erséttning till styrelsen, verkstéllande direktren och évriga ledande
befattningshavare framgar ndrmare av Not 25 for Koncernen.
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NOT 17 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER
FORDELADE PER KATEGORI

Finansiella
tillgéngar
vérderade till Lé&nefordringar Summa
anskaffnings- och kundford- Finansiella redovisat
2014 virde ringar skulder virde
Fordringar pa
koncernféretag - 319 319
Fordringar pa
intressebolag - - 0
Aktier och andelar i
andra foretag 11 - 11
Rantebarande
fordringar - -
Ovriga fordringar - 10 10
Kortfristiga place-
ringar - 1284 1284
Likvida medel - 77 77
Summa finansiella
tillgéngar 1 1690 1701
Réntebéarande lan 1184 1184
Skulder till kon-
cernforetag 20 741 20741
Leverantdrsskulder 5 5
Ovriga skulder 44 44
Summa finansiella
skulder 21974 21974
Finansiella
tillgéngar
varderade till Kund och Summa
anskaffnings- lane- Finansiella redovisat
201 3 vérde fordringar skulder virde
Fordringar pa
koncernféretag - 14 429 14 429
Fordringar pa
intressebolag - - 0
Aktier och andelar i
andra foretag 29 - 29
Réntebéarande
fordringar - - 0
Ovriga fordringar - 11 11
Kortfristiga place-
ringar - 3498 3498
Likvida medel - 42 42
Summa finansiella
tillgangar 29 17 980 18 009
Réntebéarande 1an 1175 1175
Skulder till kon-
cernfdretag 3131 3131
Leverantérsskulder 6 6
Ovriga skulder 35 35
Summa finansiella
skulder 4 347 4347

Verkligt véarde

For finansiella instrument som redovisas till upplupet anskaffningsvérde och som I6per
med rérlig rnta eller dér 16ptiden &r kort dverensstammer bokfdrt varde och verkligt vérde.
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Undertecknade forsikrar att koncern- och arsredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder
IFRS, sidana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och moderbolagets
stillning och resultat, samt att forvaltningsberittelsen ger en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och moder-
bolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som de foretag som ingar i
koncernen star infor.

Stockholm den 27 mars 2015

Cristina Stenbeck Dame Amelia Fawcett Tom Boardman
Ordforande Styrelseledamot, Styrelseledamot
Vice ordférande

Vigo Carlund Wilhelm Klingspor Erik Mitteregger
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
John Shakeshaft Lorenzo Grabau
Styrelseledamot Verkstdllande direktér &
Koncernchef

Vir revisionsberittelse har avgivits den 27 mars 2015
Deloitte AB

Jan Berntsson

Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Revisionsherattelse

Till arsstimman i Investment AB Kinnevik
(publ), org.nr 556047-9742

Rapport om arsredovisningen och koncernre-
dovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernre-
dovisningen for Investment AB Kinnevik (publ) for riken-
skapsaret 2014 med undantag fér bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 37-40. Bolagets arsredovisning och koncernredo-
visning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 33-75.

Styrelsens och verkstillande direktorens an-
svar for arsredovisningen och koncernredovis-
ningen

Det ar styrelsen och verkstillande direktéren som har ansva-
ret for att uppritta en arsredovisning som ger en rittvisande
bild enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning
som ger en rittvisande bild enligt International Financial
Reporting Standards, saisom de antagits av EU, och arsre-
dovisningslagen och for den interna kontroll som styrelsen
och verkstillande direktoren bedomer dr nodvindig for att
uppritta en arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehaller visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kriver att vi
foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for
att uppna rimlig sikerhet att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgirder inhidmta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka
atgirder som ska utforas, bland annat genom att bedoma
riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn de
delar av den interna kontrollen som ir relevanta fér hur bola-
get upprittar arsredovisningen och koncernredovisningen for
att ge en rittvisande bild i syfte att utforma granskningsat-
girder som 4r 4Andamalsenliga med hinsyn till omstindighe-
terna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten
i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en

utvirdering av indamalsenligheten i de redovisningsprin-
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ciper som har anvints och av rimligheten i styrelsens och
verkstillande direktorens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvirdering av den Overgripande presentationen i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat adr tillrack-
liga och dndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visent-
liga avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella
stillning per den 31 december 2014 och av dess finansiella
resultat och kassafloden for aret enligt arsredovisningsla-
gen. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden
rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per den
31 december 2014 och av dess finansiella resultat och kas-
safloden for aret enligt International Financial Reporting
Standards, saisom de antagits av EU, och arsredovisningsla-
gen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten
pa sidorna 37-40. Forvaltningsberittelsen dr forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens Ovriga delar.
Vi tillstyrker darfor att arsstimman faststiller resultatrak-
ningen och balansrikningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av forslaget till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens
och verkstillande direktorens forvaltning for Investment AB
Kinnevik (publ) for rikenskapsaret 2014. Vi har dven utfort
en lagstadgad genomgang av bolagsstyrningsrapporten.

Styrelsens och verkstallande direktorens
ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispo-
sitioner betriffande bolagets vinst eller forlust, och det 4r
styrelsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for
forvaltningen enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyr-
ningsrapporten pa sidorna 37-40 4r upprittad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att med rimlig sikerhet uttala oss om forslaget
till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust och
om forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt god revisionssed i Sverige.
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Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag
till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust har
vi granskat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av
underlagen for detta for att kunna bedoma om forslaget ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi
utover var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen granskat visentliga beslut, atgirder och férhallanden
i bolaget for att kunna bedéma om nigon styrelseledamot
eller verkstillande direktoren ir ersittningsskyldig mot
bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrick-
liga och dndamalsenliga som grund for véra uttalanden.

Dirutover har vi last bolagsstyrningsrapporten och
baserat pa denna lidsning och var kunskap om bolaget och
koncernen anser vi att vi har tillracklig grund for vara ut-

talanden. Detta innebir att var lagstadgade genomgang av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en
visentligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och
omfattning som en revision enligt International Standards on
Auditing och god revisionssed i Sverige har.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt forsla-
get i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter
och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskaps-
aret. En bolagsstyrningsrapport har upprittats, och dess
lagstadgade information ir forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens 6vriga delar

Stockholm den 27 mars 2015
Deloitte AB

Jan Berntsson
Auktoriserad revisor

Definitioner av finansiella nyckeltal

Soliditet
Eget kapital inklusive minoritet i procent av balans-

omslutningen.

Nettokassa

Rintebdrande fordringar, Kortfristiga placeringar och likvida
medel minus rintebirande skulder inklusive avsittningar for
pensioner.

Nettoskuld

Rintebirande skulder inklusive avsittningar for pensioner
minus summan av rantebirande fordringar, kortfristiga
placeringar och likvida medel.

Skuldsattningsgrad
Rintebirande skulder inklusive riantebiarande avsittningar
dividerat med eget kapital.

Genomsnittligt antal aktier
Vigt genomsnitt av under aret utestiende antal aktier,
justerat med hinsyn till emissioner, split och dterkop.

Resultat per aktie
Arets resultat, hinforligt till moderbolagets aktiedgare,
dividerat med genomsnittligt antal aktier.

Eget kapital per aktie
Eget kapital, hianforligt till moderbolagets aktieigare,
dividerat med antal aktier.

Utdelning per aktie
Utbetald eller foreslagen utdelning per aktie justerad for
emissioner och split.

Direktavkastning
Utdelning dividerat med marknadsnotering 31 december.

Substansvérde

Noterade innehav virderas pa noterade marknadspriser pa
balansdagen. Marknadspriset som anvinds 4r den pa balans-
dagen sista angivna kopkursen. For bolag med tva aktieslag
anvinds det mest likvida aktieslagets marknadskurs.

Virdet pa icke noterade bolag baseras pa generellt accepte-
rade virderingsmetoder som kassaflodesmodeller, multipel-
vardering dir rorelseresultat, nettovinst, etc anvinds.

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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Styrelse

Investment AB Kinneviks styrelse och verkstillande direktor.

Bakre raden fran vinster: Tom Boardman, Vigo Carlund, Wilhelm Klingspor, John Shakeshaft och Lorenzo Grabau.
Framre raden fran vinster: Dame Amelia Fawcett, Cristina Stenbeck och Erik Mitteregger.

Se sidorna 38-39 for information om enskilda styrelseledamoter.




Arsstimma 2015

Tid och plats
Arsstimma halls mindagen den 18 maj 2015 klockan 10.00 pi Hotel Rival, Mariatorget 3, Stockholm. Dorrarna 6ppnas klockan 09.00
och registrering pagar till klockan 10.00 da dorrarna stings. Aktiedgarna kan inte rosta eller pa annat sitt delta pa distans.

Vem har ratt att delta?

Aktiedgare som Onskar delta i arsstimman ska:

— dels vara inford i den av Euroclear Sweden forda aktieboken mandagen den 11 maj 2015,
— dels anmadla sin avsikt att delta senast mandagen den 11 maj 2015.

Hur blir man inford i aktieboken?

Aktierna kan i den av Euroclear Sweden forda aktieboken vara registrerade i dgarens eller forvaltarens namn. Aktieiga-
re som har sina aktier forvaltarregistrerade maste, for att fa delta i arsstimman, tillfilligt omregistrera aktierna i eget namn.
Aktiedgare som Onskar sadan omregistrering maste underritta forvaltaren om detta i god tid fore mandagen den 11 maj 2015.

Hur anmadler man sig?

Anmilan kan ske frin och med den torsdagen 16 april 2015 och kan goras:

— via bolagets hemsida, www.kinnevik.se,

- skriftligen till bolaget under adress: Investment AB Kinnevik, c/o Computershare AB, Box 610, 182 16 Danderyd, eller
- per telefon 0771-246 400, vardagar klockan 9.00-16.00.

Vid anmalan ska foljande uppges:

— Namn

— Personnummer/Organisationsnummer

— Adress och telefonnummer

— Eventuella bitriden

Sker deltagande med stod av fullmakt bor denna insindas i samband med anmilan om deltagande i arsstimman och eventu-
ell fullmakt skall tas med i original till arsstimman. Fullmaktsformulir finns tillgingligt pa bolagets hemsida www.kinnevik.se.
Anmilan skall vara bolaget tillhanda senast miandagen den 11 maj 2015.

Valberedning

I enlighet med beslut vid arsstimman 2014 sammankallade Cristina Stenbeck en valberedning bestiende av ledaméter som repre-
senterar de storsta aktiedgarna i Kinnevik. Valberedningen bestod av Cristina Stenbeck, Andreas M. Stenbeck utsedd av Verdere S.a
r.l., Wilhelm Klingspor utsedd av familjen Klingspor, Edvard von Horn utsedd av familjen von Horn, James Anderson utsedd av Bail-
lie Gifford, samt Ramsay Brufer utsedd av Alecta. Med anledning av Andreas M. Stenbecks bortging den 16 mars 2015 har Verdere
S.a r.l. informerat valberedningen att Cristina Stenbeck forutom att vara ordférande 4dven kommer att representera Verdere S.a r.l. i
valberedningen. Information om valberedningens arbete finns pa Kinneviks hemsida, www.kinnevik.se.

Rapporttillfillen

Delarsrapport januari-mars, 23 april 2015

Delarsrapport januari-juni, 22 juli 2015

Delarsrapport januari-september, 23 oktober 2015
Bokslutskommuniké for verksamhetsaret 2015, februari 2016
Arsredovisning for verksamhetsaret 2015, april 2016
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