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DELARSREDOGORELSE 1 JANUARI - 31 MARS 2014

KV 1 VIKTIGA HANDELSER

* Substansvardet 6kade under kvartalet med * Kinnevik investerade 39,3 MUSD i den ledande indiska kop-
656 Mkr, och uppgick till 66.183 Mkr vid

utgangen av mars, motsvarande 238,66 kr

per aktie. ¢ Kinnevik investerade 9,7 MUSD i Milvik/Bima i samband med
en kapitalanskaffning fran existerande investerare uppga-
ende till 22 MUSD.

och sdljsajten Quikr.

e Av okningen i substansvérdet utgjorde 977
Mkr vardeforandring av noterade innehav,
och -111 Mkr vardeforandring av onote- » Omséttningen i Avito 8kade med 167% till 73,7 MUSD for
rade innehav redovisade till verkligt varde. heléret 2013 med en EBITDA marginal om 28%.

* Resultat per aktie uppgick till 2,50 (-5,83) ¢ Kinneviks VD Mia Brunell Livfors informerade styrelsen om

kronor. . . " .
sin avsikt att lamna sitt uppdrag som VD. Styrelsen har utsett
e Nya investeringar uppgick till 469 Mkr, Lorenzo Grabau till VD fran och med 1 maj.
varav 382 Mkr inom E-handel & Marknads-
platser.
e Zalando och Kinnevik kommer att offent- SUBSTANSVARDE
||ggora en Separat kvarta|suppdatering Vérdeutveckling substansvérde 2009'2014(Mkr)
avseende Zalando for forsta kvartalet 2013 70000 —
den 9 maj 2014.
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TOTALAVKASTNING
Kinnevikaktiens genomsnittliga arliga totalavkastning
De senaste 30 aren 16%
De senaste 10 aren 17%
De senaste 5 aren 35%
De senaste 12 manaderna 57%

Totalavkastningen &r berdknad under antagande att aktieagaren har aterin-
vesterat samtliga kontant- och sakutdelningar i Kinnevikaktien.
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Den fina utvecklingen fran forra aret har fortsatt under
arets forsta kvartal. Vi ser en kraftigt 6kad anvindning av
smartphones pa samtliga marknader som vi ir verksamma
pa. Det dr en bra grund for tillvixt for manga av Kinneviks
bolag. Det giller forstas de etablerade innehaven Millicom
och Tele2 men i minst lika stor utstrickning vara yngre och
mycket snabbvixande innehav.

Aven e-handeln uppvisar en sldende stark tillvixt. Det
giller ocksa pa mogna marknader dir e-handel ir ett sjalv-
klart inslag i mangas vardag. En fiarsk rapport fran brittiska
branschorganisationen IMRG visar att det forsta kvartalet i
ar har den hogsta tillvixttakten sedan 2011.

Kinneviks storsta e-handelsinnehav Zalando ar fortfa-
rande ett ungt foretag med mycket kvar att leverera, men
Zalando ir inget annat 4n en succé med rekordsnabb tillvaxt
i antal kunder savil som i omsittning. Det krivs langsiktigt
agande och perspektiv for att lotsa ett sidant bolag framat.
Det dr helt naturligt i en relativt ny bransch i snabb utveck-
ling, men vi vet vart vigen leder och vara hogt stillda for-
viantningar pa e-handel i allminhet och Zalando i synnerhet
infrias en efter en.

Vi har under forsta kvartalet gjort ett par investeringar,
bland annat i indiska Quikr, Indiens storsta kop- och siljsajt
med mer in 30 miljoner besokare i manaden. Det ir ett
tydligt exempel pa Kinneviks strategi att investera i tillvixt-
branscher i regioner med snabb utveckling. I Indien vintas
den totala e-handelsmarknaden vixa fran 13 till nirmare
120 miljarder kronor de kommande fyra aren.
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Vi har ocksa okat vart dgande i ryska Avito, som befin-
ner sig i en fortsatt stark tillvixt men ocksa levererar positivt
rorelseresultat. Bide Avito och Quikr 4r bra exempel pa Kin-
neviks fokus pa teknikdrivna konsumentforetag som startats
och leds av entreprenorer.

MTG visade i februari med all 6nskvird tydlighet att de
kan hantera och utveckla ett sadant enormt stort evenemang
som TV-sindningarna fran ett vinter-OS. Upplevelsen fran
for Sverige mycket framgangsrika olympiska spel i Sotji hyl-
lades av manga experter och tittare.

Det hir 4r min sista delarsrapport som VD for Kinnevik,
ett bolag som jag dlskar och som haft en mycket bra utveck-
ling for aktieigarna under lang tid. Nu tar Lorenzo Grabau
over och jag dr 6vertygad om att han 4r den bist lampade att
ta nista steg med och for Kinnevik. Det ir ett naturligt steg
och Kinneviks lovande framtid har byggts upp de senaste
aren med ett malmedvetet syfte att vara ett investeringsbo-
lag i absoluta frontlinjen nir det giller vara kdrnomraden
kommunikation, e-handel & marknadsplatser, finansiella
tjanster och underhallning.

Mia Brunell Livfors
Verkstillande Direktor och Koncernchef

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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Kinnevik investerar i fyra konsumentfokuserade sektorer:
Kommunikation, E-handel & Marknadsplatser, Underhall-
ning samt Finansiella tjinster. Aven om dessa sektorer ir
vart huvudfokus investerar vi dven i andra sektorer som
passar in i var investeringsfilosofi. Ungefir tva tredjedelar
av vara innehav, mitt i virde, aterfinns inom Kommunika-

@ Kommunikation
56% (58 %)

Sid 5
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tions- och Underhallningssektorn och utgors av mer mogna
och etablerade bolag. Ungefir en tredjedel av vara innehav
aterfinns inom sektorerna E-handel & Marknadsplatser, samt
Finansiella tjanster, dir bolagen befinner sig i tidigare ske-
den med ett storre investeringsbehov for att under kort tid
bygga marknadsledande positioner.

v
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T M E-handel & Marknadsplatser

32% (25%)

Sid 6

zalando AVITOR® 4 RILKETINTERNET cdongroup ¥

B Underhallning
. 8% (8%)
Sid 11

MTG

MODERN TIMES GROUP

M Finansiella tjanster & Ovrigt

4% (10%)

Sid 12

BAYPORT

FINANCIAL SERVICES

4% BIMA

Kinneviks sektoruppdelning per 31 mars 2014 (31 mars 2013 inom parentes)

KINNEVIKS PROPORTIONELLA ANDEL AV INNEHAVENS INTAKTER OCH RORELSERESULTAT

Foréndring jamfort

Mkr Proportionell andel med Kv 12013

Jan-mars 2014 Intdkter EBIT Intdkter EBIT
Kommunikation 5599 837 1% -9%
E-handel & Marknadsplatser 2 392 -266 38% E/T
Underhallining 990 28 3% -63%
Finansiella tjanster & Ovrigt 762 12 3% -78%
Summa Kinneviks proportionella andel 9743 612 9% -16%

Tabellen ovan ar en sammanstéllning éver innehavens redovisade intakter och rorelseresultat for det forsta kvartalet 2014 multiplicerade
med Kinneviks &garandel vid rapportperiodens utgang, varvid tabellen redovisar Kinneviks proportionella andel av innehavens redovisade
intakter och rérelseresultat.

Vid omréakning av intékter och roérelseresultat for de bolag som har annan rapporteringsvaluta an svenska kronor har genomsnittlig valu-
takurs for det forsta kvartalet 2014 anvants for bada perioderna. For noterade bolag som annu inte rapporterat utfallet for det forsta kvar-
talet 2014 redovisas intékter och resultat med ett kvartals efterslapning. F&r onoterade bolag som annu ej rapporterat utfall for mars 2014,
baseras uppgifterna pa Kinneviks prognosticerade utfall. Proportionell andel intékter och rérelseresultat har ingen koppling till Kinneviks
redovisning utan ar endast en tillaggsupplysning

(Publ) Org. nr. 556047-9742 « Tel +46 8 562 000 00 * Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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OVERSIKT OVER REDOVISADE OCH VERKLIGA VARDEN

Redovisade vérden Verkliga vérden Verkliga vérden Verkliga varden Total-
2014 2014 2013 2013 avkastning
Mkr 31 mar 31 mar 31 mar 31 dec 2014
Millicom 24 915 24 915 19 674 24 215 3%
Tele2 10 867 10 867 15 365 9O 864 10%
Summa Kommunikation 35782 35782 35039 34 079
Zalando 12143 12143 8 250 12136
Avito 2186 2186 1050 2196
Rocket Internet med portféljpolag” 5424 5424 4 930 5409
CDON Group 584 584 616 786 -26%
Ovrigt 482 579 188 382
Summa E-handel & Marknadsplatser 20 819 20916 15034 20909
MTG 4078 4078 3 497 4 498 -6%
Metro 814 814 786 879
Réantebarande nettokassa, Metro 173 173 272 221
Ovrigt 85 85 103 77
Summa Underhallning 5150 5150 4 658 5675
Bayport 860 860 611 836
Transcom 510 510 358 505 1%
BillerudKorsnas o] o] 3250 0]
Black Earth Farming 298 298 627 337 -12%
Ovrigt 841 999 958 932
Summa Finansiella tjinster & Ovrigt 2509 2 667 5804 2610
Ovrig rantebérande nettokassa
/(nettoskuld) 1789 1789 -3 035 2 557
Skuld obetalda investeringar -121 -121 -412 -303
Summa eget kapital/substansvérde 65 929 66 183 57 088 65 527
Substansvérde per aktie 238,66 205,94 236,29
Slutkurs B-aktien, kronor 238,90 157,80 297,50 -20%
) Fér uppdelning se sidan 6.
UTDELNING OCH KAPITALSTRUKTUR
Styrelserna i Millicom, Tele2 och MTG har till arsstimmorna Kinneviks andel av foreslagna utdelningar
i maj foreslagit utdelningar enligt tabellen till hoger. frin noterade innehav Mkr
Under 2014 forvintas investeringar uppga till 2-3 miljar- Milicom USD 2,64 per aktie 645"
der kronor jamfort med de 2,4 miljarder kronor som Kinne- Tele2 SEK 4,40 per aktie 596
vik investerade 2013. Kinnevik har en stark balansrikning MTG SEK 10,50 per aktie 142
och nettokassan uppgick vid kvartalets slut till 2,0 miljarder
kronor. Kinneviks satsning pa tillvixtbolag som innu inte Summa forvantade utdelningar
ar kassaflodespositiva innebir att for varje enskilt ar maste frén noterade Innehav 1383
Kinnevik hitta en balans mellan nivin pa investeringar och Foreslagen utdelning till Kin- )
neviks aktiedgare SEK 7,00 per aktie 1942

tillvaxt i utdelning till aktieigarna. Framover bor det darfor
inte forvintas att utdelningen kommer att 6ka i samma takt
som tidigare ar.

(Publ) Org. nr. 556047-9742
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) Baserat p& en véxelkurs om 6,46 SEK/USD.

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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Beddmda Vérde-
Kapital/  verkliga foréndring Kommunikation utgér 56% av Kinneviks portfolj. Kinne-
Investering (Mkr) Roster, % varden Kv 12014 viks telekombolag Millicom och Tele2 har totalt 66 miljoner
m Yy abonnenter i 23 lander i Europa, OSS, Latinamerika och
Millicom 87,9/37,9 24915 700 Afrika. Bade Milicom och Tele2 fokuserar pa att tilhanda-
Tele2 30,4/48,0 10 867 1003 halla de béasta tjansterna nar kunderna i ékande grad an-
vander sina telefoner for datatjanster.
Summa 35782 1703 !
For mer information >
Avkastning Kommunikation 1ar 5ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 20% 25%
MILLICOM TELE2

e Kundbasen vaxte med en nettodkning om 1,6
miljioner nya mobilkunder.

e Stark tillvaxt inom segmentet Cable till folid av
lansering av nya tjanster.

¢ Accelererad tillvaxt inom segmentet Mobile Finan-
cial Services.

Millicom ar en ledande internationell telekom- och mediao-
peratoér som fokuserar pa tillvaxtmarknader i Latinamerika
och Afrika. Millicom erbjuder &ven mobila finansiella tjanster,
samt olika informationstjanster och underhallning och onli-
netjanster inom e-handel, lead generation samt betalningar.

For mer information >

Kv 1 Kv 1 Helar
Nyckeltal (MUSD) 2014 2013 2013
Intékter 1405 1351 5159
EBITDA 478 517 1881
Rorelseresultat (EBIT) 236 294 781
Nettoresultat 61 136 205
Antal mobilabonnenter (miljoner) 51,6 46,9 50,1

Siffror for Kv 1 2013 &r justerade proforma avseende konsolidering av Gua-
temala samt kapitalandelsredovisning av Mauritius och segmentet Online.
Helarssiffror for 2013 i enlighet med Arsredovisning 2013.

Millicom fortsatte att leverera tillvixt 6ver samtliga regio-
ner och affirsomraden under det forsta kvartelet. Organisk
forsiljningstillvixt i lokala valutor uppgick till 8,5% jamfort
med forsta kvartalet 2013. EBITDA-marginalen for forsta
kvartalet uppgick till 34%, vilket bevisar Millicoms finan-
siella disciplin samtidigt som bolaget investerar i tillvixt-
mojligheter.

(Publ) Org. nr. 556047-9742

Tel +46 8 562 000 00

e Stark omsattningstillvaxt for koncernens mobila
tjignster.

e Stabilt resultat for Tele2 Sverige.

e Tele2 genomfdr en strategisk utvardering av
Tele2 Norge.

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

For mer information >

Kv 1 Kv 1 Helar

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2013
Intékter 7108 7 298 29 871
EBITDA 1381 1488 5990
Rorelseresultat (EBIT) 854 670 2192
Nettoresuiltat 475 353 655
Antal mobilabonnenter (miljoner) 14,4 15,7 14,8

Tele2 visade pa goda framsteg under det forsta kvartalet,
med verksamhetsforbittringar pa ett flertal marknader.
Marknadsforingsinsatserna i Nederlinderna och Sverige pa-
verkade EBITDA-bidraget negativt. Tillvixtprofilen forblev
densamma under kvartalet, med en tillvixt om 3% f6r mobi-
la tjansteintikter fran slutkund. EBITDA-marginalen for det
forsta kvartalet uppgick till 19%.

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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1 E-handel & Marknadsplatser

¢ Kinnevik investerade 39,3 MUSD i den ledande
indiska k&p- och saljsajten Quikr.

Avkastning E-handel & Marknadsplatser 1ar 5ar

Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 23% 29%

¢ Kinneviks proportionella andel av de onoterade
bolagens forsélining dkade med 43% samtidigt

E-handel & Marknadsplatser utgér 32% av Kinneviks port-
som rérelsemarginalen férbattrades med nio folj. Kinneviks onlineinvesteringar ar framst inriktade pa
procentenheter jamfort med forsta kvartalet 2013, e-handel och marknadsplatser. E-handel ar en av de star-

kaste globala tillvaxttrenderna i varldsekonomin och bygger
pa en permanent forskjutning i konsumenternas beteende.
For mer information >

Agarandel per Beddmda verkliga vérden per
31 mars 2014 31 mars 2014
Vérde-
fordndring och
Indirekt Netto- Indirekt erhallna utdel-
via Rocket investerat via Rocket ningar forsta
Investering (Mkr) Direkt Internet  Summa ? belopp (ack.) Direkt Internet Summa kvartalet
Zalando 36% - 36% 7 916 12143 - 12143 7
Avito 32% - 32% 434 2186 - 2186 -109
Quikr 16% - 16% 254 254 - 254 -
Bigfoot | med portfélibolag 27% 8% 35% 1567 1567 168 1735 -25
Dafiti 27% 430
Lamoda 29% 724
Jabong 26% 273
Namshi 14% 42
Bigfoot I 30% 10% 39% 930 411 - 411 -23
Zalora 29%
The Iconic 29%
Zando 15%
Jumia 15%
BigCommerce med portfolj- 14% 12% 26% 606 566 7 573 24
bolag
Lazada 17%
Linio 19%
Namshi 10%
Home?24 22% 1% 33% 791 694 8 702 15
Mobly 28%
Westwing 14% 7% 21% 175 219 81 300 22
wWimdu 29% 12% 41% 364 358 29 387 -1
Rocket Internet med varierande varierande varierande -1 503 404 oM 1315 -18
dvriga portfolipolag
Konga 46% - 46% 114 156 - 156 -
Ovriga onoterade bolag varierande varierande varierande 426 170 - 170 -54
Summa onoterade bolag 12 074 19128 1204 20 332 -162
CDON Group 25,1% - 251% 646 2 584 - 584 -202
Summa investeringar inom E- 12720 19712 1204 20916 -364

handel & Marknadsplatser

1) Investerat belopp inkluderar nettoinvesterat belopp i Rocket Internet GmbH efter erhalina utdelningar.
Beddmda verkliga varden inkluderar kassa i Rocket Internet GmbH.

2) Vardet av erhallen utdelning fran MTG vid utdelningstillfallet och senare forvarvy och nyemission.
3) Agarandelarna i Rocket Internet med portfélibolag &r ej justerade fér eventuell utspédning fran personaloptioner.

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

Investering (Mkr) Kv 12014
Avito 98
Quikr 254
Ovrigt 30
Summa 382

Under det forsta kvartalet forvirvade Kinnevik tecknings-
optioner i Avito fran bolagets grundare, varvid Kinneviks
agarandel i Avito okade med cirka 0,9 procentenheter ef-
ter full utspidning. Transaktionen gjordes mellan befintliga
dgare till en virdering om 11,7 miljarder kronor (1,8 miljar-
der USD) for hela bolaget och omfattade totalt cirka 1,7% av
kapitalet efter full utspiadning.

I mars investerade Kinnevik 254 Mkr (39,3 MUSD) som
en del av en total kapitalanskaffning om totalt 90,0 MUSD i
Quikr Mauritius Holding Pvt Ltd ("Quikr”) som driver den
indiska kop- och siljsajten Quikr.com. Quikrs tidigare in-
vesterare inkluderar Matrix Partners, Nokia Growth Part-
ners, Norwest Venture Partners, Omidyar Network, Warburg
Pincus och eBay Inc. Quikr 4r ledande inom webbaserade
radannonser i Indien med mer 4n 30 miljoner unika beso-
kare och 100 miljoner besok per manad. Privatpersoner och
foretag anvinder Quikr for att silja, kopa, hyra eller hitta
varor och tjinster i en rad kategorier sisom elektronik, bilar,
cyklar, fastigheter, tjinster, arbete, utbildning och nojen.

VARDERING

Vid utgingen av forsta kvartalet virderades investeringarna
inom E-handel & Marknadsplatser till sammanlagt 20.916
MKkr att jamfora med ackumulerade investeringar (netto efter
erhallna utdelningar) om 12.720 Mkr. Bedémd virdeférand-
ring redovisad Over koncernens resultatrikning uppgick for
det forsta kvartalet till -325 Mkr (-364 Mkr inklusive ned-
viardering av dotterbolag vid berikning av substansvirde),
vilket specificeras i tabellen pa foregiende sida. Forsiljning-
smultiplarna for noterade jimforbara bolag sjonk under det
forsta kvartalet, efter en uppgang under 2013, varfor dven
de forsiljningsmultiplar Kinnevik anvint vid virdering av
de onoterade innehaven per 31 mars har sinkts jamfort med
foregaende kvartal.

2\

[ 4

o/

N

31 mars 31 decem- Justerad
Bolag 2014* ber 2013* multipel**
Zalando 1,9 2,0 Ja
Dafiti, Lamoda, Jabong, 1,3-1,9 1,4-2,0 Ja
Zalora, The Iconic
Lazada, Linio 1,2-1,3 1,2-1,4 Ja
Home24 11 1,2 Ja
Westwing 1,3 1,3 Ja
Avito 12,0 13,5 Nej
Wimdu 2,8 3,0 Ja

* Forsaliningsmultipel 12 manaders historisk forsalning.

**Nedjustering av férsaljningsmultipel pa grund av bland annat lagre I6nsam-
het &n jamforelsegruppen. Se vidare Not 3 for detaljer.
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Zalando: En fortsatt stark forsiljningstillvixt har motver-
kat effekten av ligre forsiljningsmultipel, vilket resulterat i
ett oférindrat bolagsvirde om 3,9 miljarder euro i Kinneviks
virdering per 31 mars 2014.

Avito: Trots en fortsatt stark forsiljningstillvixt har ned-
gangen i forsiljningsmultipel resulterat i en negativ virde-
forandring om -109 Mkr i det forsta kvartalet. Virderingen
har resulterat i ett bolagsvirde om 6,9 miljarder kronor per
31 mars att jamféra med 7,2 miljarder kronor per 31 decem-
ber. Vid faststidllande av bedomt verkligt virde har priset pa
Avitos aktier i den transaktion som skett i borjan av februari
2014 beaktats men pa grund av transaktionens ringa storlek
(1,7% av kapitalet i bolaget efter full utspadning) har trans-
aktionsvirdet inte bedomts applicerbart pa Kinneviks ak-
tiepost i Avito. Om virdet i transaktionen hade anvints vid
viarderingen av Kinneviks aktier hade redovisat virde varit
1,4 miljarder kronor hogre per 31 mars 2014.

Ett antal av Kinneviks portfoljpolag inom E-handel &
Marknadsplatser har nyemitterat aktier till externa investe-
rare pa viarderingsnivaer som Overstiger Kinneviks redovisa-
de bedomda verkliga virden. De nyemitterade aktierna har
hogre preferens an Kinneviks aktier till portfoljpolagens till-
gangar vid likvidation eller forsiljning varfor Kinnevik anser
att dessa virderingar inte utgor relevant grund for bedomt
verkligt viarde i redovisningen. De senaste transaktionerna
som genomforts med hogre preferens in Kinneviks innehav
har skett pa nivider som riknat pd Kinneviks dgarandelar
overstiger av Kinnevik redovisat virde per 31 mars 2014
med cirka 6 miljarder kronor.

For ytterligare information om virderingsprinciper och
antaganden, se Not 3.

Fax +46 8 20 37 74 » www.kinnevik.se
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E-HANDEL & MARKNADSPLATSER - GEOGRAFISK SPRIDNING
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KINNEVIKS PROPORTIONELLA ANDEL AV DE ONOTERADE E-HANDEL & MARKNADSPLATSBOLAGENS

INTAKTER, RORELSERESULTAT OCH KASSA

Kinneviks proportionella andel av de onoterade onlinebola-
gens intikter okade med 43% jamfort med forsta kvartalet
foregdende ar och uppgick till 2.108 (1.476) Mkr. Omsitt-
ningstillvixten ar starkast i det andra och fjirde kvartalet,
vilket forklaras av sisongsvariationer inom sko- och mode-
handeln. Den starka tillvixten i kombination med en kort
verksamhetshistoria och det faktum att alla uppstartskostna-

der resultatfors 16pande, medfor att flertalet av de onoterade
bolagen inom Kinneviks onlineportfolj fortfarande redovisar
negativa rorelseresultat. Dock ir de storre foretagen i port-
foljen vil kapitaliserade och har kapital for fortsatt expan-
sion tills de nir positivt resultat. Kinneviks proportionella
andel av bolagens kassa uppgar till 4.472 Mkr per den 31
Mars 2014.

Helar Helar Kv 1
Mkr Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 2012 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 2013 2014
Intakter 767 967 1079 1529 4342 1476 1766 1702 2 304 7 247 2108
Arsvis tillvaxt 92% 83% 58% 51% 67% 43%
Rorelseresultat -224 -318 -345 -258 -1146 -327 -285 -309 -136 -1057 -266
Rorelsemarginal -29% -33% -32% -17% -26% -22% -16% -18% -6% -15% -13%
Arsvis marginalférbattring 71pp 16,7pp 13,8pp 1,0pp 11,8 pp 9,5 pp
Beddmda verkliga varden per 31 mars 2014 20 332
Proportionell andel av kassa per 31 mars 2014 4 472

Tabellen ovan &r en sammanstéllning dver de onoterade E-handel & Marknadsplatsbolagens redovisade intékter, rorelseresultat och kas-
sabalans multiplicerade med Kinneviks agarandel vid rapportperiodens utgang, varvid tabellen redovisar Kinneviks proportionella andel av

innehavens redovisade intékter, rorelseresultat och kassa.

Vid omrakning av intékter och rérelseresultat for de bolag som har annan rapporteringsvaluta an svenska kronor har genomsnittlig
valutakurs for det forsta kvartalet 2014 anvants for samtliga perioder. For bolag som annu ej rapporterat utfall fér mars 2014, baseras upp-
gifterna pa Kinneviks prognosticerade utfall. Proportionell andel intakter och rérelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning

utan &r endast en tillaggsupplysning.
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ZALANDO

e Zalandos finansiella utveckling 2013 offentliggjordes
av Kinnevik i Bokslutskommuniké 2013 (1ank).

@ Kv 1 - 2014

laget Lendico, och Zencap som &r inriktad pa utlaning
till sméa foretag, tillsammans med de redan etablerade
bolagen sé som Paymill.

e Zalando och Kinnevik kommer att offentliggdra en
separat kvartalsuppdatering avseende Zalando foér
forsta kvartalet 2013 den 9 maj 2014.

Zalando bedriver verksamhet pa 15 europeiska marknader.

Rocket Internet startar och utvecklar bolag inom e-handel
och andra konsumentinriktade online-verksamheter. Kin-
nevik arbetar tillsammans med ledningen i Rocket Internet
for att utveckla ledande internetbolag.

For mer information >

Bolaget ar idag det omsattningsmassigt stdrsta renodlade
e-handelsbolaget inom modesektorn i Europa. Nyckelfak-
torerna bakom Zalandos framgang omfattar expertis inom E-
mode, detalijhandel och teknologi.

For mer information >
L]

AVITO .

¢ Omsattningen for det fjarde kvartalet 2013 uppgick till
803 MRUB (24,5 MUSD), en 6kning med 131% jamfort
med fjarde kvartalet 2012.

HANDEL - SKOR OCH MODE I TILLVAXTMARK-

NADER

| takt med att mobil handel blir allt viktigare ¢kade
samtliga bolag fokus pa att forbattra den mobila
anvandarupplevelsen och driva mobil forséljning.

Zalora lanserade sin marknadsplats for externa hand-
lare i Indonesien, Filippinerna och Vietnam, vilket
mojliggor for forsaljare att tillhandahalla sitt produkt-
utbud till Zaloras kundkrets.

e Omsattningen for helaret 2013 uppgick till 2,4 miljarder
rubel (73,7 MUSD), en dkning med 167% jamfért med
2012.

e EBITDA for helaret 2013 uppgick till 680 MRUB, (20,9
MUSD), motsvarande en marginal pa 28%. 2013 var
ett transformerande ar for Avito i och med forvarvet
av Slando.ru och OLX.ru, dar verksamheten gick fran
rorelseforlust i boérjan av aret till vinst under arets
senare del.

* Antalet sidvisningar uppgick under december 2013
till 4,6 miljarder, jamfért med 2,7 miljarder under

Lamoda, Dafiti Jabong, Namshi, The Iconic, Zalora och
Zando &r e-handelsbolag inom mode och skor pa tillvaxt-
marknader i Latinamerika, Afrika och Sydostasien. E-handel
med skor och mode é&r attraktivt av flera skél; det utgdr en
relativt stor del av hushallsbudgeten; det ar en sektor med
hoéga bruttomarginaler och produkterna ar latta att pake-
tera och skicka vilket majliggdr en effektiv logistik samt fria
leveranser och returer. Att 6ka valfrinet och att géra inkdp
enkelt och smidigt &ar viktigt for att 6ka kundtillfredstéllelsen,
varfoér Kinneviks innehav erbjuder ledande sortiment och lo-
gistiklésningar pa sina respektive marknader.

F6r mer information >

december 2012.

¢ Avito hade vid utgangen av 2013 likvida medel om mer

" % A
4n 100 MUSD. Intékter* (MEUR) 2013 2012 Tillvaxt
Lamoda 120,3 37,3 223%
Dafiti 136,8 72,3 89%
Avito &r den stérsta och kdp- och séaljsajten i Ryssland rak- Jabong 50,4 14,4 250%
n”at till oantale’c antalet k?esokare och annonser, med ett klart Namshi 107 3.1 5449
forsprang gentemot sina konkurrenter.
Zalora 30,0 8,2 265%
FOr mer information > The Iconic 36,3 20,1 81%
Zando 3,8 1,8 106%

Med fortsatt stark tillvixt under 2013 har sko- och mode-
ROCKET INTERNET foretagen fokuserat pa att forbittra lonsamheten per enhet
och att optimera verksamheten.

e Under forsta kvartalet har Rocket expanderat sina
marknadsplatsbaserade affarsmodeller inom fast-
igheter, bilar, prisjamférelse, matbestalining och
hushallstjanster i Europa och pa tillvaxtmarknader.

e Rocket har aven utdkat sin narvaro inom finansiella
tjanster genom lanseringen av peer-to-peer lanebo-

* Omséattningen for 2012 och 2013 &r omraknade till EUR fran lokal valuta till samma valutakurs (genomesnittlig kurs for 2013). Siffrorna for 2013 &r preliminéra och oreviderade.
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GENERELL E-HANDEL

e Jumia expanderade till Uganda, och erbjuder nu sitt
utbud till ytterligare 35 miljoner ménniskor.

e Under kvartalet har bade Linio och Lazada uppvisat
fortsatt tillvaxt samt expanderat sina marknadsplatser
for externa aterforsaljare.

e Konga lanserade under kvartalet en marknadsplats
for privatpersoner, for att oka sitt kunderbjudande pa
den nigerianska marknaden.

Kinneviks innehav inom generell e-handel, Lazada, Linio,
Jumia och Konga, har marknadsledande positioner pa fler-
talet tillvaxtmarknader i Sydostasien, Latinamerika och Afri-
ka. For att vara framgangsrik inom generell e-handel géller
det, precis som inom e-handel med skor och klader, att Oka
kundens valfrinet och géra inkép enkelt och smidigt. Laza-
da, Linio, Jumia och Konga erbjuder ledande sortiment och
logistiklosningar pa sina respektive marknader.

For mer information >

Intdkter* (MEUR) 2013 2012 Tillvaxt
Lazada 53,5 7,7 593%
Linio 36,8 4,6 700%
Jumia 21,0 1,9 986%
Konga 4,7 0,2 -

E-HANDEL - HEMINREDNING

e Home24 expanderade sin geografiska nérvaro till
Schweiz och finns nu pa fem europiska marknader.

* Westwing expanderade under kvartalet till Kazak-
hstan.

Home24 och Westwing ar e-handelsbolag inom heminred-
ningssegmentet aktiva inom Europa, OSS och Latiname-
rika. E-handelns tillvaxt inom heminredningssektorn ar en
global trend. Heminredning skiljer sig fran annan e-handel
genom en relativt lagre kopfrekvens, men ocksa storre
inkdp. Pa grund av produkternas natur &r det viktigt med
attraktiva logistiklosningar for att forenkla inkdpsprocessen
fér kunderna. Home24 och Westwing ar tva komplette-
rande affarsmodeller, Home24 erbjuder ett brett sortiment
av mobler och heminredning, medan Westwings utbud ar
noga utvalt, med fokus pa designmedvetna kunder.

Fo6r mer information >

Intéikter* (MEUR) 2013 2012 Tillvéxt
Home24 89,9 52.4 72%
Westwing 106.8 44.6 140%

[ 4
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MARKNADSPLATSER

* Marknadsplatssegmentet vaxer kraftigt geografiskt,
dar kép- och saljsajten for bilar, Carmudi, expanderade
til Ghana, Vietnam, Filippinerna, Forenade Arabemi-
raten och Indonesien under férsta kvartalet.

* Mobilt anvandande ar ett vaxande fokusomrade, och
flera appar och mobilvanliga sidor lanserades for att
mobta mer mobila anvandarbeteenden.

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

For mer information >

CDON GROUP

¢ Nettoomsattningen 6kade med 10% jamfort med
forsta kvartalet 2013.

¢ CDON.com Marketplace visade god tillvaxt.

e Pilottester av en egen betalningslésning offentlig-
gjordes i april.

CDON Group &r en ledande e-handelskoncern med nagra
av Nordens mest vélkdnda och uppskattade varumarken.

FOor mer information >

Kv 1 Kv 1 Helar

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2013
Intakter 1133 1032 4 441
Rorelseresultat (EBIT) 0 -4 -48
Nettoresultat -4 -17 -67

Exklusive avyttrade verksamheter och engangsposter.

2014 borjade bra for CDON Group, som levererade en till-
vaxt pa 10% jamfort med forsta kvartalet 2013, ett positivt
rorelseresultat i det sisongsmissigt svaga forsta kvartalet,
samt en forbittring av kassaflodet om nistan 159 Mkr jam-
fort med det forsta kvartalet 2013.

* Omséattningen for 2012 och 2013 &r omraknade till EUR fréan lokal valuta till samma valutakurs (genomsnittlig kurs fér 2013). Siffrorna fér 2013 &r preliminara och oreviderade.
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IUnderhallning

Vérdefor-

Bedomda  &ndring

Kapital/  verkliga Kv 1

Investering (Mkr) Roster, % varden 2014
Modern Times Group MTG 20,3/48,0 4 078 -420
Metro 100/100 987 E/T
Ovrigt - 85 7
Summa 5150 -413
Avkastning Underhéllning 1ar 5ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 15% 13%

Investment AB Kinnevik

Kv 1 - 2014

Underhallning utgdr 8% av Kinneviks portfélj. Kinneviks
innehav inom Underhallning finns i totalt 40 marknader och
har Europas stérsta geografiska spridning av TV-verksam-
het genom MTG och 18.3 milioner lasare genom Metro.
MTG och Metro ar ledande internationella mediebolag som
grundades av Kinnevik.

For mer information >

MODERN TIMES GROUP MTG

Sandningarna av vinter-OS i Sverige gav dkad forsalj-
ningstillvaxt inom segmenten Fri-TV Skandinavien och
Betal-TV Norden.

Abonnenttillvaxten for Viaplay var rekordhdg under
det forsta kvartalet.

Viaplay och MTGx slogs samman for att skapa en
ledande position inom digital underhallning.

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

For mer information >

Kv 1 Kv 1 Helar

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2013
Intékter 35697 3209 14 073
Rorelseresultat (EBIT) 301 454 1738
Nettoresultat 159 334 1168

Forsiljningstillvixten under forsta kvartalet 2014 uppgick
till 13% exklusive valutaeffekter jamfort med forsta kvartalet
2013. Rorelseresultatet var ligre jamfort med forsta kvartalet
2013 till foljd av investeringar i sindningarna av vinter-OS,
lanseringen av nya kanaler samt MTGXx.

METRO

e | mars 2014 sélde Metro tidningen i Hongkong och sitt
aterstaende innehav i tidningen i Kanada, vilket resul-
terade i redovisade forluster om 58 Mkr.

e Metro fokuserar pa tillvaxtmarknader i Latinamerika
och fortsatte arbetet med att flytta Metros huvudkon-
torsfunktioner fran Stockholm och London till Latin-
amerika.

Metro publiceras i 6ver 150 stdrre stader i 23 lander i Euro-
pa, Asien, Nord- och Sydamerika. Metros globala lasekrets
uppgar till ca 18,3 miljoner dagliga lasare.

For mer information >

Kv 1 Kv 1 Helar

Nyckeltal (Mkr) 2014 2013 2013
Intékter 256 302 1299
Roérelseresultat (EBIT) -94 -18 10
Nettoresultat -90 -18 -18

Intikterna har minskat med 46 Mkr jimfort med motsva-
rande kvartal foregdende ar, vilket huvudsakligen beror
pa lagre annonsintikter for verksamheterna i Sverige och
Hongkong samt avyttringen av den ryska tidningen. Rorel-
seresultatet forsimrades till foljd av svagare annonsmark-
nader i Europa samt 58 Mkr i forluster vid forsiljning av
tidningarna i Hongkong och Kanada.
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IFinansiella tjanster & Ovrigt

Vérdefor-
Bedomda éindring Finansiella tjanster & Ovrigt utgér 4% av Kinneviks portfdl.
Kapital/ verkliga Kv 1 Kinneviks innehav inom finansiella tjanster ar konsumentin-
: P o = riktade tjanster pa utvecklingsmarknader i Afrika, Asien och
Investering (Mkr) Roster, % varden 2014 Latinarmerika
Bayport 31/31 860 1
Milvik/Bima 43/43 114 4 For mer information >
Seamless 9,3/9,3 124 -68
Ovrigt Finansiella tjznster - 94 0 .
Summa Finansiella tanster < o  |NVESTERINGAR UNDER FORSTA KVARTALET
- 93.0/39.7 510 4 Kinnevik investerade 87 Mkr inom Finansiella tjanster under
ranscom : ; .. S
' det forsta kvartalet 2014, varav 64 MKkr i Milvik/Bima och 23
Black Earth Farming 24,9/24,9 298 -89 Mkr i Bayport. Vid kvartalet slut virderades investeringarna
Rolnyvik 1007100 250 E/T inom Finansiella tjinster till sammanlagt 1.192 Mkr.
Vireo Energy 78/78 189 E/T
Ovrigt - 228 -1 VARDERING
Summa Finansiella tjinster & Vid faststillande av bedomda verkliga virden av de ono-
Ovrigt 2667 -99 terade bolagen Bayport och Milvik/Bima per 31 mars har
transaktioner dir bolagen anskaffat kapital frin nya savil
Avkastning Finansiella tjanster & Ovrigt 13r 5 &r som befintliga aktieigare pa armlingds avstind anvints
— - som grund. For Milvik/Bima har Kinneviks bedomda verk-
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 15% 32% . . . . .
liga virde baserats pa en virdering av hela bolaget om 40
MUSD. Bayport avslutade under forsta kvartalet 2014 en ny-
emission till en virdering om 431 MUSD for hela bolaget ef-
ter att transaktionen genomforts, vilket Kinneviks virdering
baserats pa.
BAYPORT MILVIK/BIMA

e Forvarvet av Bayport Financial Services Sydafrika och
kapitalanskaffningen om 141 MUSD slutférdes. Totalt
kontant vederlag uppgick till 1.610 MZAR.

e Bayport utdkade sin produktportfolj med en produkt
for sméaforetagare i Ghana samt forsakringsprodukter
i Uganda och Tanzania.

Bayport erbjuder mikrokrediter och andra finansiella tjans-
ter inom den sa kallade formella sektorn i Afrika och Latin-
amerika.

For mer information >

TRANSCOM

Transcom ar verksamt inom outsourcing av Customer Re-
lationship Management (CRM) och inkasso.

FOor mer information >

(Publ) Org. nr. 556047-9742
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¢ Milvik/Bima genomfdrde en kapitalanskaffning om
totalt 22 MUSD fran befintliga investerare i mars.

Milviks verksamhet bedrivs under varumaéarket Bima. Bima
erbjuder prisvarda och unikt utformade liv- och sjukforsak-
ringar som distribueras via mobiltelefoner.

For mer information >

BLACK EARTH FARMING

Black Earth Farming é&r ett ledande jordbruksbolag med
verksamhet i Ryssland.

For mer information >
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KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (MKR)

2014 2013 2013
Not jan-mars jan-mars jan-dec
Férandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 3 866 -1580 3 052
Erhéallna utdelningar - - 5828
Omsattning 334 370 1541
Kostnad for sélda varor och tjanster -193 -222 -753
Férséljinings- och administrationskostnader -266 -205 -1106
Resultat fran andelar i foretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden 2 3 15
Ovriga rorelseintékter 7 58 96
Ovriga rérelsekostnader -59 -7 -105
Rorelseresultat 691 -1583 8 568
Finansnetto -4 -28 -114
Resultat efter finansiella poster 687 -1 611 8454
Skatt -4 -10 -25
Periodens resultat 683 -1 621 8429
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 694 -1616 8 468
Innehav utan bestammande inflytande -1 5 -39
Resultat per aktie fére utspadning, kronor 2,50 -5,83 30,54
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 2,50 -5,83 30,51
Genomsnittligt antal utestaende aktier fére utspadning 277 318 298 277 183 276 277 264 289
Genomsnittligt antal utestédende aktier efter utspadning 277 568 302 277 520 045 277 578 260

Forindring i verkligt virde av finansiella tillgingar uppgick under det forsta kvartalet till 866 (-1.580) Mkr, varav 977 (-1.291)
Mkr avsag noterade innehav och -111 (-289) Mkr avsag onoterade finansiella tillgangar, se Not 3 for detaljer.

I Ovriga rorelsekostnader ingar ett negativt resultat om 58 Mkr fran avyttringar av Metros verksamheter i Hongkong och
Kanada.

RESULTAT PER SEGMENT (MKR)

2014 2013
jan-mars jan-mars
Investe- Investe-
Operativa ringsverk- Operativa ringsverk-
dotterbolag samheten Summa dotterbolag samheten Summa
Foérandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 866 866 -1580 -1 580
Omsattning 334 334 369 1 370
Kostnad for sélda varor och tjanster -193 -193 -222 -222
Foérsalinings- och administrationskostnader -214 -52 -266 -168 -37 -205
Resultat fran andelar i foretag redovisade enligt kapita-
landelsmetoden 2 2 3 3
Ovriga intakter och kostnader -52 -52 49 2 51
Rorelseresultat -123 814 691 31 -1614 -1 583

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

Resultatforsamringen for operativa dotterbolag jamfort med foregaende ar forklararas frimst av ovan nimnda negativa
resultat om 58 Mkr fran forsiljning av verksamheter inom Metro, en positiv engangseffekt forsta kvartalet 2013 om 44 Mkr
redovisad bland 6vriga rorelseintikter, samt 6kade kostnader for expansion inom nystartade verksamheter.
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@ Kv 1 - 2014
INFORMATION OM FINANSIELL STALLNING (MKR)
2014 2013 2013
Not 31 mars 31 mars 31 dec
TILLGANGAR
Anldggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 740 914 805
Materiella anlaggningstillgangar 320 274 343
Finansiella tilgangar varderade till verkligt varde via resultatréakningen 3 62 835 58773 61575
Ovriga anlaggningstillgangar 144 97 113
Summa anliggningstillgdngar 64 039 60 058 62 836
Ovriga omsattningstillgéngar 595 618 599
Kortfristiga placeringar 2675 13 3502
Likvida medel 521 414 465
SUMMA TILLGANGAR 67 830 61103 67 402
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktie&gare 65 929 56 893 65 276
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestammnade inflytande 35 90 43
Rantebarande skulder, langfristiga 12583 1215 1231
Rantebarande skulder, kortfristiga 4 2004 20
Icke réntebarande skulder 609 901 832
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 67 830 61103 67 402
NYCKELTAL
Skuldsattningsgrad 0,02 0,06 0,02
Soliditet 97% 93% 97%
Nettokassa/(nettoskuld), inklusive skuld avseende ej utbetalda investe- 1841 -2763 2 435

ringar
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INFORMATION OM KASSAFLODEN (MKR)

2014 2013 2013
Not jan-mars jan-mars jan-dec
Kassaflode fran den Iopande verksamheten -97 33 -121
Investering i aktier och &vriga vardepapper, inklusive dotterbolag -658 -54 -2 088
Forsélining av aktier och &vriga vardepapper, inklusive dotterbolag -5 63 3894
Erhallen utdelning - - 5828
Ovrigt -5 -10 -107
Kassaflode fran investeringsverksamheten -668 -1 7527
Forandring av rantebéarande lan 4 -44 -2 011
Erlagd utdelning till moderbolagets aktieagare - - -1803
Ovrigt -10 -15 -79
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -6 -59 -3 893
PERIODENS KASSAFLODE -1 -27 3513
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens bdrjan 3967 454 454
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens slut 3196 427 3967
TILLAGGSINFORMATION KASSAFLODESANALYS
Investeringar i finansiella tilgangar varderade till verkligt varde 3 -469 -362 -2 288
Investeringar under perioden som ej betalats ut 25 308 200
Utbetalt under perioden avseende tidigare perioders investeringar -214 - -
Investeringar i aktier och dvriga vardepapper, inklusive dotterbolag -658 -54 -2 088
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Koncernens noter (mkr)

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Vid upprittande av koncernredovisningen tillimpas International Financial Reporting Standards (IFRS) sidana de antagits av
EU. Denna delarsredogorelse har upprittats i enlighet med NasdaqOMXs Vigledning for upprittande av delarsredogorelse
fran den 1 januari 2014. Kinnevik kommer framéver att redovisa enligt Arsredovisningslagen och IAS 34 Delirsrapportering
for perioden januari - juni samt for helaret.

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

Fran och med det forsta kvartalet 2014 har Kinnevik dndrat uppstillningsform for resultatrikningen. Den 4ndrade upp-
stallningsformen foljer av en genomgang dir den dndrade uppstillningsformen bedéms ge en mer relevant information om
Kinneviks finansiella utveckling. Jimforelsetal har omriknats.

Kinnevikkoncernens redovisning delas upp i tva redovisningssegmenten - vilka 6verensstimmer med hur Kinneviks led-
ning foljer upp och styr verksamheten - frin och med 2014:

® Rorelsedrivande dotterbolag — samtliga koncernens rorelsedrivande dotterbolag.

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

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

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

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

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

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

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

NOT 3 FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN

Kinneviks onoterade innehav virderas med utgangspunkt fran IFRS 13 och “International Private Equity and Venture Capital
Valuation Guidelines”, varvid en samlad bedémning gors for att faststilla vilken virderingsmetod som ir lamplig for respek-
tive innehav. I forsta hand beaktas om det nyligen skett transaktioner pa armlingds avstand i bolaget. Vid nyemissioner tas
hinsyn till ifall de nyemitterade aktierna har bittre preferens till bolagens tillgangar 4n tidigare utgivna aktier vid likvidation
eller forsiljning. I de fall inga eller fa transaktioner nyligen skett gors en virdering genom att applicera relevanta multiplar pa
bolagets historiska och prognostiserade nyckeltal som till exempel forsiljning, resultat, eget kapital eller virdering baserad pa
framtida kassafloden. Vid en virdering baserad pa multiplar beaktas eventuella justeringar till foljd av till exempel skillnad i
storlek, historik eller geografisk marknad mellan aktuellt bolag och en grupp av jamforbara bolag.

Arbetet med att virdera Kinneviks onoterade innehav till verkligt virde utfors av ekonomiavdelningen och baseras pa
finansiell information rapporterad fran respektive innehav. Korrektheten i erhallen finansiell information sikerstills genom
lopande kontakter med ledningen for respektive innehav, manadsvisa genomgangar av bokslut samt internrevisioner utférda
av revisorer anlitade av Kinnevik. Innan beslut fattas om vilken virderingsmetod som skall tillimpas for respektive innehav,
samt vilka bolag som 4r mest limpade att jaimfora innehavet med, inhdmtar ekonomiavdelningen information och synpunkter
fran investeringsteamet samt externa informationskallor. Periodvis inhimtas dven information och synpunkter pa tillimpade
metoder och grupp av jaimforbara bolag fran pa marknaden vilrenommerade virderingsfirmor. Resultatet av utférd virdering
diskuteras forst med verkstillande direktoren och ordféranden i Revisionsutskottet varefter ett utkast sinds till samtliga leda-
moter i Revisionsutskottet som varje kvartal analyserar och diskuterar utfallet innan det godkidnns vid ett mote dir bolagets
externa revisorer nirvarar.

Nedan ir en sammanstillning av virderingsmetoder for onoterade innehav som tillimpats per 31 mars 2014:
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Bolag Vérderingsmetod Vérderingsantaganden
Zalando Vardering baserad pa forséljningsmultiplar jamfort med en grupp jamforbara 12 méanaders historisk forsalning
bolag. | jamfoérelsegruppen ingar bland annat Amazon, Asos, CDON och Yoox. har multiplicerats med forsalj-
ningsmultipel 1,9. Hela bolaget
Jamforelsegruppens genomsnittliga forsaljningsmultipel har justerats ned pa varderas till 3,9 miljarder euro.

grund av Zalandos lagre Ibnsamhet.

Vardet i externa transaktioner som skett i bolagets aktie under det andra halvaret
2013 (forsalining av befintliga aktier samt riktad nyemission) har beaktats vid upp-
rattande av varderingen.

Avito Vardering baserad pa forséljiningsmultiplar jamfért med en grupp jamférbara 12 manaders historisk forsalining
bolag. | jamforelsegrupperna ingér bland annat Rightmove, 58.com och Trade Me har multiplicerats med forsalj-
Group. ningsmultipel 12,0. Hela bolaget

vérderas till 6,9 miljarder kronor.

Quikr Varde enligt senaste transaktion. 240 MUSD for hela bolaget.
Bigfoot I, Bigfoot Vardering baserad pa forséljiningsmultiplar jamfért med en grupp jamférbara Férsaliningsmultiplar 12 manaders
I, BigCommerce, bolag. | jamforelsegrupperna ingér bland andra: historisk forsalining:
Home?24, Wimdu - Bigfoot I: 1,3-1,9
och Westwing - for Bigfoot |, Bigfoot Il och BigCommerce: Amazon, Asos, CDON och Yoox; - Bigfoot II: 1,4-1,6

- for Home24: Amazon, CDON, Wiliams-Sonoma och Bed, Bath & Beyond; - BigCommerce: 1,2-1,3

- for Wimdu: HomeAway, Priceline, Expedia och Tripadvisor; och - Home24: 1,1

- for Westwing: Groupon, Vipshop och Zulily. - Wimdu: 2,8

- Westwing: 1,3

Jamforelsegruppens genomsnittliga forséljningsmultipel har justerats ned for
faktorer sa som lagre I6nsamhet och omogen e-handelsmarknad.

| holdingbolagen Bigfoot |, Bigfoot Il och BigCommerce har de underliggande
verksamheterna (Dafiti, Lamoda med flera) varderats var for sig.

Varderingen beaktar aven de dgda aktiernas preferens vid likvidation eller forsélj-
ning av hela bolaget.

Rocket Internet Portfoljpolagen har varderats enligt ovan, kassa och Ovriga tillgéngar varderade E/T
enligt Rockets rakenskaper.

Bayport Varde enligt senaste transaktion. 431 MUSD f6r hela bolaget.
Milvik/Bima Varde enligt senaste transaktion. 40 MUSD for hela bolaget.
Ovriga portfélibolag Bed®dmda verkliga varden éverensstammer med anskaffningsvérde. E/T

For de bolag i tabellen ovan som virderas baserat pa forsaljningsmultiplar (dvs. Zalando och Avito samt direkta och indirekta
andelar i Bigfoot I, Bigfoot II, Home24, BigCommerce, Westwing and Wimdu) hade en 6kning av multipeln med 10% medfort
en virdering som ir totalt 1.608 Mkr hogre. P4 samma sitt hade en motsvarande minskning av multipeln medfért en virdering
som ir totalt 1.637 Mkr ligre.

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

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

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

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

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

2014 2013
1 jan- 1 jan- 2013
31 mars 31 mars Helar
Millicom 700 -1608 2932
Tele2 1003 -501 -6 003
Kommunikation 1703 -2109 -3071
Zalando 7 -203 2 626
Avito -109 127 1273
Bigfoot | med portféljbolag " 1 -48 56
Bigfoot Il ! -24 -1562 -442
BigCommerce med portfdlipolag " 24 -9 -60
Home 24 15 -24 -75
Westwing " 2 -5 44
wimdu " - -11 10
Rocket Internet med dvriga portféljbolag -24 -2 147
CDON Group -202 -48 -7
Konga - 22 22
Ovrigt -15 3 -
E-handel & Marknadsplatser -325 -350 3594
MTG -420 455 1456
Ovrigt 7 -15 -14
Underhalining -413 440 1442
Bayport 1 25 251
Milvik/Bima 4 - -3
Seamless -68 25 127
Transcom 4 127 276
BillerudKorsnas - 88 552
Black Earth Farming -39 171 -119
Ovrigt -1 3 3
Finansiella tjanster & Ovrigt -99 439 1087
Totalt 866 -1 580 3052
- varav som handlas pa en 977 -1291 -786

aktiv marknad, niva 1

- varav som varderas med hjalp av -1 -289 3838

varderingsteknik, niva 3

1) Avser Kinneviks direktédgda andelar.
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BOKFORT VARDE AV FINANSIELLA TILLGANGAR
31 mars 2014
noterade innehav
2014 2013 2013
A-aktier B-aktier 31 mars 31 mars 31 dec
Millicom 37 835 438 - 24 915 19 674 24 215
Tele2 18 430 192 117 065 945 10 867 15 365 9O 864
Kommunikation 35782 35039 34079
Zalando 12143 6 076 12136
Avito 2186 1050 2196
Quikr 254 - -
Bigfoot | med portféljpolag " 1567 1431 1535
Bigfoot Il ! 411 726 435
BigCommerce med portfélibolag ! 566 415 544
Home 24 694 730 679
Westwing " 219 152 217
Wimdu " 358 334 358
Rocket Internet med &vriga portfoljbolag 1608 3 308 1632
CDON Group 24 959 410 - 584 616 786
Konga 156 63 156
Ovrigt 81 81 97
E-handel & Marknadsplatser 20 827 14 982 20771
MTG 4 461 691 9 042165 4078 3497 4 498
Ovrigt 96 148 164
Underhalining 4174 3645 4 662
Bayport 860 611 836
Milvik/Bima 114 49 46
Seamless 3898 371 - 124 90 192
Transcom 247164 416 163 806 834 510 358 505
BillerudKorsnéas - - - 3250 -
Black Earth Farming 51811828 - 298 627 337
Ovrigt 146 122 147
Finansiella tjanster & Ovrigt 2 052 5107 2 063
Totalt 62 835 58 773 61 575
- varav som handlas pa en aktiv
marknad, niva 1 41375 43 477 40 397
- varav som varderas med hjalp

av varderingsteknik, niva 3 21460 15 296 21178

1) Avser Kinneviks direktagda andelar.
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2014 2013
1 jan- 1 jan- 2013
31 mars 31 mars Helér
Zalando - - 855
Avito o8 - -
Quikr 254 - -
Bigfoot | med portféljbolag 32 - -
Bigfoot Il - 170 169
BigCommerce med portfoljbolag -2 138 317
Westwing - 24 38
Rocket Internet med &vriga portfoljbolag - - 576
CDON Group - - 129
Konga - 20 114
Ovrigt - 1 20
E-handel & Marknadsplatser 382 353 2218
Ovrigt - - 10
Underhallning - - 10
Bayport 23 - 35
Milvik/Bima 64 3 3
Ovrigt - 6 22
Finansiella tjénster & Ovrigt 87 9 60
Summa investeringar 469 362 2 288
- varav som handlas pa en aktiv marknad, niva 1 - - 129
- varav som varderas med hjélp av varderingsteknik, niva 3 469 362 2159
FORANDRINGAR FINANSIELLA TILLGANGAR I NIVA 3
2014 2013
1 jan— 1 jan— 2013
31 mars 31 mars Helér
Ingaende balans 21178 15185 15185
Investeringar 469 362 2159
Omklassificering - 49 49
Foérandring i verkligt varde -1 -289 3838
Férséljningar -78 -7 -68
Valutakursdifferenser och dvrigt 2 -4 15
Utgdende balans 21 460 15 296 21178
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NOT 4 RANTEBARANDE TILLGANGAR OCH SKULDER

Kinneviks totala rintebirande tillgingar uppgick till 3.219 Mkr per den 31 mars 2014. De kortfristiga placeringarna om 2.675
Mkr utgjordes till 6vervigande del av placeringar i svenska rintefonder av hog kreditkvalitet utan krav pa bindningstider. Kin-
neviks totala rintebiarande skulder uppgick till 1.257 Mkr och saledes hade Kinnevik per den 31 mars 2014 en rintebirande
nettokassa pa 1.962 Mkr (2.727 Mkr per 31 december 2013).

Kinneviks totala kreditramar (inklusive obligationsemissioner) uppgick till 7.171 Mkr per den 31 mars 2014, varav 5.800
Mkr hirrorde fran en revolverande kreditfacilitet och 1.200 Mkr fran en obligationsemission. Av de totala kreditramarna var
1.240 Mkr utnyttjade.

Koncernens tillgangliga likvida medel, inklusive kortfristiga placeringar och tillgingliga kreditloften, uppgick per 31 mars
2014 till 9.128 Mkr (9.897 Mkr).

2014 2013 2013
31 mars 31 mars 31 dec

Réntebarande langfristiga tillgangar
Ovriga réantebarande tillgadngar 23 8 all
23 8 11

Réntebarande kortfristiga tillgangar
Kortfristiga placeringar 2 675 13 3502
Likvida medel 521 414 465
3196 427 3967
Summa rantebarande tillgdngar 3219 435 3978

Réntebarande langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 28 6] 20
Kapitalmarknadsemissioner 1200 1201 1200
Periodiserade finansieringskostnader -21 -23 -25
Ovriga réntebarande skulder 46 37 36
1253 1215 1231
Réntebérande kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 4 121 20
Kapitalmarknadsemissioner - 794 0
4 2004 20
Summa réntebérande skulder 1257 3219 1251
Netto riantebérande tillgangar/skulder 1962 -2784 2727

Koncernens finansiering 16per med en rintesats om Stibor eller liknande basrinta med en genomsnittlig marginal om 1,8%
(1,8%). Samtliga banklan har hogst tre manaders rintebindning medan kapitalmarknadsfinansieringen kan variera mellan 1-12
manader for emissioner under bolagets program for foretagscertifikat och 5 ar fast rinta for obligationen (vid emissionstillfal-
let).

Per den 31 mars 2014 uppgick genomsnittlig aterstiende 16ptid for de totala kreditfaciliteterna till 2,9 ar (exklusive tva
iannu ej utnyttjade forlingningsoptioner om 1 ar vardera relaterade till Kinneviks 5.800 Mkr kreditfacilitet).

Per den 31 mars 2014 var inga av koncernens utestdende lan sikerstillda.
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KINNEVIKS ARSSTAMMA 2014
Arsstimman kommer att héllas i Stockholm den 12 maj 2014
pa Hotell Rival, Mariatorget 3. Ytterligare information om
hur och nir registrering skall ske finns tillginglig pa bola-
gets webbplats, www.kinnevik.se.

Styrelsen har till arsstimman foreslagit en kontantutdel-
ning om 7,00 (6,50) kronor per aktie.
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FINANSIELLA RAPPORTER

Datum for 2014 ars finansiella rapporter:
18 juli

24 oktober

Delarsrapport januari-juni
Delarsredogorelse januari-september

Stockholm 28 april 2014

Mia Brunell Livfors
Verkstillande direktor och Koncernchef

Denna delarsredogorelse har inte varit foremal for sirskild
granskning av bolagets revisorer.

Investment AB Kinnevik dr ett ledande svenskt investeringsbolag, inriktat pa aktivt och langsiktigt dgande.
Kinnevik investerar buvudsakligen i innovativa tillvdixtbolag som med bjdlp av teknik utvecklar
nya tjicginster med konsumentfokus. De flesta av vdra innebav finns inom sektorerna kommunikation, E-handel,
underbdllning och finansiella tidnster. Kinnevik bar betydande digarandelar i mer dn 50 bolag i mer dn 80 ldnder som
tillsammans sysselscitter 90 000 mdénniskor pad fem kontinenter.

Kinnevik dr en aktiv dgare och utovar sitt inflytande via portféljbolagens styrelser.
Bolaget grundades 1936 av tre svenska familjer, som fortsdtter att utéva ett aktivt dgarskap och uppmuntra
entreprenérsandan i Kinnevik. Kinneviks aktier handlas pa Nasdaq OMX Stockbolms lista
for stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.
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