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Introduktion Substansvérde

Portfolj

FORSTA NIO MANADERNA 2024

VigariniKinneviks nastafas medenstarkfinansiell
position, en portféljmed ett antal h6gpresterande
karninehav och ett flertal spdnnande yngre inve-
steringar med potential att skapa betydande
resultat. Vara karninnehav okade i varde under
kvartalet, tack vare stark tillvaxt och férbattrade
marginaler, medan en fullstandig nedskrivning i
VillageMD i kombination med den svagare dollarn
paverkade vart substansvarde negativt.

Viktig finansiell information

Finansiella rapporter

Substansvarde

37,4 Mdkr

Nettokassa

12,2 Mdkr

Mkr 30 sep 2024 30 jun 2024 31dec 2023 30 sep 2023
Substansvérde 37 403 39 299 48161 50 781
Substansvarde per aktie, kr 132,01 139,77 171,02 180,32
Aktiekurs, kr 82,40 86,85 107,90 109,45
Nettokassa / skuld (+/-) 12170 12 833 7 880 7642
Mkr Q3 2024 Q3 2023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Helar 2023
Periodens resultat -1913 -3 276 -4 417 -2140 -4766
Resultat per aktie, fére utspadning, kr -6,78 -1,63 -15,67 -7,62 -16,96
Resultat per aktie, efter utspadning, kr -6,78 -1,63 -15,67 -7,62 -16,96
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar -1929 -3293 -4 536 -2 551 -5 651
Erhallna utdelningar - - 23 468 936
Lamnade utdelningar - - -6 370 -1 -1
Investeringar 1262 1487 2370 4 541 4904
Forsaljningar -639 -297 -12 921 -1327 -1402

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

Ovrigt

Foérandring av substansvarde Q/Q

-4 8%

Forandring av substansvarde Q/Q
Fore valutakurseffekter

-2,9%

Forandring av substansvarde Y/Y

14+

Forandring av substansvarde Y/Y
Fore valutakurseffekter

11

Totalavkastning (12 manader)

-8%

Arlig Totalavkastning (5 ar)

-3%
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Substansvérde

HANDELSER

Viktiga hdndelser

Vi slutférde det tredje och sista steget i forsaljningen av hela vart innehav
i Tele2 till iliad/NJJ, vilket frigjorde ytterligare 637 Mkr

Videltog i Spring Healths finansieringsrunda, samt genomférda ytterligare
kop av befintliga aktier, och deltog i Airas utékade serie B-runda. Detta i
enlighet med var prioritering att genom proaktiv kapitalallokering paskynda
var portféljkoncentration till vara mest lovande bolag

Var investering i VillageMD skrevs ner till noll, med anledning av hég osé&-
kerhet kring den kontrollerande aktieagaren Walgreens agerande framat.
Vi utvarderar vara alternativ for att bevara s& mycket varde som méjligt av
var kvarvarade investering

Vardet pa var onoterade portfélj skrevs ner med 7 procent under tredje
kvartalet, framst drivet av nedskrivningen av VillageMD och negativa va-
lutaeffekter

Vara karninnehav, Cityblock, Mews, Pleo, Spring Health och TravelPerk,
fortsatte att leverera starka resultat med en genomsnittlig intaktstillvaxt pa
mer &n 60 procent under de senaste tolv manaderna och med betydande
steg mot I6nsamhet

Investeringsverksamhet

Kinnevik

Vi investerade 1262 Mkr under tredje kvartalet, varav 836 Mkr i karninne-
havet Spring Health som en del av en finansieringsrunda p& 100 MUSD
vilken varderar bolaget till 3,3 MdUSD. Hittills under 2024 har vi investerat
totalt 1.5 Mdkr i Spring Health och vara évriga karninnehav Cityblock, Mews,
Pleo och TravelPerk

Viinvesterade 231 Mkr i det nyare portféljbolaget Aira som en del av deras
utdkade serie B runda, tillsammans med vara medinvesterare Temasek
och Altor

Ytterligare 149 Mkr investerades i Oda under tredje kvartalet, vilket uppfyller
investeringsatagandet som gjordes i samband med bolagets sammanslag-
ning med Mathem

Vi slutférde det tredje och sista steget av var avyttring av Tele2 till iliad/
NJJ, vilket frigjorde de sista 637 Mkr av transaktionen pa totalt 13 Mdkr

Delarsrapport - Q3 2024

Portfolj

Finansiell stallning
m  Substansvardet uppgick till 37,4 Mdkr (132 kr per aktie), en minskning med 1,9

Mdkr eller 5 procent under kvartalet och 7,0 Mdkr eller 14 procent jamfért med
tredje kvartalet 2023, justerat for den extra kontantudelningen om 6,4 Mdkr

m  Nettokassan uppgick till 12,2 Mdkr

Viktiga handelser efter kvartalets utgang

Finansiella rapporter

Ovrigt

m Den 23 oktober kommer vi att hélla en kapitalmarknadsdag i Eric Erics-
onhallen och online, en méjlighet att héra mer om Kinneviks strategi och
framtidsutsikter fran flera av véra portféljbolags grundare och vd:ar
Investeringar Forsaljningar
Q3 Q1-Q3 Q3 Q1-Q3
Mkr 2024 2024 Mkr 2024 2024
Aira 231 231 Tele2 637 12 868
Cityblock = 177 Ovrigt 2 58
HungryPanda 43 43 Summa 639 12921
Mews = 419
Pleo - 29 Nettoinvesteringar / (Nettoférsaljningar) 622 (10551)
Spring Health 836 836
Recursion = 103
Oda 149 347
Ovrigt 2 184
Summa 1262 2369



Introduktion

VD-KOMMENTAR

Horne alffingnce

Substansvéarde

Portfolj

Finansiella rapporter

Efter sju ar ar var transformation till en tillvaxtorienterad investerare slutférd. Vi gér in i Kinneviks nasta fas med en stark
finansiell position, en portfélj med ett antal hégpresterande karninnehav och ett flertal spdnnande yngre investeringar med
potential att skapa betydande varden. Under kvartalet fortsatte vi att verkstalla vara strategiska prioriteringar genom att
investera mer kapital i vart karninnehav Spring Health och i vart nyare innehav Aira. Vara karninnehav 6kade i varde under
kvartalet, tack vare stark tillvaxt och férbattrade marginaler, medan en fullstandig nedskrivning i VillageMD i kombination
med den svagare dollarn paverkade vart substansvarde negativt.

Kinneviks finansiella resultat for Q3 2024

Vart substansvarde uppgick till 37,4 Mdkr eller 132 kr per
aktie vid tredje kvartalets slut. Det verkliga vardet av vara
privata innehav minskade under kvartalet med 7 procent,
framst pa grund av en fullstandig nedskrivning av var in-
vestering i VillageMD som speglar en 6kad osakerhet kring
potentiella dtgarder fran bolagets kontrollagare Walgreens.
Den forsvagade dollarn hade ocksé en negativ paverkan om
0,7 Mdkr péa substansvardet i var privata portfélj. Bortsett
fran VillageMD och valutaeffekterna, var de underliggande
varderingarna oférandrade i genomsnitt och véxte med 4
procent i vara karninnehav. Med nettoinvesteringar pa 1,3
Mdkr under kvartalet minskade den privata portféljen i
varde med 0,5 Mdkr till 25,2 Mdkr.

Under kvartalet slutférde vi det tredje och sista steget av
var forsaljning av Tele2 och frigjorde darmed ytterligare
0,6 Mdkr, vilket gjorde att vi avslutade kvartalet med 12,2
Mdkr i nettokassa. Var portfolj fortsatter att visa forbattrad
lénsamhet och forblir vélfinansierad. 84 procent av vara
privata bolag matt i varde &r idag antingen Idnsamma eller
fullt finansierade till Ibnsamhet. Denna finansiella styrka
mojliggor frinet och flexibilitet i var kapitalallokering och
gor det mojligt for oss att vara opportunistiska kring folj-
dinvesteringar och selektivt gbéra nya investeringar inom
véra fokusomraden over flera ar framéver.

Osékra framtidsutsikter for VillageMD

Vi investerade i VillageMD &r 2019 och backade grundar-
nas vision att bygga en primarvardsledd klinisk modell
som skapar hogkvalitativ vard for patienter och starkt
ekonomiskt varde for lakare. Ar 2021 genomférde vi en
partiell exit nar Walgreens férvarvade en majoritetsandel
i foretaget, och séalde aktier fér 3,1 Mdkr, motsvarande
3,2x var totala investering. Efter férsaljningen krympte var
agarandel under 3 procent.

Under 2024 har Walgreens vid ett flertal tillfallen angett
att de utvarderar alternativ for sin investering i VillageMD,
daribland en potentiell avyttring eller omstrukturering.
Med Walgreens som bolagets kontrollerande aktiedgare

och enda langivare, ger vart begransade dgande oss ty-
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varr inget inflytande 6ver denna process. Denna unika
osékerhet har en betydande negativ paverkan pa vart
substansvarde detta kvartal. Vi har vidtagit den drastiska
men konservativa atgarden att skriva ner var underliggande
vardering av bolaget till en niva vid vilken allt varde gar till
att tacka skulden som VillageMD har till sin kontrollerade
aktiedgaxre Walgreens, utan nagot éverskjutande varde till
6vriga aktiedgare. Vi utvarderar vara alternativ for att bevara
sa mycket varde som mdjligt av var kvarvarade investering,
och vi férvantar oss mer tydlighet innan arets slut.

En storre och starkare kdrna

Véra karninnehay, Cityblock, Mews, Pleo, Spring Health
och TravelPerk, har fortsatt att leverera enligt vara for-
vantningar for 2024. Under de senaste 12 ménaderna har
dessa foretag vaxt sin omsattning med i genomsnitt mer
an 60 procent och har fortsatt ta stora steg pa sin vag mot
I6nsamhet. Var férvantan &r att de som grupp ska generera
positiva EBITDA-marginaler under 2025.

Under kvartalet genomférde Spring Health en finansie-
ringsrunda p& 100 MUSD, vilket starker bolagets balansrak-
ning i samband med dess férberedelser att bérsnoteras.
Vi deltog i rundan med en investering pa 35 MUSD och
investerade ytterligare 45 MUSD genom att képa aktier
fran medinvesterare. Investeringen &r annu ett uttryck for
Vvar strategiska prioritering att accelerera koncentrationen
av Kinneviks portfél; till vara kérninnehav. Sedan var forsta
investering i Spring Health i september 2021, har bolaget
konsekvent dvertraffat vara forvantningar pa bade tillvaxt
och Iénsamhetsutveckling, och vaxt sin omsattning med
mer &an 15x. Féretaget férvantas vara kassaflédespositivt
under 2025, med en stor och vaxande total adresserbar
marknad som mojliggér fortsatt snabb tillvaxt.

De fem karninnehaven utgoér vid kvartalets utgang 52
procent av var tillvaxtportfélj, en 6kning fran 30 procent
sedan slutet av 2022. Vi férvantar oss att deras andel av
Var totala portfolj fortsatter att 6ka genom stark relativ
vardeutveckling och omallkering av kapital.

Strategiska steg i vara selected ventures
Vara selected ventures ar foretag som fortfarande &r tidigt

pa sin tillvaxtresa men dar vi férvantar oss att fortsatta
investera kapital de kommande &ren férutsatt att de fort-
satter mota vara forvantningar och milstolpar. De har vuxit
fram ur vara nyare investeringsstrategier inom climate tech
och lakemedelsutveckling, och skiljer sig fran vara mer
linjart vaxande karninnehav. Alla dessa kommer sjalvklart
inte lyckas att na sin potential, men som grupp har vi en
stark overtygelse om deras forméaga att skapa ett antal
nya framgangsrika karninnehav i framtiden.

Under kvartalet investerade vi ytterligare 20 MEUR i Aira
tillsammans med vara medinvesterare Temasek och Altor.
Sedan var forsta investering har Aira byggt ett vertikalt
integrerat och hallbart féretag med 1,200 anstallda, kom-
mersiell verksamhet i Tyskland, Italien och Storbritannien,
forskning och produktutveckling i Sverige och en tillverk-
ningsanlaggning i Polen. Féretaget har fér narvarande en
arlig forsaljningstakt pa 100 MEUR, jamfort med noll fér
bara 12 manader sedan. Den nya finansieringen kommer
mojliggora fortsatt expansion och bredare narvaro i Tysk-
land, Italien och Storbritannien.

| augusti offentliggjorde Recursion sitt férvarv av Exsci-
entia, vilket skapar en tydlig global ledare inom teknik-
stodd lakemedelsutveckling. Fusionen férenar tva ledande
Al-plattformar: en som avkodar storskalig komplex biologi,
och en som med hjélp av precision i den kemiska designen
paskyndar den prekliniska upptécktsfasen for lakemedel.
Genom att kombinera det basta inom biologi och kemi
kan de gora lakemedelsupptacktsprocessen snabbare,
mer kostnadseffektiv och mer tréffséker i att identifiera
sjukdomar.

Framtidsutsikter

Efter nastan sju ars intensiv kapitalomférdelning har Kin-
nevik idag en balanserad portfélj som &r positionerad fér
l&ngsiktig vardetillvaxt. Nasta vecka kommer vi att halla
var kapitalmarknadsdag i Stockholm och online for att
presentera vad som &r nasta steg for Kinnevik. Dar kommer
vi att f& héra frén grundare och vd:ar fér de féretag som
nu utgor ryggraden i det nya Kinnevik. Jag ser fram emot
att traffa manga av er dar.

Ovrigt

@WZ“‘“ GWW

Georgi Ganev
Kinneviks vd
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KINNEVIK I KORTHET

Portféljkomposition per sektor Portféljkomposition per geografi Fem ars genomsnittlig avkastning per sektor (IRR)
Tillvaxtportfélj, andel av varde Tillvaxtportfélj, marknadsnéarvaro Sedan férsta investering fér utvalda sektorer (ljus)
Ovriga Investeringar Ovriga Health & Bio
8% 3%
Climate Tech Norden Software
10% 15%
Health & Bio Platforms & Marketplaces _19% -17%
37% °
Climate Tech N
Platforms & 6%
Marketplaces USA L .
16% 56% Ovriga investeringar
Europa
27% ™T -0%
Hela portféljen - 12%
Software
28%
Omsattningstillvaxt per sektor Tio stérsta portféljbolagen
LTM (mérk) & NTM férvantat (ljus), vardeviktat per Q3'24 Sorterat efter varde
Exkluderar Enveda, Agreena, Aira, Recursion, Solugen och Stegra givet deras tidiga utvecklingsstadie.
Andel av
+80% Mkr Agarandel Verkligt varde tillvaxtportfolj
(]
Spring Health 15% 4908 19%
+60% Pleo 14% 277 10%
TravelPerk 14% 2 410 9%
+40% Cityblock 9% 2368 9%
Betterment 12% 1399 5%
+20% Stegra (H2 Green Steel) 3% 1283 5%
Mews 8% 1064 4%
n.m.
. Instabee 15% 958 4%
Health & Bio Software Platforms & Climate Ovriga Tillvaxt-
Marketplaces Tech investeringar portfolj Recursion 4% 795 3%

Brutto- Omio 6% 722 3%
] Oy Oy Oy Oy
W-ﬁ\;gmal . o4% 64% @ o5% 53% Tio storsta bolagen 18 624 71%
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KINNEVIK I KORTHET

Substansvardets utveckling

Substansvarde

Justerat for évriga nettotiligdngar/-skulder, Mdkr

50,8
482 47,9
457
& 377
na
273
Q323 Q423 Q124 Q224 Q324
M Privat M Publikt M Kassa Utdelning

Genomsnittlig totalavkastning

Ett ar Fem ar

-8% -3%

Not: Den genomsnittliga totalavkastningen inkluderar aterinvesterad utdelning.

Kinnevik
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Portfolj Finansiella rapporter

Investeringsaktivitet

Foérsta nio manaderna 2024, Mdkr

24

-10,6

-12,9

Investeringar Forsaljningar Nettoinvesteringar

Trettio ar

+11%

Tio ar

+1%

Ovrigt
Kapitalstruktur
Mdkr
15,8
12,2
Bruttokassa Bruttoskuld Nettokassa

Kinneviks ambition ar att vara Europas ledande bérsnoterade tillvaxtinves-
terare. Vi stottar de basta digitala bolagen fér en morgondag med oanade
mojligheter och fér att leverera en stark avkastning. Vi forstar komplexa och
snabbt féranderliga konsumentbeteenden och har en stark och expande-
rande portfélj inom healthcare, software, marketplaces och climate tech.
Som en langsiktig investerare &r vi Gvertygade om att investeringar i hallbara
affarsmodeller och team med mangfald kommer att ge stérst avkastning for
aktieagarna. Vi stottar vara bolag i varje skede av deras utvecklingsresa och
investerar i Europa samt USA. Kinnevik grundades 1936 av familjerna Stenbeck,
Klingspor och von Horn. Kinneviks aktier &r noterade pé Nasdaq Stockholms
lista for stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.
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SUBSTANSVARDE /2

Substansvarde
Py

Portfolj

Finansiella rapporter

Ovrigt

Mir investeringsdr  Agarandel  Verkligtudrde Frigier nvestorat avkastning Vorligtuirde Verkligtudrde - verkligtvarde
Cityblock 2020 9% 2368 - 110 2,1x 2 491 2513 -5%
Enveda 2023 10% 405 - 424 1,0x 424 403 -4%
Pelago 2021 14% 495 - 429 1.2x 519 494 -5%
Recursion 2022 4% 795 - 1092 0,7x 943 1032 -16%
Spring Health 2021 15% 4908 - 3289 1,5x 3855 3657 5%
Transcarent 2022 3% 680 - 586 1.2x 705 605 -4%
VillageMD 2019 3% - 310 986 3,2x 1092 3087 -100%
Health & Bio 9 651 3110 7916 1,6x 10 029 1791 -1%
Cedar 2018 7% 707 - 270 2,6x 727 1378 -3%
Mews 2022 8% 1064 - 856 12x 1043 517 2%
Pleo 2018 14% 2717 - 770 3,5x 2921 3293 7%
Sure 2021 9% 507 - 435 12x 530 504 -4%
TravelPerk 2018 14% 2 410 20 936 2,6x 2275 2098 6%
Software 7405 20 3267 2,3x 7 496 7790 -1%
Betterment 2016 12% 1399 - 1135 12x 1462 1391 -4%
HungryPanda 2020 1% 535 - 482 11x 486 466 1%
Instabee 2018 15% 958 - 738 1,3x 958 823 0%
Job&Talent 2021 5% 587 - 1022 0,6x 818 1068 -28%
Oda / Mathem 2018 27% 83 50 3713 0,0x 198 677 -76%
Omio 2018 6% 722 - 607 12x 754 72 -4%
Platforms & Marketplaces 4284 50 7697 0,6x 4 676 5137 -12%

Not:  Kolumnerna "Frigjort kapital” och "Investerat kapital” exkluderar avyttrade investeringar och investeringar som &r helt avskrivna sedan tidpunkten fér den senast jamférbara perioden.

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024
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SUBSTANSVARDE @2

. 2 A Verkligt varde Frigjort Investerat . Verkligt varde Verkligt varde Verkligt varde
Mkr Investeringsar Agarandel Q32024 kapital kapital Avkastning 422024 Q42023 Q/Q féréndring
Agreena 2022 16% 337 - 268 13x 339 332 -1%
Aira 2023 10% 613 - 602 1,0x 355 348 5%
Solugen 2022 2% 507 - 508 1,0x 530 504 -4%
Stegra (H2 Green Steel) 2022 3% 1283 - 1169 1,1x 1282 1232 0%
Climate Tech 2740 - 2547 1,1x 2506 2416 0%
Global Fashion Group 2010 35% 190 - 6 290 0,0x 169 166 12%
Ovriga Onoterade Investeringar 2018-2023 Mixed 1879 275 4 836 0,4x 1943 2 050 -3%
Ovriga Investeringar 2069 275 1126 0,2x 212 2216 -2%
I Summa Tillvaxtportfélj 26149 3455 32552 0,9x 26 819 29 349 7%
varav Onoterade Innehav 25164 3455 25170 1,1x 25 707 28152 -7%
Tele2 = 637 1887 -
Summa Portféljvarde 26149 27 456 41236 -7%
Bruttokassa 15 830 22892 12109
Bruttoskuld -3 660 -3689 -4229
Skuld fér Betald Utdelning - -6 370 -
Nettokassa / (Nettoskuld) 12170 12833 7 880
Ovriga Nettotillgdngar/-skulder -916 -990 -955
Summa Substansvarde 37403 39299 48 161 -5%
Substansvarde per aktie, kronor 132,01 139,77 171,02 -6%
Slutkurs B-aktien, kronor 82,40 86,85 107,90 -5%

Not:  Kolumnerna "Frigjort kapital” och "Investerat kapital” exkluderar avyttrade investeringar och investeringar som &r helt avskrivna sedan tidpunkten fér den senast jamférbara perioden.

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024
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Finansiella rapporter

VIKTIGA NYHETER I PORTFOLJEN UNDER KVARTALET

Spring Health &

Spring Health reste 100 MUSD i en runda ledd av Generation
Investment Management

Vart portféljbolag, Spring Health, reste en ny finansieringsrunda pa 100
MUSD ledd av Generation Investment Management med deltagande
fran befintliga investerare. Finansieringen varderar bolaget till dver 3
MdUSD och méjliggor for Spring Health att fortsatta investera i sina
framsta styrkor — att oka tillgangligheten, skala sin verksamhet och
att leverera annu battre ROI till arbetsgivare.

Kinnevik investerade i Spring Health forsta gangen 2021, som till-
handahaller omfattande vard for anstallda och deras familjer hos
arbetsgivare som Microsoft, Target, J.P. Morgan Chase och Delta
Airlines. Sedan 2021 har féretaget konsekvent évertraffat forvantningar
bade vad galler tillvaxt och I6nsamhet, med en 6kning av intakterna
med mer &n 15x.

2025 férvantas foretaget vara kassaflédespositivt med en stor och
vaxande adresserbar marknad, vilket mojliggor fortsatt snabb tillvaxt
och férberedelser fér en bérsnotering.

April Koh, medgrundare, kommenterar denna milstolpe: "Spring Health
boérjade som ett akademiskt forskningsprojekt som ville bevisa att
teknik kunde hjalpa vardgivare att f& manniskor friskare snabbare.
Var fortsatta tillvaxtplan innebér att fler manniskor far den vard de
behdéver. Jag ar tacksam 6ver det fortsatta stodet fran vara investe-
rare [...] Genom att erbjuda véarldsledande psykisk vard och minska
arbetsgivares totala vardutgifter, tror vi att vi &r pa vag att bygga ett
av varldens mest vardefulla foretag.”

Christian Scherrer, Senior Investment Director pa Kinnevik, kom-
menterar: "Anda sedan vi ledde Spring Healths finansieringsrunda
2021, har foéretaget dvertraffat vara forvantningar pa alla viktiga
parametrar, lanserat flera banbrytande nya produkter och levererat
branschledande kliniska och finansiella resultat till sina kunder. Vi &r
stolta dver att fortsatta stotta April, Adam och Spring Health-teamet
till fullo, nér de satter nya standarder inom psykisk vard, vad géller
tillganglighet, kvalitet, data och automation.”

Delarsrapport - Q3 2024

Las mer om Spring Health >

ra cityblock

Cityblock inledde ett samarbete med Alliance
Health for att erbjuda vard till férmanstagare i
North Carolina

Alliance Health, som ansvarar fér 137 000 Medi-
caid-beréattigade medlemmar i North Carolina, har
ingatt partnerskap med Cityblock. Partnerskapet
kommer att tillhandahalla integrerad medicinsk-
och beteendehalsovard till medlemmar med all-
varliga psykiska sjukdomar och missbruksproblem.

Las mer om Cityblock >

MEWS

Mews tog in 100 MUSD i skuldfinansiering fran
Vista Credit Partners

Den nya finansieringen kommer att paskynda Mews
tillvaxt och starka bolagets M&A-program for att
ytterligare befasta sin position som marknadsleda-
re. Féretaget har hittills forvarvat nio hospitality-fo-
retag, vilket ar en strategi de kommer att fortsatta
med for att ytterligare accelerera hotelloranschens
tekniska utveckling.

Las mer om Mews >

Ovrigt

*s? RECURSION

Recursion forvarvade Exscientia for att skapa
en tydlig global ledare inom teknikstodd lake-
medelsutveckling med end-to-end-funktioner

Recursion har ingatt ett avtal om att férvarva Ex-
scientia fér 688 MUSD i en ren aktieaffar. Forvar-
vet kommer att fobattra Recursions pipeline inom
lakemedelsutveckling, och mojlliggéra fér dem att
leverera battre behandlingar till patienter, snabb-
are och till en lagre kostnad. Detta for att stéarka
Recursions position som marknadsledare.

Las mer om Recursion >

r 0

AIRA

- J

Airameddelade en utékning av sin serie B-runda
pa 63 MEUR fran befintliga investerare

Den nya rundan kompletterar den utékade, éver-
tecknade serie B-rundan pa 145 MEUR som med-
delades i januari 2024. Varmepumpsforetaget Aira
kommer att ytterligare paskynda elektrifieringen
av europeisk bostadsuppvarmning, vilket hjalper
hushall att sénka sina energikostnader, minska
koldioxidutslapp och minska beroendet avimport
av fossila branslen.

Las mer om Aira >


https://www.kinnevik.com/media/press-releases/2024/kinnevik-agrees-to-sell-its-entire-shareholding-in-tele2-to-an-investment-vehicle-jointly-controlled-by-iliad-and-njj/
https://www.kinnevik.com/companies/aira/
https://www.kinnevik.com/companies/recursion/

Introduktion

Substansvérde

Portfolj
P

Finansiella rapporter

CORE GROWTH COMPANIES

Verkligt varde
Investerat kapital

13,5 Mdkr (52% av tillvaxtportféljen)
7,0 Mdkr

Véra core growth-bolag utgdr nu mer an héalften av vart portfélj-
varde. Detta ar i enlighet med plan och drivet av en kombination
av relativ vardeutveckling och omallokering av kapital

Till hemsida >

Molnbaserad hospitality management-plattform
som mojliggor for hotellagare att 6ka bade effektivitet
och intékter samtidigt som de erbjuder férstklassiga
gastupplevelser

MEWS

Verkligt varde 11 Mdkr
Kinneviks ande 8%
Investeringsar 2022
Sektor Software
Avkastning 1,2x

Handelser under kvartalet

= Tog in 100 MUSD i skuldfinansiering fran Vista Credit
Partners for att investeras i sitt produktsortiment och
global expansion

m Utvalda av Marston'’s for att hantera en portfolj av éver
90 hotell, vilket ytterligare starker Mews ledande mark-
nadsposition

Matthijs Welle, vd
Richard Valtr, grundare

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

Vad de gor

Marknaden fér mjukvara och betalningar inom hotell-
branschen ar stor, éver 20 miljarder dollar, och férvantas
véxa tvasiffrigt sett till genomsnittlig arlig tillvaxttakt fram till
2030. Denna tillvaxt stods framst av tva trender: Gvergangen
fran lokal till molnbaserad programvara, samt fortsatt brist
pa arbetskraft och hég omséattning bland hotellpersonal.

Mews &r skapat av hotellagare for hotellagare, med en vilja
att forandra en hel bransch genom att férbéattra hotellverk-
samhet med teknik. Via sin plattform erbjuder Mews ett tatt
integrerat ekosystem av tjanster som spar hotellpersona-
lens tid i den dagliga verksamheten, hjalper hotell att 6ka
intakterna genom en anvandarcentrerad bokningsmotor
och tillhandahaller problemfria betalningshanteringstjanster
genom Mews Payments. Mews ar den mest uppkopplade
marknadsplatsen inom hotellbranschen, med 6ver 1 000
integrationer.

Sedan var forsta investering har Mews expanderat fram-
gangsrikt, med en majoriteten av sin forsaljning fran kunder
i mellansegmentet. Som ett resultat av detta har Mews
uppnatt en betydande marknadspenetration (mer &n 20
procent i sina karngeografier) p& en historiskt fragmen-
terad marknad.

Mews leds av grundaren Richard Valtr och vd Matthijs
Welle. Tillsammans bildar de ett férstklassigt och mycket
kompletterande team, dér Richards vision driver produktut-
vecklingen och Matt fokuserar p4 ett felfritt genomférande
for att bygga en uthallig organisation.

Varfor Kinnevik investerat

Vi ser Mews som ett perfekt exempel pa ett framgangsrikt
vertikalt mjukvaruféretag, med potential att bli en “one-
stop-shop” for hotellbranschens alla affarsbehov — vilket
resulterar i hdg kundlojalitet och méjliggér dkade intékter.

Mews verksamhetskritiska roll som samlar operativsystem
for hotell, resulterar i mycket lagt kundbortfall. Dessutom
tror vi att Mews, i takt med att de utvecklar sitt produk-
terbjudande, har stora méjligheter att bygga ett unikt eko-
system av tjanster, vilket 6ver tid kommer att 6ka deras
adresserbara marknad. Ett tydligt exempel pa detta ar
bolagets lansering av multianlaggningskapacitet.

Framférallt &r vi 6vertygade om teamets vision om att
forflytta branschen fran traditionella, icke representati-
va matetal s& som belaggningsgrad eller intakt per rum
(Rev-PAR), fér att i stallet skapa ett nytt tankesétt kring
hur bade plats och tid anvands pa basta satt inom ho-
tellverksamheter.

Ovrigt

Intéktstillvaxt 2023

Nettomsattning pa arsbasis, i slutet 2023 (USD)

Betalningsvolymer 2023 (USD)

Arliga incheckningar pa hotell éver hela virlden


https://www.mews.com/en
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Verkligt varde
Investerat kapital

13,5 Mdkr (52% av tillvaxtportféljen)
7,0 Mdkr

Véra core growth-bolag utgdr nu mer an hélften av vart portfélj-
varde. Detta ar i enlighet med plan och drivet av en kombination
av relativ vardeutveckling och omallokering av kapital

Till hemsida >

Satter psykisk halsai centrum och erbjuder arbets-
givare den mest kompletta och diversifierade varden
for deras anstéallda med familjer

Spring Health &

Verkigt varde 4,9 Mdkr
Kinneviks andel 15%
Investeringsar 2021

Sektor Health & Bio
Avkastning 1,5x

Handelser under kvartalet

m Sténgde en finansieringsrunda pa 100 miljoner USD,
ledd av Generation Investment Management till en
vardering pa 3,3 MdUSD

= Introducerade den forsta ROI-garantin inom mental
halsa, ett 16fte om att en investering i Spring Healths
tjanster ar ekonomiskt sund for alla organisationer

April Koh, medgrundare & vd
Dr. Adam Chekroud, medgrundare & president

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

Vad de gor

Spring Health samarbetar med arbetsgivare, halsoplaner
och vérdgivare for att erbjuda sin Precision Mental Healt-
hcare-plattform som en férman for anstallda och deras
anhoriga. Spring Health debiterar dessa partners for tillgéng
till plattformen och fér leverans av vissa typer av vard.

Precision Mental Healthcare, Spring Healths plattform, ar
den enda l&sningen for formanstagare och deras anhoriga
att fa vard for sin psykiska halsa oavsett svarighetsgrad.
Plattformen kombinerar Al, maskininlarning och egenut-
vecklade kliniska funktioner for att bedéma och matcha
medlemmar till en personlig vardplan, oavsett om det &r
sjalvstyrt digitalt stdd, coachning, terapi eller medicine-
ring, som tacker tillstdnd som angest, depression och
atstorningar.

Foretaget har ocksa lanserat sarskilda tjanster och pro-
gram foér ungdomar och personer med neuropsykiatrisk
funktionsnedsattning. Alla tilldelas en Care Navigator som
hjalper till att vagleda dem genom behandlingen. Detta
tillvagagangssatt gor att man slipper gissa sig till vad som
ar bast, samtidigt som patienterna far hjalp snabbare.

Spring Healths kliniska resultat har varit éverlagset bast
jamfort med motsvarande alternativ, och féretaget har
rapporterat en forbattring i fall av &ngest och depression
pa 68 procent och &ven att 70 procent uppnar tillforlitliga
férbattringar pa farre antal sessioner.

Idag har mer &n 450 arbetsgivare med direktavtal och 27
000 grupper med indirekt avtal tillgang till Spring Health.
Foretag som Microsoft, Target, J.P. Morgan Chase och Delta
Airlines arbetar idag med Spring Health for att forbattra
sina anstélldas mentala halsa.

Varfor Kinnevik investerat

Med den snabba 6kningen av fall av mental ohalsa (idag
lider mer an en av fem amerikaner av mental ohalsa) har
behovet av snabb tillgang till hdgkvalitativa tjanster inom
beteendehalsa aldrig varit stérre. Men med en brist pa
vardgivare och vaxande vantetider for patienter blir detta
svarare att uppnd, vilket resulterar i en marknad som é&r
mogen for forandring.

Sedan dag ett har vi varit mycket imponerade av Spring
Healths tekniska vardplattform som levererar personlig vard
och dess fortsatta investering i klinisk och teknologisk inn-
ovation. Detta ger inte bara en battre anvandarupplevelse
(vilket bevisats av starka omdémen frdn medlemmar) och
aterhamtningsgrad, utan férbattrar ocksa vardgivarnas
upplevelse. Sedan var investering i slutet av 2021 har Spring
Health 6kat sin omsattning med 6ver 15x.

P& Kinnevik tror vi att marknadsledande uplevelser fér bade
vardgivare och patienter ar ett avgérande element for att
bygga ett transformativt vardféretag. Under ledning av
sina grundare, April Koh och Dr Adam Chekroud, &r Spring
Healths resultat hittills exceptionella. Kunder bevittnar
meningsfull avkastning pa sina investeringar, medlem-
marnas halsa forbattras i rekordfart, och féretaget visar
fenomenal tillvéxt.

Ovrigt

Omséttning
Spring Health har 6kat sin omséttning med
over 156x sedan Kinneviks férsta investering

Avkastning pa investeringar i halsoplaner
En studie som certifierats av Validation
Institute visade att fér varje 100 USD som
investerats i Spring Health sparade kunderna
2,20 USD i sjukvérdsférséakringskostnader

Minskad franvaro fran arbetet

En studie som certifierats av Validation
Institute visade att individer som tédcks

av Spring Healths tjanster som led av
depression eller dystymi minskade sin
frénvaro frén arbetet med 12% jamfért med en
kontrollgrupp


https://www.springhealth.com
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Verkligt varde
Investerat kapital

13,5 Mdkr (52% av tillvaxtportféljen)
7,0 Mdkr

Véra core growth-bolag utgdr nu mer an héalften av vart portfélj-
varde. Detta ar i enlighet med plan och drivet av en kombination
av relativ vardeutveckling och omallokering av kapital

P\EO

Plattform som férenklar utgiftshantering genom
att erbjuda en kombination av smarta foretagskort
och mjukvara

Verkligt varde 2,7 Mdkr
Kinneviks andel 14%
Investeringsar 2018
Sektor Software
Avkastning 3,5x

Handelser under kvartalet

m  Utsags tillen av CNBC:s "World's Top 250 FinTech Com-
panies” for sina innovativa finansiella I6sningar

m Lanserade Beyond Finance Awards, som hyllar framsta-
ende prestationer bland féretag och yrkesverksamma
inom Pleo-sfaren

Niccolo Perra, medgrundare
Jeppe Rindom, medgrundare & vd

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

Vad de gor

Utlaggshantering har historiskt kravt mycket manuell hand-
palaggning. Anstallda har anvant féretagskort och sparat
papperskvitton, vilket har kravt manuella godkédnnanden
dar administrationsteam har behévt matcha pappers-
kvitton mot kortutgifter. Ett omodernt system i behov av
nya I6sningar, dar Pleo utvecklat en produkt som férenklar
processen markant.

Genom en integrerad l6sning med fysiska och virtuella kort
i kombination med intuitiv programvara, automatiserar
Pleo uppfoljning och kategorisering av utgifter, och kan
darmed erbjuda vardefulla realtidsinsikter for sina kunder
och deras anstéllda.

Pleo tjanar pengar pa tva satt, genom en SaaS-avgift
och lépande transaktionsavgifter for utlagg genomférda
i plattformen - dubbla intéaktsstrommar som ger héga
bruttomarginaler. Vi évertygade om att Pleo kommer att
fortsatta att starka sin position som kategoriledare och ¢ka
sin kundnéjdhet genom att expandera till andra anvénd-
ningsomraden och kundsegment inom utléggshantering.
Expansionsméjligheterna innefattar exempelvis hantering
av mer aterkommande kostnader, I6neutbetalningar samt
leverantérsskulder och kundfordringar.

Varfor Kinnevik investerat

Var forsta investering i Pleo 2018 grundades framst i deras
starka och erfarna grundarteam, deras skalbara affars-
modell som inte kréver stora investeringar i infrastruktur,
samt bolagets starka drivkraft att férandra en historiskt
underutvecklad tjanstekategori.

Vi har sedan dess fortsatt att imponeras av Pleos skal-
barhet. Deras produktledda tillvaxtstrategi mojliggor ett
tydligt och enkelt satt att nd ut i marknaden och gor det
aven enkelt for kunderna att ansluta sig och skala upp sin
anvandning. Detta 6kar den genomsnittliga intakten per
kund i takt med att kundens behov utvecklas.

Pleos affarsmodell ger en attraktiv férutsagbarhet, byggd
pa en hog andel dterkommande intakter och ytterligare
uppsida fran transaktionsintakter. Dartill har Pleo en hog
bibehallen nettointakt eftersom kunderna okar sin anvand-
ning och kontraktsstorlek éver tid.

Pleos produkt- och marknadsstrategi i kombination med
en stor, adresserbar marknad pa tiotusentals miljarder
euro, gor att vi ser en betydande potential for ytterligare
expansion genom hela vardekedjan for utgiftshantering.

Ovrigt

lf\rliga aterkommande intakter 2023 (EUR)

Antal kunder

lf\terbetalningstid for kundanskaffnings-
kostnad


https://www.pleo.io
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Verkligt varde
Investerat kapital

13,5 Mdkr (52% av tillvaxtportféljen)
7,0 Mdkr

Véra core growth-bolag utgdr nu mer an hélften av vart portfélj-
varde. Detta ar i enlighet med plan och drivet av en kombination

av relativ vardeutveckling och omallokering av kapital

Till hemsida >

Ledande plattform fér bokning av affarsresor,
som erbjuder resenérer storre frihet och arbets-
givare 6kad kontroll

@ TravelPerk

Verkligt varde 2,4 Mdkr
Kinneviks andel 14%
Medgrundare & vd Avi Meir
Investeringsar 2018
Sektor Software
Avkastning 2,6x

Handelser under kvartalet

m  Partnerskap med SilverRail for att mojliggéra Amtrak
rail for Travelperks kunder, efter férvarvet av Amtrav
i juni 2024

Vad de gor

TravelPerk erbjuder en "one-stop-shop”-16sning for af-
farsresor som skapar vérde for resenérer och foretag.
For resenéarer skapr I6sningen en forstklasssig upple-
velse tack vare i) dess ledande tekniska plattform med
vérldens stérsta utbud av resealternativ, inte bara ett
smalt urval av utvalda leverantérer; i) dess dverlagsna,
dygnet runt éppna och Al-drivna kundsupport, och iii)
dess formaga att undvika utlagg och besvarliga aterbe-
talningsprocesser.

For ekonomichefen erbjuder TravelPerk en transparent
I6sning som méjliggdr kostnadskontroll (efterlevnad av
resepolicy, atervinning av moms, etc.) och efterlevnad
(utslappsrapportering, omsorgsplikt, etc.). Det &r darfor
inte férvanande att éver 65 procent av TravelPerks nya
kunder tidigare inte hade en 16sning — vilket visar att
foretaget ar valpositionerat for att dra nytta av paga-
ende skiften.

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

TravelPerk leds av grundare och vd Avi Meir. Avis led-
arskap har satt tonen fér en stark féretagskultur, som
utgor foretagets hemliga ingrediens.

Varfor Kinnevik investerat

Corporate Travel-industrin &r en enorm marknad (fér
narvarande varderat till sver 11 biljoner USD) i férandring.
For ekonomichefer ar bristen pa transparens och kontroll
over vad som ofta &r den nast storsta kontrollerbara kost-
naden (efter I6ner) oacceptabel. For féretagsresenarer
leder foraldrad teknik kombinerad med icke-responsiv
kundservice och komplicerade ersattningsprocesser
till onédig frustration.

Vi ser foretagsresemarknaden som attraktiv pa grund av
dess enorma storlek, de uppenbara bristerna i befintliga
produktstandarder och slutligen den sjalvbetjaningsdy-
namik som later anstallda sjalva ta produkten i bruk och
anpassa den utan behov av omfattande support. Detta
leder i sin tur till s kallad hypergrowth.

Ur ett investeringsperspektiv erbjuder féretagsresor
avsevart battre marknadseffektivitet an fritidsresor. F6-
retag férvarvas en gang och ser en hég andel av anstall-
das anvandning inom det slutna ekosystemet, snarare
an att forlita sig pa Google och aterférvarvskostnader.
TravelPerk &r ett perfekt exempel pa hur konsumentlika
I6sningar uppskattas dven av foretag, sa kallad "Consu-
merization of Enterprise.”

Omsattningstillvaxt 2023

Forbattrad bruttovinst 2023

Kl cityblock

Till hemsida >

Tillhandahaller tech-driven, virdebaserad vard
till manniskor med komplexa vardbehov i utsatta
omraden

Verkligt varde 2,4 Mdkr
Kinneviks andel 9%
Medgrundare & vd Toyin Ajayi, MD
Investeringsar 2020

Sektor Health & Bio
Avkastning 2,1x

Handelser under kvartalet

m  Samarbete med Alliance Healthcare for att erbjuda
halsotjanster till 53 000 invanare i North Carolina

Vad de gor

Cityblock samarbetar med amerikanska sjukforsakrings-
bolag i vardebaserade vardavtal fér att hantera nagra
av forsakringsbolagens mest komplexa, underbetjanade
och marginaliserade patientgrupper. Bolaget fokuserar pa
formanstagare som ar berattigade sjukférsakring genom
Medicaid (statligt finansierad sjukférsakring fér perso-
ner med begransad inkomst) samt férmanstagare som
ar dubbelberattigade genom Medicaid och Medicare.

Cityblock tilldelas patienter och erhéller en manatlig
avgift per férmanstagare for hantering och behandling.
Bolaget tillhandahaller teknikbaserad medicinsk vard, be-
teendeinriktad halsovard och sociala tjanster till individer
som uppskattas vara under hog risk. De fyller dessutom
luckor i den traditionella varden, vilket resulterar i hégre
kvalitet och battre resultat for patienterna. Detta bidrar
till att minska antalet onddiga besék pa akutmottagning-
ar och inlaggningar pa sjukhus, vilket i sin tur leder till
lagre kostnader for sjukvarden och stérre besparingar
for férsaékringsbolagen, som betalar en andel av sina
besparingar till Cityblock.

Ovrigt

Varfor Kinnevik investerat

Cityblock stottar nagra av samhallets mest utsatta grup-
per, som annars riskerar att falla mellan stolarna. Genom
sin tech-baserade och skalbara vardmodell, tillgodoser
bolaget ett stort och vaxande behov pa den amerikanska
vardmarknaden. Idag &r 81 miljoner amerikaner beréatti-
gade till Medicaid och 13 miljoner &r dubbelt berattigade
genom bade Medicaid och Medicare. Cityblock arbetar
utifran malsattningen att deras tjanster ska erbjudas till
minst 10 miljoner individer &r 2030.

Bolaget har uppvisat imponerande tillvaxt och starka
resultat. Det har expanderat fran att vara ett litet New
York-baserat bolag till att verka i sex amerikanska delsta-
ter, med 6ver 100 000 férmanstagare och partnerskap
med bade nationella och regionala sjukférsakringsbolag.

Viinvesterade inte i Cityblock enkom utifran behovet av
att moéta de 6kande behoven hos sarskilt utsatta grupper,
utan ocksa for att vi tror att vardebaserade vardavtal ar
framtiden inom amerikansk halsovard. Hittills har det
funnits ett stabilt stod for vardebaserade vardmodeller
hos den amerikanska staten, och Cityblock har visat
stor skalbarhet med sin unika vardmodell. Slutligen &r
Cityblocks visionara grundare och vd, Dr. Toyin Ajayi,
fast besluten att i grunden férandra den amerikanska
sjukvarden och att bygga ett transformativt foretag.

Omséattning 2023 (USD)
En férdubbling fran en halv miljard 2021


https://www.cityblock.com
https://www.travelperk.com
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Forutsatt att dessa yngre bolag méter vara forvantningar ser vi framfor oss att
investera betydande kapital i dem under de kommande &ren

Till hemsida >

Tech-plattform som stéttar jordbrukare att ga over till rege-
nerativt jordbruk och méjliggér for bolag att bidra till storskalig
bekampning av klimatférandringarna

Agreena

Verkligt varde 337 Mkr
Kinneviks andel 16%
Medgrundare & vd Simon Haldrup
Investeringsar 2022

Sektor Climate Tech
Avkastning 1,3x

Handelser under kvartalet

m Partnerskap med International Finance Corporation for att bredda
tillgéngen till hallbar finansiering for jordbrukare som géar éver till
regenerativt jordbruk

m  Samarbete med Redshaw Advisors som nu erbjuder Agreenas
koldioxidkrediter till sina kunder fér att hjalpa dem na sina miljomal

Vad de gor och varfor Kinnevik investerat

Agreena mobiliserar jordbrukare och féretag med mélet att aterstalla
jordbruksmark och skapa ett mer motstandskraftigt livsmedelssystem.
Agreena hjalper jordbrukare att ga over till regenerativt lantbruk, samt
overvakar, verifierar och rapporterar resultaten. Bolagets tech-platt-
form finansierar évergangen till hallbart jordbruk genom att majliggéra
generering och kép av validerade koldioxidkrediter, samt insyn i livs-
medelsforetags leverantérskedjor.

Nya jordbruksmetoder mojliggor inte bara aterstallande av marken, 6kad
vattenkvalitet och biologisk mangfald, utan ocksa 6kad bindning av koldi-
oxid i marken. Regenerativt jordbruk kan binda 2-5 gigaton koldioxid per
ar, vilket motsvarar 5-10 procent av utslappen orsakade av manniskor.

Agreenas mangsidiga plattform skapar en betydande och direkt positiv
paverkan pa klimatet. Plattformen kan dessutom byggas ut for att erbjuda
ytterligare I6sningar, s& som detaljerad berékning av koldioxidavtryck.
Agreena har en stark position pa en stor marknad (jordbruket star fér
40 procent av den globala landytan) med goda férutsattningar, drivna
av bolags och regeringars ataganden att minska koldioxidutslapp.

Kinnevik
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Bolag inom clean energy-tech som accelererar elektrifiering
av bostadsuppvarmning, med smarta varmepumpar som ett
forsta steg

Verkligt varde 613 Mkr
Kinneviks andel 10%

vd Martin Lewerth
Investeringsar 2023

Sektor Climate Tech
Avkastning 1,0x

Handelser under kvartalet

= Reste 63 miljoner EUR fran befintliga investerare i en férlangning
av sin serie B-runda

m  Samarbete med Octopus Energy for att erbjuda skraddarsydda
grona energitariffer for kunder som képer varmepumpar

Vad de gor och varfér Kinnevik investerat

Bostadsuppvarmning star for ca 10 procent av Europas koldioxidut-
slapp. Aira har en ambiti®s vision om att accelerera 6vergangen till rena
uppvarmningskallor i bostader genom att paskynda elektrifieringen via
intelligenta vdrmepumpar.

For att sakerstalla basta mojliga kundupplevelsen har Aira en vertikalt
integrerad modell som méjliggdr bade attraktivt pris och hog service-
grad. Over tid ar bolagets mal att utoka sitt erbjudande till ett komplett
sortiment av produkter, inklusive varmepumpar, batterier, solpaneler och
laddningsstationer for elfordon, allt integrerat i ett intelligent ekosystem.

Nar vi investerade i Aira lockades vi inte bara av de tvasiffriga till-
vaxtmojligheterna pé den europeiska varmepumpsmarknaden och
en adresserbar marknad pa 1 biljon EUR, utan ocksa av deras vertikalt
integrerade modell, som méjliggér en avsevart férbattrad kundupple-
velse, starkare enhetsekonomi och en strukturellt battre marginalprofil.

Ovrigt

& Enveda

Bioteknikbolag som utgar fran material fran naturen fér att ut-
veckla nya lakemedel

Verkligt varde 405 Mkr
Kinneviks andel 10%
Medgrundare & vd Viswa Colluru, PhD
Investeringsar 2023

Sektor Health & Bio
Avkastning 1,0x

Handelser under kvartalet

m  Rekrytering av ny Chief Medical Officer, Jose Trevejo — med 6ver
15 ars erfarenhet av lakemedelsutveckling

Vad de gor och varfor Kinnevik investerat

Enveda kartlagger kemiska féreningar i naturen fér anvandning vid
utveckling av nya lakemedel. Féretaget grundades av Viswa Colluru,
doktor i molekylarbiologi som tidigare haft ledande roller pa Recursion,
ett annat av vara portféljbolag. Bolaget grundades utifran en dvertygelse
om att I6sningar pa manga sjukdomar kan hittas i naturen.

Naturen har varit en inspirationskalla for lakemedelsutveckling under
l&ng tid, men pa grund av begransad forstaelse for naturens komplexa
kemiska sammanséttningar har utvéaxlingen av denna typ av utveckling
varit begransad. Enveda anvander nya tekniker fér maskininlarning, s
som stora sprakmodeller, for att skapa en slags sékmotor som indexerar
och kartlagger de kemiska komponenterna i vaxter.

Bolagets strategi ar att utveckla lakemedel till ett stadie dar man
antingen kan valja att producera i egen regi, eller licensiera till lakeme-
delspartners. Detta optimerar marknadsnarvaron och minskar bade
kostnader och risker for forskning och utveckling, samtidigt som man
drar nytta av sin unika plattform. Enveda befinner sig fortfarande i ett
tidigt skede som bolag, men deras potential att forandra sjukvard och
lakemedelsutveckling i grunden &r mycket lovande.


https://agreena.com
https://www.airahome.com
https://www.envedabio.com
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SELECTED VENTURES

Forutsatt att dessa yngre bolag méter vara forvantningar ser vi framfor oss att
investera betydande kapital i dem under de kommande &ren

Till hemsida >

Bioteknikforetag som kartlagger och navigerar biologi och kemi
foe att forse patienter med battre lakemedel snabbare och till
en lagre kostnad

%s? RECURSION

Verkligt varde 795 Mkr
Kinneviks andel 4%
Medgrundare & vd Chris Gibson, PhD
Investeringsar 2022

Sektor Health & Bio
Avkastning 0,7x

Handelser under kvartalet

m Forvarvade Excientia, ett partnerskap som kommer att kombinera
bolagets styrkor inom Al-driven forskning och utveckling, och
férvantas leverera arliga synergier pa éver 100 MUSD

m  Fick FDA-godkannande for att inleda fas 1-studier av REC-1245, en
cancerbehandling som upptacks med hjalp av Al

Vad de gor och varfér Kinnevik investerat

Recursion &r en pionjar inom framtidens biopharma, som genom Al
och maskininlarning skapar nya méjligheter inom lakemedelsutveckling.
Bolaget har tre strategiska affarsmodeller. Fér det férsta, utvecklar
de en omfattande egen pipeline dar de stér for alla forsknings- och
utvecklingskostnader, men samtidigt far behalla hela vinsten fran
framgangsrika lakemedel. Fér det andra, arbetar de i partnerskap for
gemensam utveckling, exempelvis genom avtal med Roche-Genentech
och Bayer. Slutligen, har Recursion intakter fran sin egenutvecklade tek-
nik- och dataplattform genom SaaS-licensavtal som ger licenstagarna
tillgang till bolagets innovativa verktyg och insikter.

Recursion ar marknadsledande inom Al- och maskininlarningsbaserad
lakemedelsutveckling. De har dven potential att konsolidera branschen
med sin starka finansiella position och potentiella tillgang till ytterligare
kapital fran utbetalningar i samband med att de nar vissa milstolpar de
kommande aren. Sarskilt positivt &r bolagets flerariga samarbete med
NVIDIA, som &r en banbrytande satsning for att framja grundlaggande
modeller inom biologi och kemi med hjalp av den mest kraftfulla su-
perdatorn som finns tillganglig inom biologisk utveckling.

Delarsrapport - Q3 2024
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Till hemsida >

Producent av miljévanliga kemikalier som tillhandahaller billigare
och sakrare kemikalier utan att anvanda fossila branslen

% Solugen

Verkligt varde 507 Mkr

Kinneviks andel 2%

Medgrundare Gaurab Chakrabarti (vd)
Sean Hunt (CTO)

Investeringsar 2022

Sektor Climate Tech

Avkastning 1,0x

Handelser under kvartalet

m  Samarbetade med Kurita America for att utveckla koldioxidnegativa
produkter for industriell vattenbehandling

m Tog plats pa MIT Technology Reviews "Climate Tech Companies
to Watch” 2024

Vad de gor och varfor Kinnevik investerat

Solugens mission &r att minska kemikalieindustrins koldioxidutslapp, en
marknad som omséatter 6 BnUSD och star for 6 procent av de globala
koldioxidutslappen. Bolagets plattform anvander enzymer (levande
organismer som fungerar som katalysatorer for specifika biokemiska
reaktioner), metallkatalysatorer och biobaserade ravaror.fér att und-
vika begransningarna hos petroleumbaserade kemikalieframstallning.

Eftersom Solugen kan producera organiska syror och kemikalier fran
socker istallet for fossila brénslen, ar deras kemiska produkter sakrare,
billigare och mer miljévanliga an traditionella motsvarigheter.

Effektiviteten i Solugens produktionsprocesser ger hégre avkastning
och majliggér mindre, mer flexibla, moduléra anlaggningar, sé kallade
Bioforges, med laga anlaggningskostnader. Dessa anlaggningar samlo-
kaliseras med partners i bade tidigare och senare produktionsled, vilket
minskar koldioxidavtrycket och riskerna relaterade till logistikkedjan.

Med en ambitiés och langsiktig vision, ett starkt erbjudande till sina
kunder och en exceptionell teknik, ser vi att Solugen har potential att
bli nasta Decacorn inom carbon tech.

Ovrigt

Till hemsida >

Tillverkare av grént stal med mélet att minska koldioxidutslappen
med upp till 95 procent jamfért med traditionell staltillverkning

v Stegra

Verkligt varde 1,3 Mdkr
Kinneviks andel 3%

vd Henrik Henriksson
Investeringsar 2022

Sektor Climate Tech
Avkastning 11x

Handelser under kvartalet

= Doptes om till Stegra, ett namn som aterspeglar bolagets expansion
till att minska koldioxidutslapp i industrisektorer

= Sakrade 100 MEUR frén Energimyndigheten for sin forsta produk-
tionsanlaggning i Boden

Vad de gor och varfér Kinnevik investerat

Stegras (tidigare H2 Green Steel) mission &r att minska koldioxidut-
slappen fran industrier som &r svara att stalla om, med start i stalin-
dustrin. Staltillverkning star idag fér ca 8 procent av de globala, arliga
koldioxidutslappen. Bolagets produktion anvander vatgas, jarnmalm
och en elektrisk ugn, vilket minskar koldioxidutslappen med 95 procent
jamfoért med traditionell staltillverkning. Med storskalig produktion
planerad till 2026 ar bolaget val positionerat att kapitalisera pa den
vaxande efterfrdgan pa stal med lagre klimatavtryck.

Bolaget drar nytta av betydande obalanser mellan utbud och efterfra-
gan av gront stal, ny, modern teknik och en toppmodern anlaggning,
tillgang till billig el och en positiv regulatorisk utveckling. Mot bakgund
av detta kommer bolaget att kunna ta en ledande position inom den
europeiska stalindustrin, med en attraktiv finansiell profil.

Aven om det 6vergripande projektet ar komplext, har risken ur flera
perspektiv minskat sedan Kinneviks forsta investering. Tekniken be-
star av redan befintliga och beprévade metoder, en betydande niva
av kommersiella kontrakt &r sékrade, viktiga tillstdnd &r pa plats och
bolagets forsta fas ar fullt finansierad.


https://stegra.com
https://solugen.com
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Portfolj

KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens resultatrakning och évrigt totalresultat

Finansiella rapporter
P

Ovrigt

Mkr Not Q3 2024 Q3 2023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Helar 2023
Foérandring i verkligt varde av finansiella tillgéngar 4 -1929 -3 293 -4 536 -2 551 -5651
Erhalina utdelningar 5 = - 23 468 936
Administrationskostnader -121 =77 -293 -279 -417
Ovriga rérelseintakter 9 2 14 7 Ll
Ovriga rérelsekostnader 0] 6] -4 -2 -2
Rorelseresultat -2041 -3368 -4796 -2357 -5123
Ranteintakter och andra finansiella intékter 194 130 543 354 595
Rantekostnader och andra finansiella kostnader -66 -38 -164 -137 -238
Resultat efter finansnetto -1913 -3276 -4 417 -2140 -4766
Skatt (] 0 0 0 0
Periodens resultat -1913 -3276 -4 417 -2140 -4766
Periodens totalresultat -1913 -3276 -4 417 -2140 -4766
Resultat per aktie fére utspadning, kronor -6,78 -1,63 -15,67 -762 -16,96
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -6,78 -1,63 -15,67 -762 -16.96
Antal utestdende aktier vid periodens utgang 283 325 809 281610 295 283 325 809 281610 295 281610 295
Genomsnittligt antal utestaende aktier fore 282 251809 281610 295 281931052 280 843 235 280 996 647
utspadning

Genomsnittligt antal utestaende aktier efter 282 251809 281610 295 281931052 280 843 235 280 996 647
utspadning

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024

Koncernens resultat for det tredje kvartalet

Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar, inklusive erhélina ut del-
ningar, uppgick under kvartalet till -1.929 (-3.293) Mkr, varav -127 (-1.013) Mkr
avsag noterade finansiella tillgdngar och -1.802 (-2.280) Mkr avsag onoterade
finansiella tillgéngar. Se not 4 och 5 fér detaljer.

De hogre administrationskostnaderna ar hanforliga till Kinneviks langsiktiga
incitamentsprogram, LTIP2024, som gavs ut i Q3 i ar jamfért med foregaende
ar da det gavs ut Q2.

Det hogre finansnettot ar hanforligt till 6kad nettokassa.

Koncernens resultat for arets férsta nio manader

Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar, inklusive erhélina ut del-
ningar, uppgick for arets férsta nio manader till -4.513 (-2.083) Mkr, varav 688
(-583) Mkr avsag noterade finansiella tillgdngar och -5.201 (-1.500) Mkr avsag
onoterade finansiella tillgdngar. Se not 4 och 5 fér detaljer.

Det hogre finansnettot &r hanforligt till 6kad netto kassa.
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Koncernens kassaflédesanalys
Mkr Not Q3 2024 Q3 2023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 FY 2023
Erhalina utdelningar 5 - - 23 468 936
Kassaflode fran operativa kostnader -109 -144 -336 -348 -432
Erhallna rantor 41 9 206 80 161
Erlagda rantor -3 -3 -25 -27 -65
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -7 -138 -132 173 600
Investering i aktier och 6vriga vardepapper -1277 -854 -2934 -3 920 -4 344
Foérsaljning av aktier och 6vriga vardepapper 566 399 12 921 1429 1504
Kassafléde fran investeringsverksamheten -m -455 9987 -2491 -2840
Utdelning -6 370 - -6 370 - -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -6 370 - -6 370 - -
Periodens kassafléde -7152 -593 3485 -2 318 -2 240
Kortfristiga placeringar och likvida medel vid periodens bérjan 22758 12 242 1951 13 848 13 848
Omvarderingar av kortfristiga placeringar 147 87 317 207 343
Kortfristiga placeringar och likvida medel vid periodens slut 15 753 1737 15753 1737 1951

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024 .



Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt

Tillaggsinformation kassaflédesanalys
Mkr Not Q32024 Q32023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Helar 2023
Investeringar i finansiella tillgdngar 4 -1262 -1487 -2370 -4 541 -4 904
Investeringar under perioden som annu inte betalats 8 643 31 653 598
Betalningar for tidigare gjorda investeringar -23 -10 -595 -32 -38
Kassafléde fran investeringar i finansiella tillgangar -1277 -854 -2934 -3920 -4 344
Foérsaljningar av aktier och andelar 639 297 12 921 1327 1402
Netto av obetalda férsaljningar - - 73 - -
Betalningar avseende tidigare gjorda avyttringar -73 102 -73 102 102
Kassafléde fran férsaljning av aktier och andelar 566 399 12 921 1429 1504

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024
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Koncernens balansrakning i sammandrag

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
°

Mkr Not 30 sep 2024 30 sep 2023 31dec 2023
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen 4 26149 44048 41236
Materiella anlaggningstillgangar 84 50 63
Nyttjanderattstillgdngar 43 - 44
Summa anlaggningstillgangar 26 276 44 098 41343
Omséttningstillgangar

Ovriga omsattningstillgédngar 121 353 218
Kortfristiga placeringar 1403 10 945 9582
Likvida medel 4350 792 2369
Summa omsattningstillgangar 15 874 12090 12169
SUMMA TILLGANGAR 42150 56188 53 512
Kinnevik Deldrsrapport - Q3 2024 19
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Koncernens balansrakning i sammandrag
Mkr Not 30 sep 2024 30 sep 2023 31dec 2023
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 37 403 50 781 48 161
Rantebarande skulder, langfristiga 6 2055 3507 3549
Rantebéarande skulder, kortfristiga 1505 - -
Icke rantebarande skulder 1187 1900 1802
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 42150 56 188 53 512
Nyckeltal
Skuldsattningsgrad 0,10 0,07 0,07
Soliditet 89% 90% 90%
Netto réantebarande tiligangar/ (skulder) 6 12125 8169 8 091
Nettokassa 6 12170 7642 7880

Kinnevik Delarsrapport - Q3 2024 20
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Forandring i koncernens eget kapital

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
°

Mkr Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Heldr 2023
Belopp vid periodens ingang 48161 52906 52906
Periodens resultat -4 417 -2140 -4766
Periodens totalresultat -4 417 -2140 -4766
Transaktioner med aktieagare
Effekt av aktiesparprogram 29 26 32
Kontantutdelning -6 370 -1 -1
Belopp vid periodens utgang 37403 50781 48161
KinneVik Delarsrapport - Q3 2024 o1
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KONCERNENS NOTER

Not 1Redovisningsprinciper

Vid uppréattande av koncernredovisningen tillampas International
Financial Reporting Standards (IFRS) sddana de antagits av EU. Denna rapport har
upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen och IAS 34 Delérsrapportering.
Moderbolaget har upprattat sin rapportering i enlighet med Arsredovisningslagen,
kapitel 9 Delarsrapport. Upplysningar enligt IAS 34 Delarsrapportering lamnas
saval i noter som pé annan plats i delérsrapporten.

Redovisningsprinciperna ar i évrigt desamma som beskrivs i arsredovisningen
for 2023.

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Not 2 Risker och osédkerhetsfaktorer

Kinneviks hantering av finansiella risker &r centraliserad till Kinneviks finansfunk-
tion och bedrivs utifrén en av styrelsen faststalld finanspolicy. Denna policy ses
kontinuerligt éver av finansfunktionen och uppdateras vid behov i samrad med
revisions- och héllbarhetsutskottet, och med godkannande av Kinneviks styrelse.
Kinnevik har en modell fér riskhantering som syftar till att identifiera, kontrollera
och reducerarisker. Rapportering av identifierade risker och hanteringen av dessa
sker kontinuerligt till Kinneviks revisions- och héllbarhetsutskott, samt till styrelsen.
Kinnevik &r framst exponerat mot finansiella risker avseende:

m Varderingsrisk, i forhallande till negativa férandringar av vardet pa portféljen

m Likviditets- och finansieringsrisk, i forhallande till 5kade finansierings- kost-
nader och svérigheter att refinansiera 1an och faciliteter, vilket i forlangningen
kan leda till att betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas

m  Valutakursrisk, i férhallande till transaktions- och omrakningsexponering
mot utlandska valutor

m  Ranterisk, som bland annat kan péverka finansieringskostnader negativt

For en mer detaljerad beskrivning av féretagets risker och osakerhetsfaktorer
samt riskhantering hanvisas till Not 17 for koncernen i arsredovisningen for 2023.

Not 3 Transaktioner med narstaende

Kinneviks styrelse har antagit en policy avseende narstdendetransaktioner for att
sékerstalla att Kinneviks beslutsfattande och offentliggérande av nérstdendetrans-
aktioner foljer relevanta lagar och regelverk.

Kinneviks narstdendetransaktioner bestar huvudsakligen av investeringar i den
mindre grupp av portféljbolag som anses vara narstaende. Portféljbolag anses
typiskt sett vara narstdende pa grund av att de definieras som intressebolag
i vilka Kinnevik har ett storre agarintresse. Vidare anses portféljbolagen Ste-
gra och Aira vara narstdende pa grund av Kinneviks styrelseledamot Harald Mix
agarintresse och roll som styrelseordférande i dessa tva bolag, och pa grund av
Kinneviks styrelseledamot Susanna Campbells roll som styrelseledamot i Stegra
och agarintresse i bada bolagen. Hon &r ockséa radgivare till den kontrollerade
aktieagaren, Vargas Holding, i Stegra och Aira. Under tredje kvartalet omfattade
transaktioner med narstaende ett 1&n pa 20 MEUR till Aira och ett 1an pa 145 Mkr till
Oda/Mathem (som beddms som nérstadende pa grund av att vara intressebolag till
Kinnevik). Bada ldnen konverterades till aktier under samma kvartal. Utéver dessa
tva transaktioner har inga andra transaktioner med narstaende slutférts under de
férsta nio manaderna 2024.

Investeringar i portféljbolag ar inkluderade i finansiella tillgadngar som redovisas till
verkligt véarde via resultatrakningen. Ranteintakter fran 1an till portfoljbolag redovisas
som externa rénteintakter via resultatrakningen.

Alla transaktioner med narstaende har skett pa marknadsméssiga villkor. | alla avtal
som rér varor och tjanster jamfors priserna med aktuella priser fran oberoende
leverantérer p& marknaden for att sakerstalla att alla avtal ingés pa marknads-
massiga villkor.

22



Introduktion Substansvérde

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Not 4 Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen

Kinneviks onoterade innehav varderas med tillampning av IFRS 13 och Internatio-
nal Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines. Varderingsmetoder
som anvands ar primart multiplar av bolagens bruttoférsaljning, nettoforséaljning
och resultat, med hénsyn till storlek, tillvaxt, Idnsamhet och kapitalkostnad. |
varderingarna tas dven hansyn till bolagens finansiella position och uthallighet,
samt deras kapitalanskaffningsmiljé. Transaktionsvérderingar anvands inte som
vérderingsmetod, men fungerar som viktiga referenspunkter. Nar tillampligt tas
hansyn till Ggande med varierande rattigheter sasom likvidationspreferenser som
kan paverka fordelningen av varde vid en forsaljning eller borsnotering.

Arbetet med att vardera Kinneviks onoterade innehav leds av Kinneviks CFO och
utférs oberoende av investeringsteamet. Precisionen och tillforlitligheten av finan-
siell information sakerstalls genom I6pande kontakter med portféljbolagen samt
regelbundna genomgangar av deras rapportering. Varderingarna godkanns av VD,

Vara storsta onoterade innehav
Nyckeltal, ordnat efter storlek

% Vikt av onoterade

varefter ett férslag diskuteras med Revisions- och Hallbarhetsutskottet samt externa
revisorer. Efter deras granskning och eventuella justeringar godkanns véarderingarna
av Revisions- och Hallbarhetsutskottet och inkluderas i Kinneviks redovisning.

Verkligt varde fér andra finansiella instrument faststélls med metoder som i varje
enskilt fall antas ge den béasta uppskattningen av verkligt varde. For tillgangar och
skulder med forfall inom ett ar antas nominellt varde justerat for rénta och premier
ge en god approximation av verkligt varde.

Denna not innehaller upplysningar om finansiella tillgangar som varderas till verkligt
varde enligt nedan nivaer:

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

Verkligt varde Verkligt varde

Verkligt varde

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran varderingstekniker med observerbara mark-
nadsdata, antingen direkt (som pris) eller indirekt (harlett fran pris) och som inte
inkluderats i Niva 1.

Niva 3: Verkligt varde faststallt med hjalp av varderingstekniker, med vasentliga
inslag av indata som inte &r observerbara pa marknaden.

NTM forsaljning NTM forsaljningsmultipel

Portféljbolag % Agarandel innehav Verkligt varde Mkr forandring, Q/Q férandring, YTD forandring Y/Y  férvantad férandring, Q/Q forandring, Q/Q
Spring Health 15% 20% 4908 +5% +9% +13% +3% +1%
Pleo 14% 1% 277 7% -18% -20% +4% -10%
TravelPerk 14% 10% 2410 +6% +15% +6% +1% -1%
Cityblock 9% 9% 2368 -5% -12% -28% +3% -3%
Betterment 12% 6% 1399 -4% +1% 7% +5% -2%
Stegra 3% 5% 1283 +0% +4% +9% - -
Mews 8% 4% 1064 +2% +14% +16% +12% -6%
Instabee 15% 4% 958 - +15% -8% +3% +0%
Omio 6% 3% 722 -4% -0% 7% +5% -2%
Cedar 7% 3% 707 -3% -49% -53% +7% -6%
Transcarent 3% 3% 680 -4% +5% -2% +1% -6%
Kinnevik Deldrsrapport - Q3 2024 -
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Véardetrender i sektorer
% Q/Q forandring
Genomsnitt
Foérandringi Genomsnitt port- jamforelse-
Genomsnittlig Verkligt forvantad NTM  féljbolag EV/NTM  bolag EV/NTM . . . . .
innehavstid i ar varde  Aktiepris forsaljning forsaljning forsaljning FOI‘andrlng I akt|epr|5
Health & Bio 33 1% -10% +3% -9% +11% @/Q)
Software 53 -1% +1% +8% -6% -0%
Platforms & Marketplaces 6,2 -12% -4% +2% -5% +2%
Climate Tech 19 +0% +1% - - -
) Férandring i verkligt varde
Ovriga Investeringar 32 -3% +0% +1% - -
@Q/Q)
Onoterade portféljen 4,2 -7% -4% +4% 7% +5%
Fran underliggande varderingsférandring
Vardedrivare i den onoterade portféljen till forandring i verkligt varde
Q2 2024 - Q3 2024, illustrativa approximationer, Mdkr % Q/Q forandring
+2%
+1,1 +0]1 +1,3
_” — __1 0 — ]
o ! -09
-2%
-4%
-6%
-8%
-10%
Q22024 VillageMD Férandring Multiplar Kassaflode & Valutor & Netto- Q3 2024 Genomsnittlig Viktat pa Efter Efter Verkligt véarde
i forvantad (EVINTM utspadning likvidations- investeringar nedskrivning  verkligt vdrde  utsp&dning & preferenser efter valutor
forsaljning férsaljning) preferenser investeringar
(NTM)
Kinnevik Delarsrapport - Q3 2024 24
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Oversikt av kvartalet

Ett stabilt kvartal pa bérsen

Medan Q2 var ett svagt kvartal for véra publika jamforelsebolag, med multiplar
som minskade med 15-20 procent, var Q3 ett i genomsnitt mer stabilt kvartal.
Inom dessa stabila genomsnitt, noterade vi dock en bredare spridning an tidi-
gare av utvecklingen bland de individuella bolagen inom jamférelsegrupperna. |
genomsnitt sag vi en mindre minskning av multiplar fér SaaS-bolag och en hogre
ensiffrig 6kning inom halsoteknik-och vardbolag. Analytikers konsensusprog-
noser forblev i stort sett stabila efter jamférelsebolagens rapporter for 2024s
andra kvartal, efter betydande nedatjusteringar i tillvaxtférvantningar tidigare
i ar. De genomsnittliga tillvaxttakterna fortsatte att avta, saval forsaljning till
nya som befintliga kunder, och var typiskt sett mindre &n halften s& hoga som
fallet var tva ar sedan. Vinstmarginalerna fortsatte att 6ka, men i mindre steg
an under tidigare kvartal.

Varderingsnivéer fortsatte att korrelera starkt med fundamentala finansiella
forvantningar 6ver de kommande tolv manaderna. Mer &n tva tredjedelar av
variansen i multiplarna fér noterade SaaS- och hélsoteknikbolag forklaras av
den férvantade tillvaxttakten och EBITDA-marginalen under de kommande tolv
manaderna. "Rule of X" har alltmer blivit den etablerade varderingsmodellen
fér SaaS-bolag som narmar sig Idnsamhet och bérjar generera positivt kassa-
flode. Jamfort med den traditionella “"Rule of 40", att summan av intaktstillvaxt
och EBITDA- eller kassaflédesmarginal bér vara minst 40 procent, lagger Rule
of X storre vikt vid tillvaxt. Exakt hur stor vikt som tillvaxten tilldelas varierar,
men tenderar att vara mellan 2-3 ganger s& hég som vikten pa Idnsamhet.
Véra SaaS- och halsoteknikféretag varderas i genomsnitt till multiplar som ar
mindre &n halften av vad denna Rule of X féreslar. Detta beror pa att vi dven
kalibrerar vara multiplar med hansyn till finansiell styrka, storlek, och skillnader
i andelen aterkommande intakter jamfért med mer transaktions- eller anvand-
ningsbaserade intékter. Vi avser att fortsatta férbattra detaljrikedomen av
véra varderingsprinciper och tillvagagangssatt under de kommande kvartalen,
daribland koncept som Rule of X, fér att fortsatta forséka dka forstaelsen for
véra varderingar i férhallande till séval publika som privata jamférbara bolag.

Karninnehaven

Det verkliga vardet av vara kéarninnehav - Cityblock, Mews, Pleo, Spring Health
och Travelperk — 6kade med 4 procent fére valutakurseffekter, medan det
rapporterade verkliga vardet var oférandrat pa grund av den svaga dolla-
rutvecklingen. Publika jamférelsebolags aktiekurser 6kade i genomsnitt med
samma 4 procent. Inkluderat var investering i Spring Health pa 0,8 Mdkr under
kvartalet 6kade det verkliga vardet pa véra karninnehav med 7 procent till 13,5
Mdkr. Vid kvartalets slut representerar dessa fem bolag 52 procent av vardet
av var portfélj, en 6kning fran 47 procent vid slutet av andra kvartalet och 30
procent i slutet av 2022. Vi férvantar oss att vikten av dessa bolag i var portfolj
fortsatter att oka genom fortsatt stark operationell utveckling, och vart fortsatta
agerande pa vara kapitalallokeringsprioriteringar.

Dessa karninnehav har under 2024 som grupp fortsatt mota véra forvantningar,
saval vad galler tillvaxt som lénsamhetsforbattringar. De senaste tolv ménader-
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na har de véxt sin omsattning med mer an 60 procent. Under de kommande
tolv manaderna férvantar vi oss att de vaxer i genomsnitt 43 procent, med
en genomsnittlig EBITDA-marginal pa -5 procent. Jamfort med féregaende
kvartal innebar detta en minskning av tillvaxttakten med fem procentenheter i
utbyte mot en forbattring av marginaler med fyra procentenheter. Under 2025
férvantar vi oss att de som grupp uppratthaller en genomsnittlig tillvaxttakt
som overstiger 40 procent och en genomsnittlig EBITDA-marginal omkring O
procent. De ér alla valfinansierade, med sammanlagt 8 Mdkr i kassan pa sina
balansrakningar och férvantade sammanlagda férluster pa 2 Mdkr innan vi
bedémer att de nar ett mer permanent positivt kassafléde. Denna styrka ger
dem motstandskraft att hantera kortsiktiga motgangar och majliggér ett fortsatt
fokus pa att forverkliga bolagens langsiktiga ambitioner.

Operationell utveckling och finansiell motstandskraft

Vara portféljbolags forsaljningstillvaxt och EBITDA-marginaler har under 2024
i genomsnitt motsvarat vara férvantningar. Under 2024 kommer tillvaxten
fortsatt tyngas av vara e-handelsinvesteringar tills deras underliggande kon-
sumentmarknader stabiliseras och forbattras. Vi forvantar oss for narvarande
att den privata portféljen kommer att vaxa sin omsattning med i genomsnitt
45 procent under 2024, i linje med férvantningarna i féregadende kvartal och
upp fran en férvantad tillvaxt om 40 procent under 2024 vid slutet av det
fiarde kvartalet 2023. Denna forbattring drivs framst av kapitalallokering och
forandringar i sammansattningen av var portfélj.

Den finansiella stallningen for var snabbvaxande portfolj férblir stark. 43 procent
av den privata portfoljen, matt i andel av portféljvarde, férvantas na lbnsamhet
pa EBITDA-niva under 2024, antingen éver hela aret eller pd manadsbasis mot
arets slut. Ytterligare 41 procent ar finansierade att nd I6nsamhet med god
marginal. Bolag som representerar 12 procent av var privata portfélj kommer
enligt deras nuvarande affarsplaner sannolikt att behéva nytt kapital under de
kommande 12 ménaderna. Kommande finansieringsbehov ar att forvanta sig
med hansyn till karaktaren pa var portfolj. | majoriteten av dessa kommande
finansieringsrundor ser vi en stark potential for framtida vardetillvaxt. | de fall
vi inte tror denna potential finns, kommer vi istéllet hjalpa bolagen l6sa sina
finansieringsbehov pa andra satt, och med kapital fran andra kallor an var
balansrakning.

NTM foérsaljningstillvaxt per NAV-sektor

Kinneviks portféljbolag (mérk) mot noterade jamférelsebolag (ljus)

+80%

+60%

+40%

+20%

Value-Based  Virtual Software  Platforms Ovriga Onoterade
Care Care & Market- invest- portféljen
places eringar
Not: Exkluderar Climate Tech-bolagen givet deras tidiga utvecklingsstadie.
Férandring i EV/NTM férsaljningsmultiplar
Kinneviks portféljbolag (réd) mot noterade jamférelsebolag (gra)
+5%
75% ‘
-10%
-15%
-20%
-25%
-30%
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Introduktion Substansvérde

Multiplar, valutor, preferenser och transaktioner

Multiplar 6kade i genomsnitt med 5 procent bland vér privata portféljs jamforel-
sebolag under det tredje kvartalet. Varderingar av véra privata bolag baserades
i sin tur p& multiplar som minskade med motsvarande 7 procent, delvis drivet
av den kraftiga nedskrivningen av VillageMD (se sida 27).

Véra bolag fortsatte att vaxa betydligt snabbare an sina bérsnoterade jamférel-
sebolag, och flera utav dem kommer 6verga till att varderas utifrdn nuvarande
och framtida Ibnsamhet i kommande kvartal. | slutet av kvartalet varderades
Var privata portfélj i genomsnitt till en 13 procents premie jamfort med jamfo-
relsegruppens genomsnitt, samtidigt som den véxte i genomsnitt 4,1x ganger
snabbare. Jamfért med jamférelsegruppens hogsta kvartil varderas var privata
portfolj till en 44 procents rabatt och véaxte 3,3x ganger snabbare. En fullstandig
lista 6ver de noterade jamférelsebolag som anvands i bedémningen av verkliga
varden pa vara investeringar finns tillganglig pa var hemsida.

Valutakurser hade en betydande negativ effekt pa vara varderingar under
kvartalet. Den amerikanska dollarn minskade med 4,3 procent och euron med
0,3 procent. Sammantaget hade valutor en negativ effekt pa 0,7 Mdkr pa var
privata portfoljs verkliga varde under kvartalet.

Paverkan av likvidationspreferenser
Q3 2023 - Q3 2024, Mdkr och % av onoterade innehav

Q323 Q4'23 Q124 Q224 Q324
s Total effekt ~ ——@—— % av verkligt varde
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Under de senaste tolv manaderna har det genomférts transaktioner i bolag

som motsvarar 73 procent av vardet i den privata portféljen, till varderingar

som i genomsnitt varit i linje med vart substansvarde i vart och ett av deras

respektive foregdende kvartal. Kép och forsaljningar av aktier fran existerande Andel avden privata portféljen
aktieagare har i genomsnitt skett till en 30 procents rabatt till vart substans- . . .
vérde,gmedan eriissioner av nya aktier i ﬁngnsieringsrundor har i genomsnitt som prissatts| tranosaktloner
skett till en 20 procents premie mot vart substansvarde. Sedan slutet av 2022 under senaste 12 manaderna
har transaktioner skett i 79 procent av den privata portféljen till en vardering

motsvarande en genomsnittlig premie om 1 procent till vart substansvarde i

det senaste féregadende kvartalet.

Den sammanlagda effekten av likvidationspreferenser uppgick till 1,6 Mdkr i . o pe
slutet av tredje kvartalet 2024, en minskning fran 1,8 Mdkr i andra kvartalet Andel avden privata portfoljen
2024 och en 50 procentig minskning fran 3,2 Mdkr vid sin kulmen i slutet av som ar lonsam eller finansierade
2022. Den sammanlagda effekten motsvarar 6 procent av det verkliga vardet till Ionsamhet med en buffert

pa var onoterade portfélj, ned frén 11 procent i slutet av 2022. Vi forvantar oss

att effekten kommer att fortsatta minska framgent, vilket underlattar for vara

varderingar att vara mindre tvetydiga och mer dynamiska.

Valutafoérdelning Utveckling i viktigaste valutor
% av onoterade innehav Mot SEK, Q/Q och LTM
4% 3%
2% 3%
-0%
-2%
-4%
7%
Q/Q LT™
HUSD MEUR mSEK @ GBP HUSD MEUR © GBP
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Introduktion Substansvérde

Health & Bio: Value-Based Care

Bolagen inom Value-Based Care bestar av vardgivare som tar risk pa patienters
halsa och blir belénade om de haller sina patienter friska. Dessa skiljer sig fran
vardgivare som tar betalt fran patienter och andra betalare baserat pa utférd
vard oavsett utfall.

Borsnoterade vardféretag som anvander en vardebaserad modell har histo-
riskt sett varderats till stora premier mot vardgivare som tar betalt baserat pa
utférd vard. Dessa bolag, One Medical (ONEM), Oak Street Health (OSH), och
Signify (SGFY), blev dock alla utképta fran bérsen under 2023. Multiplarna som
dessa bolag handlades till aterfinns i spridningsdiagrammet pa hoger sida. Vi
ar medvetna om det korta utgangsdatumet for varderingsnivéer i en marknad
som denna och har darfér sankt vara multiplar de senaste kvartalen i férhal-
lande till utvecklingen i mer traditionella jamférelsebolag sésom United Health
(UNH) och Humana (HUM), och enablers som Agilon (AGL) och Privia (PRVA).

Under 2023 genererade Cityblock mer &n 1MdUSD i intakter, och vi forvantar
oss att bolaget vaxer med nastan 40 procent proforma inom deras befintliga
verksamhet under 2024, med EBITDA-marginaler som ror sig mot I6nsamhet
under 2025. Cityblock har hittills under 2024 métt vara tillvaxtforvantningar,
men ligger nagot efter pa lbnsamhet pa grund av en marknadsomfattande
6kning i utnyttjande av halsovard vilket har paverkat bolagets bruttomarginal
negativt. Detta resulterar i att vi detta kvartal har sankt vara férvantningar
nagot pa resultaten under 2025. Bolaget reste nastan 600 MUSD i nytt kapital
under 2021 och &r alltjamt fullt finansierat till I6nsamhet. Vart verkliga varde har
minskat nagot under kvartalet till 2,4 Mdkr pa grund av en svagare dollar, medan
var underliggande véardering forblir i stort sett oférandrad eftersom fortsatta
framsteg balanseras av en 6kad forsiktighet kring varderingsmultiplar och de
ovan namnda nedjusteringarna pa férvantningarna pa 2025.

| det férsta kvartalet 2024 skrev vi ner var vardering av VillageMD till en varde-
ring som motsvarar bolagets kontrolldgare Walgreens nedskrivning av goodwill
relaterad till VillageMD. Under kvartalet har Walgreens sagt att de utvarderar
alternativ for deras investering, inklusive en férsaljning eller omstrukturering av
bolaget. Walgreens har ocksé meddelat att VillageMD har brutit mot klausuler i
avtalen som reglerar de moderbolagsldnen som Walgreens gett bolaget, samt
att Walgreens férbundit sig till att inte framtvinga férfall av dessa lan. Den
6kade osakerheten i situationen, samt det mycket begransade inflytandet vart
mindre minoritetsdgande ger oss, har lett oss till att justera ned var underlig-
gande vardering av VillageMD till en niva dar inget dverskjutande varde tillskrivs
Ovriga aktieagare efter att Walgreens skuld har aterbetalats, vilket speglar en
underliggande vardering motsvarande 0,4x férvantande intakter under NTM.

Delarsrapport - Q3 2024

Kinnevik

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Value-Based Care Ki:’;ﬁ'f“gﬁ Jémfa;:f;; J?mféglusg;;

genomsnitt  6vre kvartil
Forsaljningstillvaxt (NTM) 27% 8% 6%
Forsaljningstillvaxt (LTM) 29% 1% 7%
Bruttomarginal (NTM) 12% 21% 32%
EV/NTM forsaljning 1,4x 1,1x 1,9x
EV/NTM férsalining (Q/Q) -21% +6% +3%
Aktiepris (Q/Q) -31% +17% +16%

Not: "Kinneviks portfolj” viktad pa varden i Q2 2024 med hansyn till nedskrivningen av VillageMD i kvartalet.
Datapunkter for "Jamférelsegrupp: dvre kvartil” ar genomsnittliga varden fér den 6vre kvartilen i termer
av multipel. "Férsaljningstillvaxt (LTM)" proforma VillageMDs férvarv av Summit Health och Cityblock
justerat for nedstangda marknader och kontrakt.

@Q/Q)

EV/NTM férséljning och kapitaleffektivitet (Férsaljningstillvaxt plus EBITDA-marginal)

Viktigaste publika riktmarken vid kvartalets slut

Andel av onoterade innehav

Forandring i verkligt varde

14x
10,5x
7x
3,5x ) |
@ ® L
o

10% 20%

® \/BC Providers/Enablers Traditional Care Providers

30%

Healthcare Technology

40%

Previous VBC Peers Taken Private

50%

60%

® Kinneviks portféljbolag

27



Introduktion Substansvérde

Health & Bio: Virtual Care

Vara bolag inom Virtual Care levererar specialiserade vardtjanster genom virtuella
kanaler och anvander teknologi sésom Al for att forbattra vardutfallet fr sina anvan-
dare. Vart tidigare portféljbolag Livongo pionjerade modellen, och vara nuvarande
portféljbolag driver pa utvecklingen for att utmana mer mogna bolag inom virtuell
vard sdsom Teladoc (TDOC) och Amwell (AMWL). Vra bolag séljer sina tjanster till
arbetsgivare och forsakringsbolag och har en hég andel dterkommande intakter.
Eftersom de &r vardbolag har de dock hogre kostnader fér att serva sina slutkunder
jamfort med manga mjukvarubolag. Den lampliga publika jamférelsegruppen for att
vérdera vara bolag inom virtuell vard bestar darfér av snabbvaxande SaaS-bolag
och halsoteknikbolag med strukturellt lagre bruttomarginaler pa omkring 50-70
procent. Transcarent, som &r i ett tidigare stadie i sin utveckling, genererar brutto-
marginaler som &r lagre &n detta spann, vilket drar ner det genomsnitt fér sektorn
som visas i tabellen till hoger.

Forsaljnings- och bruttovinstmultiplar pd NTM-basis for var jamforelsegrupp be-
stédende av SaaS-bolag minskade med 1-2 procent i genomsnitt under kvartalet,
medan bruttovinstmultiplar for halsovardsbolag ékade med 6 procent i genomsnitt.
Vianser att Spring Health ska varderas ndgonstans mellan dessa jamférelsegrupper,
med hénsyn till bolagets likheter och olikheter med respektive grupp. | detta kvartal
har vi 6kat vara férsaljnings- och bruttovinstmultiplar med 1respektive 3 procent.
Baserat pa forsaljningsmultiplar pa en NTM-basis &r var vardering nu pé en 15-20
procentig premie mot genomsnittet for halsoteknikbolagen, och pa en 30 procentig
rabatt mot genomsnittet fér SaaS-bolagen. P4 basis av bruttovinstmultiplar éver
NTM ér vér vardering i linje med genomsnittet fér SaaS-bolagen. Spring Health véaxer
3-6x génger snabbare an genomsnitten fér jamférelsegrupperna och férvantas
vara lénsamt under de kommande 12 méanaderna. Hittills under 2024 har Spring
Health visat starka resultat och har slagit vara tillvaxtférvantningar med 6 procent
och samtidigt konsumerat 47 procent mindre kapital &n vara férvantningar. Var
vardering i detta kvartal ligger p& samma niva som féretagets finansieringsrunda
som slutférdes under kvartalet, 4 procent éver var underliggande vardering i det
andra kvartalet 2024.

Vart yngre bolag Pelago offentliggjorde en finansieringsrunda om 58 MUSD i det
forsta kvartalet 2024. Vi deltog i finansieringsrundan redan i det fjarde kvartalet
2023, och var vérdering de senaste tre kvartalen har reflekterat den som tillskrevs
bolaget i denna finansieringsrunda. Bolaget har 6kat sin férsaljning pa manadsbasis
med mer &n 70 procent sedan slutet av 2023, och var vardering forblir oférandrad
detta kvartal pa grund av denna évertygande prestation. Pelago fortsatter att
vara ett foretag med extrem tillvaxt, dar framtida tillvaxttakter forblir volatilainom
omradet 2-3x éver de kommande tva aren, men med stabila bruttomarginaler pa
néstan 70 procent.
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genomsnitt  6vre kvartil
Forsaljningstillvaxt (NTM) 62% 7% 9%
Forsaljningstillvaxt (LTM) 86% 9% 14%
Bruttomarginal (NTM) 46% 63% 84%
EV/NTM forsaljning 5,4x 4,4x 1,7x
EV/NTM forsaljning (Q/Q) -0% +14% +37%
Aktiepris (Q/Q) +3% +3% +35%

Not: "Kinneviks portfélj” viktad pa vérde. Datapunkter for "Jamférelsegrupp: évre kvartil” ar genomsnittliga

varden for den 6vre kvartilen i termer av multipel.

EV/NTM férsaljning och férsaljningstillvaxt

Viktigaste publika riktmarken vid kvartalets slut

Ovrigt

Andel av onoterade innehav

Forandring i verkligt varde
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Introduktion Substansvérde

Software

Vara bolag inom Software jamférs mot tre olika grupper av bolag. Dels snabb-
vaxandebolag vars profil liknar véra bolags. Bolagen i denna jamférelsegrupp
varierar éver tid men inkluderar bolag sdsom Snowflake (SNOW), CrowdStrike
(CS), SentinelOne (S) och Cloudflare (NET). Dels bolag med en hégre andel
intakter som drivs av transaktioner eller anvandande, snarare &n strikt ater-
kommande intakter, som darfér har bruttomarginaler likt flera av vara bolag.
Denna grupp inkluderar t.ex. Shopify (SHOP) och Bill.com (BILL). Slutligen jamfér
vi &ven mot sektorspecifika jamférelsebolag som Veeva Systems (VEEV) och
Doximity (DOCS) fér Cedar, och Toast (TOST) for Mews. Tillvaxt ar fortsatt en
avgorande faktor for multiplar och vara bolag varderas i linje med eller lagre
an vad korrelationen mellan tillvaxt och multiplar antyder bland publika bolag.
Vara multiplar justeras aven for skillnader i lonsamhet, finansiell styrka, och
andel aterkommande intakter.

Pleo passerade 100 MEUR i intékter pa arsbasis under 2023 och vaxer 2-3
anger snabbare &n sina jamférelsebolag med en starkare bruttomarginal.
Atgarder som bolaget initierat under det senaste aret har lett till betydande
marginalférbéattring och en tydlig vag mot I6nsamhet under slutet av 2025
om bolaget s& énskar, med en stor kassabuffert efter bolagets framgéangsrika
kapitalanskaffningar under 2021. Under 2024 har bolaget hittills moétt vara
forvantningar pa tillvéxt och évertraffat vara forvantningar pé forbattrad 16n-
samhet, men p& grund av den marknadsomfattande avmattningen av tillvaxt
bland publika jamférelsebolag har vi sénkt vara férvantningar pa saval tillvaxt
som vinstmarginaler under 2025 med medelhéga ensiffriga procenttal. Detta,
tillsammans med en 14-procentig minskning av var bruttovinstmultipel fér att
ta ner var vardering av Pleo till jamforelsegruppens genomsnittliga niva, gor att
var underliggande vardering minskar med 6 procent under kvartalet. Var under-
liggande véardering &r nu 4 procent éver den nivan dar vi och andra investerare
forvarvade en mindre post aktier fran andra agare under arets forsta kvartal.

Var vérdering av TravelPerk 6kade med 6 procent under kvartalet, med fér-
séljnings-och bruttovinstmultiplar pd NTM-basis relativt oférandrade pa en 25
procentig rabatt till jamférelsegruppens genomsnitt pa bruttomarginalsniva.
Var underliggande vardering ar strax dver varderingen i finansieringsrundan
som offentliggjordes tidigare i ar. Under 2023 véaxte TravelPerk sina intakter
med 70 procent och sin bruttovinst med 90 procent. Bolaget har fortsatt att
leverera under 2024, med en bruttovinst mer an 10 procent Over férvantan
och forluster nastan 20 procent lagre an vad vi forvantat oss. Forra kvartalet
meddelade aven TravelPerk sitt forvarv av den amerikanska reseplattformen
AmTray, vilket accelererar bolagets amerikanska expansion.

Var vardering av Mews ar oférandrad fran nivan som etablerades i bolagets
finansieringsrunda under forsta kvartalet 2024. Bolaget vaxte med mer an 60
procent under 2023, och passerade 100 MUSD i nettoomsattning pa arsbasis.
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Jamférelse- Jamforelse-

Software Kinne"i!fsf grupp grupp

portfdlj genomsnitt  6vre kvartil
Forsaljningstillvaxt (NTM) 42% 13% 19%
Forsaljningstillvaxt (LTM) 47% 16% 23%
Bruttomarginal (NTM) 64% 75% 79%
EV/NTM forsaljning 7.3x 6,0x n,x
EV/NTM férsaljning (Q/Q) -6% -0% +2%
Aktiepris (Q/Q) +1% +2% +9%

Not: "Kinneviks portfélj” viktad pa véarde. Datapunkter fér "Jamforelsegrupp: évre kvartil” &r genomsnittliga
varden for den 6vre kvartilen i termer av multipel.

EV/NTM férsaljning och férsaljningstillvaxt

Viktigaste publika riktmarken vid kvartalets slut
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Forandring i verkligt varde

Andel av onoterade innehav
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30%

® Kinneviks portféljbolag

40%

50%

29



Introduktion Substansvérde

Platforms & Marketplaces

Vara investeringar inom Platform & Marketplaces omfattar bolag som Oda,
med bruttomarginaler omkring 30 procent, till bolag som Betterment vars
bruttomarginaler éverstiger 70 procent. Pa grund av dessa skillnader i finansiell
profil och underliggande marknader jamfér vi vara bolag mot skraddarsydda
jamforelsegrupper av noterade bolag. De flesta av vara investeringar inom ka-
tegorin delar dock en direkt eller indirekt exponering mot konsumentsentiment
och e-handel. Manga av vara bolag inom e-handel hade ett svart 2023, och
vara prognoser reflekterar fortsatta utmaningar under 2024.

Betterment jamfors primart mot digitala plattformar fér sparande och in-
vesteringar sdsom Charles Schwab (SCHW) och Robinhood Markets (HOOD).
Bolagets tillgangar under férvaltning ("AUM") har ékat starkt under 2023 och
2024, delvis drivet av en betydande tillvaxt i dess kontantinsattningsprodukt.
AUM uppgar nu till 53 MdUSD, upp 30 procent de senaste tolv manaderna, och
forsaljningstillvaxten har varit betydligt starkare an sa. Samtidigt har bolaget
natt Id6nsamhet pa en kassaflédesniva. Var bedémda vardering forblir i stort
sett oférandrad i kvartalet.

Véarderingen av Job&Talent kalibreras mot frilansplattformar som Fiverr (FVRR)
och Upwork (UPWK), sdval som mot marknadsplatser som Airbnb (ABNB) och
Uber (UBER). De sistnamnda ér alltmer relevanta, med tanke pé de risker manga
investerare ser for att den snabba tillvaxten inom Al och LLMs kan péverka
frilansplattformar negativt. Trots bolagets fortsatta Idnsamhetsférbattringar
under kvartalet minskar var vardering pa grund av den kraftiga inbromsningen
i den underliggande e-handelsbemanningsmarknaden.

Under forra kvartalet genomférde Instabee en ny finansieringsrunda som
varderade bolaget 16 procent hégre an var underliggande vardering i det f6-
regaende kvartalet. Kinnevik deltog i finansieringsrundan genom omvandlingen
av var konvertibel som vi investerade i under 2023. Var vardering av bolaget
detta kvartal motsvarar varderingen som denna finansieringsrunda skedde
pa, och kalibreras mot en bred jamférelsegrupp sadsom logistikbolaget InPost
(INPST. AS) och matleveranstjansten DoorDash (DASH).

Var vardering av var investering i Oda &r justerad nedat i kvartalet for att ta
hojd for den inte obetydliga risken att foretaget inte kommer lyckas uppvisa
I6nsamhet och béarkraft i dess svenska verksamhet under de kommande 6-12
méanaderna.

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024
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Kinneviks Jamforelse- Jamforelse-

Platforms & Marketplaces POl gonomsntte _svre kvarti 17% Andel av onoterade innehav
Forsaljningstillvaxt (NTM) 14% 10% 8% °

Forsaljningstillvaxt (LTM) 20% 15% 13%

Bruttomarginal (NTM) 64% 59% 67%

EV/NTM férsaljning 3,5x 4,6x 7,4x ~12% E(g;g ;\dring i verkligt varde
EV/NTM forsaljning (Q/Q) -5% +2% +3%

Aktiepris (Q/Q) -4% +6% +4%

Not: “Kinneviks portfélj” viktad pé vérde. Datapunkter for "Jamforelsegrupp: évre lkvartil” &r genomsnittliga
vérden for den vre kvartilen i termer av multipel. "Férsaljningstillvaxt (NTM)” profroma Budbees fusion
med Instabox.

EV/NTM férsaljning och férsaljningstillvaxt
Viktigaste publika riktmarken vid kvartalets slut
10x

7,5x

5x

2,5x

L
@ ‘ @
5% 10% 15%

® Food Delivery & Logistics Marketplaces e-Commerce

20% 25%

® Kinneviks portféljbolag
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Introduktion Substansvérde

Climate Tech

Climate Tech bestar av bolag vars affarsmodeller varierar men som alla utmanar
koldioxidintensiva sektorer.

Stegra (tidigare H2 Green Steel) tar sikte pa den 1.000 MdUSD stora globala
stalindustrin med en integrerad produktionslinje som minskar utslappen av
véaxthusgaser med upp till 95 procent jamfért med traditionell stalproduktion.
| bérjan av 2024 meddelade bolaget att de har sakrat 4,2 MdEUR i skuldfinan-
siering. Tillsammans med totalt 2,1 MdEUR i equityfinansiering och 350 MEUR
i bidragsfinansiering &r darmed den férsta fasen av anlaggningen i Boden fullt
finansierad. Anlaggningen férvantas starta produktion under 2026, och halften
av de initialt planerade érliga volymerna om 2,5 miljoner ton stél har redan salts
pa forhand genom bindande fem- till sjudriga avtal. Dessa volymer motsvarar
intékter om 100 Mdkr, baserat p& normaliserade stalpriser. Vi anvander flera
metoder for att kalibrera var vardering, framst diskonterade kassafléden och
framatblickande EBITDA-multiplar hamtade fran en bred jamférelsegrupp.
Direkt jamférbara bolag ar séllsynta, och var jamférelsegrupp omfattar darfor
saval bolag som ar pionjarer inom utfasning av fossila branslen som traditionella
stél- och metallproducenter. For den senare gruppen tar vi hansyn till faktorer
som péverkar jamfoérbarheten. Dessa faktorer omfattar bolagens klimatpéverkan
och féréldrade produktionsanlaggningar som leder till hégre underhallsinves-
teringar, vilket tillsammans med regulatoriska effekter paverkar varderingarna
av traditionella producenter negativt. Var vardering pa medelkort sikt ar framst
paverkad av huruvida Stegra uppfyller vissa milstolpar sdsom relevanta krav
for skuldfinansiering, planenliga investeringar samt att de haller var férvantade
tidplan. Utvecklingen mot dessa milstolpar kommer att péaverka var vardering
positivt eller negativt. Forra kvartalet reste Stegra ytterligare kapital pa en
vardering i linje med var underliggande véardering och vart verkliga varde ar i
stort sett oférandrat.

Solugen producerar kemikalier med lagre CO2-utslapp genom en unik process
som anvander férnybara ravaror. Denna metod &r inte bara grénare, men aven
billigare och mer saker an traditionell produktion. Bolaget har en stark produkt-
portfolj av kommersiella kemikalier med en total férséaljningspotential pa 20
MUSD érligen, som stracker sig 6ver tillampningsomraden sdsom jordbruk, energi,
vattenrening, byggutveckling, stadning och personlig halsa och vard. Solugen
beraknas generera mer &n 800 MUSD i arliga intékter innan 2030. Bolagets férsta
kommersiella anlaggning har varit i drift sedan 2022 och en andra anlaggning,
samlokaliserad med deras ravaruleverantér ADM, planeras starta produktion
under 2025. Vi varderar var investering med hjalp av flera metoder, framst dis-
konterade kassafléden och framatblickande férsaljningsmultiplar applicerade pa
bolagets sannolikhetsviktade kemikalieportfolj i jamforelse med borsnoterade
bioteknikbolag och kemikalieproducenter. Utéver att pabérja byggnation av
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deras andra anlaggning, sékrade Solugen en villkorad lanegaranti pa 214 MUSD
fran U.S Department of Energy’s Loan Programs Office forra kvartalet. Dessa tva
milstolpar férvantas paverka var vardering positivt i ett kommande kvartal, nar
deras inverkan har blivit beddmd grundligt. Under kvartalet férblir var vardering
i stort sett oférandrad efter justering for valutaeffekten.

Aira erbjuder en helhetslésning for intelligenta varmepumpar. Bolaget varderas
utifran forsaljningsmultiplar kalibrerade mot tillverkare av energilésningar sa-
som Nibe (NIBE-B) och Lennox (LII), och energiinstallatérer som Sunrun (RUN)
och Sunnova (NOVA). Vi kalibrerar &ven var vérdering av bolag i den privata
growthmarknaden, som till exempel Enpal och Tkommab. Aira har ambitiésa
expansionsplaner i Italien, Tyskland och Storbritannien med malet att na 5
miljoner hushall under det kommande decenniet. Bolaget har nyligen startat
produktionen av sina egna intelligenta vdrmepumpar i Polen. Aira har fér nar-
varande en omsattning p& 100 MEUR pa arsbasis, och reste ytterligare kapital i
kvartalet fran Kinnevik, Altor och Temasek. Varderingen av var investering férblir
i linje med var aggregerade investering i bolaget.

Agreena driver en plattform som erbjuder matning, rapportering och veri-
fiering av vaxthusgaser som binds i marken, vilket gér det mojligt for bonder
att sélja utslappsratter nar de évergar till ett regenerativt jordbruk. De hjalper
ocksa livsmedelsforetag att dvervaka koldioxidavtrycket i deras leveranskedjor
genom en prenumerationstjanst. Vi kalibrerar var vardering av bolaget mot
breda grupper av snabbvaxande SaaS-bolag och marknadsplatser pa grund
av likheterna i Agreenas affarsmodell och bruttomarginalprofil. Mer an 2.300
lantbrukare fran 20 lander samarbetar med Agreena, och 4,5 miljoner hektar
jordbruksmark &r registrerat pa bolagets plattform. Var vardering motsvarar
en NTM férsaljningsmultipel pa 3,2x. Denna multipel ar rabatterad i relation
till jamforelsegruppen pé grund av Agreenas mindre skala och att bolagets
utslappsratter annu inte ar certifierade av tredje part. Det verkliga vardet av
var 16-procentiga andel forblir relativt oférandrat under kvartalet.

Andel av onoterade innehav

Forandring i verkligt varde

@Q/Q)

Jamforelsegrupper Forsalj-  EBITDA- Multiplar &

(NTM) ningstillvaxt marginal Q/Q férandring

Agreena (EV/R)

High-Growth SaaS 23% 15% 10,1x -3%

Marketplaces 10% 23% 2,7x -14%

Aira (EV/R)

Home Energy OEMs 4% 15% 2,2x +1%

Service Ops & Installers 12% 25% 3,2x +9%

Stegra (EV/EBITDA)

Decarbonisation Leaders 13% 49% 10,2x +6%

Steel & Premium Metal 6% 12% 5,2x -2%

Solugen (EV/R)

BioTech 17% -37% 4,2x -9%

Chemical Producers 6% 22% 4,2x +0%
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Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt
Férandring i verkligt varde av finansiella tillgangar (Mkr)
Q32024 Q32023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Helar 2023 Q32024 Q32023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Helar 2023
Babylon - - = -324 -324 Transcarent -25 4 35 27 -20
Global Fashion Group 21 -266 24 -703 -840 TravelPerk 135 13 312 125 -49
Recursion -148 26 -340 105 273 VillageMD -1092 -509 -3 087 -564 -1519
Teladoc = - = 13 13 Ovriga investeringar -64 -616 =272 -696 -1517
Tele2 - -773 981 -242 135 ﬁ\unrre\rr:;ionoterade -1802 -2280 -5201 -1500 -5007
Summa noterade innehav -127 -1013 665 -1051 -644
Summa -1929 -3293 -4 536 -2 551 -5 651
varav orealiserade vinster
Agreena -2 -9 5 68 57 eller forluster for tillgangar
inom Niva 3 -1805 -2 329 -5204 -1500 -5247
Aira 27 -12 34 -12 -23
Betterment -63 9 8 62 -47 Férandring i orealiserade vinster eller foérluster for tillgdngar inom Niva 3 fér perioden redovisas i resultatrakningen som
Cedar 220 157 671 164 984 forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar.
Cityblock -123 -153 -322 305 -274
Enveda -19 -1 2 n -21
HungryPanda 6 _16 26 25 9 Kanslighetsanalys av varderingsmultiplar
Instabee = -701 123 -984 -1186
~ _ ~ ~ Verkligt Varde (Mkr)
Job&Talent el % 497 39 %8 Multipelférandring -20% -10% Actual +10% +20%
Mews 2 28 128 54 72 Spring Health 3926 4417 4908 5398 5889
Oda/Mathem -264 -73 -892 -681 -1042 Pleo 2912 2462 2717 2973 3298
Omio 2 5 =1 32 24 TravelPerk 1916 2163 2410 2657 2903
Pelago 2 s L v 22 Summa 8054 9042 10 035 1028 12020
Pleo =20 -237 =l 7 -185 Effekt -1981 -993 993 1985
Solugen -23 3 3 22 -17
Spring Health 217 178 415 859 1023 I tillagg till kansligheterna for vara tre stérsta onoterade innehav ovan - fér samtliga bolag som varderas med multiplar hade
en 6kning av multipeln med 10 procent medfért en vardering som ar 1.906 Mkr hégre. Pa samma séatt hade en motsvarade
Stegra 1 -14 51 3 60 minskning av multipeln medfért en vardering som &r 1.820 Mkr lagre.
Sure -23 3 3 22 -17
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Introduktion Substansvarde Portfolj Enansiella rapporter Ovrigt
Verkligt varde av finansiella tillgadngar (Mkr)
Aatior  Beatir o WS %00 “hom  nom Aatior  Buaktir o WS %008 “hom  nom
Global Fashion Group 79 093 454 - 35.1/351 190 303 166 TravelPerk 1414 2 410 2292 2098
Recursion 11905 668 - 4.2/4.2 795 865 1032 VillageMD 3/3 = 4042 3087
Tele2 - - - - 1510 1887 Ovriga investeringar - 1879 2909 2 050
Summa noterade innehav 985 12677 13084 Summa onoterade innehav 25164 31371 28152
Summa 26149 44 048 41236
Agreena 16/16 337 343 332
Aira 10/10 613 360 348
Betterment 12/12 1399 1500 1391
Cedar 717 707 1498 1378
Cityblock 9/9 2368 3092 2 513
Enveda 10/10 405 435 403
HungryPanda nm 535 482 466
Instabee 15/15 958 1016 823
Job&Talent 5/5 587 1162 1068
Mews 8/8 1064 499 517
Oda/Mathem 27/27 83 901 677
Omio 6/6 722 768 712
Pelago 14/14 495 408 494
Pleo 14/14 2717 3281 3293
Solugen 2/2 507 543 504
Spring Health 15/15 4908 3493 3657
Stegra 3/3 1283 1152 1232
Sure 9/9 507 543 504
Transcarent 3/3 680 652 605
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Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt
Investeringar i finansiella tillgadngar (Mkr)
Q3 2024 Q32023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Helar 2023 Q3 2024 Q32023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 Heléar 2023
Recursion - - 103 145 145 Férandringar i onoterade
innehav (Niva 3)
Summa noterade innehav - - 103 145 145
Ingdende balans 25707 32460 28152 28 782 28 782
Investeringar 1262 1487 2266 4 396 4759
Agreena - - - n9 n9
Foérsaljningar -2 -297 -53 -307 -382
Aira 231 37 231 371 371
Omklassificering - - - - -
Cityblock - - 177 - -
Férandring i verkligt varde -1802 -2280 -5 201 -1500 -5 007
Enveda - 166 - 424 424
Utgaende balans 25164 31371 25164 31371 28152
HungryPanda 43 - 43 15 15
Instabee - 10 12 264 273
Job&Talent [0} - 16 - -
Mews - - 419 - -
Oda/Mathem 149 52 347 263 400
Omio = - n - -
Pelago - - - - 81
Pleo - - 29 - 96
Spring Health 836 - 836 1592 1592
Stegra = 871 = 871 894
Transcarent = - 40 - -
TravelPerk - - - 203 203
Ovriga investeringar 2 17 105 274 291
Summa onoterade 1262 1487 2266 4396 4759
innehav
Summa 1262 1487 2369 454 4904
KinneVik Delarsrapport - Q3 2024 a4



Introduktion Substansvérde

Note 5 Erhallna utdelningar

Q3 Q3 Q1-Q3 Q1-Q3 FY

Mkr 2024 2023 2024 2023 2023

Tele2 - - 23 468 936

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Summa erhallna

utdelningar - - 23 468 936

Varav ordinarie utdelningar = - 23 468 936

Note 6 Rantebarande tillgangar och skulder

Netto réntebarande tillgdngar och skulder uppgick till 12.168 Mkr och Kinnevik hade
en nettokassa pa 12.170.Mkr per 30 september 2024.

Kinneviks totala kreditramar (inklusive obligationsemissioner) uppgick till 7.730 Mkr
per den 30 september 2024, varav 4100 Mkr harrérde fran outnyttjade revolverande
kreditfaciliteter och 3.500 Mkr fran obligationsemissioner med en I6ptid pa 1-4 ar.

Koncernens tillgangliga likvida medel, inklusive kortfristiga placeringar och tillgangliga
outnyttjade kreditléften, uppgick per den 30 september 2024 till 19.983 (17.129) Mkr.

Kinnevik

Delarsrapport - Q3 2024

Mkr 30 Sep 30 Sep 31Dec
2024 2023 2023
Rantebarande tillgangar
Lan till portféljbolag 24 545 273
Kortfristiga placeringar 1403 10 945 9582
Likvida medel 4350 792 2369
Omvardering av marknadsderivat 77 262 158
Ovriga rantebarande tillgangar 43 o] 0
Summa 15 897 12544 12 382
Rantebarande kortfristiga
skulder
Kapitalmarknadsemissioner 1500 - -
Ovriga rantebarande skulder 5 - -
Summa 1505 - -
Rantebarande langfristiga
skulder
Kapitalmarknadsemissioner 2 000 3500 3500
Es;itonc;icsjg;ade finansierings- -9 o 13
Ovriga rantebarande skulder 64 18 62
Summa 2055 3507 3549
Summa rantebéarande skulder 3560 3507 3549
Is\lfjltgerréntebérande tillgangar/ 12 337 9037 8833
glf;tsriztéz:alda investeringar/ 169 _868 749
:g:gae:n::tst;éntebérande till- 12168 8169 8091
Koncernens Nettokassa 12170 7642 7880

Kinnevik har fér narvarande inga utestdende banklan och bank faciliteterna, nar
de nyttjas, I6per med olika rantesatser. Kapitalmarknadsfinansieringen bestar av
foretagscertifikat samt icke sakerstallda kapitalmarknadsemissioner (obligationer).
Foretagscertifikat utges med en maximal I6ptid om 12 méanader under Kinneviks
certifikatprogram om totalt 5 Mdkr och obligationerna &r utgivna med en lagsta
initial Ioptid om 12 ménader inom Kinneviks obligationsprogram for emission av sa
kallade medium term notes med ett rambelopp om 6 Mdkr.

For att sakra sig mot rénterisker har Kinnevik tecknat ett antal raénteswapar genom
vilka Kinnevik betalar en fast arlig ranta dven pé obligationer utstalida med rérlig
rénta. Rantederivaten vérderades med diskonterade kassafléden med observer-
bar indata till ett positivt varde om 77 Mkr pé balansdagen och redovisas inom
rantebarande tillgangar. Derivaten omfattas av ISDA-avtal.

Per den 30 september 2024 uppgick den genomsnittliga rantan for Kinneviks
utestdende upplaning till 1,3 procent med en genomsnittlig aterstaende l6ptid for
de totala kreditfaciliteterna om 2,1 &r. Redovisat varde pa skulderna utgér en rimlig
approximation av verkligt varde da de I6per med rérlig ranta.
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Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt

Moderbolagets resultatriakning i sammandrag
Mkr Q32024 Q32023 Q1-Q3 2024 Q1-Q3 2023 FY 2023
Administrationskostnader -1 -63 -274 -248 -381
Ovriga rorelseintakter 3 0 3 6 7
Rorelseresultat -108 -63 =271 -242 -374
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar, intresseforetag -143 =27 -993 =27 -585
Resultat fran finansiella anlaggningstillgdngar, dotterféretag -1092 -1439 -704 -440 -3 642
Finansnetto ne 92 391 270 324
Resultat efter finansiella poster -1227 -1437 -1577 -439 -4 277
Koncernbidrag - - - - 21
Resultat fore skatt -1227 -1437 -1577 -439 -4 256
Skatt - - - - -
Periodens resultat -1227 -1437 -1577 -439 -4 256
Periodens totalresultat -1227 -1437 -1577 -439 -4 256

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024
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Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt

Moderbolagets balansrdkning i sammandrag
Mkr 30 Sep 2024 30 Sep 2023 31Dec 2023
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Inventarier n 9 n
Aktier och andelar i koncernféretag 34 031 34 343 32273
Aktier och andelar i intressebolag och andra bolag 3076 4449 3892
Fordringar hos koncernféretag n 5640 5175
Ovriga l&ngfristiga fordringar (6] 0] (o]
Summa anlaggningstillgadngar 37129 44 441 41351
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar 88 968 208
Ovriga férutbetalda kostnader 15 65 29
Kortfristiga placeringar 1403 10 945 9582
Kassa och bank 4287 748 2265
Summa omséttningstillgangar 15793 12726 12084
SUMMA TILLGANGAR 52922 57167 53435

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024 3
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Moderbolagets balansrdkning i sammandrag

Substansvérde

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
°

Mkr 30 Sep 2024 30 Sep 2023 31Dec 2023
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 6 896 6 896 6 896
Fritt eget kapital 34708 46 437 42 627
Summa Eget kapital 41604 53333 49 523
Avsattningar

Avséattningar fér pensioner och 6vrigt 16 16 16
Summa avséattningar 16 16 16
Langfristiga skulder

Externa rantebarande 1&n 1991 3489 3487
Summa langfristiga skulder 1991 3489 3487
Kortfristiga skulder

Externa rantebarande l1an 1500 - -
Skulder till koncernféretag 7755 275 331
Ovriga skulder 56 54 78
Summa kortfristiga skulder 931 329 409
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 52922 57167 53435

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditléften uppgick per 30 september 2024 till 19.997 (16.824) Mkr. De rantebarande externa skulderna uppgick per samma datum till 3.491 (3.498) Mkr.

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick netto till 1(7) Mkr under perioden.

KinneVik Delarsrapport - Q3 2024
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Fordelningen per aktieslag per 30 september 2024 var féljande

Substansvérde

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
°

M Number of Number el
A-aktier 33755 432 337 554 320 3376
B-aktier 243 217 232 243 217 232 24 322
D aktier LTIP 2020 618 815 618 815 62
C-D aktier LTIP 2021 793 046 793 046 79
C-D aktier LTIP 2022 1083 010 1083 010 108
C-D aktier LTIP 2023 1710 274 1710 274 m
C-D aktier LTIP 2024 2148 000 2148 000 215
Utestaende aktier 283 325809 587124 697 28 333
B-aktier i eget forvar 1 1 0]
C-D aktier LTIP 2024 i eget forvar 523 110 523 10 52
Registrerat antal aktier 283 848 920 587 647 808 28 385
Kinnevik Delérsrapport - Q3 2024 39
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DEFINITIONER OCH ALTERNATIVA NYCKELTAL

Kinnevik tillampar de av Esma utgivna riktlinjerna fér alternativa nyckeltal. Med
alternativa nyckeltal avses finansiella matt éver historisk eller framtida resul-
tatutveckling, finansiell stallning, finansiellt resultat eller kassafléden som inte
definieras eller anges i tillampliga regler for finansiell rapportering (for Kinneviks
koncernredovisning innebar detta IFRS).

Alternativa nyckeltal anges da de i sina sammanhang kompletterar de méatt
som definieras i tillampliga regler for finansiell rapportering. Utgdngspunkten
fér rapporterade alternativa nyckeltal ar att de anvands av féretagsledningen
fér att bedéma den finansiella utvecklingen och darmed anses ge analytiker
och andra intressenter vardefull information. Nedan lamnas definitioner pa
samtliga anvanda alternativa nyckeltal, avstamningar finns pé var hemsida
www.kinnevik.com.

Bruttokassa

Kortfristiga placeringar, likvida medel och 6vriga rantebarande tillgéngar

Bruttoskuld

Rantebarande skulder inklusive ej utbetalda investeringar/avyttringar

Borsvarde Kinnevik

Marknadsvarde av alla utestdende aktier i Kinnevik vid periodens utgang

Férsaljningar

Samtliga férsaljningar i noterade och ej noterade finansiella anlaggningstillgangar

Genomsnittlig dterstaende 16ptid

Den vardeviktade genomsnittliga aterstaende loptiden for alla kreditfaciliteter
inklusive utestaende obligationer

Internranta, IRR

Den arliga avkastningen beraknad i kvartalsintervall i svenska kronor som noll-
stéller nuvérdet av (i) verkliga varden vid bérjan och slutet av respektive mat-
period, (ii) investeringar och férsaljningar, och (jii) kontant- och sakutdelningar

Not: Resultat per aktie fére och efter utspadning ar dven ett matt som definieras av IFRS.

Kinnevik
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Investeringar

Samtliga investeringar i noterade och ej noterade finansiella anlaggningstillgangar
inklusive Ian till portféljbolag

Nettoinvesteringar

Samtliga investeringar med avdrag for férséljningar av noterade och ej noterade
finansiella anlaggningstillgangar

Nettokassa/(Nettoskuld)

Bruttokassa minus bruttoskuld

Nettokassa/(Nettoskuld) inklusive lan till portféljbolag, netto

Bruttokassa och lan, netto, till portféljbolag minus bruttoskuld

Nettokassa/(Nettoskuld) i relation till portféljvarde/ (beldningsgrad)

Nettokassa/(skuld), exklusive lan till portféljbolag, som en procent av port-
foljvarde

Portféljvarde

Summan av bokfért varde pa finansiella anlaggningstillgdngar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen

Resultat per aktie fére och efter utspadning, kronor

Periodens resultat per aktie baserat pa det genomsnittliga antalet utestdende
aktier under perioden, fére och efter utspadning

Skuldsattningsgrad

Rantebarande skulder inklusive rantebarande avsattningar dividerat med
eget kapital

Soliditet

Eget kapital inklusive innehav utan bestdmmande inflytande, i procent av
balansomslutningen

Substansvarde

Nettovardet av samtliga tillgdngar, motsvarande koncernens eget kapital

Substansvardeutveckling

Procentuell forandring i substansvardet utan hansyn tagen till lamnade utdel-
ningar och andra vardeéverforingar till aktiedgare

Substansvarde per aktie, kronor

Nettovardet av samtliga tillgdngar dividerat pa antalet aktier utestaende vid
periodens utgang

Totalavkastning

Arlig totalavkastning pa Kinnevik B-aktien under antagande att aktiesgaren
har aterinvesterat samtliga erhéllna medel fran kontantutdelningar, sakutdel-
ningar och obligatoriska inldsenprogram, fore skatt, pa den forsta respektive
handelsdagen utan ratt till utdelning eller inlésenaktie. Vardet pa Kinnevik
B-aktierna i slutet av matperioden delas med priset pa Kinnevik B-aktien vid
boérjan av matperioden, och den resulterade totala avkastningen omraknas
sedan som en arligt matt
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OVRIG INFORMATION

Finansiell kalender 2025

4 februari Bokslutskommuniké 2024

24 april Delarsrapport januari-mars

12 maj Arsstamma

8 juli Delarsrapport januari-juni

16 oktober Delarsrapport januari-september

Denna information &r saddan information som Kinnevik AB (publ) &r skyldigt att
offentliggdra enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om vardepap-
persmarknaden. Informationen lamnades, genom nedanstdende kontaktpersons
forsorg, for offentliggérande den 16 oktober 2024 kl. 08.00 CET.

For ytterligare information, besdk www.kinnevik.com eller kontakta:

Torun Litzén
Informations- och IR-chef
Telefon +46 (0)70 762 00 50

E-post press@kinnevik.com

Kinneviks ambition &r att vara Europas ledande bérsnoterade tillvéxtinvesterare. Vi stéttar de basta digitala bolagen fér en morgondag med oanade méjligheter
och for att leverera en stark avkastning. Vi férstdr komplexa och snabbt féréanderliga konsumentbeteenden och har en stark och expanderande portfélj inom
healthcare, software, marketplaces och climate tech. Som en langsiktig investerare &r vi 6vertygade om att investeringar i héllbara affarsmodeller och team
med méngfald kommer att ge stérst avkastning fér aktiedgarna. Vi stéttar véra bolag i varje skede av deras utvecklingsresa och investerar i Europa, med fokus
pé Norden samt i USA. Kinnevik grundades 1936 av familjerna Stenbeck, Klingspor och von Horn. Kinneviks aktier &r noterade pa Nasdaq Stockholms lista fér
stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.
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