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lentid nar Covid-19 fortsatter att ha en stor och allvarlig paverkan pa ett vdxande antal ménniskor
och lander ser vi ett fortsatt starkt momentum i vara digitala bolag under det tredje kvartalet.
Utéver en god operativ utveckling i madnga av vara bolag har globala aktiemarknader ocksa i allt
hégre grad omfordelat kapital till teknikbolag, vilket resulterat i en betydande multipelexpansion
som stottat utvecklingen av vart substansvarde.

Georgi Ganev, Kinneviks vd

Viktiga strategiska handelser

Zalando hajde sin prognos for heldret 2020 mot bakgrund
av en exceptionellt stark och [6nsam tillvaxt i tredje kvartalet

Livongo och Teladoc meddelade sin avsikt att fusioneras,
och darmed skapa en unik och heltdckande plattform for
virtuell halsovard

Investerade i Common, en marknadsplats fér digital ut-
hyrning och férvaltning av bostadsfastigheter i USA, och
breddar déarmed var portfélj inom konsumenttjanster mot
afféarsmodeller som speglar bredare konsumenttrender

Genomférde var férsta investering inom halsovard i Nor-
den genom en investering i Joint Academy, ett svenskt
digitalt hdlsovardsbolag specialiserat pa behandling av
kronisk ledvark

Vara digitala halsovards- och livsmedelsbolag har fortsatt
stark efterfragan och tillstrémning av nya kunder, med in-
dikationer pa ett mer varaktigt skifte i konsumtionsménster
Fortsatta negativa effekter av Covid-19 i vara bolag inom
resesektorn och pa utvecklingsmarknader

Investeringsverksamhet

Vi har fortsatt fokus pa dynamisk omallokering av vart kapital
for att sakerstalla att var portfdlj férnyas och férblir balan-

Viktig finansiell information

Mkr 30 sep
2020
Substansvarde 107 885
Substansvérde per aktie, kr 388,39
Aktiekurs, kr 365,40
Nettokassa / -skuld (+/-) 2997
Mkr Q3 Q3
2020 2019
Periodens resultat 20227 2980
Resultat per aktie, kr 72,84 10,75
Forandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar 20283 1949
Erhéllna utdelningar 1126
Ldmnad utdelning -1928
Investeringar 732 2108
Forsaljningar 250 5908

30 jun
2020
89577
322,50
245,00
5522

Q1-Q3
2020

36 498
131,63
36 260
516
-1928
1535
7179

0

serad. Under kvartalet uppgick de totala investeringarna

till 732 Mkr varav:

e SEK232miVillageMD som en del av finansieringsrundan
som leddes av Walgreens Boots Alliance

e SEK 184m i Common

e SEK 131m i Joint Academy

e SEK114miOmio, i samband med att bolaget emitterade
ett konvertibellan

Den extra utdelningen pa 1,9 Mdkr fran férsaljningen i

Zalando betalades ut till aktiedgarna under kvartalet

Vi sélde vart innehav om 12% i Home24 vilket genererade
en nettoférséljningsintakt pa 21 MEUR, och slutférde for-
séljningen av Qliro Group genom att byta det kvarvarande
innehavet mot aktier i MatHem

Finansiell position
e Substansvardet uppgick till 107,9 Mdkr (388 kr per aktie), en

6kning med 20,3 Mdkr eller 23% under kvartalet, inklusive
betald utdelning om 1,9 Mdkr

Nettokassan uppgick till 3,0 Mdkr, motsvarande 2,9% av
portféljvardet vid kvartalets slut. Justerat fér utdelningar
fran Tele2 under bérjan av oktober uppgick var nettokassa
till 4,2 Mdkr

31 dec 30 sep Substansvéirde
2019 2019 1 07 9
, 7 Mdkr
73295 92010
264,98 333,58
228,60 258,70 Férandring av Substansvirde Q/Q
-930 -825 2 3 o
Yo
Q1-Q3 FY
2019 2019
Totalavkastning (12 Méanader)
22 683 21572
(o)
82,13 78,02 (o)
20886 18972
2015 2907 Arlig Totalavkastning (5 &r)
-1169 -18819
4523 4566 2 1 %
5967 6186
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Kara aktiedgare, i en tid nar Covid-19 fortsatter att ha en stor och allvarlig paverkan
pa ett vaxande antal manniskor och lander ser vi ett fortsatt starkt momentum i vara
digitala bolag under det tredje kvartalet. Utdver en god operativ utveckling i manga
av vara bolag har globala aktiemarknader ocksa i allt hogre grad omfordelat kapital till
teknikbolag, vilket resulterati en betydande multipelexpansion som stottat utveckling-
en av vart substansvarde. Investeringsaktiviteten var fortsatt hog med den meddelade
fusionen mellan Livongo och Teladoc samt tva nya investeringar i vara fokussektorer.

inneviks resultat for det tredje
kvartalet

Vart substansvarde uppgick till
107,9 Mdkr eller 388 kr per aktie
vid kvartalets slut. Det &r en 6kning
om 20,3 Mdkreller 23 procent jam-
fért med slutet av det andra kvartalet, justerat for
betald utdelning. Utvecklingen drevs av en stark
aktiekursutveckling i Zalando och Livongo samt
ett antal uppvéarderingar i var privata portfélj pa
basis av goda operativa resultat i vara bolag samt
férdelaktig utveckling av relativa varderingarijam-
férbara bolag.

Starkt kvartal inom mode pa nétet

I bérjan av oktober héjde Zalando sin prognos for
helaret 2020 mot bakgrund av en exceptionellt
stark och [6nsamt tillvaxt i tredje kvartalet. Bolaget
férvantar sig att volymerna pa plattformen kommer
véxa markant med forbattrad I6nsamhet pa hel-
arsbasis. Aven Global Fashion Group publicerade
en uppdaterad prognos med hanvisning till ett
starkt momentum och bolaget férvéntar sig att na
[6nsamhet pa justerad EBITDA-niva under 2020.
Vi ar fortsatt imponerade av hur ledningsteamen
i Zalando och Global Fashion Group tagit sig an
krisen. De fortsatter att implementera sina respek-
tive strategier och drar nytta av medvinden som
kommer av konsumenternas ékade efterfragan pa
digitala erbjudanden.

Detta gor oss
optimistiska att
den 6kade efter-
fragan utgor ett
verkligt skifte

i konsument-
beteende som
sannolikt kommer

att besta.

Skifte i konsumentbeteende

Vara digitala livsmedelsbolag Kolonial.no och
MatHem har ocksa sett en betydande dkning av
efterfragan och infldde av nya kunder som en effekt
av detallt snabbare digitala skiftet. Fokus framéver
kommer vara att engagera och behalla de nya
kunderna. Bolagen har ett fortsatt starkt kundintag,
langt 6ver motsvarande period féregaende ar.
Dartill noterade MatHem ett rekordstort antal leve-
ranser i mitten av september. Vi ser att nyférvarvade
kunder har ett liknande beteende som kundbasen
fére pandemin hade nar det kommer till frekvens
och att handla vid dterkommande tillféllen. Detta
gor oss optimistiska till att den 6kade efterfragan
utgor ett verkligt skifte i konsumentbeteende som
sannolikt kommer att besta.

Vara resebolag befinner sig i andra anden av
spektrumet och det ar osdkert nér vi kommer se en
atergang till nagon form av normalitet. Inrikes- och
fritidsresor har uppvisat en viss férbattring men vi
férvéantar oss att vagen till full dterhdmtning kom-
mer att vara ldng. Bade Omio och TravelPerk har
fokuserat pa att halla nere kostnader for att klara sig
genom krisen och anvénder den hér tiden for att
utveckla sitt erbjudande och forbattra effektiviteten.

Skapar den globala ledaren inom vard av
kroniska sjukdomar

Under kvartalet meddelade Livongo och Teladoc
att de avser att fusioneras. Vi tror att fusionen ar
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logisk ur en strategisk synvinkel d& den kombi-
nerar Teladocs réckvidd och stora kundbas med
Livongos ledande program for behandling av
kroniska sjukdomar med hégt konsumentenga-
gemang, tydligt mervéarde och hég kundlojalitet.
Deras kombinerade kundbas har en éverlappning
pa endast 25 procent och tillsammans kommer de
atttillhandahalla vardtjanster till mer &n 70 miljoner
manniskor. Fusionen kommer att skapa betydande
synergier och vi ser fram emot att bli den né&st
storsta institutionella &garen i det sammanslagna
nya bolaget. Fusionen férvantas slutféras under
det fjarde kvartalet 2020.

Investerar i nya spannande affairsmodeller
Med var investering i Common har vi levererat
pa var strategi att bredda var portfélj inom kon-
sumenttjanster mot affdarsmodeller som speglar
konsument- och bredare marknadstrender. | det
har fallet har vi investerat i en marknadsplats som
férbattrar anvédndarupplevelsen och gor den mer
konsekvent genom att standardisera utbudssidan
pa den fragmenterade amerikanska hyresmarkna-
den som domineras avsma, i princip okdnda ope-
ratorer. Fastighetsédgarna valjer Common for att de
erbjuder en smidig process som inkluderar virtuella
ldgenhetsvisningar, standardiserad méblering och
flexibla hyror dar allt &r inkluderat. Hyresgasterna
kan behalla férdelarna med att bo tillsammans
medan Common tar hand om irritationsmoment
och skéter den dagliga driften utan att de sjalva
tar nagon hyresrisk. Bolaget passar mycketval ini
var vision om att erbjuda konsumenten béttre val-
mojligheter genom att erbjuda en digital tjanst for
hyresgésten samtidigt som det ger kostnadsbespa-
ringar och béttre avkastning for fastighetsagaren.
Vi ser fram emot att stétta Common-teamet pa
deras tillvaxtresa och pa sidan 10 finns en intervju
med bolagets grundare och vd Brad Hargreaves.

Investeringen i Joint Academy &r var forsta
inom digital hédlsovard i Norden och ett resultat
av ett néra samarbete mellan vara investerings-
team fokuserade pa Norden respektive halsovard.
Bolaget grundades av ett far-och-son team dér

Var nettokassa vid
slutet av tredje
kvartalet

Vi fortsétter att
identifiera och
utvardera ett
antal spannande
mojligheter, bade
i vara befintliga
bolag och i nya
investeringar. Med
var starka finan-
siella stallning har
vi full flexibilitet
att genomfdra

var investerings-

strategi.
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Leif Dahlberg ar professor i ortopedi och har ut-
vecklat en behandling for ledvark med fokus pa
icke-invasiv sjalvhantering. Hans son Jakob Dahl-
berg utvecklade programmettill en digital 16sning
dar patienterna kan hantera sin artros pa egen
hand med sjukgymnaster som stéttar pa distans.
Joint Academy passar mycket val i var portfolj mot
bakgrund av var 6vertygelse om hur digital vard
kan férbéattra behandlingen av kroniska sjukdomar
och ha en stor paverkan pa patienternas liv och
hélsa. Vi tror ocksa att vi med var erfarenhet fran
liknande halsovardsmodeller kan vara ett bra stéd
till bolaget. En intervju med Jakob Dahlberg finns
att lasa pa sidan 13.

Var finansiella position

Var balansrékning ar fortsatt stark, dven efter den
extraordindra utdelningen om 1,9 Mdkr som vi
betalade ut till vara aktiedgare under kvartalet.
Nettokassan uppgick till 3,0 Mdkr motsvarande
2,9% av portfoljvardet vid kvartalets slut. Justerat
fér mottagna utdelningar fran Tele2 under bérjan
av oktober uppgick var nettokassa till 4,2 Mdkr. Vi
fortsétter att identifiera och utvérdera ett antal span-
nande mojligheter, bade i vara befintliga bolag
och i nya investeringar. Med var starka finansiella
stéllning har vi full flexibilitet att genomféra var
investeringsstrategi.

Avslutande kommentarer

Pandemin fortsatter att ha en betydande paverkan
pa varlden och det &r svart att forutse nér vi kan for-
vénta oss en ljusning. Vi &r 6dmjuka infor det harda
arbete och engagemang som vara bolag uppvisar
och stolta dver att de gor sitt yttersta for att kunna
ge sina kunder fler och battre valmagjligheter. Jag
vill framféra min djupaste tacksamhet till anstallda
i alla vara bolag fér deras enorma arbete. Och
till alla vara aktiedgare, tack for ert fortsatta stéd!

Georgi Ganey,
Kinneviks vd
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Kinnevik ar ett sektorfokuserat investmentbolag som brinner for entreprendrskap. Vart
syfte ar att forbattra manniskors liv genom att erbjuda fler och battre valmajligheter.
Tillsammans med drivna grundare och féretagsledare bygger vi bolag som genom digi-
talisering och teknisk innovation tillgodoser vasentliga vardagsbehov hos konsumenten.
Som aktiva agare tror vi pa att skapa bade aktiedgarvarde och socialt varde genom att
bygga langsiktigt hallbara bolag som bidrar positivt till samhéllet. Vi investerar i Europa
med fokus pa Norden, USA och i andra utvalda marknader. Kinnevik grundades 1936 av
familjerna Stenbeck, Klingspor och von Horn. Kinneviks aktier handlas pa Nasdaq Stock-
holms lista for stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.

Fem ars genomsnittlig avkastning per sektor (IRR)

Konsumenttjanster 14%

Finansiella tjanster
Halsovardstjanster

TMT

Utvecklingsmarknader (1)%

Totalt viktat genomsnitt

/A 39

Genomshnittlig totalavkastning

85%

Ett ar Fem ar Tio ar Trettio ar

@

Nettokassa i relation
till portféljvérdet

2,9%

Investeringsaktivitet W Investeringar

(Mkr) M Forsaljningar
Nettoinvesteringar
1535
I - —
| —_—
(250)
(5 644)
(7179)
Q1-Q3 2020 Q32020

Not: Den genomsnittliga totalavkastningen inkluderar aterinvesterad utdelning.
Under fjarde kvartalet 2019 delade Kinnevik ut hela sitt innehav om 16,5 Mdkr i Millicom till aktiedgarna.

Sammanséttning av portféljvarde

Konsumenttjénster

51%

T™T

23%

Utvecklingsmarknader

22%

Halsovardstjanster

2%

Finansiella tjanster

Substansvéardets utveckling (Mdkr)
W Millicom

Substansvardet exklusive Millicom

107,9

89,6

64,9

Q319 Q419 Q120 Q220 Q320
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Verkligt vérde

Mkr 30 Sep 30jun 31 dec 30 sep Totalavkastning
2020 2020 2019 2019 2020
Zalando 45334 35 641 30814 29222 69%
Global Fashion Group 4465 2 340 1945 1772 130%
MatHem 1242 1132 889 889 16%
Kolonial.no 820 734 686 694 18%
TravelPerk 451 463 506 531 -17%
Omio 518 466 468 492 -11%
Qliro Group - 43 296 409 -23%
Ovrigt 637 604 448 452 22%
Summa Konsumenttjénster 53467 41423 36 052 34 461 66%
Betterment 1068 1116 1315 1274 -19%
Ovrigt 1535 1389 1326 1345 8%
Summa Finansiella Tjanster 2603 2505 2641 2619 -5%
Babylon 2470 2515 2808 2950 -12%
Cedar 608 632 197 206 124%
Cityblock 313 233 - - 33%
Joint Academy 134 - - - 2%
Livongo 15861 8 864 2968 2170 434%
Town Hall Ventures Il 67 70 - - -10%
VillageMD 3434 2363 737 737 244%
Summa Halsovardstjanster 22 887 14 677 6710 6063 206%
Tele2 23724 23208 25440 27 504 -7%
Summa TMT 23724 23208 25440 27 504 -7%
Bayport 795 769 1110 1232 -28%
Bima 574 701 936 1010 -40%
Millicom - - - 17972
Quikr 404 463 941 1703 -57%
Ovrigt 392 335 400 300 -3%
Summa Utvecklingsmarknader 2165 2268 3387 22217 -37%
Ovrigt - - - 4
Summa Portféljvarde 104 846 84 081 74 230 92 868 49%
Nettokassa/nettoskuld 2997 5522 -930 -825
Ovriga nettotillgangar/skulder 42 -26 -5 -33
Summa Eget Kapital/Substansvarde 107 885 89577 73 295 92010 50%
Substansvérde per aktie, kronor 388,39 322,50 264,98 333,58 49%
Slutkurs B-aktien, kronor 365,40 245,00 228,60 258,70 63%

Not: Totalavkastning 2020 Inkluderar investeringar och férsaljningar. Fér uppdelning av de onoterade innehaven se nasta sida.
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VARDERING AV ONOTERADE INNEHAV

Innehav (Mkr)

Budbee
Common
Karma
Kolonial.no
MatHem
Omio
TravelPerk

Summa Konsumenttjénster

Betterment
Bread

Deposit Solutions
Monese

Pleo

Summa Finansiella tjanster

Babylon

Cedar

Cityblock

Joint Academy
Town Hall Ventures Il
VillageMD

Summa Halsovardstjanster

Bayport
Bima
Quikr
Saltside
Ovrigt

Summa Utvecklingsmarknader

Summa Onoterade Innehav

Kinneviks

agarandel
31%

9%

20%

24%

37%

6%

15%

16%
13%

6%
28%
13%

16%
1%

8%
19%

9%

21%
33%
17%
61%

Nettoinvesterat
belopp

232
184
68
675
1071
557
386
3173

1065
307
263
445
152

2232

804
262
235
131
74
986
2492

467
395
1036
205
86
2189

10103

Verkligt vérde
30 sep 2020

400
188
49
820
1242
518
451
3668

1068
467
258
444
366

2 603

2470
608
313
134

67

3434

7 026

795
574
404
372
20
2165

15462

Vardeférandring och
erhallna utdelningar

Q3
2020

52
4
84
95
62
12
161

48
90

24
69

45
24
80

838

850

26

-142

-61

57

-120

959

Q1-Q3
2020

70

-19
128
171
-64
-92
198

-247
152
-27
-31
23
-130

-338
337
78

2436
2510

-315
-379
-544
40
-50
1249

1329

BEDOMNINGAR AV VERKLIGT VARDE FOR ONOTERADE INNEHAV
Kinneviks onoterade innehav vérderas med utgdngspunkt i IFRS 13 och International Private Equity
and Venture Capital Valuation Guidelines, varvid en samlad bedémning gérs for att faststalla vilken
varderingsmetod och vilka referenspunkter som &r [ampligast for att bestdmma det verkliga vardet
av respektive innehav. Lds mer i Not 4 pa sidorna 23-25.

L >
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Europas ledande

Bruttoférséljningsvéarde, 12 méan

Justerad EBIT-marginal, 12 méan

Aktiva kunder (m)

(MJEUR) o1 301
. . ) . ;
onlineplattform for s 77 B2 B85 W s )
mode och livsstil 33% % 3,3%
1,8%
L]
Verkligt varde 45,3 Mdkr S 8 2 o R R 2 R 9 R S 8 Q < S
Kinneviks andel 21% 3 3 3 S S 3 3 3 S S 3 3 3 S S
O O O o o O O O o o O O O o o
GLOBAL
a FG FASHION
GROUP
Den Iedande e- Nettoférsaljningsvarde, 12 man Justerad EBITDA-marginal, 12 man Aktiva kunder (m)
(MdEUR)
. . 14,6
handelsakt6ren for 16 17 18 18 18 -
. 0 . 10/
mode och livsstil i 2%
tillvaxtmarknader 2% °
(3.9)%
L]
o) o) o) o o) o) o) o) o) o) o) o) o) o) o)
Verkligt varde 4,5 Mdkr i & e = S N &8 e = N S & & = S
erg’ e 3 3 3 S S S 3 3 3 3 3 3 3 S S
Kinneviks andel 40% 3 2 2 5 N = = = ] S = = = ] ]
Kundfokuserad Antal nya handlare Plattform som sammanfar Antal raiddade maltider ('000)
logistikplattform 121 444 konsumenter med lokala 774
for sista milen- restauranger och mataffa-
leveranser, specialiserad sol AL rer med ett dverskott 578 552 -
pa e-handel % I I av mat 185
o o) o) o) o) o) L o) o) o) o [e)
Verkligt varde 400 Mkr 8 8N B N % Verkligt varde 49 Mkr g & =5 B o
Kinneviks andel  31% S S 3 S ] Kinneviks andel 20% 2 2 S S S

‘omio

Den stoérsta multimodala
reseplattformen i Europa,
verksamt i 15 lander

Verkligt varde 518 Mkr
Kinneviks andel 6%

Omios verksamhet har del-
vis aterhamtat sig och ar pa
nivaer motsvarande cirka en
tredjedel jamfért med innan
Covid, med starkare aterhamt-
ning bland EU-baserade kun-
der och mycket begréansad
aktivitet fran utlandska an-
véndare. Bolaget har sakrat
ett konvertibellan och foku-
serar pa marknadsféring och
integration med Rome2rio.

@ TravelPerk

Den ledande aktéren
inom bokningar av
affarsresor pa natet

451 Mkr
15%

Verkligt varde
Kinneviks andel

TravelPerk har dkat sin mark-
nadsandel i en mycket utma-
nande marknad, men antalet
kunder som faktiskt bokade
resor pa plattformen under
kvartalet &r runt halften jam-
fért med innan Covid och ma-
joriteten bestar av inrikesresor.
Under krisen har bolaget 6kat
fokus pa produktutveckling.

Not: Definitionen av nyckeltalen fér Zalando och GFG finns pé bolagens respektive webbplatser. Antal nya handlare fér Budbee avser de nya webbhandlare/webbshoppar som anslutits under kvartalet. Antal rad-
dade méltider fér Karma avser antalet maltider som kopts via Karmas plattform under perioden.
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Sveriges ledande dagligvaruhandel pa

Nettoomsattning, 12 man (Mkr)

Antal genomférda ordrar, 12 man (m)

. o e . . 1,5
natet, som nar Sver halften av Sveriges 1467 1509 1542 1606 s 13
hushall I I I I
Verkligt vérde 1,2 Mdkr R 8 & o R 2 S R

N N N N N N N N
Kinneviks andel 37% =4 =4 =4 S S =4 S S
el O el o o ~O o o
[ ]
Kolonial.no

Norges ledande dagligvaruhandel pa natet,

vars ambition ar att géra inkdp av mat sa
enkelt och smidigt som méjligt

Verkligt varde 820 Mkr
Kinneviks andel  24%

Nettoomséttning, 12 man

(MNOK)
1206
974 1031 1094
0 0 0 0
N w ) —
N N N N
S e e e
~O O O o

1461

ozoz zo |

Antal genomférda ordrar, 12 man (m)

k2

0,9 1,0

6102 O
020¢ 1O
020¢ 2O

Not: Antal genomférda ordrar 12 man fér MatHem och Kolonial.no avser det totala antalet ordrar levererade till kund under de senaste tolv manaderna.
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Marknadsplats for
digital uthyrning och
forvaltning av
bostdader i USA

188 Mkr
9%

Verkligt vérde
Kinneviks andel

Antal kontrakterade enheter
September 2020

17.600

Hyresintakter for flerfamiljs-
hus i USA &verstiger 250
MdUSD per ar och &r den en-
skilt storsta utgiftskategorin for
manga hyresgéster. Hyreshus
forvaltas vanligtvis av speciali-
serade fastighetsférvaltare mot
en férvaltningsavgift. Sektorn
ar mycket fragmenterad och
de 20 storsta aktorerna star for
10% av marknaden.

Denna sektor har under
manga ar haft mycket lite

innovation och teknikinves-
teringar. Hyresgaster upplever
dérfor ofta att de stoter pa hin-
derldngs hela resan - inklusive
att leta efter en lagenhet, hitta
nagon att dela rum med, skriva
hyreskontrakt, inreda, skota
underhall och férnya kontrakt.

Common grundades 2015
och genom att kombinera di-
gitala 16sningar och konsu-
mentfokuserade varumarken
vill de uppna tva mal. Dels vill

de forbattra upplevelsen for
hyresgasterna genom att er-
bjuda flexibla |6sningar dar allt
ar inkluderat, vilket innefattar
bland annat virtuella visningar
och onlinebaserad kontrakt-
hantering. Dels vill de sam-
tidigt forbattra avkastningen
for fastighetsdgarna genom
fler automatiserade processer
och genom att héja andelen
konverteringar fran marknads-
féringsaktiviteter.

Common fokuserade ur-
sprungligen pa samboende,
en tjanst som ocksa hjalper
till att dverbrygga problema-
tiken med stigande hyror. Sam-
boende utgor fortfarande tva
tredjedelar av bolagets dver
17.600 enheter, men Common
har dven utdkat sitt fokus och
erbjuder sin plattform till en
rad olika typer av fastighets-
férvaltning.

"En enorm mojlighet
att forma framtidens
bostadssituation"

Intervju med Brad Hargreaves,
grundare och vd f6r Common.

L s a

Beratta om din bakgrund och
varfér du grundade Common?
Innan Common var jag med
och grundade General As-
sembly som arrangerar tech-
och design bootcamps. Nér vi
byggde det bolaget sag vi en
stor utmaning fér bade studen-
ter och personal att flytta till
stdder som New York och San
Francisco. De fick kimpa for att

hitta prisvérda och kvalitativa
bostdder och manga fick ndja
sig med mer eller mindre da-
liga l6sningar som de hittat pa
Craigslist. Vi sag en mojlighet
att skapa en digital I6sning och
operativ plattform som inte
bara tillhandahaller en battre
upplevelse for hyresgasten
utan ocksa hégre avkastning
for fastighetségaren. En win-
win helt enkelt.

Vilka lardomar har du tagit
med dig till Common?

I likhet med General Assembly
ar Common relativt tungt rent
operationellt och i bada bola-
gen har vi lyckats fa ett rejalt
lyft genom att digitalisera och
bygga ett starkt varumarke.
Bada bolagen beroér ocksa
manniskors liv pa ett menings-
fullt satt. Commons tjanst ar
inte en "nice to have” utan en
produkt som manniskor bor
och arbetari. Att betala hyra ar
ofta den storsta utgiften for ett

hushall. Vi har dédrmed maijlig-
heten att forbattra manniskors
liv om vi gor ett bra jobb.

Varfor olika varuméarken?
Var forsta l6sning var en tjanst
for samboende dar hyres-
gasten kan behalla de forde-
larna med att bo tillsammans
med andra sa som gemenskap
och lagre hyra, samtidigt som
vi tog hand om irritations-
moment som stadning, delat
kék och badrum, uppdelning
av hyra och diverse grund-
tjanster. I[dag driver vi tre va-
rumarken. Common ar vart
varumarke riktat mot millen-
nials i storstéder, Kin ar skapat
for familjer med barn och vart
nyaste och snabbast vdxande
varumérke Noah fokuserar pa
bostader for bolags anstéllda.
Dessa tre varumarken
tillater oss att attrahera olika
kundgrupper. | slutdnden ar
var huvudsakliga klient fastig-
hetsagaren. De har flera till-

gangstyper sasom bostadshus
i stadsmiljo och i férort, och
i vissa fall ocksa hotell. Vi vill
kunna vara plattformen fran
vilken de kan hantera en rad
olika tillgangar.

Vad ar din vision fér bolaget
om tio ar?

Vivill vara storst i varlden inom
uthyrning och férvaltning av
bostéader. Vi tror att det finns
en enorm mojlighet att forma
framtidens bostadssituation
och géra den mer prisvard och
rattvis. Genom digitalisering
kan vi driva bade operatio-
nell effektivitet och forbattra
upplevelsen for hyresgasten.
For att vi ska kunna ta oss dit
behover vi sakra de basta ob-
jekten genom att bygga starka
partnerskap med fastighetsa-
gare. Och minst lika viktigt, vi
behdver vara konsumenters
férstahandsval och verkligen
leverera pa vart |6fte till dem.

Note: Antal kontrakterade enheter avser antal rum som Common &tagit sig att férvalta, varav manga &r under utveckling.
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Betterment

Delarsrapport Q3 2020

%/ monese

Finansiell radgivare baserad i USA som
erbjuder investerings- och pensions-
I6sningar samt kontanthantering

Verkligt varde 1,1 Mdkr
Kinneviks andel 16%

Den férsta renodlade
mobila konsument-
banken i Storbritannien

Verkligt varde 444 Mkr
Kinneviks andel 28%

Anslutna kunder (m)
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& Bread

Erbjuder en white label-
betalningslésning fér
e-handlare i USA

Verkligt varde 467 Mkr
Kinneviks andel 13%

P\EO

Erbjuder smarta betal-
I6sningar fér anstallda
samtidigt som féretagen
har full kontroll éver
kostnaderna

Verkligt varde 366 Mkr
Kinneviks andel 13%

DEPOSIT
SOLUTIONS

Open Banking-plattform
som tillater banker att
erbjuda inséttnings-
produkter fran tredje
part genom kundernas
befintliga konton

Verkligt varde 258 Mkr
Kinneviks andel 6%

Not: Betterments forvaltade kapital an%es per periodens slut, och kunder avser de med en kontobalans 6verstigande noll dollar vid periodens slut. Betterment har uppdaterat sin metod for att berékna antal

under och vissa historiska siffror

ar darfor justerats. Anslutna kunder for Monese avser kunder som har pabbrjat registreringsprocessen genom att [amna nagon form av identifikation.
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Delarsrapport Q3 2020

Hjalper patienter med
kroniska sjukdomar
att leva battre och
hilsosammare liv

15,9 Mdkr
12%

Verkligt varde
Kinneviks andel

Omséttning (MUSD)
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| augusti 2020 meddelade
Teladoc, den ledande globala
aktoren inom digital vard, och
Livongo, det ledande bolaget
inom Applied Health Signals,
att de avser att fusioneras. Fu-
sionen utgdr en transformativ
mojlighet att forbattra kvalite-
ten, tillgangligheten och upp-
levelsen av hélsovard for kon-
sumenter 6ver hela varlden.
De bada bolagen kompletterar
varandra val och kombinatio-

nen kommer att skapa varde
Sver hela hélsovardssystemet
och méjliggéra for kunder glo-
balt att erbjuda hégkvalitativ
och personligt utformad vard.
Genom digitalisering erbjuds
battre vard som tacker ett brett
spektrum av vardbehouv till en
lagre kostnad.

Nar fusionen har genom-
férts kommer Kinnevik att bli
dgare till 4,5% i det kombine-
rade bolaget, och erhalla 143

MUSD (1,3 Mdkr) i kontant
vederlag.

Det sammanslagna bolaget
férvéntas ha en proforma-
omsattning fér 2020 om cirka
1,3 MdUSD, vilket motsvarar
en arlig proforma-tillvéxt om
85% och en justerad proforma-
EBITDA om &ver 120 MUSD.
Det sammanslagna bolaget
ar positionerat for att leverera
kvantifierade férsaljnings-
synergier om 100 MUSD vid

slutet av det andra aret efter
slutférandet av fusionen, och
vantas na 500 MUSD i syner-
gier 2025.

Transaktionen forvéntas
slutféras under fjarde kvartalet
2020, villkorat av regulatoriska
godkénnanden och godkan-
nanden fran aktiedgarna i
Teladoc och Livongo, samt
andra sedvanliga villkor for
fullféljande av fusionen.

4

¢ Village

®

En ledande aktor inom primarvard och en
pionjar inom vardebaserad vard, baserad i

Tillskrivna patienter

Augusti 2020

Hanterade vardutgifter (MdUSD)

4,0
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USA
33
Verkligt vérde 3,4 Mdkr g o © 9
Kinneviks andel 9% 00 BB 8 OB %
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w

vaopvYLoN

Digital halsovardstjanst
som kombinerar mobil
teknologi med artificiell
intelligens och medi-
cinsk expertis

Verkligt varde 2,5 Mdkr
Kinneviks andel 16%

Registreringar globalt (m)
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Erbjuder en betal-
plattform fér sjukhus,
sjukvardssystem och vard-
grupper som mojliggér
smartare och enklare be-
tallésningar fér patienter

Verkligt varde 608 Mkr
Kinneviks andel 11%

Tillhandahaller varde-
baserad vard till mann-
iskor med komplexa
vardbehov i storstads-
omraden

313m
8%

Verkligt vérde
Kinneviks andel

Not: Definitionen av Livongos nyckeltal finns pa bola%ets webbplats. VillageMDs tillskrivna patienter avser det totala antalet Fatlenter som har tillskrivits en av bolagets primérvardslékare. Hanterade vardutgifter
avser de totala vardutgifterna per ar fér alla tillskrivna patienter. Registreringar globalt for Babylon avser det totala antalet anvandare globalt som har registrerat sig pa en av Babylons tjanster.
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Delarsrapport Q3 2020

Svenskt digitalt halsovardsbolag som
kopplar ihop fysioterapeuter med patienter
och erbjuder en evidensbaserad behandling

for artros

134 Mkr
19%

Verkligt vérde
Kinneviks andel

Inskrivna patienter
September 2020

000

Aktiva patienter per manad
September 2020

000

Joint Academy ar en digital
hélsovardsplattform grundad
2014 som tillhandahaller en
digital och evidensbaserad
behandling for kronisk led-
vark, specialiserad pa artros,
vilken monetiseras per konsul-
tation. Kronisk ledvark driver
stora halsovardskostnader
och drabbar nastan 50% av
alla amerikaner. Artros star for
den femte storsta vardutgif-
ten inom kroniska sjukdomar

och kostar uppskattningsvis
185 MdUSD per ar i USA.
Tillstandet behandlas med
smaértlindrande medicinering
(opioider) och/eller dyra och
invasiva hoft- eller ledersétt-
ningar.

Foretaget grundades av ett
far-och-son-team. Leif Dahl-
berg, Chief Medical Officer,
ar professor i ortopedi och har
utvecklat vad som anses vara
den ledande svenska standar-

den f6r behandling av ledvark
och innefattar ett icke-invasivt
sjalvhanteringsprogram. Hans
son, Jakob Dahlberg, utveck-
lade programmettill en digital
[6sning dér patienter kan han-
tera sin artros pa egen hand
med sjukgymnaster som stot-
tar pa distans, dvs en online/
telehélsoversion av det etable-
rade programmet.

Joint Academy har over
25.000 inskrivna patienter va-

rav nara 10.000 &r aktiva varje
manad. Joint Academys pa-
tienter upplever en minskning
av smértan med i genomsnitt
44% efter tre manader och
minskade smartnivaer under
resten av det forsta aret. Nas-
tan halften av patienterna som
o6vervagde ledersattningar
anser inte langre att de beho-
ver det och 42% rapporterar
ett minskat behov av smart-
stillande l&dkemedel.

"Vi vill bli den globala
standardbehandlingen
for kronisk ledsmarta"

Intervju med Jakob Dahlberg,
medgrundare och vd f6r Joint
Academy.

Varfér grundades bolaget?

Omkring 80% av de globala
halsovardskostnaderna kan
hénféras till 15 kroniska sjuk-
domar, och kronisk ledsmarta
ar den femte vanligaste. Né&s-
tan alla kroniska sjukdomar
har nagon koppling till livs-
stilsval och felbehandlas ofta
med medicinering och ope-
rationer. Min pappa skapade

med sin ledande expertisinom
kronisk ledsmarta en metod
fér artrosvard som innefat-
tar frekventa traffar med en
fysioterapeut med fokus pa
beteendeforédndring och fysis-
ka 6vningar. Metoden fungerar
véldigt bra pa klinisk niva och
har forfinats 6ver manga ar och
med data fran tusentals patien-
ter.Under tiden jag studerade
datavetenskap insag jag att vi
kunde digitalisera hans metod
och gora den globalt skalbar
och mer kostnadseffektiv.

Hur fungerar samarbetet med
din pappa idag?

Han kommer fran den akade-
miska varlden och fokuserar pa
den kliniska sidan av var verk-
samhet, medan jag ar mer av
en entreprendr och ingenjor
och dérmed mer produktfo-
kuserad. Vi jobbar saklart néra
varandra och vi kompletterar
varandra val i vara olika roller.
Jag tycker att vi ar ett starkt

tvérvetenskapligt grundarteam
och kombinationen av vara
férmagor ar valdigt vardefull
inom halsovardsomradet.

Vad &r det unika med Joint
Academys metod?

Sverige ar ettav varldens basta
landerinom artrosbehandling
setttill tillgéngliga data och re-
sultat, vilket till stor del forkla-
ras av den metod min pappa
utvecklade. Joint Academy har
ett valdigt starkt kliniskt pro-
gram och mycket data att falla
tillbaka pa, nagot vi forstarker
med digitalisering och egna
vetenskapliga resultat. Vi har
ocksa anstallt véarldsledande
professorer och specialister pa
kronisk ledsmarta. Detta bidrar
till att vara resultat dvertraffar
de inom traditionell vard.

Vilka ar era konkurrenter?

Den storsta konkurrenten ar
status quo. Marknaden &r val-
digt underutvecklad och foku-

serar pa medicinering snarare
an att férebygga. Mojligheten
for oss ar att slussa patienter
fran den befintliga modellen
till férebyggande vard baserad
pa beteendeférandring, ut-
bildning och fysiska évningar.

Vad &r din vision fér bolaget
om tio ar?

Vi vill bli en global standard
for behandling av kronisk
ledsmarta. Sa snart en person
har blivit diagnostiserad med
artros, eller upplever smarta
i hofter eller knan, s& borde
Joint Academy ta dver ansva-
ret fér patienten. Var vision
ar att integreras i de stora
hélsovardsplanerna varlden
dver och att behandla manga
miljoner patienter. For att ta
oss dit behéver vi kontraktera
fler betalare, knyta till oss fler
fysioterapeuter samt na ut till
en bredare publik av patienter
globalt.
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Erbjuder mobil- och | ©Omsatning (Mdkn)
fasttelefoni, bred- 68 69 2 67
band, datanat, TV

och streaming

Verkligt varde 23,7 Mdkr Q 2 R e
Kinneviks andel 27% % % % g

BAYPORT

FINANCIAL SERVICES

ozoz zo N <

Erbjuder krediter och finansiella 16sningar
i nio lander i Afrika och Latinamerika

Verkligt varde 795 Mkr
Kinneviks andel 21%

Justerad EBITDAaL-marginal
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& BIMA

Erbjuder liv- och
sjukférsakringar via
mobiltelefon i Afrika
och Asien

Verkligt varde 574 Mkr
Kinneviks andel 33%

Revenue Generating Units
Sverige och Baltikum (m)

9,4
9.3 3 923
9.2
o (@] Q o o
N w s = o
N} N N N} N
o o o o o
= = = ~ N}
© © o o o

Quikr

lfesean hei bedelo.

Onlinebaserad plattform
for radannonser i Indien,
fokuserad pa fem
vertikaler: Varor, Bilar,
Motorcyklar, Jobb och
Hem & Tjanster

Verkligt vérde 404 Mkr
Kinneviks andel 17%

Rorelseresultat, 12 man (MUSD) Kunder (‘000)
243 246 250 540 ,ap 545
539 538
520

@] o] o o] o o o] o o
N w S — N N w S -
N N N N N N N N N
o o o o o o o o o
=2 =2 = ] 2 = = = N
~O O O o o O ~O O o

Not: Definitionen av Tele2s och Bayports nyckeltal finns pa bolagens respektive webbplats.
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Saltside

Onlinebaserad plattform
fér radannonser fokuse-
rad pa tillvaxtmarknader,
verksamt i Sri Lanka,
Bangladesh och Ghana

Verkligt varde 372 Mkr
Kinneviks andel 61%
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HALLBART VARDESKAPANDE |

KINNEVIKS PORTFOLJ

Vara modebolag pa nétet leder utvecklingen inom cirkuldrt mode

Zalando erbjuder konsumenter att handla begagnade klader
direkt pa plattformen

Zalando har lanserat ett nytt "Pre-owned”-erbjudande som majliggor fér kunder
att kdpa varor som tidigare dgts av nagon annan och/eller handla med dem for
kredit pa Zalando. Alla begagnade varor ar kvalitetskontrollerade och ingari ett
nytt sortiment och omfattas av Zalandos vanliga erbjudande inom frakt, betal-
ningsalternativ och gratis returer.

Genom att méjliggora fér kunder att ge sina modeartiklar ett nyttliv direkt pa
plattformen utgor det nya Pre-owned-erbjudandet ett viktigt bidrag till Zalan-
dos hallbarhetsstrategi do.MORE, och stdttar malet att férlanga livslangden pa
50 miljoner artiklar samt helt utesluta engangsplastinnan utgangen av 2023. Za-
lando Pre-owned &r redan lanserati Tyskland och Spanien och kommer att rullas
ut till kunder i Belgien, Frankrike, Nederlanderna och Polen i oktober 2020.

Torben Hansen, chef 6ver Recommerce pa Zalando, kommenterade: “Intresset
fér begagnat mode &r stort och véxer, sérskilt bland millennials. Samtidigt saknar
kunderna en enkel och palitlig tjidnst som kombinerar allting: enkel handel med
artiklar som de inte ldangre vill ha och en trevlig online-shoppingupplevelse fér
begagnat mode. Med lanseringen av Pre-owned &r Zalando den férsta mode-
plattformen som erbjuder en sadan omfattande I6sning och som hanterar dessa
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kundbehov i stor skala.”

Global Fashion Group introducerar sin férsta kollektion i Sydost-
asien tillverkad av hallbara material

Global Fashion Group (GFG) har lanserat sin forsta kollektion tillverkad av hall-
bara material pa ZALORA, bolagets plattform i Sydostasien. Kollektionen ska-
pades under varumérket ZALORA Basics i samarbete med TENCEL™-fiber och
syftar till att uppmuntra kunderna att handla mode mer medvetet. Kollektionen
innefattar 44 stilar inklusive toppar, underdelar, klénningar, jumpsuits, en hijab
och en turban.

TENCEL™-fiber har sitt ursprung i det férnybara rdmaterialet tré och ar kom-
posterbart och biologiskt nedbrytbart vilket gor att det kan aterga till naturen.
TENCEL™ hamtar sina ravaror fran héllbart forvaltade skogar. Deras produk-
tionsprocess sker i ett slutet kretslopp och omvandlar vedmassa till cellulosa-
fibrer med hog resurseffektivitet och lag miljopaverkan.

Nar ZALORA nyligen lanserade sin hallbarhetsstrategi var de den férsta e-
handelsaktéren inom mode i Sydostasien med en s& omfattande plan, och den
andra av GFGs fyra regioner att satta en sadan pa plats. Mellan 2020 och 2025
har ZALORA fér avsikt att inspirera konsumenterna att gora hallbara val samt att
driva en rérelse inom cirkulart mode i regionen. ZALORAs dtaganden inkluderar
att minimera miljopaverkan och uppmuntra social och miljomassig utveckling i
leverantorskedjan genom etiska inkdp.

Giulio Xiloyannis, ZALORAs Chief Commercial Officer, kommenterade: "P3a
ZALORA é&r vi engagerade i att frdmja hallbarhet i regionen och att forma ett
héllbart modeekosystem. Som en del av var héllbarhetsstrategi stravar vi efter
att erbjuda vara kunder ett stort urval av hallbart mode, och vi bérjar med vart
varumérke ZALORA Basics. Den hér kollektionen som tillverkats av TENCEL™.-
fibrer &r det férsta steget for vara egna varumdérken for att géra hallbart mode
tillgangligt fér vara kunder, i hopp om att utbilda och inspirera en mer medveten
modekonsumtion.”
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Allokering av kapital

Innehav (Mkr)
BIMA

Budbee
Cedar
Cityblock
Common
Joint Academy
MatHem
Monese

Omio

Town Hall Ventures |l
TravelPerk
VillageMD
Ovrigt

Investeringar

Home24
Qliro Group
Zalando
Ovrigt

Forsaljningar

Nettoinvesteringar / (férséljningar)

Delarsrapport Q3 2020

Ramverk for kapitalallokering

Under 2019-23 har Kinnevik som malsattning att syste-
matiskt investera sitt kapital i enlighet med ett ramverk
for kapitalallokering som innefattar att:

= Investera en tredjedel av vart kapital i nya investe-
ringar och tva tredjedelar i tillaggsinvesteringar i de
bolag som presterar bast i var tillvaxtportfdlj, i snitt

= Investera i ett eller tva internationella bolag i ett
nagot senare utvecklingsskede och ett eller tva
nordiska bolag i ett nagot tidigare utvecklings-

= Distribuera vart kapital jamnt éver vara fokussektorer
= Efterstrédva en dgarandel om 15-25 procent

= Efterstrédva en portfélj med 30 bolag dér vardet ar
mer jamnt férdelat mellan savél bolag och sektorer
som risknivaer och utvecklingsskeden

Q32020 Q1-Q32020
15 17
106
74
235 per ar

184 184
131 131
15 182

29 92 skede, i snitt per ar
114 114
74
37
232 260
12 28
732 1535
-221 -221
-29 -227
-6 725
-6
-250 7179
482 -5 644

Under dettredje kvartalet investerade vi
totalt 732 Mkr varav 416 Mkr i vara be-
fintliga verksamheter.

Var storsta foljdinvestering under
kvartalet var 232 Mkr i VillageMD som
en delifinansieringsrundan som leddes
av Walgreens Boots Alliance. Vi investe-
rade &ven 114 Mkr i Omio i samband

med bolagets emittering av ett konver-
tibellan.

Under kvartalet investerade vi i
tvd nya portféljbolag. Vi investerade
184 Mkr for en agarandel om 9% i
Common, en marknadsplats for digital
uthyrning och férvaltning av bostads-
fastigheter med bas i New York. Vi in-

vesterade dven 131 Mkr for en dgaran-
del om 19% i Joint Academy, ett svenskt
digitalt halsovardsbolag specialiserat
pa behandling av kronisk ledvark.
Under kvartalet salde vi hela var
dgarandel i Home24 f6r 221 Mkr samt
var aterstdende dgarandel i Qliro Gro-

up.

PRESENTATION FRAN VAR KAPITALMARKNADSDAG

Pa Kinneviks kapitalmarknadsdag den 19 september 2019 presenterades var strategi, vart ram-
verk for kapitalallokering 2020-2023 och vara prioriteringar framover. Las mer pa kinnevik.com.

MER -
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Kapitalstruktur

Per den 30 september 2020 hade Kin-
nevik en nettokassa om 3,0 Mdkr motsva-
rande 2,9% av portfoljvardet. Nettokassan
bestar av 5,8 Mdkr i likvida medel och
kortfristiga placeringar samt 2,9 Mdkr
i icke sakerstéllda obligationer med en
kvarvarande |6ptid om mer dn 12 ma-
nader.

I maj erhéll Kinnevik 0,5 Mdkr i ordi-
narie utdelning fran Tele2 och i oktober
erhélls den andra hélften av den ordi-
narie utdelningen tillsammans med en
extra utdelning om 0,7 Mdkr . Den totala
utdelningen fran Tele2 under aret upp-
gar dérmed till 1,7 Mdkr varav 1,2 Mdkr
redovisas i det fjarde kvartalet.

Under det tredje kvartalet har Kinnevik
genomfort en extraordinar utdelning till
sina aktiedgare om 1,9 Mdkr.

Finansiella mal

Attraktiv avkastning

Kinneviks mal &r att generera en langsiktig
totalavkastning till vara aktiedgare som
Overstiger var kapitalkostnad. Vi efterstra-
var en arlig totalavkastning om 12-15%
Sver konjunkturcykeln.

Lag belaning

Givet karaktéren pa Kinneviks investe-
ringar rvart mal att ha lag beldning, med
en belaningsgrad ej 6verstigande 10%
av portfoljvardet.

Utdelningspolicy

Kinnevik genererar avkastning framst ge-
nom vardestegring och stravar efter att
dela ut 6verskottskapital som genereras
fran vara investeringar till aktiedgarna
genom extra utdelningar.

Delarsrapport Q3 2020
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KONCERNENS RESULTATRAKNING OCH
OVRIGT TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG

Koncernens resultatrakning och 6vrigt totalresultat i sammandrag

Mkr Not Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
Férandring i verkligt vérde av finansiella
tillgéngar 4 20283 1949 36260 20886 18972
Erhallna utdelningar 5 - 1126 516 2015 2907
Administrationskostnader -87 -120 -267 -259 -391
Ovriga rorelseintakter 3 4 9 46 50
Ovriga rérelsekostnader -2 3 -2 -3 -4
Rérelseresultat 20197 2956 36516 22 685 21534
Finansnetto 30 24 18 -2 39
Resultat efter finansiella poster 20 227 2980 36 498 22 683 21573
Skatt 0 0 0 0 1
Periodens resultat 20 227 2980 36498 22 683 21572
Periodens totalresultat 20227 2980 36 498 22 683 21572
Resultat per aktie fére utspadning, kronor 72,85 10,80 131,67 82,26 78,11
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 72,84 10,75 131,63 82,13 78,02
Antal utestaende aktier vid periodens utgang 277 775037 275 829 227 277 775037 275829 227 276 604 474
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 277 764 887 275829 227 277 184 681 275745 394 276 160 962
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 277764 887 276305175 277 285477 276 185984 276 483775

Koncernens resultat

for det tredje kvartalet

Férandring i verkligt vérde av finansiella
tillgadngar inklusive utdelningar uppgick
under kvartalet till 20.283 (3.075) Mkr,
varav 19.324(1.617) Mkr avsag noterade
finansiella tillgangar och 959 (1.458) Mkr
avsag onoterade finansiella tillgangar. Se
not 4 och 5 for detaljer.

Av de 87 (120) Mkr i administrations-
kostnader som rapporteras i det tredje
kvartalet avsag 40 (68) Mkr Kinneviks olika
utestdende langsiktiga incitamentspro-
gram varav 29 (0) Mkr avsag omvérde-
ring av det langsiktiga kontantbaserade
optionsprogrammet 2017-2022.

Koncernens resultat fér de forsta nio
manaderna

Forandring i verkligt varde av finansiella
tillgdngar inklusive utdelningar uppgick
under de nio férsta manadernattill 36.776
(22.901) Mkr, varav 35.447 (19.264) Mkr
avsag noterade finansiella tillgangar och
1.329 (3.637) Mkr avsag onoterade fi-
nansiella tillgangar. Se not 4 och 5 fér
detaljer.

Av de 267 (259) Mkr i administrations-
kostnader som rapporteras for de for-
sta nio manaderna avsag 132 (84) Mkr
Kinneviks olika utestaende langsiktiga
incitamentsprogram.

Kostnaden som rapporterats for 2020
ars langsiktiga incitamentsprogram (“LTI
2020") uppgick till 93 Mkr och &r cirka
40 Mkr hégre &n det exempel som till-

handahdlls i kallelsen till 2020 ars bo-
lagsstémma. Detta beror pa en dkning
av vérdet pa de incitamentsaktier som
tilldelas deltagare i LTI 2020, pa grund av
en kraftig 6kning i Kinneviks aktiekurs och
vardet av Kinneviks yngre tillvéxtbolag
under de forsta manaderna av métpe-
rioden mellan slutet av mars och nar LTI
2020 hade godkants av bolagsstdmman
och Bolagsverket i juni.

Omvardering av det langsiktiga kon-
tantbaserade optionsprogrammet 2017-
2022 uppgick till 35 (0) Mkr for de forsta
nio manaderna.
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

| SAMMANDRAG

Koncernens kassafl6desanalys i sammandrag

Mkr

Erhéallna utdelningar

Kassaflode fran den 16pande verksamheten

Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére rantenetto och
inkomstskatter

Erhallna rantor

Erlagda réntor

Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Investeringar i finansiella tillgangar

Forséljning av aktier och 6vriga vardepapper

Kassafléde fran investeringsverksamheten
Aterbetalning av rantebérande lan
Ny upplaning

Kontant utdelning till moderbolagets dgare

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassafléde

Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens bérjan

Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens slut

TILLAGGSINFORMATION KASSAFLODESANALYS
Investeringar i finansiella tillgangar

Investeringar under perioden som dnnu inte betalats

Utbetalt under perioden avseende tidigare perioders investeringar

Kassaflode fran investeringar i finansiella tillgangar

Not

Delarsrapport Q3 2020

Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
- 1126 516 2015 2907

-102 -64 -251 -159 -222
-102 1062 265 1856 2685
0 0 0 0 0

-6 -5 -47 -42 -49
-108 1057 218 1814 2636
-760 -2838 -1472 -4 443 -4 586
250 5908 6981 5967 6162
-510 3070 5509 1524 1576
-1176 -960 -3410 -500 -500
- 560 1500 4370 1960
-1928 - -1928 -1169 -2271
-3104 2070 -3838 2701 -811
-3722 6197 1889 6039 3401
9498 328 3887 486 486
5776 6525 5776 6525 3887
732 -2108 -1535 -4523 -4566

0 0 62 100 0

-28 -730 0 -20 -20
-760 -2 838 -1472 -4 443 -4 586
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KONCERNENS BALANSRAKNING

| SAMMANDRAG

Koncernens balansrékning i sammandrag

Delarsrapport Q3 2020

Mkr Not 30 sep 30 sep 31 dec
2020 2019 2019
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen 4 104 846 92 868 74230
Materiella anlaggningstillgangar 49 51 51
Leasade tillgangar 10 15 "
Ovriga anlaggningstillgangar 230 19 27
Summa anléggningstillgangar 105135 92 953 74 319
Ovriga omséttningstillgangar 85 46 70
Kortfristiga placeringar 3274 3150 3664
Likvida medel 2502 3375 223
SUMMA TILLGANGAR 110996 99524 78 276
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 107 885 92010 73295
Réntebarande skulder, langfristiga 2946 1449 1426
Réntebarande skulder, kortfristiga - 5820 3410
Icke réntebarande skulder 165 245 145
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 110996 99524 78276
Nyckeltal 30 sep 30 sep 31 dec
Not 2020 2019 2019
Skuldsattningsgrad 0,03 0,08 0,07
Soliditet 97% 92% 94%
Koncernens nettokassa/nettoskuld inklusive lan till portféljbolag, netto 6 3457 -250 -456
Koncernens nettokassa/nettoskuld exklusive lan till portféljbolag, netto 6 2997 -825 -930
Belaningsgrad, inklusive lan till portféljbolag, netto - 0,9% 1,3%
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FORANDRINGAR | KONCERNENS EGET
KAPITAL

Férandringar i koncernens eget kapital

Mkr jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2019
Belopp vid periodens ingang 73295 70503 70503
Periodens resultat 36498 22683 21572
Arets totalresultat 36498 22683 21572
Transaktioner med aktiedgare
Effekt av aktiesparprogram 20 -7 39
Sakutdelning - - -16 548
Kontantutdelning -1928 -1169 -2271
Belopp vid periodens utgang 107 885 92010 73295
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KONCERNENS NOTER (MKR)

Not 1
Redovisningsprinciper

Vid upprattande av koncernredovis-
ningen tilldmpas International Financial
Reporting Standards (IFRS) sadana de an-
tagits av EU. Denna rapport har uppréttats
i enlighet med Arsredovisningslagen och
IAS 34 Delarsrapportering. Upplysningar
enligt IAS 34 Delarsrapportering ldmnas
savéal i noter som pa annan plats i del-
arsrapporten. Redovisningsprinciperna
ar desamma som beskrivs i arsredovis-
ningen for 2019.

Not 2
Risker och osdkerhetsfaktorer

Kinnevik har en modell for riskhantering,
vilken syftar till att identifiera, kontrollera
och reducera risker. Rapportering aviden-
tifierade risker och hantering av dessa
sker en gang per kvartal till Kinneviks
styrelse.

Kinneviks finansiering och hantering
av finansiella risker ar centraliserad till
Kinneviks finansfunktion och bedrivs uti-
fran en av styrelsen faststélld finanspolicy.
Kinnevik ar exponerat for finansiella ris-
ker framst vad avser vérdeféréandringar i
aktieportféljen, férandringar i marknads-
rantor, valutarisker samt likviditets- och
refinansieringsrisk. Operativa risker han-
teras av respektive bolag med operativ
verksamhet. Kinneviks exponering mot
politiska risker &r begrénsad.

Coronapandemin har paverkat Kinne-
viks investeringar pa olika satt - vissa bo-
lag ser negativa effekter pa kort sikt och
andra ser positiva effekter bade pa bade
kort- och lang sikt. Kinnevik fortsatter att
|6pande utvardera de olika atgarder som
tas eller 6vervags av vara foéretag och av
oss sjélva for att sdkra varde och adressera
vikande efterfragan, stérningarileveran-
térskedjan och ett ekonomiskt lage som
forsvarar for bolag att ta in nytt kapital att
investera i framtida tillvéxt.

Coronaviruskrisen innebar att Kinnevik
kommer att allokera nagot mer kapital
- eller allokera det tidigare an forvan-
tat - till véra befintliga bolag. Detta fér
att sakerstélla att de inte kompromissar
mer an nddvandigt med sina langsiktiga
strategiska mal och forblir fokuserade
pa att betjana sina kunder. Tack vare var
starka finansiella position har inte det
nagot hégre kapitalbehovet i vara bo-
lag och den nagot férhéjda risken kring
framtida inkommande utdelningar fran
vara bolag nagon materiell inverkan pa
varken Kinneviks kapitalallokeringsplan
for 2019-23 eller Kinneviks mojligheter att
skapa langsiktigt vérde for vara aktiedgare
genom substansvardetillvaxt.

For en mer detaljerad beskrivning av
foretagets risker och osakerhetsfaktorer
samt riskhantering hanvisas till Not 17 for
koncernen i arsredovisningen fér 2019.

Delarsrapport Q3 2020

Not 3
Transaktioner med néarstdende

Transaktioner med  néarstaende
under  rapportperioden ar il
karaktar desamma som beskrivs i
arsredovisningen for 2019.
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Not 4

Finansiella tillgangar
varderade till verkligt vérde via
resultatrédkningen

Kinneviks onoterade innehav varderas
med utgangspunkt i IFRS 13 och In-
ternational Private Equity and Venture
Capital Valuation Guidelines, varvid en
samlad bedémning gors for att faststélla
vilken varderingsmetod och vilka refe-
renspunkter som ar lampligast for att be-
stémma det verkliga vérdet av respektive
innehav. Aven om en vardering fran en
finansieringsrunda inte anvénds som var-
deringsmetod, sa kan den fungera som
en viktig referenspunkt for vérderingen
av tillgadngen i fraga, sarskilt vad géller
yngre portféljbolag for vilka mer tradi-
tionella vérderingsmetoder ar mindre
tillampbara. Vid nyemissioner tas hansyn
tillifall de nyemitterade aktierna har andra
rattigheter och/eller hogre preferens till
bolagets tillgangar an tidigare utgivna
aktier. De varderingsmetoder som an-
vénds av Kinnevik inkluderar att applicera
relevanta multiplar pa bolagets historiska
eller férvéntade forséljning eller resultat,
och vardering av framtida kassafléden.
Vid en vérdering baserad pa multiplar
beaktas skillnader i storlek, historisk till-
vaxt och [6nsamhet samt kapitalkostnad. |
sina varderingar tar Kinnevik dven hénsyn
till ett foretags finansiella position, kapi-
talatgang och kapitalanskaffningsmiljo.

Arbetet med att vardera Kinneviks
onoterade innehav utfors av ett véarde-
ringsteam, oberoende av respektive
innehavs investment manager. Precisio-
nen och tillférlitligheten i den finansiella
information som anvands i vérderingarna
sékerstalls genom I6pande kontakter
med ledningen for respektive innehav
samtregelbundna genomgangar av de-
ras rapportering. Information och syn-
punkter patillampliga varderingsmetoder
inhdmtas periodvis fran Kinneviks invest-
ment managers samt vélrenommerade
investmentbanker och revisionsfirmor.
Vérderingarna godkanns av finansdirek-
tér och VD, varefter ett forslag diskuteras
med Revisionsutskottet samt de externa
revisorerna. Efter deras granskning och
eventuella justeringar godkénns vérde-
ringarna av Revisionsutskottet och inklu-
deras i Kinneviks redovisning.

Likvidationspreferenser

Kinneviks onoterade portfdljbolag till-
|ampar varierande finansieringsstruktu-
rer, och emitterar vid tillfallen aktier med
likvidationspreferenser.

Likvidationspreferenser bestdmmer
hur realiserade varden férdelas mellan
aktiedgare. Denna fordelning kan bli
alltmer komplex over tid, och Kinneviks
andel av vérden kan skilja sig markant
fran Kinneviks dgarandel i portféljbo-
laget. Féljaktligen kan en 6kning eller
minskning av vardet i ett portféljbolag
dér likvidationspreferenser ar tillampliga
resultera i en oproportionerlig ékning
eller minskning av det bedémda verk-
liga vardet pa Kinneviks aktier i det port-
foljbolaget. Likvidationspreferenser kan
dven innebéra att det verkliga vardet for
Kinneviks innehav ar oférandrat trots att
det uppskattade vérdet for det specifika
bolaget som helhet har minskat materiellt.

Ett onoterat portfoljbolags dvergang
till ett publikt noterat bolag kan dven pa-
verka vardet pa Kinneviks aktier genom
att sddana bestdmmelser avvecklas.

Konsumenttjanster

Under de férsta nio manaderna av 2020
har de nordiska marknaderna fér mat pa
natet och hemleveranstjanster sett en
starkt 6kad efterfragan efter coronaviru-
sets utbrott. Trots att relevanta publika
jamfoérelsebolag har sett en fortsatt mul-
tipelexpansion under kvartalet haller vi
forsaljningsmultiplarna for vara tre bolag
i sektorn relativt oférandrade och vérde-
ringarna vaxer darfor enbart till foljd av
uppnadd férsaljningstillvaxt, férbattrade
tillvaxtutsikter och likviditet.
Varderingen av Kinneviks andel om
31 procent i Budbee uppgar till 400 Mkr,
baserat pa ett totalt varde av Budbees
aktiekapital om 1,3 Mdkr. Varderingen ar
baserad pa den nartida framatblickande
multipeln som géllde vid finansierings-
rundan som bolaget genomférde under
det andra kvartalet, vilket motsvarar en
mindre premie jamfért med framatblick-
ande forsaljningsmultiplar fér en jamfo-
relsegrupp bestaende av mer mogna
logistikbolag, med mjukvarubolaginom
e-handel som referens. Budbee fortsatter
véxa i en mycket snabbare takt an jamfo-
relsegruppen av mer mogna logistikfo-
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retag samtidigt som man bibehaller en
sund bruttomarginal.

Vérderingen av Kinneviks andel om 37
procent i MatHem uppgar till 1.242 Mkr.
Det totala vérdet av MatHems aktiekapital
uppgar till 3,3 Mdkr och ar baserad pa
historiska férsaljningsmultiplar fran en
jamférelsegrupp bestaende av lagerhal-
lande e-handelsbolag och bolag som
séljer matkassar pa nétet. Den uppskat-
tade varderingen innebér en fran fére-
gaende kvartal oférandrad multipel om
1,7x bolagets intdkter under de senaste
tolv manaderna per 30 juni 2020. Mot-
svarande implicita férséljningsmultipel
per 30 september 2020 (datumet for
var vardering) har minskat betydligt och
motsvarar 25 procents rabatt mot jam-
férelsegruppens genomsnittliga forsal;-
ningsmultipel. Rabatten motiveras av att
MatHem befinner sigi ett tidigare stadie
av sin I6nsamhetsutveckling i relation till
jamforelsegruppen.

Vérderingen av Kinneviks andel om 24
procent och andra intressen i Kolonial.
no uppgar till 820 Mkr. Det totala vérdet
av Kolonial.nos aktiekapital vérderas till
NOK 3,0 Mdkr och &r baserad pa histo-
riska forséljningsmultiplar fran samma
jamforelsegrupp som MatHem. Den upp-
skattade varderingen innebér en fran fo-
regdende kvartal oférandrad multipel om
2,3x bolagets intékter under de senaste
tolv manaderna per 30 juni 2020. Liksom
fér MatHem har motsvarande implicta
férsaljningsmultipel per 30 september
2020 (datumet for var vérdering) minskat
betydligt och liggerilinje med jamforel-
segruppen, vilket motiveras av Kolonials
relativt sett hogre tillvéxt avwagt mot det
faktum att foretaget befinner sig i ett tidi-
gare stadie av sin [6nsamhetsutveckling i
relation till jamférelsegruppen.

Coronavirusets utbrott och spridning
fortsatter att skapa stor osdkerhet inom
resesektorn och har orsakat en skarp
nedgang i efterfragan. Foljaktligen foll
aktiekurserna for resebokningsplattfor-
mar pa natet markant under det forsta
kvartalet och har annu ej aterhamtat sig
till nivaerna som géllde fore coronaviru-
sets utbrott. Vi fortsétter efterstréva att re-
flektera utvecklingen pa aktiemarknaden
under kvartaletivara investeringar inom
resesektorn samtidigt som vi applicerar
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ett konservativt synsétt i vara prognoser
foér varainnehavs utveckling och for rese-
marknadens aterhdmtning i stort.

Varderingen av Kinneviks andel om
6 procent och andra intressen i Omio
uppgar till 518 Mkr och har baserats pa
forsaljningsmultiplar fér 2020 frén en jam-
férelsegrupp av resebokningsplattformar
pa natet sasom Trainline, TripAdvisor och
Booking. Multipeln &r applicerad pa en
uppskattning av Omios intakter som re-
flekterar coronaviruskrisens férvéntade
paverkan pa resemarknaden som helhet.
Omio presterar i linje med de revide-
rade prognoser som upprattades under
tidigare kvartal och bolaget har snabbt
anpassat sig till en icke férut skadad kris
inom den globala reseindustrin. Bolaget
har under kvartalet starkt sin finansiella
position genom upptagande av konver-
tibellan som ska ta Omio genom den
férvantade utvecklingen av
krisen. Den uppskattade varderingen av
bolaget innebér att var aktiedgarandel
inte langre fullt ut skyddas av de likvi-
dationspreferenser som erhallits vid var
investering under 2018.

Varderingen av Kinneviks andel om
15 procent och andra intressen i Travel-
Perk uppgar till 451 Mkr och har baserats
pa forsaljningsmultiplar fér 2021 fran en
jamforelsegrupp av resebokningsplatt-
formar pa natet, sa som Amadeus och
Serko, och SaaS-bolag sa som Atlassian
och Salesforce, vilka har en finansiell profil
som mer liknar TravelPerk. Var vérdering
av TravelPerk reflekterar en avvégning
mellan en ndgot mer konservativ prognos
for affarsresesektorn jamfort med fritids-
resesektorn samt en néstintill oférandrad
multipel trots expanderande multiplar i
bada jamforelsegrupperna.

Varderingen av Kinneviks andel om 9
procent i Common uppgar till 188 Mkr,
och har baserats pa framatblickande for-
séljnings- och bruttovinstmultiplar fran en
jamforelsegrupp som primart bestar av
fastighetsforvaltare och franchisebolag
inom hotellbranschen. Den uppskattade
varderingen &r i linje med det kapital
Kinnevik investerade i bolagets senaste
finansieringsrunda.

Finansiella tjanster

Varderingen av Kinneviks andel om
16 procent i Betterment uppgar till

Metod & Innehav
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Verkligt Vérde % av Onote-
(Mkr) rade Innehav

Diskonterade kassafléden (Betterment, Bima) 1642 11%
P/E multiplar (Bayport) 795 5%
Historiska forsaljningsmultiplar (Mat pa nétet, vardebaserad vard) 6181 40%
Framatblickande forsaljningsmultiplar 6757 44%
Ovrigt 87 <1%

1.068 Mkr, och har baserats pa en analys
av diskonterade kassafléden med refe-
renser till férsaljningsmultiplar for 2021
fran tre jamférelsegrupper bestaende av
finansiella teknologibolag, digitala formé-
genhetsforvaltare och SaaS-bolag. Det ar
var avsikt att dverga till att vardera Bet-
terment baserat pa forséljningsmultiplari
nastkommande kvartal. Den mindre ned-
gangen i det bedémda verkliga vardet
beror primart pa valutakursférandringar.
Bolagets intakter fortsatter att delvis vara
beroende av den amerikanska och glo-
bala aktiemarknadens utveckling, som har
fortsatt utvecklas positivt under det tredje
kvartalet, och vi ar fortsatt 6vertygade
om att Betterments kunderbjudande blir
an mer attraktivt under perioder med
hég marknadsvolatilitet och ekonomisk
lagkonjunktur jamfért med dyrare och
mindre kundfokuserade aktérer pa mark-
naden.

Vérderingen av Kinneviks andel om 13
procent i Bread uppgar till 467 Mkr och
har baserats pa framatblickande forsalj-
ningsmultiplar fran en jamforelsegrupp
bestdende av mjukvaru- och SaaS-bolag,
samt bolag aktiva inom betalning och
utlaning. Uppskrivningen av det verkliga
vérdet &r ett resultat av stark tillvaxt till
foljd av en dkad efterfragan pa digitala
e-handelstjanster och expanderande
multiplar for jamforelsegruppen, men
démpas delvis av valutakursféréandringar.

Varderingen av Kinneviks andel om
6 procent i Deposit Solutions uppgar
till 258 Mkr, och har baserats pa fram-
atblockande férsaljningsmultiplar fran
en jamférelsegrupp bestdende av
SaaS-, mjukvarulicens- samt fintech-bo-
lag. Den applicerade férséljningsmulti-
peln ar i linje med tidigare kvartal trots
okande multiplar i jamférelsegrupperna.

Varderingen av Kinneviks andel om
28 procent och andra intressen i Monese
uppgar till 444 Mkr, och har baserats pa

framatblickande férséljningsmultiplar
fran en jamforelsegrupp bestaende av
finansiella méklare och prenumerations-
tjdnster, och motsvarar fortfarande var-
deringen i en finansieringsrunda under
det tredje kvartalet 2018 som aterigen
géllde i en mindre finansieringsrunda
under kvartalet. Det verkliga vardet av
Kinneviks investering 6kade till foljd av en
tilldaggsinvestering gjord under kvartalet
samt valutakursféréndringar.

Varderingen av Kinneviks andel om
13 procentiPleo uppgar till 366 Mkr och
har baserats pa framatblickande férsélj-
ningsmultiplar fran en jamforelsegrupp
bestaende av SaaS-bolag. Den mindre
okningeniverkligtvarde &r primart driven
av att bolaget presterar béttre an férvantat
givet det radande affarsklimatet, och vi
diskonterar den genomsnittliga jamfoérel-
segruppmultipeln med hénsyn till de ut-
maningar som féretagsutgiftsbranschen
star infér under coronaviruskrisen.

Halsovardstjanster

Under kvartalet gav bérsnoteringen av
Oak Street Health en indikation pa inves-
terares intresse av bolag som levererar
véardebaserad vard sa som VillageMD och
Cityblock. Samtidigt fortsatter bolag inom
virtuell hélsa och telemedicintjénster var-
deras till en kraftig premie jamfért med
motsvarande fysiska hélsovardsbolag. |
varderingen av vara investeringar fortsat-
ter vi att fokusera pa uppnadda finansiella
resultat och eftersom vara portféljbolag
véxer snabbare dn borsnoterade jamfo-
relsebolag innebér det att vi vasentligt
diskonterar implicita framéatblickande
multiplar i férhallande till jamférelsebo-
lagen.

Vérderingen av Kinneviks andel om 16
procent i Babylon uppgar till 2.470 Mkr,
och har primért baserats pa ett antal spe-
cifika operationella milstolpar vilket leder
till att var vardering av bolaget ar praktiskt
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taget oféréndrad i USD. Vi forvantar oss
storre klarhet i dessa milstolpar under
kommande kvartal och avser att, forutsatt
att sadan visibilitet ar tillganglig, omvar-
dera vart bedémda verkliga vardet av
var investering. Var vardering motsvarar
cirka 21x Babylons férvantade intakter
under 2020, vilket motsvarar en mindre
premie mot den genomsnittliga férsalj-
ningsmultipeln fér en jamforelsegrupp
bestaende av disruptiva vardbolag samt
teknikbolag inom halsovard (sdsom Tela-
doc), vilka har sett en mattlig uppgang i
varde under kvartalet. Den mindre minsk-
ningen i verkligt varde ar framst drivet av
valutakursférandringar.

Varderingen av Kinneviks andel om
11 procent i Cedar uppgar till 608 Mkr,
och har baserats pa férséljningsmultip-
lar fér 2021 fran en jamférelsegrupp av
mjukvaru- och analysbolag fokuserade
pa halsovard. Finansieringsrundan i juni
som leddes av Andreessen Horowitz,
och véarderingen som lag som bas for
densamma, samt Cedars tillvéxt under
de senaste manaderna, ar alla tydliga
referenspunkter som ger stéd fér den
vasentliga uppskrivningen av det upp-
skattade verkliga vérdet av vart innehav
under férra kvartalet, och den mindre
minskningen av detverkliga vardet i detta
kvartal &r enbart ett resultat av valutakurs-
féréndringar.

Vérderingen av Kinneviks andel om 8
procent i Cityblock uppgar till 313 Mkr,
och har baserats pa historiska forsalj-
ningsmultiplar fran en jamforelsegrupp
bestdende av olika typer av vardgivare
och servicebolag inom vardsektorn, inklu-
sive One Medical och Oak Street Health,
baserat pa bolagets forséljning under
de senast tillgéngliga tolv manaderna.
Okningen i verkligt vérde &r enbart dri-
ven av uppnadd férsaljningstillvéxt da
den applicerade multipeln ar densamma
som i foregaende kvartal. Var anvanda
multipel motsvarar en vasentlig rabatt
mot jamforelsegruppens, med hansyn till
attvar investering och bérsnoteringen av
Oak Street Health skedde sé pass nyligen.

Varderingen av Kinneviks andel om
19 procent i Joint Academy uppgar till
134 Mkr, och har baserats pa nartida fram-
atblickande férsaljningsmultiplar fran en
jamforelsegrupp bestdende av disruptiva
vardbolag, teknikbolag inom hélsovard

samt fysiska sjukgymnastikbolag. Den
uppskattade vérderingen é&r i linje med
det kapital Kinnevik investerade i bola-
gets senaste finansieringsrunda.

Varderingen av Kinneviks andel om 9
procentiVillageMD uppgar till 3.434 Mkr,
och har baserats pa historiska forsalj-
ningsmultiplar fran en jamforelsegrupp
bestaende av olika typer av vardgivare
och servicebolag inom vardsektorn, inklu-
sive One Medical och Oak Street Health,
applicerat pa bolagets férséljning under
de senast tillgéngliga tolv manaderna.
Den nyligen offentliggjorda transaktio-
nen med Walgreens Boots Alliance samt
VillageMDs framtidsutsikter ger fortsatt
stod for en betydande 6kning av den
forsaljningsmultipel som anvénts i varde-
ringen under tidigare kvartal. Var anvénda
multipel motsvarar alltjamt en vésentlig
rabatt jamfért med de tidigare néamnda
jamforelsebolagens, med hénsyn till att
transaktionen med Walgreens Boots Al-
liance och borsnoteringen av Oak Street
Health skedde s& pass nyligen.

Utvecklingsmarknader

Varderingen av Kinneviks andel om 21
procentiBayport uppgartill 795 Mkr, och
har baserats pa P/E-multiplar fér 2020 och
2021 fran en jamférelsegrupp av note-
rade bolag verksamma inom konsument-
krediter. Den mindre 6kningen i verkligt
varde &r lagre an aktiekursutvecklingen
forjamforelsebolagen da viappliceraren
konservativ vy pa den nartida finansiella
utvecklingen pa grund av osédkerheter till
foljd av coronakrisen.

Varderingen av Kinneviks andel om
33 procent i Bima uppgar till 574 Mkr,
och har baserats pa en analys av diskon-
terade kassafloden med referenser till
forsaljningsmultiplar fér 2020 fran en jam-
férelsegrupp bestaende av techbolag
inom forsakringssektorn. Det uppskat-
tade vérdet motsvarar vérderingen i den
finansieringsrunda bolaget genomférde
under kvartalet och minskningen i verkligt
vérde beror endast pa utspadning och
valutakursférandringar.

Varderingen av Kinneviks andel om
17 procent och andra intressen i Quikr
uppgar till 404 Mkr, och har baserats pa
nértida framatblickande forséljningsmul-
tiplar fran en jamforelsegrupp av digitala
radannonsbolag aktiva i utvecklingsmark-
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nader. Under det tredje kvartalet har den
applicerade multipeln reducerats for att
reflektera den uthalliga paverkan som
coronaviruskrisen har pa Quikrs mer
diskretionara vertikaler i Indien. Bolaget
presterar i linje med de under tidigare
kvartal nedgraderade prognoserna, vilka
innebar betydande kostnadsbesparingar
till féljd av coronaviruskrisen.

Varderingen av Kinneviks andel om
61 procent och andra intressen i Saltside
uppgar till 372 Mkr, och har baserats pa
historiska férsaljningsmultiplar fran en
jamférelsegrupp av digitala radannons-
bolag aktiva i utvecklingsmarknader. Var
vardering av bolaget som helhet har 6kat
ungefarilinje med jamférelsegruppens
genomsnittliga aktiekursutveckling i
kvartalet.
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Verkligt vérde avseende andra finansiella
instrument faststalls med ledning av de
metoder som i varje enskilt fall antas ge
den bésta 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 med uppdelning i nedan
nivaer:

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

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

Niva 3: Verkligt varde faststéllt med
hjalp av varderingsteknik, med vésentliga
inslag av indata som inte &r observerbara
pa marknaden.

Forandring i verkligt varde Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
Global Fashion Group 2125 -1989 2520 -1 989 -1816
Home24 7 2 59 -251 -191
Livongo 6997 -420 12893 -420 379
Millicom -1 740 - -3197 -4 596
Qliro Group -14 -89 -69 18 -95
Tele2 516 2063 -1717 6332 4268
Westwing -100 - -417 -355
Zalando 9693 2763 21245 17174 18766
Summa Noterade Innehav 19324 491 34931 17 249 16 360
Babylon -45 1429 -338 2076 1934
Bayport 26 -2 -315 60 -62
Betterment -48 61 -247 121 162
Bima -142 14 -379 55 -58
Bread 90 19 152 33 17
Budbee 52 - 70 98 98
Cedar -24 11 337 17 8
Cityblock 80 - 78
Common 4 - 4
Deposit Solutions 1 4 -27 16 I
Global Fashion Group - - -155 -155
Joint Academy 3 - 3
Karma - -19
Kolonial.no 84 -4 128 46 35
Livongo - - 1065 1065
MatHem 95 - 171
Monese 2 9 -31 16 25
Omio -62 28 -64 49 25
Pleo 24 5 23 198 191
Quikr -61 14 -544 -87 -851
Saltside 57 3 40 5 123
Town Hall Ventures Il -3 - -7
TravelPerk -12 -27 -92 186 161
VillageMD 838 1" 2436 11 11
Ovrigt -116 -50 174 -128
Summa Onoterade Innehav 959 1458 1329 3637 2612
Summa 20 283 1949 36 260 20 886 18972
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Bokfért varde av finansiella tillgangar A-aktier B-aktier Kapital/R6ster 30 sep 30 sep 31 dec
(%) 2020 2019 2019
Global Fashion Group 79 093 454 40,1/40,1 4465 1772 1945
Home24 - - 101 162
Livongo 12 653 927 12,4/12,4 15861 2170 2968
Millicom - - 17972
Qliro Group - - 409 296
Tele2 20733 965 166 879 154 27,2/42,0 23724 27 504 25440
Westwing - - 65
Zalando 54 047 800 21,3/21,3 45334 29222 30814
Summa Noterade Innehav 89 384 79 215 61625
Babylon 16/16 2470 2950 2808
Bayport 21/21 795 1232 1110
Betterment 16/16 1068 1274 1315
Bima 33/33 574 1010 936
Bread 13/13 467 331 315
Budbee 31/31 400 224 224
Cedar 11/11 608 206 197
Cityblock 8/8 313
Common 9/9 188 -
Deposit Solutions 6/6 258 290 285
Joint Academy 19/19 134 -
Karma 20/20 49 62 62
Kolonial.no 24/24 820 694 686
MatHem 37/37 1242 889 889
Monese 28/28 444 374 383
Omio 6/6 518 492 468
Pleo 13/13 366 350 343
Quikr 17/17 404 1703 941
Saltside 61/61 372 207 325
Town Hall Ventures Il - 67 -
TravelPerk 15/15 451 531 506
VillageMD 9/9 3434 737 737
Ovrigt - 20 97 75
Summa Onoterade Innehav 15462 13653 12 605
Summa 104 846 92 868 74 230
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Investeringar i finansiella tillgangar Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
Babylon - 296 - 374 374
Bima 15 9 17 82 121
Budbee - - 106 46 46
Cedar - - 74 47 47
Cityblock - - 235 -
Common 184 - 184 -

Deposit Solutions - - - .

Global Fashion Group - - - 632 632
Joint Academy 131 - 131 -
Karma 6 - 6 -
Kolonial.no 2 3 6 339 341
Livongo - 825 - 825 825
MatHem 15 - 182 889 889
Monese 29 - 92 156 156
Omio 14 - 114 -
Pleo - - - 85 85
Quikr 2 147 7 147 149
Saltside - 3 7 3 3
Town Hall Ventures Il - - 74
TravelPerk - 98 37 122 122
VillageMD 232 726 260 726 726
Ovrigt - - - 50 50
Summa Onoterade Innehav 732 2108 1535 4523 4566
Summa 732 2108 1535 4523 4566
Férandringar i onoterade innehav (Niva 3) Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
Ingédende balans 13772 16471 12 605 11939 11939
Investeringar 732 2108 1535 4523 4566
Forséljningar - -33 -6 -95 -161
Omklassificering - -6 351 - -6 351 -6 351
Foréndring i verkligt varde 959 1458 1329 3637 2612
Utgaende balans 15462 13 653 15462 13653 12 605
Not 5
Erhallna utdelningar
Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
Millicom - - - 476 956
Tele2 - 1126 516 1539 1951
Summa erhallna utdelningar - 1126 516 2015 2907
Varav ordinarie utdelningar - 1126 516 889 1781
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Not 6
Réntebéarande tillgangar och
skulder

Kinnevik hade en nettokassa, inklusive lan
till portféljbolag, om 3.457 Mkr per den
30 september 2020 (nettoskuld om 456
Mkr per den 31 december 2019). Net-
tokassan exklusive lan till portféljbolag

uppgick till 2.997 Mkr (nettoskuld om
930 Mkr per den 31 december 2019).

Kinneviks totala kreditramar (inklusive
obligationsemissioner) uppgick till 9.030
Mkr per den 30 september 2020, varav
6.000 Mkr harrérde fran revolverande
kreditfaciliteter och 2.900 Mkr fran obli-
gationsemissioner.

Koncernens tillgangliga likvida medel,
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inklusive kortfristiga placeringar och
tillgdngliga outnyttjade kreditléften,
uppgick per den 30 september 2020
till 11.906 Mkr (2.056 Mkr per den 31
december 2019).

Mkr 30 sep 30 sep 31 dec
2020 2019 2019
Réntebéarande tillgdngar
Lan till portféljbolag 460 575 474
Kortfristiga placeringar 3274 3150 3664
Likvida medel 2502 3375 223
Ovriga rantebarande tillgangar 229 19 19
Summa réntebarande tillgangar 6465 7119 4380
Rénteb&rande langfristiga skulder
Kapitalmarknadsemissioner 2900 1400 1400
Periodiserade finansieringskostnader -10 -10 -1
Ovriga rantebarande skulder, inklusive leasingskuld 56 59 37
2946 1449 1426
Réntebarande kortfristiga skulder
Kapitalmarknadsemissioner - 2450 2450
Foretagscertifikat - 3370 960
- 5820 3410
Summa réntebéarande skulder 2946 7 269 4836
Netto réntebarande skulder (-) /tillgangar (+) 3519 -150 -456
Netto skuld/fordran obetalda investeringar/avyttringar -62 -100 0
Koncernens Nettoskuld inklusive lan till portféljbolag, netto 3457 -250 -456
Koncernens Nettoskuld exklusive lan till portféljbolag, netto 2997 -825 -930

Kinnevik har fér narvarande inga utestdende banklan och bankfaciliteterna, nar de nyttjas, I6per med olika réantesatser. Kapitalmark-
nadsfinansieringen bestar av foretagscertifikat samticke sékerstallda kapitalmarknadsemissioner (obligationer). Féretagscertifikaten
ar utgivna med en maximal 16ptid om 12 manader under Kinneviks certifikatprogram om totalt 5 Mdkr och obligationerna ar utgivna
med en l&gsta initial 16ptid om 12 manader inom Kinneviks obligationsprogram f6r emission av sa kallade medium term notes med
ett rambelopp om 6 Mdkr. For att sdkra sig mot rénterisker har Kinnevik tecknat ett antal rénteswapar genom vilka Kinnevik betalar
en fast arlig rénta dven pa obligationer utstéllda med rérlig ranta. Per den 30 september 2020 uppgick den genomsnittliga réntan
fér Kinneviks utestdende upplaning till 0,9% med en genomsnittlig aterstaende |6ptid for de totala kreditfaciliteterna, inklusive obli-

gationen, om 2,5 ar.
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING

| SAMMANDRAG

Mkr Q3 Q3 jan-sep jan-sep Helar
2020 2019 2020 2019 2019
Administrativa kostnader -93 -114 -261 -233 -344
Ovriga rérelseintakter och rérelsekostnader 2 -1 4 1 3
Rorelseresultat -91 -115 -257 -232 -341
Resultat fran dotterbolag 417 -22 -1275 7 045 23752
Finansnetto 0 -35 -48 -65 -47
Resultat efter finansiella poster 326 -172 -1 580 6748 23 364
Koncernbidrag - - 122
Resultat fére skatt 326 -172 -1580 6748 23486
Skatt - -
Periodens resultat 326 -172 -1580 6748 23486
Periodens totalresultat 326 -172 -1580 6748 23486
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING
| SAMMANDRAG

Mkr 30 sep 30 sep 31 dec
2020 2019 2019

TILLGANGAR

Materiella anlaggningstillgangar 3 4 3
Finansiella anldggningstillgangar 31748 68 004 50138
Langfristiga fordringar 24 326 28 30252
Kortfristiga fordringar 28 23 148
Kortfristiga placeringar 3274 3150 3664
Likvida medel 1801 3344 191
SUMMA TILLGANGAR 61180 74553 84396
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 52 652 56728 56142
Avsattningar 20 26 20
Externa langfristiga rantebarande skulder 2911 1405 1400
Externa kortfristiga réntebarande skulder - 5820 3401
Ovriga kortfristiga skulder 5597 10574 23433
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 61180 74 553 84 396

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditléften uppgick per 30 september 2020 till 11.205
(9.254) Mkr. De rantebérande externa skulderna uppgick per samma datum till 2.911 (7.225) Mkr. Investeringar i materiella anldgg-
ningstillgdngar uppgick till 1 (1) Mkr under perioden.

Férdelningen per aktieslag per 30 september 2020 var féljande:

Nominellt
Antal aktier Antal roster belopp (Tkr)

Utestaende A-aktier med 10 roster vardera 33755432 337554320 3375
Utestaende B-aktier med 1 rost vardera 241718279 241718279 24172
Utestdende D-G aktier (LTIP 2018), 1 rost vardera 539 636 539 636 54
Utestdende D-G aktier (LTIP 2019), 1 rost vardera 695 970 695 970 70
Utestaende C-D aktier (LTIP 2020), 1 rost vardera 1065720 1065720 107
C-D-aktier (LTIP 2020) i eget forvar 153 080 153 080 15
B-aktier i eget forvar 192927 192927 19
Registrerat antal aktier 278 121 044 581919932 27 812

Det totala antalet roster for utestaende aktier i bolaget uppgick per 30 september 2020 till 581.573.925 exklusive 192.927 réster
hanforliga till B-aktier samt 153.080 C-D aktier avseende LTIP 2020 i eget forvar som ej far foretradas vid bolagsstamma.

Under aret levererades 50.910 B-aktier till deltagare i 2017-ars aktiesparplan och 53.933 B-aktier saldes for att técka deltagarnas
skattekostnad.

Efter beslut av arsstdmman i maj, och i likhet med 2019, genomférdes i juni en nyemission av 1.218.800 omvandlingsbara, efter-
stallda incitamentsaktier, uppdelade pa tva aktieserier, till deltagarna i Kinneviks langsiktiga aktieincitamentsprogram.
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DEFINITIONER AV NYCKELTAL

Kinnevik tillampar de av Esma utgivna riktlinjerna for alternativa nyckeltal. Med alternativa nyckeltal avses finansiella matt dver historisk
eller framtida resultatutveckling, finansiell stéllning, finansiellt resultat eller kassafloden 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 matt som definieras i tillampliga regler for finansiell rap-
portering. Utgadngspunkten for Idmnade alternativa nyckeltal &r att de anvands av féretagsledningen for att bedéma den finansiella
utvecklingen och darmed anses ge analytiker och andra intressenter vardefull information. Nedan ldmnas definitioner p& samtliga
anvénda alternativa nyckeltal. Avstamningar for ett urval av alternativa nyckeltal finns pa var hemsida www.kinnevik.com.

I nedanstdende definitioner presenteras matt som inte definieras enligt IFRS:

Belaningsgrad Nettoskuld dividerat med portfoljvérde

Internranta, IRR Den arliga avkastningen berédknad i kvartalsintervall i svenska kronor som nollstéller nuvardet av (i) verkliga vérden vid bor-
jan och slutet av respektive matperiod, (ii) investeringar och férséljningar, och (i) kontant- och sakutdelningar

Investeringar Samtliga investeringar i noterade och ej noterade finansiella tillgangar inklusive lan till portféljbolag

Nettokassa/(Nettoskuld) Réntebarande fordringar (exklusive utestaende lan, netto, till portféljbolag), kortfristiga placeringar och likvida medel minus
rantebarande skulder inklusive rantebarande avsattningar och ej utbetalda investeringar/avyttringar

Nettoinvesteringar Samtliga investeringar med avdrag for forsaljningar av noterade och ej noterade finansiella tillgangar

Portféljvarde Summan av bokfért varde pa finansiella anlaggningstillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen
Substansvérde Nettovardet av samtliga tillgangar, motsvarande koncernens eget kapital

Skuldséattningsgrad Réntebarande skulder inklusive rantebarande avsattningar dividerat med eget kapital

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

Totalavkastning Arlig totalavkastning pa Kinnevik B-aktien under antagande att aktieagaren har terinvesterat samtliga erhallna medel fran

kontantutdelningar, sakutdelningar och obligatoriska inlésenprogram, fore skatt, pa den forsta respektive handelsdagen
utan rétt till utdelning eller inlésenaktie. Vardet pa Kinnevik B-aktierna i slutet av méatperioden delas med priset pa Kinnevik
B-aktien vid borjan av méatperioden, och den resulterade totala avkastningen omréknas sedan som en arligt métt
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KOMMANDE HANDELSER

Kinneviks arsstamma 2021

Arsstamman kommer att hallas i Stock-
holm den 10 maj 2021. Aktiedgare som
onskar fa ett drende behandlat pa ars-
stdmman ska inkomma med skriftligt
forslag till arsstamma@kinnevik.com, el-
ler till Bolagssekreteraren, Kinnevik AB,
Box 2094, 103 13 Stockholm, senast sju
veckor fére arsstamman, for att garantera
att drendet kan inkluderas i kallelsen till
arsstamman. Ytterligare information om
hur och nar registrering ska ske kommer
att offentliggdras fore arsstamman.

Valberedning inf6r arsstamma
2021

I enlighet med beslutet vid arsstamman
2020 i Kinnevik har en valberedning sam-
mankallats, bestdende av ledamoter ut-
sedda av Kinneviks réstmaéssigt storsta
aktiedgare.

Valberedningen bestar av Cristina
Stenbeck utsedd av Verdere S.a r.l. och
CMS Sapere Aude Trust, Hugo Stenbeck
utsedd av Alces Maximus LLC, James An-
derson utsedd av Baillie Gifford, Anders
Oscarsson utsedd av AMF Forsékring &
Fonder, Marie Klingspor samt Ramsay
Brufer utsedd av Alecta. Anders Oscars-
son har utsetts till ordférande i valbe-
redningen.

Information om valberedningens
arbete finns pa Kinneviks hemsida
www.kinnevik.com.

Aktiedgare som dnskar lamna forslag
till valberedningen kan goéra det i skrift
tillagm@kinnevik.com eller till Valbered-
ningen, Kinnevik AB, Box 2094, 103 13
Stockholm.

Viktiga datum

Bokslutskommunikén for 2020 kommer
att publiceras den 4 februari 2021.

Datum fér 2021 ars rapporter

22 april: Delarsrapport jan-mar 2021
12 juli: Delarsrapport jan-jun 2021
20 oktober: Delarsrapport jan-sep 2021

Stockholm den 15 oktober 2020

Georgi Ganev
Verkstallande Direktor

Denna delarsrapport har inte varit féremal for

sarskild granskning av bolagets revisorer.

Denna information ar sadan information som
Kinnevik AB (publ) ar skyldigt att offentliggéra
enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och
lagen om vérdepappersmarknaden. Informationen
ldmnades, genom nedanstaende kontaktpersons
forsorg, for offentliggérande den 15 oktober 2020
kl. 08.00 CET.

For ytterligare information, besék www.kinnevik.

com eller kontakta:

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

Email press@kinnevik.com

Delarsrapport Q3 2020

Kinnevik &r ett sektorfokuserat investmentbolag som brinner for entreprendrskap. Vart syfte ar att forbattra ménniskors liv genom
att erbjuda fler och béattre valmgjligheter. Tillsammans med drivna grundare och féretagsledare bygger vi bolag som genom digi-
talisering och teknisk innovation tillgodoser vésentliga vardagsbehov hos konsumenten. Som aktiva dgare tror vi pa att skapa bade
aktiedgarvarde och socialt véarde genom att bygga langsiktigt hallbara bolag som bidrar positivt till samhéllet. Vi investerar i Europa
med fokus pa Norden, USA och i andra utvalda marknader. Kinnevik grundades 1936 av familjerna Stenbeck, Klingspor och von Horn.

Kinneviks aktier handlas p& Nasdaq Stockholms lista fér stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.
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For ytterligare information,
besok www.kinnevik.com eller kontakta:

Torun Litzén
Informations- och IR-chef
Telefon +46 (0)70 762 00 50
E-post press@kinnevik.com
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