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Introduktion Substansvarde Portfolj

FORSTA KVARTALET 2025

"2025 inleddes med hog volatilitet och osédkerhet pa finansmarknaderna.
Detta ar vi vana vid. Vad vi ar mindre vana vid ar att den orsakats av ett
hot mot det globala handelssystemet. Vi hanterar situationen genom att
fokusera pa det vi kan paverka och kontrollera - att stédja vara bolag
och allokera vart kapital med disciplin och ett langsiktigt perspektiv.
Trots den turbulenta marknadssituationen fortsatte vara karnbolag
att traffa vara forvantningar pa tillvaxt och marginalforbattringar, och
de reste ytterligare kapital for att finansiera fortsatt tillvaxt. Samtidigt
férbattrade vi var portfoljsammansattning genom att frigéra kapital fran
mindre investeringar utanfor vart strategiska fokus.”

Viktig finansiell information

Mkr 31mar 2025 31dec 2024 31mar 2024
Substansvarde 36 171 39 202 47 932
Substansvarde per aktie, kronor 130,59 141,54 173,06
Aktiekurs, kronor 70,66 73,65 19,75
Nettokassa / skuld (+/-) 10 474 10 940 10 264
Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024
Periodens resultat -3 037 -236 -2623
Resultat per aktie, fére utspadning, kronor -10,96 -0,85 -9,47
Resultat per aktie, efter utspadning, kronor -10,96 -0,85 -9,47
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgéngar -3 092 -221 -2 661
Erhallna utdelningar - - 23
Lamnade utdelningar - - -6 370
Investeringar 800 510 3588
Forsaljningar -366 -2 891 -12 938

Not: "Substansvarde per aktie” och "Resultat per aktie” i historiska perioder ar justerade for att exkludera incitamentsaktier som inte uppfyller prestationsvillkoren, se sida 18.
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HANDELSER UNDER KVARTALET

Viktiga handelser

Karnbolagen presterade i linje med véra férvantningar med en genomsnittlig
tillvaxt pa éver 40 procent under kvartalet och en genomsnittlig férbattring
av EBITDA-marginalerna pa 5 procentenheter

Mews reste 70 MEUR fran nya investeraren Tiger Global, Kinnevik och andra
befintliga investerare. Rundan cementerar Mews ledarposition i marknaden
och finansierar bolagets fortsatta expansion

| linje med var strategi att koncentrera portfoljen och frigéra kapital fran bolag
utanfér vart strategiska fokus avyttrade vi en portfolj av tre investeringar
inom finansiella tjanster - Sure, Lunar och XYB

Transcarent genomférde forvarvet av Accolade i bérjan av april, vilket banar
vag for bolaget att bidra mer till var framtida substansvardeutveckling
Valberedningen har féreslagit Kinneviks huvudégare Cristina Stenbeck som

ny styrelseordférande. Darutdver féreslas Camilla Giesecke, Henrik Lundin
och Rubin Ritter som nya styrelseledaméter

Investeringsverksamhet

Kinnevik

Investerade 800 Mkr under kvartalet, framst i fokusbolagen Mews, Recursion
och Agreena

Deltog med en investering om 201 Mkr nér Transcarent reste nytt kapital
for att finansiera férvarvet av Accolade

Mindre investering i ett ungt bolag inom mjukvara/Al, en méjlighet som upp-
kom genom vart natverk och dar bolaget grundats av en tidigare lednings-
person i ett av vara karninnehav

65,5 MEUR i forvantad likvid fran portféljavyttringen inom finansiella tjanster,
dar 32,8m MEUR (366 Mkr) tas upp som férsaljning under kvartalet. Den
aterstaende halften av den férvantade likviden i euro éar villkorad av framtida
avkastningskrav, och varderas pa balansrakningen till 58 Mkr i kvartalet. Den
totala negativa paverkan pa substansvardet i kvartalet uppgar till 397 Mkr
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Finansiell stallning Organisation
m  Substansvérde om 36,2 Mdkr (131kronor per aktie), ned 8 procentikvartalet ~ m  Akhil Chainwala, Senior Investment Director och medlem i Kinneviks lednings-
(ned 2 procent fére valutakurseffekter) grupp, har beslutat att lamna Kinnevik for att starta ett eget investmentbolag
m Den privata portfoljen var ned 10 procent drivet av sjunkande multiplar och med.fokus paindien. I.-'ian kommer framéver att agera radgivare till Kinnevik
negativa valutarorelser (ned 3 procent fore valutakurseffekter), vilket till viss OCh ! den.rollcen. fortsatFa sitt sama.r.bete med TravelPerk och Mews samt
del kompenserades av fortsatt robust operativ utveckling ge input till var investeringsstrategi inom software
m  Nettokassa om 10,5 Mdkr i slutet av férsta kvartalet, med begréansade behov
av féljdinvesteringar i portféljen
= Obligationer om 1,5 Mdkr forféll och aterbetalades under det forsta kvartalet
Mkr Q12025 Mkr Q12025
Agreena 46 Sure, Lunar and XYB 366
Mews 225 Summa férsaljningar 366
Recursion 101
Transcarent 201
Ovriga 227
Summa investeringar 800 Nettoinvesteringar / Nettoférsaljningar (+/-) 434
3
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VD-KOMMENTAR

Kern akffagare

2025 inleddes med hog volatilitet och osakerhet pa finansmarknaderna. Detta ar vi vana vid. Vad vi 8ar mindre vana
vid ar att den orsakats av ett hot mot det globala handelssystemet. Vi hanterar situationen genom att fokusera pa
det vi kan paverka och kontrollera - att stodja vara bolag och allokera vart kapital med disciplin och ett langsiktigt
perspektiv. Trots den turbulenta marknadssituationen fortsatte vara karnbolag att traffa vara forvantningar pa tillvaxt
och marginalférbattringar, och de reste ytterligare kapital for att finansiera fortsatt tillvaxt. Samtidigt forbattrade vi var
portféljsammansattning genom att frigéra kapital fran mindre investeringar utanfor vart strategiska fokus. Vara bolag ar
inte nédvandigtvis direkt paverkade av tullar och stérningar i globala handelsfldden, men om den nuvarande osakerheten
pa marknaden skulle utvecklas till en bredare ekonomisk avmattning och ett forsamrat investerarsentiment, skulle
detta kunna tynga saval bolagens utveckling som deras varderingar pa kort sikt. Samtidigt skulle en sadan situation
kunna skapa mojligheter. Vara bolags robusta utveckling, var valfinansierade portfolj, var starka nettokassa och vara
kapitalallokeringsverktyg ger oss flexibilitet och motstandskraft. Detta satter oss i en stark position utifran vilken vi kan

Portfolj

Finansiella rapporter

navigera nuvarande och framtida marknadsturbulens.

Kinneviks Q12025

Vart substansvarde uppgick till 36,2 Mdkr eller 131 kr per aktie vid slutet av det
forsta kvartalet 2025, en minskning med 8 procent jamfért med slutet av 2024
(en minskning med 2 procent fére valutakurseffekter). Det verkliga vardet pa
var privata portfélj skrevs ned med 10 procent under kvartalet (ned 3 procent
fére valutakurseffekter), drivet av multipelkontraktion och betydande valutaré-
relser, vilket till viss del kompenserades av fortsatt robust operativ utveckling
i véra bolag. Med 0,4 Mdkr i nettoinvesteringar (0,8 Mdkr brutto) avslutade vi
kvartalet med en nettokassa pa 10,5 Mdkr.

Héjdpunkter fran vara karnbolag

Vara karnbolag - Spring Health, TravelPerk, Pleo, Cityblock och Mews — star nu
fér 54 procent av portféljen, i linje med var ambition att fokusera portféljen pa
de mest hogpresterande bolagen. Under det forsta kvartalet vaxte intakterna
i denna grupp med 6ver 40 procent i genomsnitt och EBITDA-marginalerna
forbattrades med 5 procentenheter. Under 2025 och 2026 foérvantar vi oss
att dessa bolag kommer att uppratthalla en genomsnittlig arlig tillvaxttakt
i nivd med den som uppnaddes detta kvartal. Som tidigare namnts ar vara
bolag inte direkt paverkade av hot om tullar och globala handelshinder. Men
om den nuvarande osakerheten pa marknaden skulle utvecklas till en bredare
ekonomisk inbromsning skulle det kunna ha en negativ paverkan pa vara bolag
och deras kunder och dérmed tynga bolagens utveckling saval operativt som
varderingsmassigt pa kort sikt.

| februari publicerades en tre och ett halvt ar lang studie i JAMA Network Open
som visade att Spring Healths kunder uppnar en genomsnittlig avkastning pa 1,9

Kinnevik
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ganger investerat kapital nar de anvander bolagets I6sning. For varje 100 USD
som arbetsgivarna investerade i personalférmaner relaterat till mental halsa
minskade sjukforsakringskostnaderna med 190 USD. Resultatet blir annu starkare
om man raknar med andra férdelar av en valmaende personal, s& som hogre
produktivitet och lagre personalomsattning. Detta ar ytterligare en bekraftelse
pa fordelarna med Spring Healths individanpassade l6sning for psykisk halsa
och visar att ratt vard vid ratt tidpunkt bade minskar arbetsgivarnas kostnader
och forbattrar halsan for de anstallda. Bolagets tjanst erbjuds nu till 20 miljoner
individer, de har 6ver 450 direkta kontrakt och intaktstillvaxten uppgick till
nastan 160 procent per ar under perioden 2021 till 2024.

| januari tog TravelPerk in 200 MUSD i en ny finansieringsrunda och férvarvade
utgiftshanteringsplattformen Yokoy. Rundan leddes av nya investerarna Atomico
och EQT Growth med deltagande fran befintliga investerare inklusive Kinnevik
och General Catalyst. Transaktionen nara dubblerade TravelPerks vardering
jamfort med det bokférda vardet i var foregdende kvartalsrapport. Finansie-
ringen kommer att anvandas for att ytterligare accelerera tillvaxt, med fortsatt
expansion i USA, tillsammans med betydande investeringar i produkt, teknik
och Al. TravelPerk har arliga bokningsvolymer pa 6ver 2,5 MdUSD, en omséattning
pa dver 200 MUSD pa arsbasis, har vuxit med éver 50 procent per ar under
de senaste tva aren och hade positivt EBITDA innan bolaget bérjade investera
det nyanskaffade kapitalet.

Pleo lanserade under kvartalet en 16sning for likviditetshantering och tog
darmed ett forsta kliv in i treasury. Medan finansavdelningarnas roll de senas-
te aren utvecklats snabbt fér att méta utmaningarna i ett alltmer komplext

Ovrigt

ekonomiskt klimat, har treasuryfunktionen ofta hamnat péa efterkéalken. Pleos
utbud av treasuryverktyg kommer att rullas ut under aret och har utformats for
att moéta finanschefers vaxande behov av battre finansiell insyn och kontroll.
Pleo &r idag vart storsta nordiska bolag med cirka 40.000 anvandare i Europa.
Under 2024 hade bolaget en omséttningstillvaxt pa 37 procent pa gruppniva
och pa 56 procent inom SaaS.

Cityblock fortsatte sin expansion genom 6ppnandet av en sjatte klinik i North
Carolina, som del av ett partnerskap med UnitedHealthcare. Bolaget har nu 6ver
40.000 medlemmar i delstaten och 100.000 medlemmar éver hela USA. Med
sin skalbara, samhallsnéara vardmodell, som stods av en specialutformad teknisk
plattform, tror vi att Cityblock ar unikt positionerat for att mota det enorma
och véxande vardbehovet bland utsatta befolkningsgrupper i USA. Du kan lasa
mer om Cityblock och vara tankar om den radande politiska utvecklingen inom
den amerikanska sjukvarden pa Kinneviks webbplats.

Vart yngsta karnbolag, Mews, tog in 70 MEUR i nytt kapital under kvartalet. Den
opportunistiska rundan leddes av Tiger Global, med deltagande fran befintliga
investerare inklusive Kinnevik. Kapitalet bidrar till att starka Mews ledarposition
inom hospitalitybranschen och mojliggér fortsatt expansion pa bolagets vik-
tigaste marknader, daribland USA, Tyskland, Osterrike, Schweiz och Frankrike.
Mews drivs av en mission att i grunden férandra hospitalitybranschen genom
molnbaserad och Al-driven automatisering. Bolaget levererar 6kad operativ
effektivitet for hotellen och battre upplevelser for gasterna, och under 2024
okade de intakterna med 50 procent till 5ver 200 MEUR. Under samma period
utdkade Mews sin kundbas med 85 procent och har nu éver 12.500 kunder
varlden éver.


https://www.kinnevik.com/insights/cityblock-and-the-us-healthcare-system/
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Disciplinerad omallokering av kapital

Under det forsta kvartalet frigjorde Kinnevik kapital i en portféljtransaktion
med tre investeringar inom finansiella tjanster - Sure, Lunar och XYB. Trans-
aktionen ar i linje med var ambition att fokusera portféljen till de bolag och
investeringsstrategier som har gett starkast avkastning och dér vi har stérst
overtygelse framover. Transaktionen gjordes till en ensiffrig rabatt i relation till
det verkliga vardet av den har portféljen av investeringar vid utgangen av férra
kvartalet, men halften av kdpeskillingen ar villkorad av att bolagen uppnar vissa
framtida avkastningskrav.

Nya styrelseledaméter

| april presenterade valberedningen sitt forslag att Kinneviks huvudéagare Cristina
Stenbeck ater ska ta plats i var styrelse som ordférande. Darutéver foreslas
Camilla Giesecke, Henrik Lundin och Rubin Ritter som nya styrelseledaméter,
och Maria Redin, Clas Glassell och Jan Berntsson foreslas fér omval.

Framtidsutsikter

| en marknad karaktéariserad av hog osakerhet och en oro fér en mer systemisk
kris i den globala ekonomin, fortsatter vi att fokusera pa det vi kan paverka
och kontrollera. Med ett rekordlagt kapitalbehov i portfoljen och en nettokassa
pa 10,5 Mdkr fokuserar vi pa att stodja vara bolags fortsatt starka operativa
utveckling och att allokera vart kapital med disciplin och ett langsiktigt per-
spektiv. Vi &r vana vid osakerhet pa bade makro- och mikroniva och ser fram
emot att navigera genom turbulensen utifran en stark position. Jag hoppas
att fa traffa manga av er aktiedgare pa var arsstamma den 12 maj i Stockholm.

Gy Gorar

Kinneviks vd

tLONG VIEW

by Kinnevik
The Kinnevik Long View

Vart nyhetsbrev haller dig uppdaterad med det senaste fran Kinneviksfaren. | var senaste utgava
gjorde vi en djupdykning i den spirande Al-scenen i det nya Norden, fick insikt i hur vart portféljbolag
TravelPerk anvander Al for att omdefiniera resehantering for féretag, och utforskade skéarningspunkten
mellan Al och lakemedelsupptackt. Bli forst med att f& var nasta utgava genom att prenumerera nedan.

Prenumerera h& >

KinneVik Delérsrapport - Q12025


https://www.kinnevik.com/insights/#newsletter
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KINNEVIK I KORTHET

Portfélj per sektor Portfdlj per kategori Portfolj per geografi Fem ars snittavkastning per sektor (IRR)
Andel av varde Andel av varde Vérdeviktad slutmarknad Och sedan forsta investering (ljus)
_ (“)vriga.smé Ovriga Health & Bio 9%
investeringar Ovriga 3% 28%
9% Health & Bio 14%

37% Core Norden
Ovriga stora Companies 13%
investeringar 54% Software 26%
13% 26%
Mature
. Companies
Climate 16% USA
Tech 54% Climate Tech 3%|
10% 3%
Europa
‘ I \ 31%

Selected Hela portféljen
Ventures

Software 16%
30%
Forsaljningstillvaxt Tio storsta portféljbolagen
LTM (mérk) & NTM-férvantningar (ljus), vardeviktat per Q4 '24, exklusive féretag utan férséaljning Sorterat efter varde
Andel av
+60% Mkr Agarandel  Verkligt varde portfélj
Spring Health 15% 5265 20%
+50%
TravelPerk 13% 3908 15%
O
+40% Pleo 14% 2177 8%
+30% Cityblock 9% 1694 6%
+20% Betterment 12% 1387 5%
Mews 8% 1297 5%
+10%
Stegra 3% 1236 5%
Transcarent 3% 902 3%
Health & Bio Software Other Large Core Hela
Investments Companies portfélien Enveda 13% 858 3%
Brutto- Instabee 17% 856 3%
i 60-70% 65-75% 50% 55-60%
r’;\:r\:lgmal ’ Tio stoérsta bolagen 19 580 74%

Las mer om var vardering av onoterade tillgangar i Not 4.
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KINNEVIK I KORTHET

Substansvardets utveckling

Justerat for évriga nettotillgdngar/-skulder, Mdkr
6,4 Mdkr i extraordinar utdelning i Q2 2024

39,3 39,2
374 36,2
10
25,2
Q124 Q224 Q324 Q424 Q125

M Privat B Publikt W Kassa

Genomsnittlig arlig totalavkastning
Inkluderar aterinvesterad kontant- och sakutdelning

Ett ar Fem ar

-28% -2%
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Investeringsaktivitet

Q12025, Mdkr

Investeringar

Tio ar

1%

Forsaljningar Nettoinvesteringar

Trettio ar

+10%

Ovrigt

Kapitalstruktur

Mdkr
12,6
- 10'5
-2
Bruttokassa Bruttoskuld Nettokassa

Kinnevik ar en ledande tillvaxtinvesterare med missionen att omdefiniera
branscher och skapa enastaende tillvaxtbolag. Vi ar en aktiv 4gare och
operativ partner som tillhandahaller langsiktigt kapital till teknikbasera-
de utmanarbolag i Europa och USA. Vara passionerade grundare bygger
morgondagens ledare inom healthcare, software och climate, som goér
vardagen enklare och battre fér manniskor runt om i varlden. Vi investerar i
alla skeden av ett bolags tillvaxtresa, alltid med mélet att skapa langsiktigt
varde. Kinnevik grundades 1936 av familjerna Stenbeck, Klingspor och von
Horn. Kinneviks aktie ar noterad pa Nasdaq Stockholms lista for stora bolag
under kortnamnen KINV A och KINV B.
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. 2 A Verkligt varde Frigjort Investerat . Verkligt varde Verkligt varde Verkligt varde Verkligt varde
Mkr Investeringsar Agarandel Q12025 kapital kapital Avkastning Q42024 Q12024  Q/Qférandring Y/ férandring
Cityblock 2020 9% 1694 - 1110 1,5x 1745 2388 -3% -34%
Enveda 2023 13% 858 - 862 1,0x 944 428 -9% -1%
Pelago 2021 14% 343 - 429 0,8x 339 524 +1% -35%
Recursion 2022 3% 713 - 1193 0,6x 888 1107 -28% -46%
Spring Health 2021 15% 5265 - 3289 1,6x 5779 3894 -9% +1%
Transcarent 2022 3% 902 - 787 11x 772 747 7% -5%
VillageMD 2019 3% - 310 986 3,2x - 1059 - -100%
Health & Bio 9775 3110 8 656 1,5x 10 467 10 147 -9% -19%
Cedar 2018 7% 719 - 270 2,7x 849 1095 -15% -34%
Mews 2022 8% 1297 - 1081 12x 1137 1061 -5% +1%
Pleo 2018 14% 2177 - 770 2,8x 2445 3405 -11% -36%
TravelPerk 2018 13% 3908 20 1421 2,8x 4298 2336 -9% 39%
Software 8101 20 3542 2,3x 8729 7897 -10% -6%
Agreena 2022 16% 368 - 313 1.2x 341 345 -5% -6%
Aira 2023 1% 666 - 660 1,0x 690 361 -3% +3%
Solugen 2022 2% 502 - 508 1,0x 552 535 -9% -6%
Stegra 2022 3% 1236 - 1169 11x 1305 1278 -5% -3%
Climate Tech 2772 - 2651 1,0x 2888 2519 -6% -3%

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 - Q12025 8
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SUBSTANSVARDE @2

. 2 A Verkligt varde Frigjort Investerat . Verkligt varde Verkligt varde Verkligt varde Verkligt varde
Mkr Investeringsar Agarandel Q12025 kapital kapital Avkastning Q42024 Q12024  Q/Qférandring Y/ férandring
Betterment 2016 12% 1387 - 1135 12x 1690 1476 -18% -6%
HungryPanda 2020 1% 521 - 482 11x 556 490 -6% -2%
Instabee 2018 17% 856 - 738 12x 958 833 -1% +2%
Omio 2018 6% 718 - 607 1.2x 792 761 -9% -6%
Global Fashion Group 2010 35% 246 - 6290 <O/1x 198 204 +24% +21%
Partnerskapsfonder 2021-25 Blandat 323 - 331 1,0x 355 335 -9% -4%
Ovriga onoterade investeringar 2018-25 Blandat 1870 425 9602 0,2x 2593 3922 -21% -54%
Ovriga investeringar 5921 425 19184 0,3x 7142 8021 -15% -30%
I Summa tillvaxtportfolj 26 568 3556 34032 0,9x 29226 28584 -10% -17%
varav onoterade innehav 25610 3 556 26 549 11x 28140 27 273 -10% -16%
I varav Core Companies 14 341 20 7 670 1,9x 15 404 13084 -8% -3%
Tele2 = - 10 050 - -
Summa portféljvarde 26 568 29 226 38634 -10% -13%
Bruttokassa 12 606 14 698 14 214
Bruttoskuld -2132 -3758 -3950
Nettokassa / (nettoskuld) 10 474 10 940 10 264
Ovriga nettotillgdngar/-skulder -871 -964 -966
Summa substansvarde 36171 39202 47 932 -8% -N%
Substansvéarde per aktie, kronor 130,59 141,54 173,06 -8% -N%
Slutkurs B-aktien, kronor 70,66 73,65 19,75 -4% -22%

Not:  Kolumnerna "Frigjort kapital” och "Investerat kapital” exkluderar avyttrade investeringar och investeringar som &r helt avskrivna sedan tidpunkten fér den senast jamférbara perioden.
"Ovriga nettotillgangar/-skulder” bestar framst av en skatteavsattning pa 83 MEUR som gjordes 2020.
"Substansvarde per aktie” i historiska perioder ar justerade for att exkludera incitamentsaktier som inte uppfyller prestationsvillkoren, se sida 18.

KinneVik Delarsrapport - Q12025 9
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CORE GROWTH COMPANIES

Spring Health &

Kinneviks investering
m Agarandel: 15%
m  Verkligt varde: 5,3 Mdkr

Viktig information

m Heltackande I16sning for mental halsa foér arbetsgivare och vardplaner
= Mer an 20m manniskor varlden éver har tillgang till Spring Health

m Viktiga kunder inkluderar Adobe, Bumble, General Mills, Moda Health,
Wellstar och Guardian

= Genomsnittlig arlig tillvaxttakt pa nastan 160% under 2021-2024,
med 6ver 400 MUSD i omsattning pa LTM-basis per september 2024

m Positivt kassafléde under det fjarde kvartalet 2024

Viktiga handelser under kvartalet

m Resultaten av en tre och ett halvt ar lang studie publicerad i JAMA
Network Open visade att Spring Healths kunder uppnadde en ROI
pa19x

= Introducerade en branschledande ROI-garanti dar arbetsgivarna far
pengarna tillbaka om de inte ser en viss finansiell avkastning pa sina
investeringar i mental halsa

m Lanserade ett kunskapscenter for neurodiversitet som mojliggor
for foretag att erbjuda specialiserad vard, coachning och resurser
for anstallda med neurodivergens, deras familjer och ledare pa
arbetsplatsen

Vad de gor

Spring Health &r en heltackande 16sning fér mental halsa for arbetsgivare och
vardplaner. Genom att integrera produkter for medlemmar, vardgivare och
kunder kan Spring Health pa ett unikt satt erbjuda personlig vard for varje
individ - innefattande allt fran digitala verktyg och meditation till coachning,
terapi och medicinering - och darmed sakerstalla ratt vard vid ratt tidpunkt.

Delarsrapport - Q12025

Kinnevik

Plattformen fungerar som en ingang till mental halsovard och kopplar samman
anvandarna med medicinsk expertis och férsakringsbolag. Genom Al och
maskininlarning drar bolaget lardomar fran omfattande klinisk expertis i syfte
att sakerstalla korrekta diagnoser och effektiva behandlingsplaner 6éver hela
spektrumet av beteendehalsa.

Varje anvandare tilldelas en "Care Navigator” som hjalper till att vagleda dem
genom behandlingen. Detta gor att man slipper gissa sig till den basta I6sningen
och att patienterna far ratt hjalp snabbare.

Mer an 20 miljoner manniskor varlden éver har tillgéng till Spring Health. Platt-
formen samarbetar med ledande arbetsgivare, halsoplaner och andra partners,
inklusive Adobe, Bumble, General Mills, Moda Health, Wellstar och Guardian, for
att driva kulturell paverkan i stor skala.

Varfér Kinnevik har investerat i Spring Health

Mental ohélsa ar en av var tids mest akuta halsoutmaningar och mer an var
femte vuxen i USA lever med nagon form av psykisk ohalsa. Samtidigt ar till-
gangen till vard fortfarande otillracklig pa grund av brist pa vardgivare och allt
langre vantetider.

Sedan dag ett har vi varit mycket imponerade av Spring Healths teknikdrivna,
vetenskapsbaserade och individanpassade férhallningssatt till mental halso-
vard. Deras fortsatta investeringar i klinisk innovation och teknik férbattrar
kontinuerligt upplevelsen fér bade patienter och vardgivare.

Bolaget levererar exceptionella resultat under ledning av grundarna April Koh
och Dr. Adam Chekroud:

m 68 procent av anvandarna upplever minskad angest och depression
m 70 procent av anvandarna uppnar betydande framsteg péa kortare tid
For att fortsatta att skapa varde fokuserar Spring Health pa att:

m Fortsatta forbattra upplevelsen fér medlemmar, vardgivare och kunder
med investeringar i innovativ Al och teknik

m Expandera globalt genom strategiska partnerskap och produktutveckling

Ovrigt

Genomsnittlig arlig omséattningstillvaxt 2021-2024

Omsiéttning pa LTM-basis per september 2024, USD

Individer har tillgang till Spring Health

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


https://www.springhealth.com
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’crc:velperk+

Kinneviks investering

Till hemsida >

s Agarandel: 13%
m  Verkligt varde: 3,9 Mdkr

Viktig information

m Ledande plattform foér hantering av affarsresor och utlagg

m  Forsaljning dver 200 MUSD pé arsbasis vid utgangen av 2024

m  Arlig forsaljningstillvaxt pa 50% under 2023 och 2024
Bokningsvolym éver 2,5 MdUSD pa arsbasis vid utgangen av 2024
Nadde I6bnsamhet pa EBITDA-niva under sista kvartalet 2024

m  Verksamhet i 6ver 70 lander

Viktiga handelser under kvartalet

m Reste 200 MUSD i nytt kapital och férvéarvade Yokoy, den ledande
plattformen fér utgiftshantering. Rundan néara férdubblade Travel-
Perks vardering

m Ingick samarbete med Airbnb for att integrera 6ver 8 miljoner list-
ningar i 100.000 stader 6ver hela varlden pa bolagets plattform

m Markerade sitt 10-arsjubileum genom lanseringen av en ny
varumarkesidentitet for att uppmarksamma bolagets utékade fokus
pa rese- och utlaggshantering genom forvarvet av Yokoy

Vad de gor

TravelPerk &r en ledande plattform fér rese- och utlaggshantering som omde-
finierar hur féretag hanterar arbetsresor. Med innovativa tekniska I6sningar och
fokus pa flexibilitet, kostnadskontroll och effektivitet, hjalper TravelPerk foretag
att spara tid och minska kostnader. Bland kunderna finns globala varumarken som
Red Bull, Fujifilm och Nord Security och de erbjuds en allt-i-ett-plattform som:
m  Forenklar resebokningar

m Effektiviserar utgiftshantering

m  Okar produktiviteten for foretag av alla storlekar

Kinnevik

Delarsrapport - Q12025

Fér ekonomichefer erbjuder TravelPerk en integrerad l6sning som sakerstéller
efterlevnad av resepolicyer och omsorgsplikten, samt underlattar momséater-
betalning och rapportering av koldioxidutslapp.

Over 65 procent av bolagets nya kunder hade tidigare ingen samordnad |6sning
for affarsresor utan bokade sina resor via olika leverantérer utan koordinering
eller kontroll. Detta visar plattformens attraktionskraft i en tid da branschen
genomgar en betydande férandring.

Varfoér Kinnevik har investerat i TravelPerk

Affarsresor som bransch omsatter éver 1,1 biljoner USD per ar och star infor
stora férandringar. Ekonomichefer vill ha insyn och kontroll 6ver vad som ofta ar
den nast storsta kontrollerbara utgiften efter [6ner, medan affarsresenérer vill
ha modern och flexibel service. Kinnevik ser TravelPerk som unikt positionerat
for att ta vara pa denna mojlighet tack vare:

m Att bolaget ar den enda europeiska integrerade helhetslésningen for
afférsresor och utldggshantering

m  Enenorm marknadspotential och uppenbara brister hos befintliga I6sningar

m  Ett latthanterligt system som de anstallda sjalva anvander vilket driver
organisk hypertillvaxt

m  Effektiv marknadsforingsstrategi dar féretagskunder forvarvas en gang
och sedan sker en hog andel av resebokningarna inom TravelPerks system

TravelPerks grundare Avi Meir, tillsammans med bolagets starka ledningsgrupp,
ar fast beslutna att omdefiniera affarsresande. Med férvarvet av Yokoy har bo-
laget utokat sitt fokus till en bredare plattform som inkluderar utlaggshantering.

For att fortsatta att skapa varde fokuserar TravelPerk pa att:

m  Ytterligare 6ka tillvaxten genom att fortsatta expansionen i USA med fler
strategiska férvarv och djupare integrationer

m  Gora fortsatta betydande investeringar i produkt, teknik och Al for att
leverera den ledande plattformen fér rese- och utlaggshantering for sma
och medelstora foéretag i USA och Europa

Ovrigt

Férsaljning pa arsbasis per slutet av 2024, USD

Arlig férsaljningstillvaxt under 2023 och 2024

Bokningsvolym pa éarsbasis per slutet av 2024, USD

Avi Meir, medgrundare & vd


https://www.travelperk.com
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P\EO

Kinneviks investering

Till hemsida >

s Agarandel: 14%
m  Verkligt varde: 2,2 Mdkr

Viktig information

m  Europas ledande plattform for utgiftshantering

= Forsaljningstillvaxt pa 37% under 2024, med 56% tillvaxt inom SaaS
m Bolaget har 40.000 kunder och hanterar miljarder i utgifter per ar
m Verksamhet i 7 marknader

Viktiga handelser under kvartalet

= Lanserade en ny cash management-svit med fokus pa treasury mana-
gement, som erbjuder féretag en konsoliderad kontoéversikt, konton
i flera valutor och automatiserade verktyg fér cash management

m Publicerade sin "CFO's Playbook for 2025", en rapport som bygger pa
en undersokning bland 6ver 3.000 féretagsledare i Europa

Vad de gor

Pleo erbjuder en heltdckande I6sning for att hantera alla aspekter av féretags
utgifter. Med smarta foretagskort och intuitiv programvara effektiviserar Pleos
plattform sparning och kategorisering av utgifter samtidigt som den férenklar
aterkommande utgifter, I6ner och leverantérsreskontra. Denna heltackande
plattform gor det mojligt for foretag att enkelt och effektivt ta kontroll éver
hela sin process for utgiftshantering.

Medan féretag far en smidigare hantering av utgifter, sparar ekonomiteam tid
genom automatisering, vilket leder till en effektivare verksamhet och data-
analys i realtid.

Pleo har tva olika intaktskallor: SaaS-avgifter och avgifter for transaktioner
som hanteras i plattformen.

Kinnevik

Delarsrapport - Q12025

Varfor Kinnevik har investerat i Pleo

Utgiftshantering ar en stor marknad och Pleo hanterar miljarder transaktioner
arligen. Bolaget har en skalbar affarsmodell som kraver 1ag kapitalbindning, vilket
i kombination med deras produktledda tillvaxtstrategi gér Pleo val positionerat
att driva férandring i en historiskt underutvecklad bransch.

Affarsmodellen ar attraktiv eftersom det finns en stark forutsagbarhet i ater-
kommande mjukvaru- och transaktionsintakter. Pleo har aven férmaga att
bibehalla god nettoforsaljning da kundernas anvandning dkar 6ver tid.

Den produktledda tillvaxtstrategin gér det enkelt att bearbeta marknaden.
Kunderna kan sjalva onboarda pé plattformen och skala upp sin anvandning,
vilket 6kar den genomsnittliga forsaljningen per kund i takt med att deras
behov utvecklas.

Grundarteamet med Jeppe Rindom i spetsen ar en stark anledning till att
Kinnevik investerat i bolaget. Vi tror dven att bolaget har god potential att
expandera sitt ekosystem 6ver hela vardekedjan for utgiftshantering. Och Pleo
levererar exceptionella resultat:

m  Under heldret 2024 6kade SaaS-intakterna med 56 procent och den totala
nettofdrséljningen 6kade med 37 procent

m  Kundbasen 6kade till dver 40.000 aktiva féretag pa flera marknader
For att fortsatta att skapa varde fokuserar Pleo pa att:

m Fortsatta utveckla olika partnersamarbeten sa att fler kan rekommendera
Pleo till nya kunder

m  Sakerstalla sin ledarposition pa fortsatt fragmenterade europeiska mark-
nader

m  Expandera i vardekedjan, ga djupare in pa utlaggssidan

Ovrigt

Férsaljning pa arsbasis per oktober 2024, EUR

Forsaljningstillvaxt under 2024

Kunder

Niccolo Perra, medgrundare
Jeppe Rindom, medgrundare & vd


https://www.pleo.io

Introduktion Substansvarde

Portfolj Finansiella rapporter
Py

CORE GROWTH COMPANIES

1] =

i cityblock
Kinneviks investering

s Agarandel: 9%

m  Verkligt varde: 1,7 Mdkr

Viktig information

m Tillhandahaller vardebaserad vard till utsatta befolkningsgrupper i
storstadsomraden, med fokus pa Medicaid och de som kvalificerar
sig for bade Medicaid and Medicare ("dually eligible”)

m Forsaljning pa éver 1 MdUSD under 2024

m Betjanar 6ver 100.000 medlemmar 6ver 7 stater i USA

m Riktar sig till en marknad med éver 94 miljoner berattigade individer

Viktiga handelser under kvartalet

= Vd Toyin Ajayi inkluderades pa CNBC:s lista "2025 Changemakers”,
som lyfter fram kvinnor som omformar naringslivet

m Utokade verksamheten i North Carolina genom ett nytt partnerskap
med UnitedHealthcare och éppnandet av den sjatte kliniken i del-
staten. Cityblock betjanar nu 6ver 40.000 medlemmar i delstaten

m Publicerade sin tredje arsrapport som lyfter fram en 8x tillvaxt i
dually eligible-medlemmar sedan 2020

= Utnamnd till en av USA:s basta startup-arbetsgivare av Forbes for
tredje aret i rad

Vad de gor

Cityblock samarbetar med amerikanska sjukférsakringsbolag i vardebaserade
vardavtal for att hantera nagra av de mest komplexa och utsatta patient-
grupperna i USA. De levererar heltackande och teknikbaserad halsovard som
omfattar sjukvard, beteendehalsa och socialtjanster.

Genom att ge méanniskor battre férebyggande vard minskas antalet onédiga
besok pa akutmottagningar och inlaggningar pa sjukhus, vilket leder till lagre
kostnader fér bade patienter och férsakringsbolag. Cityblock ger fler manniskor
battre tillgang till den vard de behover, sarskilt befolkningsgrupper som klassas
som hog eller stigande risk, vilket férbattrar halsan for hela samhallet.

Kinnevik

Delarsrapport - Q12025

Varfér Kinnevik har investerat i Cityblock

Cityblock tillgodoser ett stort och vaxande vardbehov i USA med sin skalbara och
lokalt férankrade vardmodell som riktar sig till utsatta befolkningsgrupper. Med
en stor och vaxande marknad pa 6ver 94 miljoner berattigade férmanstagare
anser vi att vardebaserad vard ar framtiden for den amerikanska sjukvarden.

Bolaget grundades och leds av vd Dr. Toyin Ajayi, och &r unikt positionerat for
att driva transformativ férandring. Cityblock levererar exceptionella resultat:

= Sedan var forsta investering har bolaget expanderat fran ett litet startup
i New York till att betjana 6ver 100.000 medlemmar i 7 amerikanska stater

m  Bolaget skapar stora kostnadsbesparingar i vardsystemet och forbattrar
patienternas halsa betydligt genom sin innovativa vardmodell

For att fortsatta att skapa varde fokuserar Cityblock pé att:
m Utdka partnerskapen med nationella och regionala sjukférsakringsbolag

m  Forbattra bolagets teknikbaserade vardmodell genom nya innovationer
inom halso- och beteendevard

m Fortsatta att fordjupa narvaron pa etablerade marknader genom att utdka
utbudet till fler medlemmar

Las mer om Cityblock och implikationer fran potentiella férandringar inom
amerikansk halsovard pa Kinneviks hemsida.

Ovrigt

Férsaljning under 2024, USD

Medlemmar 6ver 7 stater i USA

Berattigade individer i fokusmarknader

Dr. Toyin Ajayi, medgrundare & vd


https://www.kinnevik.com/insights/cityblock-and-the-us-healthcare-system/
https://www.cityblock.com
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MEWS

Kinneviks investering

s Agarandel: 8%
m  Verkligt varde: 1,3 Mdkr

Viktig information

m Ledande techplattform for hospitality management
m  Forsaljning pa 6ver 200 MEUR under 2024

m  50% forsaljningstillvaxt under 2024

m Bruttobetalningsvolym pa éver 10 MAEUR under 2024
m 12,500 unika kunder, en 6kning med 85% pa arsbasis

Viktiga handelser under kvartalet

m  Reste 70 MEUR i nytt kapital lett av Tiger Global, tillsammans med
befintliga investerarna Kinnevik, Battery Ventures och Growth Equity
at Goldman Sachs Alternatives

m  Utnadmnd till Best Hotel Property Management System vid Hotel-
TechAwards fér andra aret i rad

Vad de gor

Mews revolutionerar hospitalitybranschen med sin molnbaserade plattform.
Kunderna &r visionara hotellagare som vill kapitalisera pa sina fastigheter och
erbjuda sina gaster basta mojliga standard och forstklassiga upplevelser.

Med 6ver 1.000 integrationer ar Mews plattform den mest uppkopplade
marknadsplatsen inom hotellbranschen. Den erbjuder ett tatt integrerat eko-
system av tjanster till hotellagare, inklusive:

m Drifthanteringssystem som frigér tid at hotellpersonalen i den dagliga driften
m Integrerad bokningstjanst som hjalper hotell att 6ka sin férsaljning

m Betalningshanteringstjanster genom Mews Payments

Delarsrapport - Q12025

Kinnevik

Mews fortséatter att framgangsrikt expandera till dvre marknadssegment, och
den stérsta delen av ny férsaljning kommer fran kunder i mellansegmentet.
Som ett resultat har Mews uppnétt en betydande marknadspenetration (mer
an 20 procent i nyckelmarknader) pa en historiskt fragmenterad marknad, och
har nu 6ver 12.500 kunder variden &ver.

Varfoér Kinnevik har investerat i Mews

Mews ar ett exempel pa ett framgangsrikt vertikalt integrerat mjukvarubolag
med potential att bli en helhetslésning for hotellbranschens alla behov, vilket
driver hég kundlojalitet och stark tillvaxt. Dartill har Mews plattform en verk-
samhetskritisk roll fér kunderna, vilket resulterar i mycket lagt kundbortfall. Vi
tror att Mews, i takt med att de utvecklar sitt produkterbjudande, har stora
mojligheter att bygga ett unikt ekosystem av tjanster som kommer att 6ka
deras tillgangliga marknad.

Mews har en stark ledningsgrupp som leds av grundaren Richard Valtr och
vd Matthijs Welle, bada med erfarenhet av att driva hotellverksamhet. Genom
fortsatta investeringar i teknik formar Mews framtiden fér hotellbranschen och
erbjuder oovertraffad skalbarhet, automatisering och operativ intelligens for
nagra av de stérsta hotellkedjorna i varlden.

Den nya finansieringen pa 70 MEUR i mars 2025 &r en viktig milstolpe i Mews
expansionsstrategi, med fokus pé att accelerera tillvaxten i USA. Mews fortsatter
att ta marknadsandelar och utéka sin narvaro i Nordamerika, med tydliga resultat:

m  Forsaljningen i Nordamerika har dubblerats pé arsbasis

m  Antal hotellkedjor som anvander Mews har dubblerats

m  Antal rum och lokaler som hanteras via Mews har mer &n dubblerats
For att fortsatta skapa varde fokuserar Mews p4 att:

m Fortsatt expansion i USA och Kontinentaleuropa

m Ytterligare 6ka innovationen i plattformen med Al-drivna funktioner for
intaktshantering

m Driva strategiska forvarv

Ovrigt

Forsaljning under 2024, EUR

Bruttobetalningsvolym under 2024, EUR

Unika kunder i april 2025,
en ékning pa 85% sedan april 2024

Matthijs Welle, vd
Richard Valtr, grundare


https://www.mews.com/en
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Agreena

Kinneviks investering

Agarandel: 16%
Verkligt varde: 368 Mkr

Viktig information

Teknikbaserad plattform som genom Europas
ledande projekt for kolinlagring frigér vardet av
regenerativt jordbruk

Stottar jordbrukare éverga till hallbara jord-
bruksmetoder och féretag att na sina hall-
barhetsmal

Samarbetar med éver 2.300 jordbrukare pé 4,5
miljoner hektar 6ver 20 marknader

Viktiga handelser under kvartalet

Kinnevik

Registrerades av Verra som det férsta storska-
liga projektet for kolinlagring genom jordbruk
enligt den vérldsledande metodiken Verified
Carbon Standard VM0042

Fick erkédnnande av TIME som ett av vérldens
framsta greentech-féretag, samt rankade topp
tre i TechRounds lista ” Sustainability60”

Delarsrapport - Q12025

Till hemsida >

Vad de gor och varfor Kinnevik investerat

Agreena mobiliserar jordbrukare och foretag for att frigo-
ra vardet av regenerativt jordbruk, dterstalla ekosystem
och bygga ett motstandskraftigt livsmedelssystem. Den
holistiska plattformen bygger pa tre pelare:

m Tillhandahélla finansiering, kunskap och verktyg fér
att stodja jordbrukare att 6verga till regenerativa
metoder

m Skalbar digital matning, rapportering och verifiering
av koldioxidlagring med hjalp av satellitbilder, jord-
provtagning och egenutvecklade Al-modeller

m Verifiering av koldioxiddata som mojliggér fér bolag
att gora vissa ansprak inom hallbarhet samt skapan-
det av hogkvalitativa koldioxidkrediter

Genom andrade jordbruksmetoder aterstaller Agreena
markhalsan, vattenkvaliteten och den biologiska mang-
falden samtidigt som man binder betydande mangder
koldioxid. Kolinlagring i jorden har potential att binda 2-5
gigaton koldioxid arligen fram till 2050, vilket motsvarar
5-10 procent av de utslapp som orsakas av manniskor.

Kinnevik ser Agreena som en central aktor for att framja
den globala 6vergangen till regenerativt jordbruk. Bo-
laget verkar péa en stor, outnyttjad marknad och leve-
rerar méatbara klimatférdelar genom att ge jordbrukare
mojlighet att anta regenerativa metoder i stor skala,
skapa transparenta marknader for koldioxidkrediter och
hjélpa bolag med battre data om sina leveranskedjor.
Agreena drar &ven nytta av att foéretag och regeringar
i allt stérre utstrackning gor publika dtaganden for att
minska utslappen.

. 0

AIRA
J

(-

Kinneviks investering

m Agarandel: 1%
m  Verkligt varde: 666 Mkr

Viktig information

m Clean energy-techbolag som accelererar elek-
trifiering av bostadsuppvarmning

m Potential att ha en betydande positiv miljopa-
verkan, da uppvarmning av bostader star for
10% av Europas koldioxidutslapp

Viktiga handelser under kvartalet

= Ingick samarbete med Hive, en leverantér av
I6sningar for smarta hem, for att paskynda
inforandet av intelligenta varmepumpar i Stor-
britannien

m Fortsatter arbeta med den brittiska regeringen
for att etablera ett robust politiskt ramverk och
positionera Storbritannien som varldsledande
inom varmepumpsteknik

Ovrigt

Vad de gor och varfor Kinnevik investerat

Aira ligger i framkant nar det galler uppvarmning av
bostéder genom att driva inférandet av mer miljévanlig
energiteknik. K&rnprodukten &r vdrmepumpar som ar ut-
formade for att optimera energieffektiviteten, minska kol-
dioxidutslappen och minska konsumenternas elkostnad.

Genom en vertikalt integrerad affarsmodell sakerstaller
Aira konkurrenskraftiga priser, en effektiv férséljnings-
process och 6verlagsen kundnoéjdhet. Bolaget planerar
att utdka sitt erbjudande till att &ven omfatta batterier,
solpaneler och laddningsstationer for elfordon, allt inte-
grerat i ett och samma intelligenta ekosystem.

Bolaget har potential att véxa snabbt pa den europeiska
varmepumpmarknaden. Airas |6sning forbéattrar inte
bara kundupplevelsen, utan mojliggér ocksa férbattrad
enhetsekonomi och hégre marginal. Uppvarmning av
bostader utgdr en betydande del av Europas koldioxid-
utslapp. Genom att rikta in sig pa den marknaden ar Aira
val positionerat fér att leda 6vergangen till hallbara och
mer miljévanliga energilésningar.


https://agreena.com
https://www.airahome.com
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enveda

Kinneviks investering

Agarandel: 13%
Verkligt varde: 858 Mkr

Viktig information

Bioteknikbolag i klinisk fas som banar vag for
smamolekylara lakemedelsupptackter med
inspiration fran vaxters kemi

Utnyttjar masspektrometri, robotik och avan-
cerad maskininlarningsteknik for att kartlagga
vaxters kemi och hitta nya lakemedel

Fokuserar pé att utveckla nya lakemedel till
kritiska milstolpar genom intern utveckling,
med bibehallen mojlighet att inga partnerskap
fér vissa program

Viktiga handelser under kvartalet

Kinnevik

Det globala lakemedelsbolaget Sanofi anslét sig
till bolagets 6vertecknade finansieringsrunda

Utodkade den kliniska tillampningen av sin le-
dande tillgang, ENV-294, till att omfatta astma.
For att stédja denna utveckling har bolaget
sammankallat en rédgivande kommitté besta-
ende av vélrenommerade forskare

Delarsrapport - Q12025

Till hemsida >

Vad de goér och varfoér Kinnevik investerat

Enveda revolutionerar lakemedelsforskning genom
att utnyttja den enorma potentialen i vaxters kemiska
mangfald. Med hjalp av sin Al-drivna sokmotor avkodar
och kartlagger bolaget den komplexa kemi som finns i
levande system, vilket 6ppnar en outnyttjad moérk kemisk
rymd och gor att bolaget kan upptécka nya lakemedels-
kandidater.

Enveda grundades av molekyléarbiologen Viswa Colluru
- tidigare pa Recursion, ett annat av Kinneviks portfélj-
bolag (se till héger) - och bygger pa évertygelsen att
naturen har svar pa manga av vara sjukdomar. Nagra av
de mest framgangsrika lakemedlen i mansklighetens
historia kommer frén vaxter men den naturinspirerade
lakemedelsforskningen har avtagit pa senare ar pa grund
av den langsamma, ineffektiva och svara processen att
tolka véaxtkemi. Enveda I6ser detta genom en egen-
utvecklad plattform som bygger pad masspektrometri,
maskininlarning och avancerad robotteknik.

Under de fyra &r som gatt sedan Envedas grundades
har plattform genererat 16 prekliniska program, éver 10
utvecklingskandidater, fem tillgangar i IND-studier och
en kandidat som pabdérjade sin kliniska utveckling under
fjarde kvartalet 2024. Under de kommande 1-2 &ren ar
bolaget inriktat pa att utveckla nyckelprogram till kritiska
milstolpar, och att ingé partnerskap med utvalda program
for att frigbra varde genom strategisk affarsutveckling.

Kinnevik attraheras av Envedas innovativa, naturbaserade
metod for lakemedelsupptéackt och dess potential att
omdefiniera hur vi upptéacker behandlingar. Genom att
kombinera ny Al med djup vetenskaplig expertis tar
Enveda itu med langvariga utmaningar nar det galler
att upptacka effektiva behandlingar och positionerar
sig som en mycket lovande aktér i sektorn.

Till hemsida >

&J Recursion.

Kinneviks investering

m Agarandel: 3%
m  Verkligt varde: 713 Mkr

Viktig information

m Integrerad Al-driven plattform som avkodar
biologi och upptacker samt utvecklar nya la-
kemedel i stor skala

m Villgora processen for lakemedelsupptakt och
-utveckling snabbare och mer exakt, datadri-
ven och kostnadseffektiv. Det industrialiserade
tillvagagangssattet ar 10 ganger sa effektivt
och 3 ganger sa snabbt som traditionell 1a-
kemedelsutveckling

m Diversifierad affarsmodell som inkluderar
egen utveckling, partnerskap fér gemensam
utveckling och att bygga upp egenutvecklade
biologiska och kemiska dataset foér att driva
maskininlarningsmodeller

Viktiga handelser under kvartalet

m  Utnamnt till ett av Fast Companys Top 5 Most
Innovative Biotech Companies of 2025, ett
erkénnande av bolagets ledarskap inom Al-dri-
ven lakemedelsutveckling

m Delade positiva fas 2-resultat for REC-994, en
potentiell behandling av cerebrala kavernésa
missbildningar, vid en stor neurologikonferens

m Tva viktiga onkologilakemedel har avancerat
till kliniska studier

Ovrigt

Vad de gor och varfér Kinnevik investerat

Genom att integrera avancerad Al med maskininlarning

ar Recursion ett sektordefinierande bolag inom upptackt

och utveckling av lakemedel. Bolagets strategi har tre
tydliga spar:

m Utveckla en omfattande egen pipeline dar Recur-
sion bér alla kostnader for forskning och utveckling
och behaller dven all uppsida fran framgéangsrika
lakemedel

m Ingé partnerskap fér gemensam utveckling med
branschledare som Roche och Genentech, Sanofi
och Bayer

m Bygga branschledande biologiska och kemiska da-
taset genom partnerskap och automatisering av
laboratorier - nu 65 petabyte och vaxande - for att
driva nya insikter om svarbehandlade sjukdomar

Recursion meddelade sitt strategiska samgéende med
Exscientia under 2024, ett annat ledande Al-bolag inom
lakemedelsutveckling. Kombinationen skapar den mest
avancerade plattformen inom omradet och utdkar av-
sevart bolagets pipeline och kapacitet.

Kinnevik ser Recursion som det ledande Al-bolaget inom
lakemedelsutveckling. Bolagets starka finansiella position,
bevisade formaga att genomféra sin strategi och att
skala upp sin plattform, fér bade egna och partnerbase-
rade pipelines, gér Recursion val positionerat att motta
milstolpsutbetalningar i mangmiljardklassen under de
kommande aren.

Vart att notera ar bolagets flerariga samarbete med
NVIDIA, ett banbrytande projekt som syftar till att bygga
grundldggande modeller inom biologi och kemi med hjélp
av den mest kraftfulla privata superdatorn inom industrin.


https://www.envedabio.com
https://www.recursion.com
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SELECTED VENTURES

% Solugen

Kinneviks investering

Agarandel: 2%
Verkligt varde: 502 Mkr

Viktig information

Tillverkare av innovativa kemiska l&sningar som
ar sakrare, mer kostnadseffektiva och har ett
lagre koldioxidavtryck

Har missionen att minska kemikalieindustrins
koldioxidutslapp, en industri som omsétter
6 biljoner USD och star for 6% av de globala
koldioxidutslappen

Anvander Al-designade enzymer, ddelme-
tallkatalysatorer och biobaserade ravaror for
att revolutionera produktionen av kemikalier

Viktiga handelser under kvartalet

Kinnevik

Inkluderad i Andreessen Horowitz American
Dynamism 50-lista

Inkluderad i Time Magazines lista éver varldens
framsta greentech-féretag 2025

Solugens VD, Gaurab Chakrabarti, har fatt
en trearig placering i Visiting Committee on
Advanced Technology vid National Institute
of Standards and Technology, som &r en del
av det amerikanska handelsdepartementet

Delarsrapport - Q12025

Till hemsida >

Vad de gér och varfoér Kinnevik investerat

Solugen &r baserat i Houston och har en innovativ platt-
form som anvéander Al-designade enzymer (levande
organismer som fungerar som katalysatorer for att
astadkomma specifika biokemiska reaktioner) och adel-
metallkatalysatorer fér att omvandla biobaserade révaror
(som socker) till hégavkastande kemikalier med laga
koldioxidutslapp. Genom sin egenutvecklade process
omdefinierar Solugen kemikalietillverkning genom att
kringga begransningarna hos traditionella, petroleum-
baserade metoder. Resultatet &r mer miljévéanliga, sakrare
och mer kostnadseffektiva kemikalieprodukter.

Bolagets modulara anlaggningar, sé kallade Bioforges,
kraver mindre kapitalutgifter, ar mer effektiva, minskar
koldioxidavtrycket och minskar risker i leveranskedjan
samtidigt som de betjanar centrala (och mycket stora)
industriella marknader. Solugen har ett antal produkter
pa marknaden som tillgodoser kundernas behov i en rad
olika sektorer (t.ex. energi, forsvar, vattenrening, jordbruk
och bygg) och har en bred pipeline med ytterligare
molekyler under utveckling.

Kinnevik tilltalas av Solugens vision och robusta (paten-
terade) teknik fér att minska koldioxidutslappen inom
kemikalietillverkning. Dessutom anser vi att grundarna
ar mycket val lampade att genomfoéra bolagets strategi
med sin djupa vetenskapliga och tekniska expertis samt
sitt kommersiella kunnande. Solugens tillvagagangssatt
erbjuder inte bara ett sakrare och mer kostnadseffektivt
alternativ, produkterna minskar dven de globala kol-
dioxidutslappen. Bolaget ar val positionerat for att fanga
en stor del av den adresserbara marknaden.

"« Stegra

Kinneviks investering

m Agarandel: 3%
= Verkligt varde: 1,2 Mdkr

Viktig information
m  Producent av grént stal med malsattning att
minska koldioxidutslappen med upp till 95%

m Villminska koldioxidutslappen i industrier som
ar svara att stalla om genom initiativ inom grén
vatgas, gront jarn och gront stal

= Riktar in sig pa stélsektorn som star fér 8% av
de globala utslappen

Viktiga handelser under kvartalet

m Utsag Niklas Wass att leda verksamheten i
Boden. Han har éver 22 ars erfarenhet fran
Outokumpu

Ovrigt

Vad de gor och varfér Kinnevik investerat

Stegra revolutionerar stalproduktion genom att anvanda
vatgas, jarnmalm och elektriska ugnar for att skapa gront
stal, vilket minskar koldioxidutslappen med 95 procent
jamfért med traditionell stéltillverkning

Med sin storskaliga produktion som planeras att tas i
drift i Boden ar Stegra val positionerat att kapitalisera pa
den véxande efterfragan pa stal med lagre klimatavtryck
och samtidigt expandera sin gréna vatgasteknik till andra
koldioxidintensiva sektorer.

Kinnevik tilltalas av Stegras potential att minska kol-
dioxidutslappen i stalindustrin, vilken star fér en stor
andel av de globala utslappen. Med sin nya integrerade
anlaggning ar bolaget ar val positionerat for att uppna
attraktiva marginaler. Stegra grynnas vidare av betydan-
de obalanser mellan utbud och efterfragan, tillgang till
férnybar el till I1dg kostnad och gynnsamma regulatoriska
forutsattningar.

Med befintlig och beprévad teknik, ett betydande antal
kommersiella kontrakt sakrade och viktiga tillstdnd pa
plats ar Stegra redo att etablera en ledande position
inom den europeiska stalindustrin.


https://stegra.com
https://solugen.com
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Koncernens resultatrakning och évrigt totalresultat

Finansiella rapporter
P

Ovrigt

Mkr Not Q12025 Q12024 Helar 2024
Foérandring i verkligt varde av finansiella tillgéngar 4 -3 092 =221 -2 661
Erhalina utdelningar 5 = - 23
Administrationskostnader -80 -75 -448
Ovriga rorelseintakter 8 6 19
Ovriga rérelsekostnader 0 -5 -8
Rorelseresultat -3169 -295 -3 075
Ranteintakter och andra finansiella intakter 161 137 655
Rantekostnader och andra finansiella kostnader -29 -78 -202
Resultat efter finansnetto -3037 -236 -2622
Skatt (o] o -1
Periodens resultat -3037 -236 -2623
Periodens totalresultat -3037 -236 -2623
Resultat per aktie fére utspadning, kronor -10,96 -0,85 -9,47
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -10,96 -0,85 -9,47
Antal utestaende aktier vid periodens utgang 276 972 664 276 972 664 276 972 664
Genomsnittligt antal utestdende aktier fére utspadning 276 972 664 276 972 664 276 972 664
Genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspadning 276 972 664 276 972 664 276 972 664

Not: "Antal utestaende aktier”, "Genomsnittligt antal utestdende aktier” och "Resultat per aktie” i historiska perioder &r justerade for att exkludera incitamentsaktier som inte uppfyller prestationsvillkoren.

KinneVik Delérsrapport - Q12025

Koncernens resultat fér det forsta kvartalet

Foérandring i verkligt varde av finansiella tillgangar uppgick under kvartalet till
-3.092 (-221) Mkr, varav -229 (1.117) Mkr avsag noterade finansiella tillgangar
och -2.863 (-1.338) Mkr avsag onoterade finansiella tillgadngar. Se not 4 och
5 for detaljer.



Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt

Koncernens kassaflédesanalys
Mkr Not Q12025 Q12024 Helar 2024
Erhalina utdelningar 5 = - 23
Kassaflode fran operativa kostnader -118 -139 -422
Erhalina rantor 16 28 237
Erlagda rantor -20 -20 -58
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -122 -131 -220
Investering i aktier och 6vriga vardepapper -909 -806 -4 069
Férsaljning av aktier och 6vriga vardepapper o] 2964 12 940
Kassafléde fran investeringsverksamheten -909 2158 8 871
Amortering -1500 - -
Utdelning - - -6 370
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -1500 (o] -6 370
Periodens kassaflode -2531 2027 2281
Kortfristiga placeringar och likvida medel vid periodens bérjan 14 619 1951 11951
Omvarderingar av kortfristiga placeringar 81 70 387
Kortfristiga placeringar och likvida medel vid periodens slut 12169 14 048 14 619

KinneVik Delarsrapport - Q12025 19
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Tillaggsinformation kassaflédesanalys

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Mkr Not Q12025 Q12024 Helar 2024
Investeringar i finansiella tillgdngar 4 -800 -510 -3 588
Investeringar under perioden som annu inte betalats 3 16 135
Betalningar for tidigare gjorda investeringar -2 -312 -616
Kassafléde fran investeringar i finansiella tillgangar -909 -806 -4 069
Foérsaljningar av aktier och andelar 4 366 2 891 12 938
Netto av obetalda forsaljningar -366 73 2
Kassafléde fran férsaljning av aktier och andelar 0] 2964 12940
KinneVik Delarsrapport - Q12025 2
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Koncernens balansrakning i sammandrag

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Mkr Not 31 mar 2025 31mar 2024 31dec 2024
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen 4 26 568 28 584 29 226
Materiella anlaggningstillgadngar 85 73 75
Nyttjanderattstillgdngar 44 46 55
Ovriga l&ngfristiga fordringar 220 - -
Summa anlaggningstillgadngar 26 917 28703 29 356
Omséttningstillgangar

Finansiella tillgdngar som innehas for forsaljning - 10 050 -
Ovriga omsattningstillgéngar 248 242 132
Kortfristiga placeringar 1554 9 656 n473
Likvida medel 615 4392 3146
Summa omséttningstillgangar 12 417 24340 14751
SUMMA TILLGANGAR 39334 53043 44107

Kinnevik Deldrsrapport - Q12025 o
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Koncernens balansriakning i sammandrag
Mkr Not 31 mar 2025 31mar 2024 31dec 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare 36 171 47 932 39 202
Rantebarande skulder, langfristiga 6 2053 2049 2 056
Rantebéarande skulder, kortfristiga 6 4 1505 1505
Icke rantebéarande skulder 1106 1557 1344
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 39334 53 043 44107
Nyckeltal
Skuldsattningsgrad 0,06 0,07 0.09
Soliditet 92% 90% 89%
Netto réantebarande tillgangar/ (skulder) 6 10 686 10 481 10 896
Nettokassa 6 10 474 10 264 10 940

KinneVik Delarsrapport - Q12025 .
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Forandring i koncernens eget kapital

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024
Belopp vid periodens ingang 39 202 48161 48 161
Periodens resultat -3 037 -236 -2623
Periodens totalresultat -3 037 -236 -2623
Transaktioner med aktieagare

Effekt av aktiesparprogram 6 7 34
Kontantutdelning - - -6 370
Belopp vid periodens utgang 36171 47 932 39202

KinneVik Delarsrapport - Q12025 3
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KONCERNENS NOTER

Not 1: Redovisningsprinciper

Vid upprattande av koncernredovisningen tillampas IFRS redovisningsstan-
darder sddana de antagits av EU. Denna rapport har upprattats i enlighet
med Arsredovisningslagen och IAS 34 Delarsrapportering. Moderbolaget
har upprattat sin rapportering i enlighet med Arsredovisningslagen, kapitel
9 Delarsrapport. Upplysningar enligt IAS 34 Deldrsrapportering Iamnas saval
i noter som pa annan plats i delarsrapporten. Redovisningsprinciperna ar i
Ovrigt desamma som beskrivs i rsredovisningen for 2024.

Delarsrapport - Q12025

Kinnevik

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Not 2: Risker och osdkerhetsfaktorer

Kinneviks hantering av finansiella risker &r centraliserad till Kinneviks finansfunk-
tion och bedrivs utifran en av styrelsen faststalld finanspolicy. Denna policy ses
kontinuerligt 6ver av finansfunktionen och uppdateras vid behov i samrad med
revisions- och hallbarhetsutskottet, och med godkannande av Kinneviks styrelse.

Kinnevik har en modell for riskhantering som syftar till att identifiera, kontrollera
och reducera risker. Rapportering av identifierade risker och hanteringen av dessa
sker kontinuerligt till Kinneviks revisions- och hallbarhetsutskott, 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 6kade finansierings-
kostnader och svarigheter att refinansiera 1an och faciliteter, vilket i
férlangningen kan leda till att betalningsforpliktelser inte kan uppfyllas

m  Valutakursrisk, i forhallande till transaktions—- och omrakningsexponering
mot utléndska valutor

m  Ranterisk, som bland annat kan paverka finansieringskostnader negativt

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets risker och osakerhetsfaktorer
samt riskhantering hanvisas till Not 17 fér koncernen i arsredovisningen for 2024.

Not 3: Transaktioner med narstaende

Kinneviks styrelse har antagit en policy avseende narstaendetransaktioner for
att sakerstalla att Kinneviks beslutsfattande och offentliggérande av narstaen-
detransaktioner foljer relevanta lagar och regelverk.

Kinneviks narstdendetransaktioner bestar huvudsakligen av investeringar i den
mindre grupp av portféljbolag som anses vara narstadende. Portféljbolag anses
typiskt sett vara narstdende pa grund av att de definieras som intressebolag i
vilka Kinnevik har ett storre agarintresse. Vidare anses portféljpolagen Stegra
och Aira vara narstaende da bada bolagen star under bestammande inflytande
av Kinneviks styrelseledamot Harald Mix. Dartill ar Harald Mix styrelseordférande
i bada bolagen. Aven Kinneviks styrelseledamot Susanna Campbell &r styrelse-
ledamot i Stegra och har agarintresse i bada bolagen. Hon &r ocksa radgivare till
den kontrollerade aktiedgaren i Stegra och Aira, Vargas Holding. Bade Harald Mix
och Susanna Campbell har avbéjt omval vid arsstamman 2025.

Investeringar i portféljbolag ar inkluderade i finansiella tillgangar som redovisas
till verkligt varde via resultatrakningen. Ranteintakter fran 1an till portfoljpolag
redovisas som externa rénteintékter via resultatrékningen. Under kvartalet ge-
nomférdes inga materiella transaktioner med narstaende. Alla transaktioner med
narstaende genomférdes pa armlangds avstand baserat pa marknadsmassiga
villkor. | alla avtal som rér varor och tjanster jamférs priserna med aktuella priser
fran oberoende leverantérer pa marknaden for att sakerstalla att alla avtal ingas
pa marknadsmassiga villkor.
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Not 4: Verkligt varde av onoterade tillgangar
Principer & processer

Kinneviks onoterade innehav varderas med tilldmpning av IFRS 13 och Interna-
tional Private Equity and Venture Capital Valuation Guidelines (tillgangliga har).
Vi anvander oss av vérderingsmetoder som investerare i privata marknader
anvander nér bolag varderas i samband med investeringsbeslut. Detta innefattar
typiskt sett multiplar baserat pa forsaljning, bruttovinst och rorelsevinst. For
bolag som &nnu inte uppvisar férséljning anvands typiskt sett scenariobaserade
ansatser eller modeller baserade pa diskonterade kassafloéden. Precisionen och
tillférlitligheten av finansiell information som anvénds i vérderingarna sékerstélls
genom ldépande kontakter med portféljoolagen samt regeloundna genomgangar
av deras rapportering.

Véarderingsmultiplar kalibreras mot noterade jamférelsebolag med liknande af-
farsmodeller, finansiella profiler och slutmarknader. Dessa jamférelsegrupper
utvarderas regelbundet inklusive genom att ta hjalp fran externa varderingsex-
perter. Varderingsnivaer jamfort med jamforelsegrupper kalibreras framst med
hansyn till skillnader i tillvaxt och Iénsamhetsnivaer, och ytterligare kalibrering
gors med hansyn till storlek, finansiell position och uthallighet, hur vagen mot
och tiden till likviditet ser ut, samt kvaliteten och regelbundenheten i férsaljning.
Nar tillampligt tas hansyn till &gande med varierande rattigheter sdsom likvida-
tionspreferenser och hur dessa paverkar fordelningen av bolagsvarde mellan ett
bolag olika intressenter.

Varderingsarbetet leds av Kinneviks CFO och hans varderingsgrupp, som agerar
oberoende fran investeringsteamet. Varderingarna godkanns av VD, varefter de
presenteras, diskuteras och itereras med Revisions- och Hallbarhetsutskottet.
Kinneviks externa revisorer granskar varderingarna av ett antal portféljbolag varje
kvartal och rapporterar sina iakttagelser direkt till Revisions- och Hallbarhets-
utskottet. Efter denna process Revisions- och Hallbarhetsutskottets godkannande
av de finala varderingarna, inkluderas de i Kinneviks redovisning.

| enlighet med IFRS 13 tillhandahalls upplysningar i denna not per typ av finansiella
tillgadngar som varderas till verkligt varde i balansrakningen:

Niva 1: Verkligt varde faststallt utifrdn noterade priser pa en aktiv marknad foér
samma instrument.

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran varderingstekniker med observerbara
marknadsdata, 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.

KinneVik Delérsrapport - Q12025

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Multipelutveckling
Publika jamférelsebolag

Valutaférandring
Onoterade portféljen,
genomsnitt

Core Company
forsaljningstillvaxt
Q12025 genomsnitt, Y/Y

Core Company
marginalforbattring
Q12025 genomsnitt, Y/Y

Forandring i verkligt
varde

Onoterade portféljen, SEK Q/Q

Utveckling under kvartalet
Volatilitet i omvarlden, stabilitet i portfoljen

Under bérjan av 2025 har de finansiella marknaderna upplevt en niva av volatilitet
som inte sk&dats sedan utbrottet av coronaviruset i bérjan av 2020. Under det
forsta kvartalet av 2025 minskade multiplarna for vara jamforelsebolag med
6 procent och vér viktade valutakorg var ner 8 procent. Dessa rorelser ledde
i sin tur till att det verkliga vardet for var onoterade portfélj minskade med 10
procent, eller 3 procent i konstanta valutor. En underliggande omvardering av
Transcarent, triggat av en finansieringsrunda under kvartalet, gjorde att var port-
foljs genomsnittliga varderingsmultipel férblev i princip oférandrad i kvartalet.
Exklusive Transcarent minskade vara multiplar med 6 procent i genomsnitt.

Vara bolags starka operationella utveckling kompenserade delvis den har
motvinden fran externa faktorer. Under kvartalet traffade eller slog vara bolag
forvantningarna pa bade tillvaxt och lonsamhetsforbattringar. Jamfért med
motsvarande kvartal for ett &r sedan vaxte vara karninnehav under Q12025 sin
omsattning med mer an 40 procent i genomsnitt, och forbattrade sina EBITDA-
marginaler med mer dn 5 procentenheter. Vara férvantningar pa 2025 férblir
relativt oférandrade, med mindre nedjusteringar for bolag och forsaljning i USA
for att reflektera den rddande osékerheten. Vara bolag paverkas generellt inte
direkt av de tariffer och hinder for globala handelsfléden som &r orsakerna
till den pagaende osakerheten. De &r dock utsatta for de potentiellt kraftiga
andrahandseffekterna sésom en avstannande global tillvaxt och sjunkande
aktiemarknader och riskaptit.

Under kvartalet vidareutvecklade vi de jamférelsegrupper som vi anvander for
att kalibrera varderingen av vart karninnehav Cityblock. Medan férandringarna
i grupperna inte i sig medfér ndgon férandring i varderingen under kvartalet
utgor de nya grupperna mer robusta referenser for Cityblocks vardering éver
tid. Listan med alla publika bolag som vi anvéander som jamférelsebolag i
varderingarna av vara onoterade innehav finns tillganglig under investerarre-
lationssidan pa var hemsida.

I maj i &r planerar vi en djupare presentation av var varderingsprocess och
dess 6vervaganden. Vi hoppas att detta ska hjalpa att brygga gapet mellan
prisnivaerna till vilka aktier emitteras, kops och séljs i vara bolag i den privata
marknaden, och hur var portfélj varderas i den publika marknaden. Under de
senaste tolv manaderna har det genomfoérts transaktioner i bolag som utgor
66 procent av vardet av var privata portfolj, till varderingar som i genomsnitt
varit 13 procent hogre an var uppskattade vardering i respektive foregdende
kvartal. Privata investerare som varderar vara bolag betydligt hogre an vi
gor i vara varderingar har fordelen av att ta del av all information kring vara
bolags finansiella och operationella utveckling. Att férbattra var transparens
och informationsgivning till den publika marknaden fortséatter darfor vara en
viktig prioritering. Forra arets kapitalmarknadsdag och den kommande vér-
deringspresentationen ar tva av flera atgarder i den andan.
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Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Fullstandig 6versikt av onoterade portféljen

Vardetrender per sektor och kategori Forsaljningstillvaxt per sektor
Mkr och Q/Q forandring, vardeviktat Portféljbolag LTM utfall (mérk) & NTM-férvantningar (ljus) mot publika jamfo-
relsebolag (gra)
Foérandring i Foérandring i Forandring i Forandring i Forandring i
Verkligt Andel av Verkligt Aktie- NTM NTM NTM peer-
Per sektor vérde portféljen vérde pris prognos multipel multipel +50%
Health & Bio 9 062 34% 7% +10% +6% +12% +1%
Software 8101 30% -10% -2% +10% 7% -14% +40%
Climate Tech 2772 10% -6% -8% - - N
Ovriga stora 3482 13% -13% -9% -0% -10% -7% +30%
Ovriga smé 2193 8% -19% -16% - - -
+20%
Per kategori
Core 14 341 54% -8% -0% +8% -5% 7% +10%
Selected Ventures 3630 14% -6% -6% - - -
Mature 4201 16% -13% -8% +0% -10% -6%
Partnerskapsfonder 323 1% -9% - - - - Health & Software Other Large Unlisted
Okategoriserade 315 12% -16% - - - - Bio Investments Portfolio
. Not: Exkluderar Climate Tech-bolagen givet deras tidiga utvecklingsstadie.
Onoterade portféljen 25610 96% -10% -1% +6% +0% -6%
Not: Férandring i NTM prognos, multipel och peer-multipel baseras pa férsaljning for att underlatta jamforelse.
lllustrativa vardedrivare Forandring i NTM forsaljningsmultiplar
Q/Q approximationer, Mdkr Kinneviks portféljbolag (réd) mot publika jamférelsebolag (gra)
(exkluderar VillageMDs nedskrivning)
+5%
] I
-5%
-10%
-15%
-20%
Q4 2024 Forandring Kassaflode Multiplar Utspadning & Valutor & Netto- Q12025 Q/Q Y/Y
férvantad for- (EV/INTM ovrigt likvidations- investeringar
séaljning (NTM) forsaljning) preferenser

KinneVik Delérsrapport - Q12025



Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Transaktionsvarderingar jamfort med substansvarde
Marknadsmassiga transaktionsvarderingar jamfért med narmast féregaende substansvarde, LTM

+60%
56% +50% Andel av den onoterade portféljen
a0% som prissatts i transaktioner
under senaste 12 manaderna
339 +30%
+20%
15% +10%
8%
17% -10%
BULE e Andel av den onoterade
“20% portféljen som érlénsam eller
-80% finansierad till Ibonsamhet med
patd en buffert
Finanseringsrundor Sekundartransaktioner Alla transaktioner
Vardeviktat genomsnitt Genomsnitt Median
Paverkan av likvidationspreferenser Valutafdérdelning Utveckling i viktigaste valutor
Mdkr och % av onoterade portféljen % av onoterade portféljen Mot SEK, Q/Q och LTM
3% 2%
16
-4,0%
-5,2% 5 89
-6,3% -61% -6.0% R
-7,6%
-9,1%
Q/Q LT™M
QI24 Q224 Q324 Q424 Q125
= Total effekt % av verkligt varde B USD mEUR SEK GBP BMUSD ™ EUR GBP Viktad valutakorg
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Introduktion Substansvarde Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt
Core Companies
Vardetrender och nyckeltal
Mkr och Q/Q férandring, vardeviktat
Forandring i Forandring i Férandring i Férandring i Férandring i 2024 Senast
Verkligt Andel av Verkligt Aktie- NTM NTM  NTM peer- Omsatt- prissatt Core Company Utfall Prognos
Investering varde portféljen Varde pris prognos multipel multipel ningsnivd  transaktion Genomsnittliga nyckeltal Senaste 12 manader Nasta 12 manader
Cityblock 1694 6% -3% +7% +9% +1% +2% >10 Mdkr Q224 Forsaljningstillvaxt 50% 35-45%
Mews 1297 5% -5% -1% +12% -8% -15% >2 Mdkr Q124 Bruttomarginal 54% >50%
Pleo 2177 8% -1% -6% +7% -12% -15% >1 Mdkr Q124 EBITDA-marginal -13% -10 till 0%
Spring Health 5265 20% -9% +0% +4% -3% +1% >5 Mdkr Q324 EV/NTM forsaljning 8,8x 6,4x
TravelPerk 3908 15% -9% -0% +12% -4% -15% >2 Mdkr Q125 EV/NTM bruttomarginal 15,8x 1,2x
Summa 14 341 54% -8% -0% +8% -5% -7%
Not: Férandring i NTM prognos, multipel och peer-multipel baseras pa férsaljning for att underlatta jamforelse.
lllustrativa vardedrivare i Core Companies Core Company andel av portfélj
Q/Q approximationer, Mdkr Q12024 - Q12025, % av portfolien (exkluderar Tele2)
Q4 2024 Forandring Kassaflode Multiplar Utspadning & Valutor & Netto- Q12025 Qr24 Q224 Q324 Q424 Q125
forvantad (EV/NTM ovrigt likvidations- investeringar
forsaljning férsaljning) preferenser
(NTM)

KinneVik Delérsrapport - Q12025
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Introduktion

Substansvarde

Health & Bio

Uppdateringar under kvartalet

Halsovardssektorn har, den radande stokiga marknaden till trots, uppvisat
motstandskraft med nagot tkande multiplar fér jamférelsebolagen

Varderingen av Spring Health ar oférandrad, medan vart verkliga vérde
minskar pa& grund av den svagare dollarn. | mars registrerade den digitala
MSK-vardgivaren Hinge Health prospekt fér en bérsnotering, vilket kommer
bli en viktig indikation fér hur mer moderna digitala vardmodeller varderas
pa den publika marknaden

Vi har vidareutvecklat jamférelsegrupperna for Cityblock for att mojliggora
en mer nyanserad jamférelse. Forandringarna resulterar inte i ndgon materiell
férandring av var vardering, som stiger 7 procent i dollar

| april genomférde Transcarent sitt forvarv av Accolade, vilket primart
finansierades genom en nyemission. | nyemissionen varderades bolaget
kraftigt éver var uppskattade vardering i foregaende kvartal, vilket har en
betydande paverkan pa férandringen i genomsnittsmultipel i Health & Bio
och for hela portféljen under kvartalet

Nyckeltal

Portféljbolag (exkluderat Enveda) och publika jamférelsebolag, genomsnitt

Nyckeltal Kirgl)r;ﬁ:figﬁ geno:;ﬁ'i‘tsé ovre If\saerrtsii
Forsaljningstillvaxt (NTM) 30-40% 7% 10%
Forsaljningstillvaxt (LTM) 50% 8% 12%
Bruttomarginal (NTM) 40-50% 58% 70%
EBITDA-marginal (NTM) -5 till 0% 23% 37%
EV/NTM forsaljning 4.1x 3.8x 8.3x
EV/NTM férséljning (Q/Q) +12% +1% -17%
Aktiepris (Q/Q) +10% +7% +3%

Not:  “Kinneviks portfélj” ar viktad pé varde. "Peers, 6vre kvartil” & genomsnittliga varden for den 6vre

kvartilen i termer av multipel.

Kinnevik

Delarsrapport - Q12025

EV/NTM forsaljning och férsaljningstillvaxt

Portfolj

Andel av portfélj

Férandring i verkligt virde

(Q/Q)

Publika jamférelsebolag vid kvartalets slut

20x

15x

10x

5x

Finansiella rapporter
®

Ovrigt

Klicka har for full-
standig lista over
publika jamférelse-

bolag som ligger till
grund for vardering
av vara innehav

—

ol o ®

® s
'."0.¢ 0.0

10%

® SaaS Universe

20%

© Healthcare Technology

30%

® Kinneviks portféljbolag

40%
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Introduktion Substansvarde

Software

Uppdateringar under kvartalet

Varderingsmultpilar fér noterade mjukvarubolag minskade under kvartalet

pa grund av osékerheten i den makroekonomiska miljon

m Under kvartalet fullbordade TravelPerk en andra stangning av sin tidigare
finansieringsrunda, och genomférde sitt férvarv av Yokoy. Bolagets planer &r
oférandrade, dar fokus under 2025 &r pé investeringar i fortsatt marknadsex-
pansion i USA, i teknologi och i Al, fér att driva pa langsiktigt uthallig tillvaxt

m |likhet med TravelPerk 6kar Pleo under 2025 sina investeringar i sin produkt
och marknadsexpansion efter att under 2024 ha 6kat sina SaaS-intakter
med 56 procent och sin totala omséattning med 37 procent

m  Mews reste en opportunistisk och icke prissatt runda om 70 MEUR, ledd av
nya investeraren Tiger Global, for att addera ytterligare kapital till bolagets
tillvaxtresa. Kinnevik deltog med 20,5 MEUR. Bolaget planerar att resa en
stérre prissatt runda inom 1-2 ar

Nyckeltal

Portféljbolag och publika jamférelsebolag, genomsnitt

Nyckeltal Kir;‘)gigfigﬁ genor::zﬁii‘tst' ovre Ifs:rrtsii
Forsaljningstillvaxt (NTM) 35-45% 13% 19%
Forsaljningstillvaxt (LTM) 45% 15% 23%
Bruttomarginal (NTM) 60-70% 75% 79%
EBITDA-marginal (NTM) -15 till -10% 23% 26%
EV/NTM forsaljning 8,3x 5,8x 10,7x
EV/NTM férsaljning (Q/Q) 7% -14% -10%
Aktiepris (Q/Q) -2% -11% -6%

Not:  “Kinneviks portfélj” ar viktad pé varde. "Peers, 6vre kvartil” & genomsnittliga varden for den 6vre

kvartilen i termer av multipel.

KinneVik Delérsrapport - Q12025

Portfolj Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Andel av portfolj
Klicka har for full-
standig lista over
publika jamférelse-
bolag som ligger till
o . A A . grund for vardering
Férandringiverkligt varde av véra innehav
Q/Q) -

EV/NTM bruttovinst och foérsaljningstillvaxt

Publika jamférelsebolag vid kvartalets slut

25x

20x

15x
o o o

10x

10% 20% 30%

® SaaS Universe © Healthcare Technology ® Kinneviks portféljbolag

40%

50%
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Introduktion Substansvarde

Ovriga stérre investeringar

B

etterment, HungryPanda, Instabee och Omio

Uppdateringar under kvartalet

Vi har reviderat ner vara forvantningar pa Betterments for att i forebyggande
syfte vaga in en fortsatt nedgang pa de amerikanska aktiemarknaderna, som
i sin tur paverkar Betterments tillgdngar under forvaltning och intakter fran
aktiebaserade sparprodukter

Instabee naddde |énsamhet pa EBITDA-niva under den andra halvan av 2024,
och har under de senaste manaderna atergatt till stark tvasiffrig tillvaxt i
sina nordiska nyckelmarknader. Varderingen under kvartalet paverkades
dock negativt av kraftig minskning av multiplar fér jamférelsebolag, framst
det viktiga jamforelsebolaget InPost (INPST.AS)

Varderingsmultipeln for ett av Omios viktigaste jamférelsebolag, Trainline
(TRN.L), minskade kraftigt under kvartalet delvis beroende pa den brittiska
regeringens uttalande kring att de utvecklar sin egen biljettjanst. Det har
har begransad paverkan p& Omio, som fortsatter leverera [6nsam tillvaxt

Nyckeltal

Portféljbolag och publika jamférelsebolag, genomsnitt

Nyckeltal Kir;‘)r;i:figﬁ genor::zﬁii‘tst' ovre Ifs:rrtsii
Forsaljningstillvaxt (NTM) 10-20% 12% 12%
Forsaljningstillvaxt (LTM) 14% 18% 22%
Bruttomarginal (NTM) 65-75% 63% 69%
EBITDA-marginal (NTM) 0-5% 36% 39%
EV/NTM forsaljning 3,5x 5,1x 7,7x
EV/NTM forsaljning (Q/Q) -10% 7% -6%
Aktiepris (Q/Q) -9% -2% +1%

Not:  “Kinneviks portfélj” &r viktad pa varde. "Peers, 6vre kvartil” &r genomsnittliga varden for den 6vre
kvartilen i termer av multipel.
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Portfolj

13%

-13%

Andel av portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Klicka har for full-

standig lista=s

publika jamforels
Y

bolag som liggex
grund for vardeking:

Férandring i verkligt virde av véra innehay

(Q/Q)

EV/NTM forsaljning och foérsaljningstillvaxt

Publika jamférelsebolag vid kvartalets slut

12x

9x

6x

@

3x

5%

Digital Wealth Management

10%

Food Delivery & Logistics Travel Marketplaces

15%

® Kinneviks portféljbolag

20%
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Introduktion Substansvarde

Climate Tech

Uppdateringar under kvartalet

m P4 grund av osékerheten pa marknaden har vissa av de underliggande
varderingarna inom Climate Tech justerats ned under kvartalet for att
spegla bolagens eventuella kanslighet fér rdadande marknadsférhéallanden

m  Agreenablev under kvartalet registrerat av Verra enligt deras varldsledande
Verified Carbon Standard-metodik, vilket banar vag for tillvaxt och 6kad
transparens kring bolagets framsteg

Jamforelsebolagens nyckeltal

Utvalda publika jamférelsebolag inom Climate Tech, genomsnitt pad NTM-basis

Forsalj-

ningstill- EBITDA- Multiplar &
Jamférelsegrupper (NTM) vaxt marginal Q/Q férandring
Agreena (EV/R)
High-Growth Saa$S 22% 17% 9,4x -11%
Marketplaces 6% 23% 2,4x -19%
Aira (EV/R)
Home Energy OEMs 4% 15% 2,0x -6%
Energy Installers 7% 25% 3,0x -2%
Solugen (EV/R)
BioTech 1% -24% 3,4x -19%
Chemical Producers 3% 23% 3,4x -5%
Stegra (EV/EBITDA)
Decarbonization Leaders 1% 42% 10,2x +8%
Steel & Premium Metal 8% N% 5,6x +16%

Kinnevik

Delarsrapport - Q12025

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Andel av portfolj

Forandring i verkligt varde
(Q/Q)

Kategorin Climate Tech bestar av bolag med olika affarsmodeller med det
gemensamma syftet att férandra koldioxidintensiva sektorer. Dessa bolag
har i regel annu inte ndgon meningsfull omsattning och ar oftast inte fullt
finansierade till I6nsamhet, vilket kréver andra varderingsansatser an de vi
anvander for resten av var portfolj. Valet av varderingsmetod for respektive
bolag baseras pa hur privata marknadsinvesterare har varderat dessa bolag,
inklusive vilka publika jamforelsebolag som anvants och vilka operativa och
finansiella nyckeltal som varit i fokus.

Agreenas vardering kalibreras med hjalp av forsaljnings- och bruttomarginal-
multiplar pd NTM-basis, jamférda med breda bolagsgrupper av snabbvaxande
SaaS-bolag och marknadsplatser. Dessa tva jamférelsegrupper delar viktiga
likheter med Agreenas affarsmodell och bruttomarginalprofil. Var vardering
detta kvartal motsvarar férsaljnings- och bruttomarginalmultiplar pad NTM-basis
som ligger mellan genomsnittet for de tva jamférelsegrupperna.

Airas unika affarsmodell gor att det finns fa direkt jamférbara bolag. Vi varderar
bolaget baserat pa forsaljningsmultiplar pa NTM-basis, kalibrerade mot pro-
ducenter av energisystem fér hemmabruk som Nibe (NIBE-B.ST) och Lennox
(LI, samt energibolag som Sunrun (RUN) och Sunnova (NOVA). Vi beaktar
aven varderingen fran nyligen genomférda finansieringsrundor i privata bolag
inom fornybar energi sdésom Enpal och Tkommab. Under kvartalet fortsatter
var vardering att ligga i linje med vart totala investerade kapital i bolaget.

Solugen varderas huvudsakligen med hjalp av framatblickande férsaljning-
smultiplar som &r applicerade pa bolagets sannolikhetsviktade pipeline av
kemikalier som &r nara kommersialisering. Multiplarna jamférs med publika
bolag inom biotech och kemikalieproduktion.

Klicka har for full-
standig lista over
publika jamforelse-

bolag som ligger till
grund for vardering
av.varainnehav

—

Varderingen av Stegra baseras framst pa:
« diskonterade kassafloden for olika affarsplaner, samt

« diskonterade varderingar baserade pa multiplar om 5-10x férvantad
framtida EBITDA, jamférda med ett brett urval av ledande bolag inom
klimatomstallning samt stal- och metallproducenter.

Varvardering ar sarskilt kanslig for ombolaget tidsenligt uppnar ett antal definierade

milstolpar, huvudsakligen att bolagets produktionsstart och kapitalbehov méter

vara férvantningar. | takt med utfallen mot dessa milstolpar kommer varde-
ringen justeras i positiv eller negativ riktning beroende pé bolagets utveckling.
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Introduktion Substansvarde Portfolj Enansiella rapporter Ovrigt
Férandring i verkligt varde av finansiella tillgangar

Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024 Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024

Global Fashion Group 47 38 33 Summa -3092 -221 -2661

Recursion -276 75 -247 \’(l?\:gvsorealiserade vinster eller forluster for tillgangar inom _2 408 1339 _3441

Tele2 = 1003 981

Summa noterade innehav -229 117 766 Férandring i orealiserade vinster eller forluster for tillgdngar inom Niva 3 for perioden redovisas i resultatrakningen som

forandring i verkligt varde av finansiella tillgéngar.

Agreena -19 13 9

Aira -24 13 53

Betterment -303 85 299

Cedar -130 -283 -529

Cityblock =] -125 -945

Enveda -86 25 103

HungryPanda -35 24 47

Instabee -102 1 123

Mews 65 125 201 Kanslighetsanalys av verkliga varden mot forandringar i varderingsmultiplar

Omio -74 38 69

Pelago 4 30 155 Mkr -20% -10% Verklig +10% +20%

Pleo -268 83 -877 Spring Health 4240 4744 5265 5791 6 317

Solugen -50 31 48 TravelPerk 3135 3521 3908 4286 4689

Spring Health -514 237 1286 Pleo 1742 1959 2177 2395 2619

Stegra -69 46 73 Summa 9117 10 224 1350 12 472 13625

Transcarent -7 102 127 Effekt -2 233 -1126 1122 2275

TravelPerk -390 238 1715

VillageMD _ 22028 -3087 L:I?Eri;ill kénsli?tl')etTrna fi);]\ééra tre sttérstzfqn?teraéedinn.ehav ovan ;g;r;;r;tiga boI'aDg som véird?tr;df1 r‘r:jed muItip;Iar haje
g av multipeln me procent medfoért en vardering som ar 1. r hogre. P4 samma satt hade en motsvarade

Ovriga investeringar 617 7 _1988 minskning av multipeln medfért en vardering som ar 1.829 Mkr lagre.

Summa onoterade innehav -2863 -1338 -3427

Kinnevik

Delarsrapport -

Q12025
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Introduktion

Substansvarde

Verkligt vérde av finansiella tillgangar

Portfolj

Finansiella rapporter
P

Ovrigt

Mr Antalakcior o (SPTSY *go “ons ora  Me Roster (%) *g0% “ons “y024
Global Fashion Group 79 093 454 35,1/35,1 246 204 198 Mews 8/8 1297 1061 1137
Recursion 1343417 3,3/33 713 1107 888 Omio 6/6 718 761 792
Tele2 - - = 10 050 - Pelago 14114 343 524 339
Summa noterade Pleo 14N4 2177 3405 2445
innehav 958 11361 1086

Solugen 2/2 502 535 552
Agreena 16/16 368 345 341 Spring Health 15/15 5265 3894 5779
Aira wm 666 361 690 Stegra 3/3 1236 1278 1305
Betterment 12/12 1387 1476 1e00 Iranscarent 8/ 902 747 72
Cedar 717 719 1095 849 TravelPerk 13/13 3908 2 336 4298
Cityblock 9/9 1694 2388 1745 VillageMD 813 ) 1059 )
Enveda 1313 858 498 944 Ovriga investeringar - 2193 4257 2948
HungryPanda W 521 490 556 Summa onoterade innehav 25610 27273 28140
Instabee 1717 856 833 958

Summa 26 568 38634 29 226

Kinnevik Delérsrapport - Q12025 34



Introduktion Substansvarde Portfolj Enansiella rapporter Ovrigt

Investeringar i finansiella tillgadngar Férandringar i onoterade innehav, niva 3
Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024 Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024
Recursion 101 - 103 Férandringar i onoterade innehav (Niva 3) 28140 28152 28152
Summa noterade innehav 101 - 103 Investeringar 699 510 3485

Foérsaljningar -366 -51 -70

Agreena 46 - - Omklassificering - - -
Aira = - 289 Férandring i verkligt varde -2 863 -1338 -3 427
Cityblock = - 177 Utgéende balans 25610 27 273 28140
Enveda - - 438
HungryPanda - - 43
Instabee = 9 12
Mews 225 419 419
Omio = n n
Pleo - 29 29
Spring Health = - 836
Transcarent 201 40 40
TravelPerk = - 485
Ovriga investeringar 227 2 707
Summa onoterade innehav 699 510 3485
Summa 800 510 3588

Kinnevik Delérsrapport - Q12025 35



Introduktion Substansvarde

Not 5: Erhallna utdelningar

Helar

Portfolj

Finansiella rapporter
Py

Ovrigt

Mkr Q12025 Q12024 2024 Mkr 31mar 2025 31mar 2024 31dec 2024
Tele2 - - 23 Lan till portféljbolag 276 283 25
Summa erhélina - - 23 Kortfristiga placeringar 11554 9656 1473
utdelningar
Varav ordinarie utdelningar = - 23 Likvida medel 615 4392 3146
Omvardering av marknadsderivat ul 166 79
Ovriga rantebarande tiligdngar - - o]
Not 6: Rantebéarande tillgangar och skulder " " .
Summa rantebarande tillgangar 12 516 14 497 14723
Netto rantebarande tillgdngar och skulder uppgick till 10686 Mkr och Kinnevik
hade en nettokassa pa 10.474 Mkr per 31 mars 2025.
Kinneviks totala kreditramar (inklusive obligationsemissioner) uppgick till 6.230 Kapitalmarknadsemissioner - 1500 1500
Mkr per den 31 mars 2025, varav 4.100 Mkr harrérde fran outnyttjade revolve- )
rande kreditfaciliteter och 2.000 Mkr fran obligationsemissioner med en l6ptid Ovriga kortfristiga rantebarande skulder 4 5 5
pa 2-4 ar. Den obligationsemission om 1.500 Mkr som forfoll i februari 2025 har
aterbetalts i sin helhet. Summa kortfristiga rantebarande skulder 4 1505 1505
Koncernens tillgéngliga likvida medel, inklusive kortfristiga placeringar och tillgang-
liga outnyttjade kreditléften, uppgick per den 31mars 2025 till 16.399 (18.278) Mkr.
Kapitalmarknadsemissioner 2000 2 000 2000
Kinnevik har for narvarande inga utestdende banklan och bank faciliteterna, nar
de nyttjas, I6per med olika rantesatser. Kapitalmarknadsfinansieringen bestar av Periodiserade finansieringskostnader -7 -12 -8
foretagscertifikat samt icke sakerstéallda kapitalmarknadsemissioner (obligationer). - o
Foretagscertifikat utges med en maximal I6ptid om 12 ménader under Kinneviks Ovriga langfristiga rantebarande skulder 60 61 64
certifikatprogram om totalt 5 Mdkr och obligationerna &r utgivna med en lagsta . . N
initial I6ptid om 12 m&nader inom Kinneviks obligationsprogram fér emission av Summa langfristiga rantebéarande skulder 2053 2049 2056
s kallade medium term notes med ett rambelopp om 6 Mdkr.
For att sakra sig mot rénterisker har Kinnevik tecknat ett antal ranteswapar genom N -
vilka Kinnevik betalar en fast arlig ranta dven pa obligationer utstéllda med rorlig Summa réntebarande skulder 2057 3554 3561
ranta. Rantederivaten varderades med diskonterade kassafléden med observer-
bar indata till ett positivt varde om 71 Mkr pa balansdagen och redovisas inom
rantebarande tillgangar. Derivaten omfattas av ISDA-avtal. Netto rantebarande tillgangar/skulder 10 459 10 943 1162
Per den 31 mars 2025 uppgick den genomsnittliga rantan for Kinneviks utesta- . . .
ende upplaning till 1,5 procent med en genomsnittlig aterstadende 16ptid for de Netto obetalda investeringar/avyttringar 2 462 -266
totala k.mdl.tfacmtetema om 21 ar. Redqwsat vardg pa Sl,fu'dema utgor en rimiig Koncernens rantebarande tillgangar, netto 10 686 10 481 10 896
approximation av verkligt varde d& de I16per med rorlig ranta.
Koncernens nettokassa 10 474 10 264 10 940

Kinnevik
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Moderbolagets resultatridkning i sammandrag
Mkr Q12025 Q12024 Helar 2024
Administrationskostnader -74 -74 -428
Ovriga rorelseintakter 0 0 9
Rorelseresultat -74 -74 -419
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar, intresseforetag 6] -408 -1474
Resultat fran finansiella anlaggningstillgdngar, dotterféretag 6] 187 -1492
Finansnetto 67 108 486
Resultat efter finansiella poster -7 -187 -2899
Koncernbidrag = - -
Resultat fore skatt -7 -187 -2899
Skatt - - -
Periodens resultat -7 -187 -2899
Periodens totalresultat -7 -187 -2899
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Introduktion Substansvarde

Moderbolagets balansridkning i sammandrag

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Mkr 31 mar 2025 31mar 2024 31dec 2024
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Inventarier 10 n 10
Aktier och andelar i koncernféretag 35 345 33 253 34 383
Aktier och andelar i intressebolag och andra bolag 2 596 3484 2596
Fordringar hos koncernféretag 17 2263 15
Summa anlaggningstillgadngar 37968 3901 37004
Omséttningstillgangar
Kortfristiga fordringar 83 179 90
Ovriga férutbetalda kostnader 6 38 20
Kortfristiga placeringar 1554 9 656 n473
Kassa och bank 485 4 339 3115
Summa omséttningstillgangar 12128 14 212 14 698
SUMMA TILLGANGAR 50 096 53223 51702
Kinnevik Deldrsrapport - Q12025 38
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Moderbolagets balansridkning i sammandrag

Substansvarde

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Mkr 31mar 2025 31mar 2024 31dec 2024
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital 6 896 6 896 6 896
Fritt eget kapital 33 392 42 446 33 393
Summa eget kapital 40 288 49 342 40 289
Avsattningar

Avséattningar fér pensioner och 6vrigt 16 16 17
Summa avsattningar 16 16 17
Langfristiga skulder

Externa rantebarande lan 1993 1989 1992
Summa langfristiga skulder 1993 1989 1992
Kortfristiga skulder

Externa rantebarande lan = 1500 1500
Skulder till koncernféretag 7753 337 7 826
Ovriga skulder 46 39 78
Summa kortfristiga skulder 7799 1876 9404
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 50 096 53223 51702

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditl6ften uppgick per 31 mars 2025 till 16.340 (18.391) Mkr. De rantebarande externa skulderna uppgick per samma datum till 1.993 (3.489) Mkr.

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick netto till 1(0) Mkr under perioden.

KinneVik Delérsrapport - Q12025
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Fordelningen per aktieslag per 31 mars 2025

Substansvarde

Portfolj

Finansiella rapporter Ovrigt
Py

Antal aktier Antal réster beugr:i(r'}?(ll!;
A-aktier 33755 432 337 554 320 3376
B-aktier 243 217 232 243 217 232 24 322
Utestaende aktier 276 972 664 580 771552 27 697
Incitamentsaktier
D aktier LTIP 2020 618 815 618 815 62
C-D aktier LTIP 2021 793 046 793 046 79
C-D aktier LTIP 2022 1018 288 1018 288 102
C-D aktier LTIP 2023 1446 222 1446 222 145
C-D aktier LTIP 2024 1932870 1932870 193
Utestaende incitamentsaktier 5809 241 5809 241 581
B aktier i eget forvar 1 1 (0]
C-D aktier LTIP 2024 i eget forvar 511690 511690 51
Registrerat antal aktier 283 293 596 587 092 484 28 329

Kinnevik Delérsrapport - Q12025 20



Introduktion Substansvarde

Portfolj

Finansiella rapporter
P

Ovrigt

DEFINITIONER OCH ALTERNATIVA NYCKELTAL

Kinnevik tillampar de av Esma utgivna riktlinjerna for alternativa nyckeltal.
Med alternativa nyckeltal avses finansiella matt éver historisk eller framtida
resultatutveckling, finansiell stalining, 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 matt
som definieras i tillampliga regler for finansiell rapportering. Utgangspunkten
for rapporterade alternativa nyckeltal &r att de anvénds av féretagsledningen
for 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 pa var hemsida
www.kinnevik.com.

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

Kinnevik

Delarsrapport - Q12025

P Bruttokassa
Kortfristiga placeringar, likvida medel och 6vriga rantebarande tillgangar

» Bruttoskuld
Réntebéarande skulder inklusive ej utbetalda investeringar

» Borsvarde Kinnevik

Marknadsvéarde av alla utestdende aktier i Kinnevik vid periodens utgang

P Forsaljningar

Samtliga férsaljningar i noterade och ej noterade finansiella anlaggningstillgangar

» Genomsnittlig aterstaende l6ptid

Den vardeviktade genomsnittliga aterstaende 16ptiden for alla kreditfaciliteter
inklusive utestdende obligationer

P Internranta, IRR

Den éarliga avkastningen beraknad i kvartalsintervall i svenska kronor som
nollstaller nuvardet for verkliga varden vid bérjan och slutet av respektive
matperiod, investeringar och foérsaljningar under perioden samt kontant- och
sakutdelningar under perioden

» Investeringar

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

P Nettoinvesteringar

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

» Nettokassa/(Nettoskuld)

Bruttokassa minus bruttoskuld

P Nettokassa/(Nettoskuld) inklusive Ian till portféljbolag, netto
Bruttokassa och lan, netto, till portféljbolag minus bruttoskuld

P 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 anlaggningstillgangar varderade till
verkligt varde via resultatrakningen

P Resultat per aktie fére och efter utspadning, kronor

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

» Skuldsattningsgrad

Rantebarande skulder inklusive rantebarande avsattningar dividerat med
eget kapital

P Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutningen

P Substansvarde
Nettovardet av samtliga tillgdngar, motsvarande koncernens eget kapital

P Substansvardeutveckling

Procentuell féréandring i substansvérdet utan hansyn tagen till lamnade utdel-
ningar och andra vardedéverféringar till aktiedgare

P Substansvarde per aktie, kronor

Nettovardet av samtliga tillgangar dividerat pa antalet aktier utestdende vid
periodens utgang

» Totalavkastning

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

Kinneviks arsstimma 2025

Arsstamman kommer att hallas i Stockholm den 12 maj 2025. Ytterligare in-
formation om hur registreringen gar till samt kallelsen finns under sektionen
Bolagsstyrning pa Kinneviks hemsida.

Finansiell kalender 2025

12 maj Arsstamma
8juli Delarsrapport januari-juni
16 oktober Delarsrapport januari-september

Denna information &r sadan information som Kinnevik AB (publ) &r skyldigt
att offentliggdra enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och lagen om
vardepappersmarknaden. Informationen lamnades, genom nedanstaende
kontaktpersons foérsorg, for offentliggérande den 24 april 2025 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
E-post: press@kinnevik.com

Kinnevik &r en ledande tillvaxtinvesterare med missionen att omdefiniera branscher och skapa enastaende tillvaxtbolag. Vi ar en aktiv &4gare och operativ
partner som tillhandahaller langsiktigt kapital till teknikbaserade utmanarbolag i Europa och USA. Vara passionerade grundare bygger morgondagens ledare
inom healthcare, software och climate, som gér vardagen enklare och béattre fér manniskor runt om i varlden. Vi investerar i alla skeden av ett bolags tillvaxtresa,
alltid med malet att skapa langsiktigt varde. Kinnevik grundades 1936 av familjerna Stenbeck, Klingspor och von Horn. Kinneviks aktie ar noterad p& Nasdaq
Stockholms lista for stora bolag under kortnamnen KINV A och KINV B.
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