
Interim
report
JanuaryÐJune 2020

Klarna Holding AB 
(Corp.ID 556676!2356)



3 Financial information

4 About Klarna

5 Highlights of the period

1�ï To our shareholders

1�ñ Business overview

2�í  Group ! nancials

2�õ Notes with accounting principles ��

4�ñ Parent company ! nancials

5�í  CEO's af! rmation

5�î Auditors review report

5�ï De! nitions and abbreviations

Table of 
contents.



1 KlarnaÕs results are reported in SEK. To arrive at USD values, the average exchange rates YTD have been used; 1 USD equals 
approximately 9.7 SEK for the ! rst six months 2020.
2 KlarnaÕs results are reported in SEK. To arrive at USD values, the average exchange rates YTD have been used; 1 USD equals 
approximately 9.3 SEK for the ! rst six months 2019.

All numbers are in SEK and the information is presented for the Klarna Holding Group, 
if not otherwise stated.

Financial information

JanuaryÐJune 2020
Strong performance of the business over the period has delivered:

44%
Gross merchandise volume Ð YoY growth

37%
Total net operating income Ð YoY growth

4,557m  (3,329)

Total net operating income Ð USD 470m (358)

215bn  (148)

Gross merchandise volume Ð USD 22bn1 (16)2

22.3% (13.3)

CET 1 ratio 
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Ab »· K�a�aĽ

We �a�e ±� ªª��� ±�   ·�Ē T�e »��¬»e�e±±  � K�a�aĶ± c �±»�e  ��e���ē ª Ä�d��� a �ea�·��eēĽ

±��ª�e a�d ±�a·e a�·e�a·�Äe ·  ced�· cad±ē �± d�Ä��� c �±»�e ad ª·� � a�d � Ça�·Ç ·  »± a�dĽ

 » e·a��e± �� ba��ÇĒ T��± �± �»·�e b  ±·ed bÇ a ±· �� ba�d a�d ·�e  ��e���  � �»�·�ª�e ±eÄ�ce±Ľ

·  ±�  ·�e� ·�e ±� ªª��� eÆªe�e�ce ĩ  ����e a�d �� ±· eĒĽ

K�a�a Åa± � »�ded �� SÅede� �� ØÖÖÛē a�d �± ±��ce ØÖ×Ý a �»��Ç ��ce�±ed ba�� ac·�Äe �� ×Ý c eĽ

�a�e·±Ē We � �d a ª ±· � �eÇ Äa�»a·� �  � USD ÛĒÛb� ģA»�»±· ØÖ×ßĤē Å��c� a��± »± a± ·�e �a�e±·Ľ

ª�Äa·e ���·ec� �� E» ªe a�d  �e  � ·�e �a�e±· ª�Äa·e ���·ec�± �� ba��ÇĒĽ

We ae a �ead��� �� ba� ª Ä�de  � ��� Äa·�Äe ªaÇ�e�·± a�d ±� ªª��� ±eÄ�ce± a�d ÅeĽ

c �·��» »±�Ç deÄe� ª �eÅ ª d»c·± a�d ±eÄ�ce± ·  e�eÄa·e ·�e e�·�e ±� ªª��� eÆªe�e�ceĒ A· ·�eĽ

c e  � eÄeÇ·���� Åe d  �± ·�e a�� ·  ��Äe  » c �±»�e± c� �ce a�d c �· � �� � Å ·  ±� ª a�dĽ

�a�a�e ·�e� ªe± �a� ���a�ce± �� a ±»±·a��ab�e ÅaÇĒ T �e·�e  » ª d»c·± a�d ±eÄ�ce± b»��d ·�eĽ

ĵK�a�a eÄeÇÅ�eeĶ c �ceª·ē Å��c� e�ab�e± c �±»�e± ·  c�  ±e � Å a�d Å�e� ·  ±� ª a�d ªaÇĽ

Å�·� K�a�aē ba±ed  � ·�e�  Å� �eed± a�d ªe�ee�ce±ĒĽĽ

W�·� � e ·�a� ØÖÖēÖÖÖ e·a��e± ��Äe Å�·� K�a�a �� ba��Çē Åe ae ·�e ªa·�e  � c� �ceĒ We ae ·�eĽ

� ±· ªe�eed ªaÇ�e�·± ª Ä�de a� �� ·�e · ª ×ÖÖ ����e±· � ±±��� e·a��e± �� ·�e US  ��e���Ľ

ªaÇ �a·e  ª·� �± Ē HŮMē Seª� aē Ra�ª� La»e�ē IKEAē Zaaē EÆªed�a G »ªē Sa�±»��ē ASOSē O�eĽ×

Pe� · �ē Abec �b�e Ů F�·c�ē N��eē OÄe±· c�ē T��be�a�d ģVF C ª a·� �Ĥ a�d A��EÆªe±± �aÄeĽ

a�� e�ab�ed K�a�aĶ± ��� Äa·�Äe ±� ªª��� eÆªe�e�ceē a�� Å��� ����� �±  � c �±»�e± ·  be�e��· � �Ľ

��cea±ed c �· � a�d � ÇĒĽĽ

K�a�a �± d�Ä��� ����� �±  � e�ea�± a�d ·a���c eac� � �·� � �  Å�ed c�a��e�± ·   » e·a��e±ēĽ

a± c �±»�e± ae ac·�Äe�Ç ±ee����  »· Å�ee ·�eÇ ca� ±� ª Å�·� »±Ē ReÄe�»e± ae �e�ea·ed � �Ľ

b ·� e·a�� ªa·�e± a�d c �±»�e±ē a± Åe�� a± �eÅ � �ĩced�· a�d a�����a·e ±eÄ�ce±ĒĽ

Ľ

Ľ

Ľ Ľ

×
 UĒSĒ T ª ×ÖÖÖ Da·aba±eē ���··ª±ĔğğÅÅÅĒd���·a�c ��eceÙÜÖĒc �ğª d»c·ğ· ªĩ×ÖÖÖĩda·aba±eğĽ

4 Ĺ K�a�a H �d��� AB ī I�·e�� Reª · ØÖØÖĽ

https://www.digitalcommerce360.com/product/top-1000-database/
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High�igh·± f � ·he ªei dĽ

�” KlanaĶ± aªid g Å·h c n·in»e±ē and Åe haÄe added m e ·han ���Ù�Û���Ö�Ö�Ö����|�·�h�Š�•�|��±������ �=

aªª Æima·elÇ ���Ø�Ö�Ö���›�|�Å���ª�|����x�h�Ç������·   » aleadÇ ±· ng gl bal e·aile ba±e  f m e ·hanĽ

ØÖÖēÖÖÖĒ ManÇ e·aile± haÄe ecen·lÇ eÆªedi·ed ·he deÄel ªmen·  f ·hei  nline  ffeingĽ

a± ·hi± ha± bec me ·he keÇ engagemen· channelē and ·he inÄe±·men·± Åe haÄe made · Ľ

cea·e an eleÄa·ed ±h ªªing eÆªeience haÄe ±»ªª ·ed ·hi± demandĒ NeÅ e·aile±Ľ

incl»de ���L�|�ª�‰� ��h�����! �� �»�ª� �›�����L�$�� �%�6�����6�Š�Æ� �›������ �‰�h��•� �·�·�|���Q�Š�•�s�»��Ç�����^�h�›�±�����Q�‰�|���6� ��·�‰��� �h�t�|�����Q�|�x�=

�� �h�“�|������Q�Š�š �s�|��•�h�›�x�����H�h�•�ª�‰���0�h�»��|�›������ �•�»�s���5� �›�h�t� ���h�›�x��� �|�›�x�|����=

�” Ac ±± make·± c n±»me± c n·in»e ·  ch  ±e KlanaĶ± inn Äa·iÄe eÆªeience ÅhenĽ

±h ªªingĒ We haÄe added alm ±· ���×�Ú���š �Š�•�•�Š� �›���t� �›�±�»�š �|��±��ē Åi·h e±ªeciallÇ ±· ng g Å·h inĽ

·he US and UK Åhee ·he ���›�»�š �s�|���� �…���t� �›�±�»�š �|��±���‰�h�Ä�|���†�� �Å�›���Å�Š�·�‰���t�•� �±�|���·� ���Û�Û�Ö�a���h�›�x���×�Ø�Ö�a�=

e±ªec·iÄelÇ c mªaed ·  ·he ±ame ªei d la±· ÇeaĒ The accelea·ed e·aile andĽ

c n±»me demand ±»ªª ·± ·he ±· ng ���†�� �Å�·�‰���Š�›���†�� �±�±���š �|��t�‰�h�›�x�Š�±�|���Ä� �•�»�š �|���h�›�x���·� �·�h�•���›�|�·�=

� �ª�|��h�·�Š�›�†���Š�›�t� �š �|��� �…���Ú�Ú�a���h�›�x���Ù�Ý�a�� e±ªec·iÄelÇ Y YĒĽ

�” C n±»me ªefeence and engagemen· c n·in»e± ·  be highē and ·he n»mbe  f ���š � �›�·�‰�•�Ç�=

�h�t�·�Š�Ä�|���h�ª�ª���»�±�|��±���‰�h�±���Š�›�t��|�h�±�|�x���s�Ç���h�•�š � �±�·���Ø�Æ���·� ���×�Ø���š �Š�•�•�Š� �›��ē c mªaed ·  ·he ±ame ªei dĽ

la±· ÇeaĒ We c»en·lÇ ±ee aªª Æima·elÇ ���Ú�Û���Ö�Ö�Ö���h�ª�ª���Š�›�±�·�h�•�•�±���|�Ä�|��Ç���x�h�Ç���†�•� �s�h�•�•�Ç��ē Åhich i±Ľ

�Ù�Æ���h�±���…�h�±�·����c mªaed ·  ·he ±ame ªei d la±· ÇeaĒ O» ���h�ª�ª���±�t� ��|�±���Š�›���Š�; �L���h�›�x���! � � �†�•�|���E�•�h�Ç�=

�t� �›�·�Š�›�»�|���·� ���s�|���±�·�� �›�†�����Ú���Û���h�›�x���Ú���Ý����e±ªec·iÄelÇē and  Äe ÞÝš  f c n±»me± Åh  haÄeĽ

been in c n·ac· Åi·h  » cha· ±»ªª · Å »ld ec mmend KlanaĒĽĽ

�” O» diec· ·  c n±»me  ffeing aÄailable in ·he Klana aªª in USē A»±·alia and SÅedenĽ

all Å± c n±»me± ·  ±h ª a· anÇ e·aileē and helª± e·aile± and band± ·  be di±c ÄeedēĽ

c n·in»e± ·  g Å in ª ª»lai·ÇĒ The ±eÄice ha± e± na·ed e±ªeciallÇ Åell in ·he USē ÅheeĽ

�š � �›�·�‰�•�Ç���h�t�·�Š�Ä�|���»�±�|��±���‰�h�Ä�|���Š�›�t��|�h�±�|�x���s�Ç���Ú�Æ����Y Y������ b  ±·ing ·he c n±»me ac¬»i±i·i n a·eĽ

and ·an±ac·i n Ä l»meĒ Since ·he la»nch in ±»mme ØÖ×ßē Klana ha± been ·he fa±·e±·Ľ

g Åing ªlaÇe in ·he US ªaÇmen· ±ec·  ��� �»�·�ª�h�t�Š�›�†��� �»����t�•� �±�|�±�·���t� �š �ª�|�·�Š�·� ��±���Å�Š�·�‰���h�•�š � �±�·�=

�×���Û���š �Š�•�•�Š� �›���š � ��|���h�ª�ª���Š�›�±�·�h�•�•�±ĒĽØ

�” The geneal Klana aªª aÄailable ac ±± all make·± ha± been  ª·imiÊed f»·he Åi·h aĽ

Äaie·Ç  f neÅ fea·»e± ·  cea·e an eleÄa·ed and m e ·an±ªaen· ±h ªªing eÆªeienceĒĽ

The±e incl»de ·ail ed in±ªia·i n and ªe± naliÊed ±h ªªingē Åi±h li±·± ·ha· le· Ç » ±aÄeĽ

·he i·em± Ç » l Äe and needē and ·he neÅ ĵMÇ Klana ·abĶ ·ha· giÄe± Ç » ¬»ick acce±± · Ľ

inf ma·i n ab »· Ç » ª»cha±e±ē ªaÇmen·± and deliÄeie±ĒĽĽ

�” We la»nched�����^�Š�s�|�����·�‰�|���…�Š��±�·���†�•� �s�h�•���s�»�Ç���›� �Å�����ª�h�Ç���•�h�·�|����±�‰� �ª�ª�|����•� �Ç�h�•�·�Ç���ª�� �†��h�š �� deÄel ªedĽ

Åi·h diec· inª»· f m c n±»me±Ē The n ĩfee ª gam i± aÄailable ·  c n±»me± in ·he USēĽ

and ±  n al±  in GemanÇē A»±·aliaē SÅeden and ·he UKĒ Thi± i± ·he neÆ· ªha±e in KlanaĶ±Ľ

eff ·± ·  eÄ lÄe ·he ±h ªªing eÆªeience ·  deliÄe in±ªia·i nē c nÄenience and eÄenĽ

m e Äal»e ·h »gh c»a·ed eÅad± and benefi·±Ē D»ing ·he fi±· feÅ Åeek± Åe had m eĽ

Ø
 ��Da·a f m Aªª Annie�� J»ne ×ē ØÖ×ß ĩ J»ne ØÖē ØÖØÖĽ

�× �9 Klana H lding AB ī In·eim Reª · ØÖØÖĽ
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�=

�·�‰�h�›�����Û�Ö�Ö���»�±�|��±���|�›�� �•�•�Š�›�†�����ª�|����Å�|�|�“���…�� �š ���h���•�Š�š �Š�·�|�x���s�h�±�|���h�±���·�‰�|���ª�� �†��h�š ���Š�±���›� �·���� �•�•�|�x��� �»�·���·� �=

�h�•�•���U�L���»�±�|��±���Ç�|�·���=

�” �_�|���‰�h�Ä�|���|�Æ�ª�h�›�x�|�x��� �»����s�h�›�“�Š�›�†��� �…�…�|��Š�›�†���s�Ç���•�h�»�›�t�‰�Š�›�†��� �»���� �Å�›�����±�h�Ä�Š�›�†�±���h�t�t� �»�›�·�±�����Å�Š�·�‰�=

�t� �š �ª�|�·�Š�·�Š�Ä�|����h�·�|�±���Š�›���L�Å�|�x�|�›�����Å�‰�Š�t�‰���‰�h�Ä�|���±�|�|�›���Š�š �š �|�x�Š�h�·�|���·��h�t�·�Š� �›�����_�|���‰�h�Ä�|���h�•�±� ���ª�h��·�›�|��|�x�=

�Å�Š�·�‰���H�h�Š�±�Š�›�����h���x�|�ª� �±�Š�·���š �h��“�|�·�ª�•�h�t�|�����·� ���…�»��·�‰�|����±�·��|�›�†�·�‰�|�›��� �»����ª��|�±�|�›�t�|��� �›���·�‰�|���! �|��š �h�›�=

�x�|�ª� �±�Š�·���š �h��“�|�·���=

�” �Q�‰�|���x�|�š �h�›�x���…� ����h���s�|�·�·�|����Å�h�Ç���·� ���±�‰� �ª���h�›�x���ª�h�Ç���Š�±���†�� �Å�Š�›�†����h�ª�Š�x�•�Ç���h�t�� �±�±���š �h��“�|�·�±���Å�‰�Š�t�‰���Š�±�=

�Å�‰�Ç���Å�|���‰�h�Ä�|���•�h�»�›�t�‰�|�x���Š�›������ �»�±�·��h�•�Š�h������ �|�•�†�Š�»�š ���h�›�x���L�ª�h�Š�›�����h�›�x���±�|�|�›���Š�š �š �|�x�Š�h�·�|���·��h�t�·�Š� �›�=

�x�»��Š�›�†���·�‰�|���ª�|��Š� �x�����%�›���� �»�±�·��h�•�Š�h���Å�|���ª�h��·�›�|��|�x���Å�Š�·�‰���Q�‰�|���� � �š �š � �›�Å�|�h�•�·�‰���� �h�›�“��� �…���� �»�±�·��h�•�Š�h�=

�#�� �� �� �$���h�›�x���•�h�»�›�t�‰�|�x���•�|�h�x�Š�›�†���Å�Š�·�‰��� �»����x�Š��|�t�·���·� ���t� �›�±�»�š �|���� �…�…�|��Š�›�†���·�‰�� �»�†�‰���·�‰�|���. �•�h��›�h���h�ª�ª�=

�Å�‰�Š�t�‰���‰�h�±���h�•��|�h�x�Ç���s�|�|�›���Š�›�±�·�h�•�•�|�x�����Ø�Û�Ö���Ö�Ö�Ö���·�Š�š �|�±�������%�›���� �|�•�†�Š�»�š ���Å�|���•�h�»�›�t�‰�|�x���Å�Š�·�‰����|�·�h�Š�•�|��±�=

�Š�›�t�•�»�x�Š�›�†���$�n�5������ ���L������ �x�Ä�|�›�·�»��|���h�›�x���; �š � �x�h�����h�›�x���Š�›���L�ª�h�Š�›���Å�Š�·�‰���5�Š�t�‰�h�|�•���. � ��±���h�›�x���š �h�›�Ç���š � ��|�=

��|�·�h�Š�•�|��±���h��|���·� ���†� ���•�Š�Ä�|���±� � �›�����_�|���h��|���h�•�±� ���±�|�|�Š�›�†���Š�›�t��|�h�±�|�x���·��h�t�·�Š� �›���Š�›������ �h�›�h�x�h�����Å�‰�|��|���Å�|���Š�›�=

�ª�h��·�›�|��±�‰�Š�ª���Å�Š�·�‰���E�h�Ç�� ��Š�†�‰�·���‰�h�Ä�|���•�h�»�›�t�‰�|�x���±�|�Ä�|��h�•���›�|�Å����|�·�h�Š�•�|��±���Š�›�t�•�»�x�Š�›�†���L�|�ª�‰� ��h���=

�� � � �‰� � �����! �� �»�ª�|���� �Ç�›�h�š �Š�·�|���h�›�x���Q�h�Ç�•� ��5�h�x�|�����E�•�h�›�›�|�x���|�Æ�ª�h�›�±�Š� �›���Š�›�·� ���›�|�Å���š �h��“�|�·�±���Å�Š�•�•�=

�t� �›�·�Š�›�»�|���h�·���ª�h�t�|�����6�|�Å���t� �š �š �|��t�Š�h�•��� �…�…�Š�t�|�±���h�t�� �±�±���š �h��“�|�·�±���Å�Š�•�•���s�|��� �ª�|�›�|�x���·� ���Å� ��“���|�Ä�|�›�=

�t�•� �±�|����Å�Š�·�‰��� �»�����|�·�h�Š�•�|��±���=�=

�” �_�|���‰�h�Ä�|���t� �›�·�Š�›�»�|�x���·� ���Š�›�t��|�h�±�Š�›�†�•�Ç���x�Š�Ä�|��±�Š�…�Ç����|�Ä�|�›�»�|���±�·��|�h�š �±���Å�Š�·�‰���›�|�Å���›� �›�)�t��|�x�Š�·���h�›�x�=

�h�…�…�Š�•�Š�h�·�|���±�|��Ä�Š�t�|�±�����_�|���‰�h�Ä�|���h�•��|�h�x�Ç�����|�›�h�s�•�|�x���š � ��|���·�‰�h�›���Ú�Ö���š �Š�•�•�Š� �›���t�•�Š�t�“�±���·� ����|�·�h�Š�•���ª�h��·�›�|��±�=

�·�‰�Š�±���Ç�|�h������|�±�·�h�s�•�Š�±�‰�Š�›�†��� �»��±�|�•�Ä�|�±���h�±���h���·��»�|���†�� �Å�·�‰���ª�h��·�›�|����=�=

�” �; �»������s��h�›�x���t� �›�·�Š�›�»�|�±���·� ���†�� �Å���Š�›���±�·�h�·�»��|�������h�›�x���h�Å�h��|�›�|�±�±���‰�h�±���s�|�|�›���±�Š�†�›�Š�…�Š�t�h�›�·�•�Ç���s� � �±�·�|�x���s�Ç�=

�h���±�|��Š�|�±��� �…���t�h�š �ª�h�Š�†�›�±���…�»�|�•�•�Š�›�†���t� �›�±�»�š �|����h�›�x����|�·�h�Š�•�|����x�|�š �h�›�x����� � �•�•� �Å�Š�›�†��� �»����ª�h��·�›�|��±�‰�Š�ª�=

�Å�Š�·�‰���L�›� � �ª���� � �†�†�����Å�|���ª�h��·�›�|��|�x���Å�Š�·�‰���0�h�x�Ç���! �h�†�h���·� ���x��Š�Ä�|���h�Å�h��|�›�|�±�±���h�›�x���š �h��“�|�·���h�x� �ª�·�Š� �›�=

��|�±�»�•�·�Š�›�†���Š�›���h�Š�x�|�x���s��h�›�x���h�Å�h��|�›�|�±�±���†�� �Å�·�‰��� �…���×�Û�a���Š�›���†�� �Å�·�‰���š �h��“�|�·�±�����_�|����|�h�t�‰�|�x�����×���Ø�=

�s�Š�•�•�Š� �›���·� �·�h�•���†�•� �s�h�•���Š�š �ª��|�±�±�Š� �›�±���h�›�x���š � ��|���·�‰�h�›���Û�Ú�Ö���š �Š�•�•�Š� �›���Š�š �ª��|�±�±�Š� �›�±���Ä�Š�h���ª��|�±�±�������%�›���•�h�·�|�=

�-�»�›�|�����Å�|���•�h�»�›�t�‰�|�x��� �»����s�Š�†�†�|�±�·���s��h�›�x���t�h�š �ª�h�Š�†�›���Š�›���·�‰�|���U�L���·� ���x�h�·�|�����5�. �•�h��›�h�����L�Å�|�x�Š�±�‰��� � ��=

�L�š � � � �·�‰�|����L�‰� �ª�ª�Š�›�†�6���Å�‰�Š�t�‰���h�Š�š �±���·� ���Š�›�·�� �x�»�t�|���U�L���t� �›�±�»�š �|��±���·� ���. �•�h��›�h�6�±���±�‰� �ª�ª�Š�›�†���±�|��Ä�Š�t�|�=

�h�›�x��� �»����›�|�Å�•�Ç��� �ª�·�Š�š �Š�Ê�|�x���±�‰� �ª�ª�Š�›�†���h�ª�ª���=�=

�” �%�›���•�Š�†�‰�·��� �…���� � �Ä�Š�x�)�×�ß�����·�‰�|��|���‰�h�Ä�|���s�|�|�›���t�‰�h�›�†�|�±���Š�›���t� �›�±�»�š �|��±�6���±�ª�|�›�x�Š�›�†���ª��Š� ��Š�·�Š�|�±���h�›�x�=

�s�|�‰�h�Ä�Š� ��±���h�›�x���h���±�‰�h��ª���±�‰�Š�…�·���…�� �š ��� �…�…�•�Š�›�|���·� ��� �›�•�Š�›�|���±�‰� �ª�ª�Š�›�†�����Q�‰�|���h�·�·��h�t�·�Š�Ä�|�›�|�±�±��� �…��� �»��=

�±�|��Ä�Š�t�|�±��� �ª�ª� �±�|�x���·� ���t��|�x�Š�·���t�h��x�±���‰�h�±���h�t�t�|�•�|��h�·�|�x������ � �›�±�»�š �|��±���‰�h�Ä�|���s�|�t� �š �|���š � ��|���…� �t�»�±�|�x�=

� �›���·��h�›�±�ª�h��|�›�t�Ç�����t�h�±�‰���…�•� �Å���h�›�x���±�|�|�“���·�‰�|���Š�›�t��|�h�±�|�x���…�Š�›�h�›�t�Š�h�•���…�•�|�Æ�Š�s�Š�•�Š�·�Ç���h�›�x���t� �›�·�� �•���·�‰�h�·���Å�|�=

� �…�…�|������_�|���h�•�±� ���ª�� �Ä�Š�x�|���x�|�x�Š�t�h�·�|�x���±�»�ª�ª� ��·���·� ���t� �›�±�»�š �|��±���Å�‰� ���|�Æ�ª�|��Š�|�›�t�|���Š�›�t��|�h�±�|�x�=

�…�Š�›�h�›�t�Š�h�•���Ä�»�•�›�|��h�s�Š�•�Š�·�Ç���x�»��Š�›�†���·�‰�Š�±���ª�|��Š� �x���h�›�x���…� �t�»�±��� �›���‰� �Å���Å�|���t�h�›���s�|���š � ��|���…�•�|�Æ�Š�s�•�|���Š�›���‰� �Å�=

�Å�|���|�›�†�h�†�|���Å�Š�·�‰�����h�›�x���±�»�ª�ª� ��·�����·�‰�|�š ���=�=

�” �Q�‰�|���š �Š�†��h�·�Š� �›��� �…��� �»����†�|� �†��h�ª�‰�Š�t�h�•�•�Ç���x�Š�±�ª�|��±�|�x���Å� ��“�…� ��t�|���·� ����|�š � �·�|���Å� ��“�Š�›�†��� �t�t�»���|�x�=

�|�…�…�Š�t�Š�|�›�·�•�Ç�����%�·���‰�h�±���s�|�|�›���h�x�Ä�h�›�·�h�†�|� �»�±���·� ���s�|���t�•� �»�x���·�|�t�‰�›� �•� �†�Ç���s�h�±�|�x�����h�›�x���·�‰�Š�±���t� �š �s�Š�›�|�x�=

�Å�Š�·�‰���Å�|�•�•�)�x�|�Ä�|�•� �ª�|�x����|�š � �·�|���Å� ��“�Š�›�†���t�h�ª�h�s�Š�•�Š�·�Š�|�±���h�t�� �±�±���h�•�•���t� �š �ª�|�·�|�›�t�|�±�����‰�h�±���š �|�h�›�·���Å�|�=

�‰�h�Ä�|���š �h�Š�›�·�h�Š�›�|�x���·�‰�|���‰�Š�†�‰�|�±�·���•�|�Ä�|�•��� �…���h�Ä�h�Š�•�h�s�Š�•�Š�·�Ç�����»�ª�·�Š�š �|�����h�›�x����|�±�Š�•�Š�|�›�t�|���h�±���Å�|�•�•���h�±�=

�|�š �ª�•� �Ç�|�|���|�›�†�h�†�|�š �|�›�·�����Q�‰�� �»�†�‰� �»�·���·�‰�Š�±����� �»����…� �t�»�±���‰�h�±���s�|�|�›��� �›���·�‰�|���Å�|�•�…�h��|��� �…��� �»��=

�|�š �ª�•� �Ç�|�|�±�����t� �›�±�»�š �|��±���h�›�x����|�·�h�Š�•���ª�h��·�›�|��±���=

�%�›���·�‰�|���…� �•�•� �Å�Š�›�†���ª�h�†�|�±�����·�‰�|��|���h��|���š � ��|���x�|�·�h�Š�•�|�x���‰�Š�†�‰�•�Š�†�‰�·�±���…�� �š ���·�‰�|���…�Š��±�·���±�Š�Æ���š � �›�·�‰�±��� �…���Ø�Ö�Ø�Ö���…� �t�»�±�Š�›�†�=

� �›���·�‰��|�|���·�‰�|�š �|�±�����t� �›�±�»�š �|����t�|�›�·��Š�t�Š�·�Ç������|�·�h�Š�•���ª�h��·�›�|����†�� �Å�·�‰���h�›�x���†�� �Å�·�‰���Š�›���t� ��|���š �h��“�|�·�±���=

�Ø �9 �. �•�h��›�h���$� �•�x�Š�›�†���� �� ���+���%�›�·�|��Š�š ���H�|�ª� ��·���Ø�Ö�Ø�Ö�=



Ľ

A� ��±ª�a·� �a�ē c �Ä|��|�· a�x Äa�»|ĩaxx��� ª x»c· a��|Ľ

|�±»|± c �±»�| ac¬»�±�·� �ē |��a�|�|�· a�x � Ça�·ÇĽ
K�a�aĶ± ±·a·e��c ��Äe±·�e�·± e�±»e a c �·��» »± �� Å  � �eÅ ª d»c·± a�d ±eÄ�ce±ē a± Åe�� a±Ľ

e��a�ce�e�·± a�d  ª·���Êa·� �±  � c»e�· c e ª d»c·±ē �e�ª��� c �±»�e± ·  ±� ª ±�a·eĽ

a�d �a�a�e ·�e� ���a�ce±ē a�d e·a��e± ·  ±ca�e ·�e� b»±��e±±Ē T�e ª ª»�a�·Ç  � �eÅ a�dĽ

»ªda·ed ª d»c·± ª�aÇ a� ��ª ·a�·  �e �� b  ±·��� ·�e c �±»�e a�d e·a�� ªa·�e ac¬»�±�·� �Ľ

�»·�eĒ T�e cadē ·�e aªª a�d ·�e I�ĩ±· e ± �»·� � �� c �b��a·� � Å�·� ·�e c e  ��e��� c �·��»eĽ

·  b»��d  � ·�e�����5�. �•�h��›�h���|�Ä�|��Ç�Å�‰�|��|�6����c �ceª·ē e�ab���� c �±»�e± ·  ±� ª a�d ªaÇ Å�·� K�a�aĽ

Å�eeē Å�e� a�d � Å ·�eÇ ªe�eĒĽ

T�e�����. �•�h��›�h���h�ª�ª�� ª Åe± ·�e Å� �e eÆªe�e�ce �  c �±»�e± »±���  » ±eÄ�ce± a�d ��c�»de±Ľ

�ea·»e± ·�a· ª Ä�de c �±»�e± Å�·� ·a�±ªae�cÇē c �· � a�d ��·»�·�Äe �a�a�e�e�·  � ·�e�Ľ

ª»c�a±e±Ē D»��� ·�e ªe� dē Åe �aÄe �»·�e  ª·���Êed ·�e aªª ac ±± a�� �a�e·±Ē I� ·�e USēĽ

SÅede� a�d A»±·a��a ±� ªªe± ae ab�e ·  »±e ·�e aªª ·  ±� ª a· a�Ç e·a��e  ����eē a�d ·�eĽ

»ªda·ed aªª a�±  ��Äe± »±e± ac ±± a�� �a�e·± acce±± ·  eÆc�»±�Äe dea�± a�d d ª± a�d ·�eĽ

ab���·Ç ·  cea·e a�d ±�ae Å�±� ��±·± Å�·� ��e�d± a�d �a���ÇĒ I� ���e Å�·�  » c �±»�e ��e�d�ÇĽ

±·a·e�Ç a�d a�b�·� � ·  decea±e  » eÄe�»e± e�a·ed ·  �a·e �ee± Åe ae c �·��» »±�Ç »ªda·���Ľ

eÆ�±·��� �ea·»e± ·  �ee·  » c �±»�e±Ķ �eed±Ē T�e±e �ea·»e± ��c�»de  ÄeÄ�eÅ  � a�� ª»c�a±e±Ľ

Å�·� ª�c·»e±ē �e··��� ª�ce d ª � ·���ca·� �±ē de��ÄeÇ ·ac����ē c ��ec·���  ·�e ba�� acc »�·±Ľ

a�d cad±ē ��e�d�Ç e���de ª»±� � ·���ca·� �±  � »ªc ���� ªaÇ�e�·± a�d a ØÚğÝ c�a· �»�c·� �ĒĽĽ

NeÅe aªª �ea·»e± �e· ��±·a�· ·ac·� �ē  �e eÆa�ª�e be��� ·�e �eÅ�Ç �a»�c�ed � Ça�·Ç ª �a�Ľ

V�be �� ·�e USē Å�ee Åe d»��� ·�e ��±· �eÅ Åee�± �ad � e ·�a� ���Û�Ö�Ö���»�±�|��±���|�›�� �•�•�Š�›�†���ª�|����Å�|�|�“��ēĽ

� � a ����·ed ba±e a± ·�e ª �a� �± � ·  ��ed  »· ·  a�� »±e± Çe·Ē Add�·� �a��Çē ·�e �»�be  �Ľ

Å�±� ��±·ed �·e�± �aÄe c �·��»ed ·  aª�d�Ç ��cea±eē a� »�·��� ·  a�� ±· ���Ù���š �Š�•�•�Š� �›��ĒĽĽ

T �e·�e ·�e±e �ea·»e± cea·e a ±�  ·�e e�d ·  e�d ±� ªª��� eÆªe�e�ce �  ·�e aª�d�ÇĽ

��cea±��� �»�be  � � �·��Ç ac·�Äe aªª »±e±ē�����h�š � �»�›�·�Š�›�†���·� ���×�Ø���š �Š�•�•�Š� �›����� �…���Å�‰�Š�t�‰���h�•�š � �±�·���×���Ø���š �Š�•�•�Š� �›�=

�Š�›���·�‰�|���U�L���h�•� �›�|��Ē We �aÄe aªª Æ��a·e�Ç ���Ú�Û���Ö�Ö�Ö���Š�›�±�·�h�•�•�±���|�Ä�|��Ç���x�h�Ç���†�•� �s�h�•�•�Ç��ē Å��c� �± ���Ù�Æ���h�±���…�h�±�·Ľ

c �ªaed ·  ·�e ±a�e ªe� d �a±· ÇeaĒ T�e K�a�a aªª �± a�±  ���·� �ª�)��h�›�“�|�x�� a� �� ±� ªª��� aªª± ��Ľ

a�� �a�e·± Å�ee �· �± aÄa��ab�eĒĽĽ

T�e ���%�›�±�·�h�•�•�š �|�›�·�±�� ª d»c·ē aÄa��ab�e �� ·�e USē UK a�d Sªa��ē c �·��»e± ·  �a�� ·ac·� � a� ��Ľ

c �±»�e± ac ±± a�e � »ª± Å�  ªe�e � · ·  � �d ced�· cad±   »±e eÄ �Ä��� ced�· � �± a±Ľ

c �±»�e± ca� �aÄe ·�e ªaÇ�e�·± a»· �a·�ca��Ç c�a�ed � � ·�e� ªe�eed deb�· cadĒ T�eĽ

e�eÄa�ce  � ·�e I�±·a���e�·± ª d»c· ��cea±e± a± c �±»�e± ec ���±e ·�a· ced�· cad± ae � ·Ľ

a �  d ���a�c�a� ·  �ē a�d ·��± �± a�  ª·� � ·�a· ª Ä�de± � e ��eÆ�b���·Ç Å�·� »· ·�e �a±±�e  � aĽ

� ��ĩ·e� c ���·�e�·   ��·ee±·Ē T�e ª d»c· ª Ä�de± a ªaÇ�e�· c� �ce ·�a· e�c »a�e± � eĽ

c �Äe��e�·  ����e ª»c�a±���ē a�d ��Äe� ·�e �eÄe�±  � »�ce·a��·Ç �� c»e�· e�Ä� ��e�· ·��± ca�Ľ

be a ·  � ·�a· �e�ª± c �±»�e± ·a�e c �· �  � ·�e� ªe± �a� ���a�ce± a�d eÄe�  »· ·�e� ca±� �� ÅĒĽ Ľ

T�e ���. �•�h��›�h���t�h��x�� �± c»e�·�Ç aÄa��ab�e �� SÅede� a�d Ge�a�Ç a�d �a± Å�·� �·± ±�a·ē ��eÆ�b�e a�dĽ

eÅad��� �ea·»e± ��c�»d��� �  �ee±ē �  added FX c ±·ē ��±·a�· ª»c�a±e � ·���ca·� �± a�d ·�eĽ

ª ±±�b���·Ç ·  ªaÇ Å�·� Ç » ª� �e c �·��»ed ·  �a�� ·ac·� � a� �� c �±»�e±Ē C �ªaed ·  ·�eĽ

±a�e ªe� d �a±· Çeaē ·�e �»�be  � ���Š�±�±�»�|�x���t�h��x�±���·� ���›�|�Å���»�±�|��±���‰�h�Ä�|���x� �»�s�•�|�x�� a�d ���Ä� �•�»�š �|�±���‰�h�Ä�|�=

�Š�›�t��|�h�±�|�x���s�Ç���š � ��|���·�‰�h�›���Ø�Û�Ö�a��ĒĽĽ Ľ

Ù Ĺ K�a�a H �d��� AB ī I�·e�� Reª · ØÖØÖĽ



Ľ

A ª|�||x � Å·� ªa·�| �  |·a��|±Ľ
K�a�aĶ± �� ba� eÆªe·�±e �a± ª Äe� ·  �e�ª e·a��e± ��cea±e c»±· �e c �Äe±� � a·e± a�dĽ

±a�e±ē bÇ � c»±���  � ±��ª���Ç��� ·�e c�ec� »· eÆªe�e�ce �  c �±»�e±Ē C ���··ed ·  ±»ªª ·Ľ

 » e·a�� ªa·�e± �� bec ���� � e ±»cce±±�»� a�d e�eÄa�· ·  ·�e� ·a�e· c»±· �e± �a�e±Ľ

K�a�a ·�e ªa·�e  � c� �ceĒ We ae a�±  d�Ä��� ����� �±  � e�ea�± a�d ·a���c eac� � �·� � �Ľ

 Å�ed c�a��e�± ·   » e·a��e± a�d ±��ce Ja�»aÇ Åe �aÄe e�ab�ed � e ·�a� ���Ú�Ö���š �Š�•�•�Š� �›���t�•�Š�t�“�±���·� �=

��|�·�h�Š�•���ª�h��·�›�|��±��Ē I� ����·  � C Ä�dĩ×ßē  »  ��e��� �± � e e�eÄa�· ·�a� eÄe a± e·a��e± �aÄe ±���·edĽ

·�e� � c»± ·  a ±· ��  ����e ªe±e�ce ·  �eeª c �±»�e± ±eÄed a�d e��a�edē a�d  »Ľ

��Äe±·�e�·± �� ª d»c·± a�d ±eÄ�ce± �aÄe ±»ªª ·ed ·�e de�a�dĒĽĽ

EÄe� �� ·�e c»e�· C Ä�dĩ×ß c �·eÆ· �a± �ad � ±· e·a��e± � c»±  � ec ��eceē Åe � Å ±ee � ÅĽ

ª�Ç±�ca� ±· e± e ªe� a�d �· Å��� be eÄe� � e ��ª ·a�· �   » e·a��e± ·  eĩe��a�e c �±»�e±Ľ

a�d ·  b�d�e ·�e �aª be·Åee� ·�e d���·a� a�d ª�Ç±�ca� ·  ª Ä�de a ±ea��e±± c»±· �e eÆªe�e�ceĽ

ac ±± a�� c�a��e�± a�d · »c�ª ��·±Ē K�a�aĶ± ���%�›�)�±�·� ��|�� ª ª ±�·� � �± � Å ��Äe �� ·e� �a�e·± a�d �±Ľ

e± �a·��� ±· ���Ç Å�·� b ·� e·a��e± a�d c �±»�e±ē e±ªec�a��Ç a± �· e�ab�e± c �·ac·�e±±Ľ

ªaÇ�e�·  ª·� �± Å��c� ª Ä�de c»±· �e± ·�e ±a�e·Ç a�d ±ec»�·Ç ·�eÇ ±ee� d»��� ·�e±e ·��e±ĒĽ

De±ª�·e ·�e  bÄ� »± c�a��e��e±  � C Ä�dĩ×ßē Ä �»�e± �aÄe�����†�� �Å�›���š � ��|���·�‰�h�›���Ý�Û�a����c �ªaed ·  ·�eĽ

±a�e ªe� d �a±· Çea ac ±± � e ·�a� ���×�Ù���Ö�Ö�Ö���±�·� ��|�±��Ē D»��� ·�e ªe� d Åe �a»�c�ed K�a�aĽ

I�ĩ±· e �� ·�e US a�d ªa·�eed Å�·� �ead��� e·a�� ba�d± ±»c� a± G  d A�e�ca�ē R»eØ× a�dĽ

P�a�e· B�»e ·   ��e c»±· �e± a ±ea��e±±ē ªe± �a��Êed a�d e��a���� ±� ªª��� eÆªe�e�ce a�±  ��Ľ

±· eĒĽĽ

O» �a�e a�d e��a�ed e·a��e ba±e c �·��»e± ·  deÄe� ª ±· ���Ç Å�·� � e ·�a������Ù�Û���Ö�Ö�Ö���›�|�Å�=

��|�·�h�Š�•�|��±����a����� � � �� ba� e�·eª�±e ba�d± ·  ±�a�� a�d �ed�»�ĩ±�Êed b»±��e±±e± ģSMBĤĒĽ

Rece�· add�·� �± ��c�»de ªa·�e± � � d���ee�· Äe·�ca�±ē ±»c� a± bea»·Ç �eade±ē e·a�� ��a�·±ēĽ

 »·d   ±ªec�a��±·±ē a�d �a�e·ª�ace±Ē T�e ac¬»�±�·� �  � SMB e·a��e± c �·��»e± a· a �a±· ªaceĽ

±»ªª ·ed bÇ  » a»· �a·�c  �b ad��� ± �»·� �Ē T�e �»�be  � �eÅ ���L�5�� ����|�·�h�Š�•�|��±���‰�h�±���Š�›�t��|�h�±�|�x�=

�s�Ç���Ù�Ø�a�� c �ªaed ·  ·�e ±a�e ªe� d �a±· ÇeaĒĽ

EÆ�±·��� e·a�� ªa·�e± c �·��»e ·  ±·e��·�e� ·�e� e�a·� �±��ª Å�·� »± bÇ e�·e��� �eÅ �a�e·±Ľ

a�dğ  add��� �eÅ ª d»c·±Ē EÆa�ª�e±  � e·a��e± ·�a· �aÄe c� ±e� ·  eÆ·e�d ·�e� ªa·�e±��ªĽ

Å�·� »± ·��± Çea ��c�»de HŮM ·�a· �a»�c�ed �� ·�e US a�d Ge�a�Çē A��Sa��·±ē D�e±e�ē Fa�e·c�ē JDĽ

G »ªē M�±±�»�dedē MadeĒc � a�d G »ªe DÇ�a��·e ba�d±ĒĽĽ

We c �·��»e ·  deÄe� ª a�d e��a�ce ·  �± ·  �e�ª  » e·a��e± bec �e � e ±»cce±±�»�ē  �eĽ

eÆa�ª�e be���  » ĵMec�a�· ª ·a�Ķ Å�ee Åe  ��e ·  �± �  ·�e� ·  e��ec·�Äe�Ç e��a�e Å�·� ·�e�Ľ

c»±· �e±ē e���c�e�·�Ç �a�a�e ·�e�  ªea·� �± Å�·� »±ē a�d � Å ·�e� b»±��e±±Ē We ae a�± Ľ

ª Ä�d��� ·�e� Å�·� � e  ªª ·»��·�e± ·  a··ac· �eÅ c �±»�e± bÇ ·a���� adÄa�·a�e  � K�a�aĶ±Ľ

c �±»�e �e·Å � ·� »�� �  eÆa�ª�e ª»b��±���� dea�± ��  » ±� ª d�ec· Ç  �  » Åeb±�·e   ��Ľ

·�e K�a�a aªªĒĽĽ

We � c»±  � ���ª�h��·�›�|��� c ��ab a·� �± ·  �»·�e � Å ·�e e·a�� ªa·�e ba±eĒ D»��� ·�e Çeaē �eÅĽ

a�d eÆ�±·��� ªa·�e±��ª± Å�·� �eÇ ª�aÇe± ac ±± �a�e·± �aÄe bee� ���·�a·ed a�d eÆ·e�dedĒ O»Ľ

ªa·�e± ��c�»de B��C ��eceē W  C ��eceē S·�ªeē AdÇe�ē S� ª��Çē Ma�e�·  C ��eceēĽ

M ���eē Aªª�e PaÇ a�d G  ��e PaÇĒĽĽ
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�” We eÆ·e�ded  » ªa·�e±��ª± Å�·� S� ª��Çē B��C ��eceē Ma�e�·  C ��eceēĽ

C ��ece C� »d ģSa�e±� ceĤ a�d W  C ��ece ·  A»±·a��a �� c ��ec·� � Å�·�  »Ľ

ece�· �a»�c� �� ·�e �a�e·ĒĽ

�” We eÆ·e�ded  » ªa·�e±��ª Å�·� S·�ªe Å�·� ·�e �  ��Äe  � a»· �a·�c  �b ad��� �� ·�eĽ

USĒĽĽ

�” We ªa·�eed Å�·� Ve�d �� ·�e US a�d ·�e UK ·  ª Ä�de b »·�¬»e e·a��e± ± �·Åae ·�a·Ľ

��Äe± c �±»�e± � e ��eÆ�b�e ªaÇ�e�·  ª·� �±ē �eÄe����� ·�e ª�aÇ��� ��e�d �  ±�a��Ľ

b»±��e±±e± ·  c �ªe·e Å�·� e�·eª�±e e·a�� bÇ  ��e��� K�a�aĶ± ªaÇ�e�·± �� ±· eĒĽ

We ª Ä�de ���h�x�x�)� �›���±�|��Ä�Š�t�|�±���·� ���ª�h��·�›�|��)�t� �›�›�|�t�·�|�x����|�·�h�Š�•�|��±�� ±»c� a± ·�e �a�e·��� aªª ÅeĽ

�a»�c�ed �� S� ª��ÇĶ± aªª ±· eē Å��c� c �·��»e± ·  ±ee ·ac·� � Å�·� ��� �Ä�|����Ü���Û�Ö�Ö����|�·�h�Š�•�|��±����»±��� �·ēĽ

a�d Å�·� eª ·ed ���h�Ä�|��h�†�|��� ��x�|����Ä�h�•�»�|���†�� �Å�Š�›�†���s�Ç���»�ª���·� ���Ø�Û�a��Ē T�e aªª �± a ·  � ·�a·  ��e± e·a��e±Ľ

c ±·ĩ�ee ·a�e·ed a�d ·a�� ed ª � ·� �± ·� »�� a ±��ª�e ��·e�a·� �Ē D»��� ·�e ªe� dē ·�e aªªĽ

�a± � �e ��Äe Å�·� W  C ��ece a�d Pe±·aS� ª a�d Å��� ±  � be aÄa��ab�e �  B��C ��eceĽ

e·a��e±ē ·  ĒĽ

Ľ

Ľ

Ľ Ľ
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C �·��»|x � �|�·»� �� a�� c | �a�|·±Ľ
�Q�‰�|���U�L�� c �·��»e± ·  � Å a· a aª�d ªaceē a�d Åe c»e�·�Ç �aÄe ���š � ��|���·�‰�h�›���Ú���Ù�Ö�Ö����|�·�h�Š�•�|��±����a�d ± Ľ

�a a�� ±· ���ß���š �Š�•�•�Š� �›���t� �›�±�»�š �|��±�� �aÄe »±ed  » ±eÄ�ce±Ē C �±»�e± ae ±���·��� aÅaÇ � � ced�·Ľ

cad± a± ·�e  ��e���± ae � · a����ed Å�·� c �±»�e±Ķ �eed±   ��·ee±·± a�d ·��± �± Å�ee Åe ca�Ľ

ª Ä�de a �ea�·��eē � e ��·»�·�Äe a�d ±�a·e a�·e�a·�ÄeĒT�e K�a�a aªª c»e�·�Ç �a± ���×���Ø���š �Š�•�•�Š� �›�=

�š � �›�·�‰�•�Ç���h�t�·�Š�Ä�|���»�±�|��±�� a�d e�ab�e± US c �±»�e± ·  ±� ª a· a�Ç e·a��eĒ T�e aªª �± c �·��» »±�ÇĽ

be��� »ªda·ed Å�·� �eÅ �ea·»e± ·  �»·�e e�eÄa·e ·�e ±� ªª��� eÆªe�e�ceĒ T�e a··ac·�Äe�e±±  �Ľ

 »  ��e��� · Åad± e·a��e± �± a�±  ��cea±����Ç eÄ�de�· a± Åe ae �a����� � �e�·»� �� ·�eĽ

bea»·Çē �a±�� � ��c�»d��� a·��e�±»e a�d � »��eÅeaē �  ·Åea a�d  »·d   Äe·�ca�± a± Åe�� a± Å�·�Ľ

DTC ba�d±Ē NeÅ e·a��e± ��c�»de ���L�|�ª�‰� ��h������ �Æ�ª��|�±�±������ �|�� �ª� �±�·�h�•�����6�h�»�·�Š�t�����H�|�Ä� �•�Ä�|����� �H�_ �H�� ����� �Š�›�Š�±�‰�=

�0�Š�›�|�����! �Ç�š �±�‰�h��“�����H�h�•�ª�‰���0�h�»��|�›������ �•�»�s���5� �›�h�t� ������ �•�h��“�±�����6�Q�_ �H�. �����Q�‰�|���6� ��·�‰��� �h�t�|�����5�^�5�Q���=

�Q�Š�š �s�|��•�h�›�x����� �|�›�x�|������^�h�›�±������ �›�Š�›�|���� �Š�›�†�����H�; �5�_ �� �����L�$�� �%�6�����! �� �»�ª�|���� �Ç�›�h�š �Š�·�|���� ��h�›�x�±�����5� �x�� �•� �·�‰���h�›�x�=

�·�‰�|���•�h�»�›�t�‰��� �…���$�n�5��ĒĽ Ľ

T�e ±· �� � Å·� a�d ·ac·� �  � ·�e ªaÇ �a·e  ��e��� �� ���·�‰�|���U�. ����c �·��»e±Ē ���� �s� �»�·���ß���Û���š �Š�•�•�Š� �›�=

�t� �›�±�»�š �|��±�� �aÄe »±ed K�a�aĶ± ªaÇ�e�· ±eÄ�ce±ē a�d ·�e ���� Å  � �eÅ c �±»�e± ±��ce Aª�� �a±Ľ

aÄea�ed ���š � ��|���·�‰�h�›���ß�Û���Ö�Ö�Ö��� �›���h���Å�|�|�“�•�Ç���s�h�±�Š�±��Ē T�e aÄea�e a�ed c �±»�e �± ÙÙ Çea±  �d a�d �· �±Ľ

·�e Ge� X �e�ea·� � ·�a· ±ªe�d± � ±· ªe  deĒ Re·a��e± ac ±± Äe·�ca�± c�  ±e »± a± ·�e�Ľ

� Å·� ªa·�e a�d Åe ±ee �ea· � �e�·»� Å�·��� bea»·Çē �a±�� �ē �  ·Åeaē � �eē  »·d   a�dĽ

e�ec· ��c±Ē NeÅ a�d eÆ�±·��� e·a��e± ��c�»de ���� �‰�h��•� �·�·�|���Q�Š�•�s�»��Ç������ �»�›�|���0� �›�x� �›����� � � �·�h�±�Ç�•�»�š �����; �›�|�=

�ª�|�•� �·� �›�����H�Š�Ä�|����%�±�•�h�›�x������ �L�; �L�����-�� ���L�ª� ��·�±�����! �Ç�š �±�‰�h��“�����5�h�x�|���t� �š �����; �•�Š�Ä�|����� � �›�h�±�����5�Š�±�±�†�»�Š�x�|�x������ �»�•�·�=

�� �|�h�»�·�Ç�����_ �h�Ç�…�h�Š������%�›���·�‰�|���L�·�Ç�•�|�����L�h�š �±�»�›�†�����! �h�š �|�����$�n�5���h�›�x���$�n�5���! �� �»�ª���s��h�›�x�±���� We ae a�± Ľ

��cea±����Ç ªa·�e��� Å�·� UK e·a��e± ·  �»·�e ��·e�a·e ·�e eÆªe�e�ce be·Åee� d���·a� a�dĽ

ª�Ç±�ca� ±· e± a±  » �»�� a��e  �  » ª d»c·± �± aÄa��ab�e �� ±· eĒĽĽ

We � �d a �a�e· �ead��� ª ±�·� � �� ·�e ���� �� �� �$����|�†�Š� �›��Ē C �±»�e± c �·��»e ·  ac·�Äe�Ç c�  ±eĽ

K�a�a ac ±± Äe·�ca�± a± Ä �»�e± ��cea±e aª�d�Çē a�±  � � ·�e ��cea±��� ad ª·� �  � ·�e K�a�aĽ

cadĒ NeÅ ��� Äa·�Äe �a�e·��� ca�ªa���± ·  e��a�e c �±»�e± �aÄe bee� �a»�c�ed a�d ���»�›�h�Š�x�|�x�=

�s��h�›�x���h�Å�h��|�›�|�±�±���t� �›�·�Š�›�»�|�±���·� ���Š�›�t��|�h�±�|���Å�Š�·�‰���Ý�ß�a���h�›�x���Þ�Ù�a�� �� Ge�a�Ç a�d A»±·�a e±ªec·�Äe�ÇĒĽ

T�e e·a��e ac¬»�±�·� � c �·��»e± a· a aª�d ªace ��c�»d��� �eÅ ªa·�e± ���� � �š �Š�›� �6�±���E�Š�Ê�Ê�h�����5�|�x�Š� �›���=

�! �|�h��s�|�±�·���t� �š �����L�›�Š�ª�|�±������ �»�·� �×�����$� ��›�s�h�t�‰�����_ �|�s�|������0� �›�†�Š�›�|�±�����d�h�·�·� � ������ � �»�†�•�h�±������ �s� �»�·���a� �»���h�›�x���·�‰�|�=

�±�»�t�t�|�±�±�…�»�•���•�h�»�›�t�‰��� �…���$�n�5���Š�›���! �|��š �h�›�Ç���=

I� ·�e ���6� ��x�Š�t����|�†�Š� �›��ē K�a�a c �·��»e± ·  d ���a·e ac ±± Äe·�ca�±ē a�d d»��� ·�e ªe� d Åe �aÄeĽ

±ee� ±»±·a��ed Ä �»�e � Å·�Ē L �� �e�d ªa·�e±��ª± c �·��»e ·  ±ca�e ·  �eÅ �a�e·±  »·±�deĽ

·�e N d�c e�� �ē a�d ·� »�� added ª d»c·±Ē NeÅ a�d eÆ�±·��� N d�c e·a��e± ��c�»deĽ

�� �h��›�t�h�›�t�|��…� �›�x�|�›�����>� �� ������ �“�h�x�|�š �Š�s� �“�‰�h�›�x�|�•�›�����H�»�±�·�h�����L�Ä�|�›�±�“�·���Q�|�›�›�����6� ��x�Š�t���_ �|�•�•�›�|�±�±�����5� �·� �›�|�·���=

�Q� �“�š �h�›�›�Š������ �•�“�’�§�ª�����^�Š�·�h�����5�±�ª�h�����L�ª�h��|�Ä�Š�›�x�»�|������^�h��›�|��)�! ��»�ª�ª�|�›�����L�Å�h�ª�ª�Š�|�����L�“��»�Ä�h�·�����; �»�·�›� ��·�‰���=

�-� �•�•�Ç�� � �š ���h�›�x���$�n�5��Ē T�e � c»±  � eÆªa�d��� ·�e ª d»c· a��e ·  bec �e eÄe� � e e�eÄa�·Ľ

ac ±± c �±»�e · »c�ª ��·±ē eĒ�Ē ·� »�� ·�e aªªē ·�e ��ĩaªª ±� ªª��� a�d ·�e cadē e�a��±Ľ

ac ±± ·�e e�� �ē a�d ·�e �»�be  � � �·��Ç aªª »±e± ac ±± SÅede�ē N ÅaÇ a�d F���a�d � ÅĽ

a� »�·± ·  a�� ±· ���Ù���Û���š �Š�•�•�Š� �›����· ·a��ÇĒĽĽ

I� ���·�‰�|���6�|�·�‰�|��•�h�›�x�±��ē Åe �aÄe �»·�e ±·e��·�e�ed  » ª ±�·� �ē a�d � Å a �a� �·Ç  � D»·c�  ����eĽ

±� ªªe± �aÄe »±ed K�a�aĶ± ±eÄ�ce±Ē ���5� ��|���·�‰�h�›���Ø�Ö���Ö�Ö�Ö����|�·�h�Š�•�|��±����ae � Å ��Äe ��c�»d��� ���� �h�s�Ç�ª�h��“���=

�! �Š��h�Ä������ �|�·�|��±�ª� ��·������ � �•� �»��…�»�•���H�|�s�|�•�����L�·�h��·�x�|�•�|�t�·���h�›�x���Q� � �•�š �h�Æ��Ē A± c �±»�e± ��cea±����Ç »±eĽ
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K�a�a Åe ±ee ����e e��a�e�e�· ac ±± c�a��e�± a�d  � I�±·a�a� Åe Åe�· � � ÜÖÖ ·  ØÖēÖÖÖĽ

� �� Åe± d»��� ·�e ªe� dĒĽ

We �aÄe eÆªa�ded  » �e �aª��c �  ·ª��· bÇ �a»�c����  » ±eÄ�ce± �� ���� �»�±�·��h�•�Š�h��ē ���� �|�•�†�Š�»�š �� a�dĽ

�L�ª�h�Š�›��Ē I� A»±·a��aē Åe �a»�c�ed bÇ ��· d»c��� A»±·a��a� ±� ªªe± ·  ·�e K�a�a aªªē Å��c�Ľ

e�ab�e± ·�e� ·  ±� ª a�d ªaÇ Å�·� K�a�a a· a�Ç  ����e e·a��eē a�d �· �a± a�eadÇ bee� ��±·a��edĽ

�Ø�Û�Ö���Ö�Ö�Ö���·�Š�š �|�±��Ē I� Be���»�ē Åe �a»�c�ed bÇ ��· d»c��� PaÇ �� Ø× daÇ±ē Å��c� a�� Å± ±� ªªe± · Ľ

b»Ç  ����e a�d ªaÇ  �ce ·�eÇĶÄe ece�Äed ·�e �  d±Ē We ·ea�ed »ª Å�·� e·a�� ªa·�e±ē ��c�»d���Ľ

�$�n�5������ ���L������ �x�Ä�|�›�·�»��|���h�›�x���; �š � �x�h�� a± ·�e� ��±· ±·eª �� ·�e Be���a� �a�e·Ē I� Sªa��ē ��· d»ced PaÇĽ

�� Ùē a�� Å��� ±� ªªe± ·  ±ª��· ·�e� ª»c�a±e ��·  ·�ee e¬»a� ªaÇ�e�·± Å�·� �  added ��·ee±·Ľ

· �e·�e Å�·� ���5�Š�t�‰�h�|�•���. � ��±�� Å�·� add�·� �a� Åe��ĩ�� Å� ba�d± ·  � �� Å ±� ·�ÇĒĽ

Ľ

Ľ Ľ
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To our shareholders

Dear Shareholders, 

�Q�‰�|���…�Š��±�·���±�Š�Æ���š� �›�·�‰�±��� �…���ï�í�ï�í���‰�h�Ä�|���s�|�|�›���»�›�Š�¬�»�|���Š�›���±� ���š�h�›�Ç���Å�h�Ç�±�4���h�›�x���%���x� �»�s�·���·�‰�h�·���h�›�Ç� �›�|��

�t� �»�•�x���‰�h�Ä�|���…� ��|�±�|�|�›���·�‰�|���š�h�†�›�Š�·�»�x�|�4���h�›�x���·�‰�|���Š�š�ª�•�Š�t�h�·�Š� �›�±��� �…����� �Ä�Š�x�J�î�ö�4���h�›�x���š�Ç���·�‰� �»�†�‰�·�±���†� ��

� �»�·���·� ���·�‰� �±�|���Å�‰� ���‰�h�Ä�|���±�»�…�…�|��|�x���x�»��Š�›�†���·�‰�Š�±���·�Š�š�|�3���6� �s� �x�Ç���Å�h�±���ª��|�ª�h��|�x���…� ����h�•�•���·�‰�|���Å�h�Ç�±��

��� �Ä�Š�x�J�î�ö���Å� �»�•�x���Š�š�ª�h�t�·���h�›�x���·��h�›�±�…� ��š��� �»����x�h�Š�•�Ç���•�Š�Ä�|�±�6���s�»�·��� �›�|���·�‰�Š�›�†���Å�|���h�·���.�•�h��›�h���h��|���h�•�Å�h�Ç�±��

�ª��|�ª�h��|�x���…� ����Š�±���t�‰�h�›�†�|�3����� �›�±�·�h�›�·���t�‰�h�›�†�|���Š�±���Š�›��� �»������6���3��
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B»±��|±±  Ä|Ä�|ÅĽ

T�e CEO  � K�a�a H �d��� AB �eebÇ ±»b��·± ·�e eª · �  ·�e ªe� d Ja�»aÇ × ī J»�e ÙÖē ØÖØÖĒĽ

T��± eª · ªe±e�·± ·�e ���a�c�a� ±·a·e�e�·± �  K�a�a H �d��� AB a�d c �± ��da·ed ���a�c�a�Ľ

±·a·e�e�·± �  ·�e c �ªa�Ç a�d �·± ±»b±�d�a�e±Ē T�e eª · �a± bee� ªeªaed �� ·� »±a�d±  �Ľ

SÅed�±� � �  »��e±±  ·�eÅ�±e ±·a·edĒĽ

�%�›�…� ��š �h�·�Š� �›���h�s� �»�·���·�‰�|���s�»�±�Š�›�|�±�± �=

T�e c �ªa�ÇĶ± ±»b±�d�aÇ K�a�a Ba�� AB ģª»b�Ĥ �± a e��±·eed ba�� a�d �± »�de ·�e ±»ªeÄ�±� �Ľ

 � ·�e SÅed�±� F��a�c�a� S»ªeÄ�± Ç A»·� �·Ç ģF��a�±��±ªe�·� �e�ĤĒ K�a�aĶ± ªe± �a� da·aĽ

ª ·ec·� �  ���ce �± e±ª �±�b�e �  e�±»��� ·�a· a�� ªe± �a� de·a��± ae �a�d�ed �� acc da�ceĽ

Å�·� ·�e Ge�ea� Da·a P ·ec·� � Re�»�a·� � ģGDPRĤĒĽ

K�a�aĶ± c e ��±±� � �± ·  ª Ä�de c �±»�e± Å�·� a� e��a���� ±� ªª��� eÆªe�e�ce ·�a· �e�ª±Ľ

·�e� d�±c Äe a�d ª»c�a±e �  d± a�d ±eÄ�ce± �� a �ea�����»� a�d ±�a· ÅaÇĒ We  ��eĽ

c �±»�e± a a��e  � ��eÆ�b�e ªaÇ�e�·  ª·� �± ��c�»d��� cad ªaÇ�e�·± a�d d�ec· ba�����ē a± Åe��Ľ

a±  » ª ª�e·aÇ ªaÇ�e�·  ª·� �±ē Å��c� ��c�»de PaÇ �� ×Ú daÇ±ē PaÇ �� Ø× daÇ±   PaÇ �� ÙÖ daÇ±ēĽ

ª»c�a±e ���a�c��� ģF��a�c���Ĥē a± Åe�� a± ���ed�a·e ±e··�e�e�·  ª·� � ģPaÇ � ÅĤĒ T�e I�±·a���e�·±Ľ

ª d»c·ē aÄa��ab�e �� ·�e UKē ·�e US a�d Sªa��ē  ��e± c �±»�e± a ±� ·ĩ·e� ģÜÖ daÇ±   ±�ÆĽ

Åee�±Ĥ ��±·a���e�· ª�a� Å�·� �  ��·ee±·Ē O» ��c·� ��e±± c�ec� »· eÆªe�e�ce ±�  ·�e�± ·�eĽ

� �e�·  � ª»c�a±e �  c �±»�e± a�d ·�eÇ ca� a�±  a�ÅaÇ± �ee� ±a�e Å�·� K�a�aĶ± B»ÇeĶ±Ľ

P ·ec·� �ē Å��c� e�±»e± ·�a· ·�eÇ d �Ķ· �aÄe ·  ªaÇ �� ·�e »����e�Ç eÄe�· ·�a· ·�ee �± a ª b�e�Ľ

Å�·� ·�e ª»c�a±eĒ We �aÄe eÆªa�ded  » ba�����  ��e��� bÇ �a»�c����  »  Å� ±aÄ���± acc »�·±Ľ

Å�·� c �ªe·�·�Äe a·e±  �� SÅede�ē Å��c� �aÄe ±ee� ���ed�a·e ·ac·� �Ē We �aÄe a�±  ªa·�eedĽ

Å�·� Ra�±�� ·  �»·�e ±·e��·�e�  » ªe±e�ce  � ·�e Ge�a� deª ±�· �a�e·ĒĽĽ

T�e K�a�a aªª ª Åe± ·�e ±� ªª��� eÆªe�e�ce e�dĩ· ĩe�dē a�d �± a ±� ªª��� ±eÄ�ce � Ľ

c �±»�e± ·� »�� Å��c� ·�eÇ ca� e�� Ç ��±ª�a·� �ē c �Äe��e�ce a�d ªe�±Ē T�e aªª ª Ä�de±Ľ

c �±»�e± Å�·� ªe± �a��Êed Å�±� ��±·± c»a·ed bÇ ±� ªª��� eÆªe·±ē ªe± �a� ±�aeab�e Å�±� ��±·±ēĽ

da��Ç �eÅ �  �± ba±ed  � ·�e� ªe�ee�ceē da��Ç eÆc�»±�Äe dea�± a�d d ª± � � a »�d ·�e �� beēĽ

�a±· c�ec� »· a± Åe�� a±  ·�e ·  �± ·  ·a�e c �· �  Äe ·�e� ªe± �a� ���a�ce±Ē T��± ��c�»de±Ľ

 ÄeÄ�eÅ  � a�� ª»c�a±e±ē ª�ce d ª � ·���ca·� �±ē ��e�d�Ç e���de±  � ª»c�a±e±ē ØÚğÝ c»±· �eĽ

±eÄ�ce ·� »�� c�a·ē ���a�c�a�  ÄeÄ�eÅē ���a�c�a� ��±���·±ē de��ÄeÇ ·ac���� a�d e·»� eª ·���Ē I�Ľ

·�e USē A»±·a��a a�d SÅede�ē K�a�a aªª »±e± ca� a�±  ±� ª a· a�Ç e·a��eĒ T�e K�a�a cad �±Ľ

c»e�·�Ç aÄa��ab�e �� Ge�a�Ç a�d SÅede�Ē We ae a�±  ��cea±����Ç aÄa��ab�e �� ª�Ç±�ca� ±· e±Ľ

ac ±± �a�e·±Ē C ��ec·�Äe�Çē ·�e±e ±eÄ�ce± ae e�eed ·  a± ·�e ĵK�a�a eÄeÇÅ�eeĶ c �ceª·ēĽ

Å��c� e�±»e± ·�a· c �±»�e± ca� c�  ±e � Å a�d Å�e� ·  ªaÇ �  ª»c�a±e± Å�·� K�a�a ba±edĽ

 � ·�e�  Å� �eed± a�d ªe�ee�ce±ĒĽĽ

F  e·a��e±ē Åe ae a � Å·� ªa·�e a�d ·�e Äa�»e ª ª ±�·� � ��c�»de± a··ac·��� �eÅ c �±»�e±Ľ

� � ·�e K�a�a c �±»�e �e·Å � ·  ·�e� Åeb±�·e± ·  �»·�e ��cea±e ±a�e±Ē We a�±  e�±»e ·�a·Ľ

e·a��e± ca� ed»ce Å ���� caª�·a� e¬»�e�e�·± bÇ ª Ä�d��� ±��ª�eē ±a�eē a�d c ±·ĩe��ec·�ÄeĽ
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ªaÇ�e�· ± �»·� �± a�d c �±»�e ced�· ª d»c·± ac ±± a�� eĩc ��ece ª�a·� �± a± Åe�� a± ��Ľ

ª�Ç±�ca� ±· e±Ē O» e·a�� ªa·�e  ��e��� ��c�»de± ·ec�� � �Çē ced�· �±� �a�d����ē c»±· �eĽ

±eÄ�ce± a�d ad����±·a·� �Ē W�·�  » ±eÄ�ce±ē e·a��e± �e· a� ea±Ç ��·e�a·� � a�d  �b ad��� · Ľ

a �a±· a�d ��c·� �ĩ�ee c�ec� »· ± �»·� � Å�ee ·�eÇ �e· ªa�d »ª � �·ē �ea���� ·�eÇ ca� � c»±  �Ľ

Å�a· ·�eÇ d  be±·Ē T�e K�a�a C�ec� »· �± a c �Äe±� � d�Ä��� c�ec� »· ± �»·� �  ª·���Êed � Ľ

de±�· ª a�d � b��e ·� »�� Å��c� e·a��e± ca�  ��e �»�·�ª�e ªaÇ�e�·  ª·� �± a± Åe�� a± aĽ

±��ªª��� ±eÄ�ce ��  �e ± �»·� �Ē We a±±»�e a�� ·�e �±� �  b ·� ·�e c �±»�e a�d ·�e e·a��eĒĽ

We c �·��»e ·  deÄe� ª  » b»±��e±±ĩ· ĩb»±��e±± ª d»c·± bÇ �a���� ��·e�a�ē �»��Ç ª Äe� a�dĽ

�a·»e ���a±·»c·»e eÆ·e�a��Ç aÄa��ab�eĒ K�a�aĶ± Oªe� Ba����� P�a·� � e�ab�e± acce±± ·  � eĽ

·�a� ÚēÙÖÖ E» ªea� ba��± ·� »�� a ±����e Acce±± ·  Acc »�· ģXSØAĤ API �� ���e Å�·� PaÇ�e�·Ľ

SeÄ�ce± D�ec·�Äe ģPSDØĤĒ O» XSØA API �± ·�e � ±· e±·ab��±�ed a�d ª Äe� ± �»·� � ·�a· �a± bee�Ľ

deÄe� ªed a· ±ca�e ac ±± �a�e·± �  a�� ±· ×Û Çea± ·� »�� ·�e K�a�a G »ª c �ªa�Ç S � ·Ľ

G�bHĒ T�e �� ba� C»±· �e A»·�e�·�ca·� � P�a·� � a�� Å± �»�·��a·� �a� b»±��e±±e±ē ��c�»d���Ľ

e·a��e± a�d  ·�e ba��±ē ·  ª Ä�de a ±��ª�eē ±ec»e a�d ªe± �a��Êed c»±· �e a»·�e�·�ca·� �Ľ

eÆªe�e�ce �e±ªec·�Äe  � �a�e·ē ·� »�� a  �eĩ·��e ��·e�a·� �ĒĽ

O» ba�d c �·��»e± ·  � Å �� ±·a·»eē a�d aÅae�e±± �a± bee� ±������ca�·�Ç b  ±·ed bÇ a ±e�e±Ľ

 � ca�ªa���±ē Å��c� ae �»e����� c �±»�e a�d e·a��e de�a�dĒ I� Feb»aÇē Åe �a»�c�ed ·�eĽ

�� ba� ĳGe· Å�a· Ç » � ÄeĴ ca�ªa��� �� Å��c� Åe ªa·�eed Å�·� LadÇ Ga�a a�d �a±�� � ±·Ç��±· BeaĽ

Å�e�»�d �  a Va�e�·��eĶ± daÇ ca�ªa���Ē D»��� ·�e ca�ªa��� ªe� dē Åe eac�ed ×ĒØ b���� � · ·a�Ľ

�� ba� ��ªe±±� �± a�d � e ·�a� ÛÚÖ ����� � ��ªe±±� �± Ä�a ªe±±Ē Add�·� �a��Ç Åe �aÄeĽ

c �·��»ed ·  cea·e ca�ªa���± ce�eba·��� �eÇ c ��»��·�e± ��c�»d��� ·�e LGBTQŉ a�d da�Ľ

c ��»��·�e± ģBea��a±· �  D���e Ä�·»a� da� b»�c� ±e�e±Ĥ a�d ±�ea�e � Äe± ģS�ea�e�ead±Ľ

ca�ªa���ĤĒ I� �a·e J»�eē Åe �a»�c�ed  » b���e±· ba�d a�d �a�e·��� ca�ªa��� �� ·�e US ·  da·eĒĽ

T�e ca�ªa���ē ĵK�a�aĔ SÅed�±� F  S�   ·�e S� ªª���Ķ a��± ·  ��· d»ce US c �±»�e± · Ľ

K�a�aĶ± ±� ªª��� ±eÄ�ce a�d  » �eÅ�Ç »ªda·ed a�d  ª·���Êed ±� ªª��� aªªĒĽĽ

O» ±»cce±± ·  da·e �± a e±»�·  � ·�e ���� de�ee  � ·»±· ·�a· �a± bee� b»��· Å�·� c �±»�e±ēĽ

e·a��e± a�d ªa·�e± �� a�� �a�e·±Ē T��± ·»±· �± c�·�ca� �� ·�e ���a�c�a� ±ec·  a�d Å�e� �a�d����Ľ

ªe± �a� da·aĒ Ma��·a����� ·�a· ·»±· e¬»�e± ·�a· Åe  ªea·e Å�·� ·�e ����e±· e·��ca� ±·a�dad±Ľ

a�d ±·�Äe ·  d  Å�a· �± ���· eÄeÇ daÇĒ S»c� ±·a�dad± ae �ece±±aÇ ac ±± a�� ªa·±  � ·�eĽ

b»±��e±± ĩ � � ·�e �a�d����  � ±e�±�·�Äe ªe± �a� da·a ·  a  b»±· c ª a·e � Äe�a�ceĽ

�a�eÅ � a�d e�±»��� a�� e�ª� Çee± ae ·ea·ed Å�·� e±ªec· �� a ±ec»e Å ���� e�Ä� ��e�·ĒĽ

We ae a�±  ded�ca·ed ·  �e�ª���  » c �±»�e± Å�e� �eed± ae c�a�����Ē T��± �± eÄe� � eĽ

��ª ·a�· �� ·�e c»e�· c �·eÆ·ē a�d Åe �aÄe ��cea±ed  » � c»±  � � Å Åe ca� ±»ªª ·Ľ

c �±»�e± Å�  eÆªe�e�ce ��cea±ed ���a�c�a� Ä»��eab���·Ç bÇ ���d��� aªª ª�a·e ± �»·� �± a�dĽ

bÇ be��� � e ��eÆ�b�e �� � Å Åe e��a�e Å�·� ·�e�ĒĽ

�� �»�±�Š�›�|�±�±����|�±�»�•�·�±�=�=

D»��� ·�e ��±· �a��  � ØÖØÖē Åe c �·��»ed ·  � Å aª�d�Ç b ·� �� �eÅ a�d c e �a�e·±Ē T�eĽ

��Äe±·�e�·± Åe �aÄe �ade �� �eÅ a�d ��ª Äed ª d»c·± a�d ±eÄ�ce± ·  cea·e a� e�eÄa·edĽ

±� ªª��� eÆªe�e�ce �aÄe ±»ªª ·ed ·��± de�a�dē Å��c� �a± ��cea±ed aª�d�Ç d»��� ·�e ªe� dĽ

a± c �±»�e± �aÄe ·  a �a�e eÆ·e�· ·»�· ·   ����e ±� ªª���Ē T �e·�eē ·��± d�Äe± ·�e ���! �� �±�±�=

�š �|��t�‰�h�›�x�Š�±�|���Ä� �•�»�š �|�� Å��c� ��cea±ed bÇ ÚÚš ·  SEK Ø×Ûb� c �ªaed ·  ·�e ±a�e ªe� d �a±·Ľ
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Ľ

Çeaē a± Åe�� a± ·�e ���Q� �·�h�•���›�|�·��� �ª�|��h�·�Š�›�†���Š�›�t� �š �|��ē Å��c� ��cea±ed bÇ ÙÝš Çeaĩ �ĩÇea e±»�·��� ��Ľ

SEK ÚēÛÛÝ� a· ªe� dĩe�dĒĽĽ

�%�›�·�|��|�±�·���Š�›�t� �š �|�����eÅ bÇ ØØš Çeaĩ �ĩÇea ·  SEK ×ēÛß×�ē ª��a��Ç d�Äe� bÇ ·�e c �·��»edĽ

ª ª»�a�·Ç  � ·�e F��a�c��� ª d»c· a� �� c �±»�e±Ē ���%�›�·�|��|�±�·���|�Æ�ª�|�›�±�|�±�� �eÅ ·  SEK ĩØÙß� a·Ľ

ªe� dĩe�dē d»e ·  c �·��»ed aª�d � Å·� �� �e�ea�ē a± Åe�� a± add�·� �a� ��¬»�d�·Ç b»��e± · Ľ

e�±»e b»±��e±± ±·ab���·ÇĒ T�e  Äea�� Ä �»�e � Å·� a�d ·�e e�a·�Äe ±�ae  � ·�e F��a�c���Ľ

ª d»c· �aÄe c �·�b»·ed ·  a� ��cea±e �� ���0� �h�›�±���·� ���·�‰�|���ª�»�s�•�Š�t�� bÇ ÚÜš Çeaĩ �ĩÇeaē ·  SEKĽ

ÙØēßÝÛ�Ē ���0� �h�›�±���·� ���·�‰�|���ª�»�s�•�Š�t�� �aÄe bee� ªa·�Ç �»�ded bÇ ·�e ��cea±e �� ���� �|�ª� �±�Š�·�±���…�� �š ���·�‰�|���ª�»�s�•�Š�t��ēĽ

Å��c� �aÄe ��cea±ed bÇ ÛÜš Çeaĩ �ĩÇea ·  SEK ØÙēÜÞÝ�ē ª��a��Ç d�Äe� bÇ EUR deª ±�·±ĒĽ

�� � �š �š �Š�±�±�Š� �›���Š�›�t� �š �|�� ��cea±ed bÇ ÚÙš Çeaĩ �ĩÇea ·  SEK ÙēÚØØ�ē d�Äe� bÇ ��cea±ed ±a�e±Ľ

Ä �»�e± a�d ����e c �±»�e ac·�Ä�·Ç ac ±± a�� �a�e·± b»· e±ªec�a��Ç �� ·�e US a�d UK �a�e·±ĒĽ

K�a�a c �·��»ed ·  ac·�Äe�Ç �a�a�e d Å� ·�e ±�ae  � �a·e �ee± d»��� ·�e ªe� dĒ T��± �± ·  aĽ

�a�e eÆ·e�· ±»ªª ·ed bÇ a ±������ca�· ��cea±e �� aªª »±a�e ad ª·� �Ē T�e K�a�a aªª �±Ľ

c �·��» »±�Ç be��� »ªda·ed Å�·� �eÅ ±eÄ�ce± ·  ª Ä�de a ±»ªe�  e�d ·  e�d ±� ªª���Ľ

eÆªe�e�ce �  c �±»�e±ē ��c�»d��� �ea·»e± ·�a· �e�ª c �±»�e± �eeª ·ac�  � ·�e�  »·±·a�d���Ľ

ªaÇ�e�·±ē a�d ·�eebÇ e�ab���� ·�e� ·  �aÄe ��cea±ed c �· �  Äe ·�e� ªe± �a� ���a�ce±ĒĽĽ

�Q� �·�h���•��� �ª�|��h�·�Š�›�†���|�Æ�ª�|�›�±�|�±�����s�|�…� ��|���t��|�x�Š�·���•� �±�±�|�±�����eÅ bÇ ÚÛš Çeaĩ �ĩÇeaĒ T��± �± �� ���e Å�·� ª�a� a±Ľ

·�e c ���·�e�· ±·a�d± ·  �»·�e ��Äe±· ·  de��Äe Äa�»e �� ·e�±  � ba�d aÅae�e±±ē aĽ

c �±»�eĩ��e�d�Ç ª d»c· a��e a�d a ±Ç±·e� ���a±·»c·»e ·�a· Å��� e�ab�e »± ·  � Å a�d ±ca�eĽ

aª�d�ÇĒ D»��� ·�e ªe� d Åe �aÄe �  eÆa�ª�e �a»�c�ed �� ·�ee �eÅ �a�e·±ē »ª�aded ·�eĽ

K�a�a aªªē �a»�c�ed a � Ça�·Ç ª �a� a�d a�±  c �·��»ed ·  ��e · ª ·a�e�· ac ±± c �ªe·e�ce±Ľ

a�d �a�e·±ē a�d ·�e ���h�Ä�|��h�†�|���›�»�š �s�|���� �…���…�»�•�•�)�·�Š�š �|���|�¬�»�Š�Ä�h�•�|�›�·�±�� ģFTE±Ĥ �a± ��cea±ed bÇ ÚÚšĽ

c �ªaed ·  ±a�e ªe� d �a±· Çeaē a� »�·��� ·  ÙēÖØÖĒ T �e·�e ·�e±e e�� ·± Å��� �ac���·a·eĽ

�»·�e � Å·� a± Åe c �·��»e ·  eÆªa�d �� c»e�· �a�e·± Å�·� a � c»±  � ·�e US a± Åe�� a± � ÄeĽ

��·  �eÅ �a�e·±ĒĽĽ

I� ����·  � ·�e C Ä�dĩ×ß  »·bea�ē Åe �aÄe ±ee� ±������ca�· c�a��e± �� c �±»�e±Ķ ±ªe�d���Ľ

ª� �·�e± a�d be�aÄ� ± ±���·��� � �  �����e ·   ����e ±� ªª���ē a�d �a�Ç  �  » e·a��e± aeĽ

eÆªed�·��� ·�e deÄe� ª�e�·  � ·�e�  ����e  ��e���Ē A± e±ª �±�b�e a�d ªeca»·� �aÇ �ea±»e±ēĽ

Åe �aÄe dec�ded ·  ad�»±·  » ced�· ª ��c�e± �� ba��Çē a�d � �d a e±eÄe  � SEK ×ØÝ� e�a·ed · Ľ

»�ce·a��·�e± �� � Å Å ±e�ed �ac ĩec � ��c �ac· ± ģeĒ�Ē »�e�ª� Ç�e�·Ĥ a�d �»·»eĽ

� Äe��e�· ±»ªª · ª �a�± �� ·�e US a�d UK �a�e·± �aÇ ��ªac· ced�· � ±±e±ē de±ª�·e ±ee���Ľ

±·e��·�e�ed ªaÇ�e�· be�aÄ� » d»��� ·�e ªe� dĒ T��± e±eÄe �a± a �e�a·�Äe ��ªac·  � ·�eĽ

ªe� dĶ± ���; �ª�|��h�·�Š�›�†���ª�� �…�Š�·��ĒĽ�=

We ae c �·��» »±�Ç � ��· ��� e�eÄa�· �a�e· deÄe� ª�e�·ē e�±»��� ·�a· aªª ª�a·eĽ

a±±e±±�e�·±  � ª ·e�·�a� ��ªac·± ae �ade  � b ·� ·�e c �±»�e a�d e·a�� ªa·�e �ac��� ±�de±Ľ

 � ·�e b»±��e±±Ē S� ·e d»a·� � ced�·± �� c �b��a·� � Å�·�  » d�Äe±���ed eÆª ±»e ·  Äe·�ca�±Ľ

a�d �e �aª��ca� �a�e·±ē   » c �±»�e ��±���·± Åe �aÄe ��  » �a�e±· �a�e·± a�d ·�e ±�ae  �Ľ

e·»���� c �±»�e± � Åe  » �±�Ē K�a�aĶ± ���a�c�a� ª ±�·� � �± ± ��d ��Äe� ·�e e¬»�·Ç a�±e± d»���Ľ

ØÖ×ßēa �a�e ��¬»�d�·Ç b»��e a�d acce±± ·  deª ±�· �a�e·± �� b ·� EUR a�d SEKĒĽ
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Ľ

W�·� ·�e c �·��»ed � Å·� a�d �� ªa·�c»�a ·�e aª�d eÆªa�±� � �� �eÅe �a�e·±ē ·�e ±�ae  �Ľ

�eÅ c �±»�e± ��cea±e±Ē T�e ±�ae  � ��±· ·��e K�a�a c �±»�e± a��ec·± �e· ced�· � ±±e±ēĽ

Å��c� �± Å�Ç �eÅ �a�e· e�·�e± ae ���e�Ç ·  e�·a�� ����e ced�· � ±± a·e± d»��� ·�e ���·�a� ª�a±eĒĽ

�� ��|�x�Š�·���•� �±�±�|�±�����›�|�·�� a� »�·ed ·  SEK ĩ×ē×ßÚ� �  ·�e ªe� dĒ Ced�· ¬»a��·Ç e�a��± ±·eadÇ a�d a· � ÅĽ

�eÄe�± �� c e �a�e·± a�d �± ±·ead��Ç ��ª Ä��� �� �eÅe �a�e·±Ē T�e aÄea�e d»a·� �  � K�a�aĶ±Ľ

ced�· ª ·� ��  �± ŕÚÛ daÇ±ē �ea���� ·�ee �± a� ab���·Ç ·  ±·ee ba�a�ce ±�ee· � Å·� a�d e�a·edĽ

�±�ĒĽ

�; �ª�|��h�·�Š�›�†���ª�� �…�Š�·�� �  ·�e ªe� d Åa± SEK ĩÜÛØ�ē c �ªaed ·  SEK ĩÜÛ� �� ØÖ×ßĒ ���6�|�·���ª�� �…�Š�·�� ec dedĽ

a· SEK ĩÛØØ�ē c �ªaed ·  SEK ĩÝÙ� �� ØÖ×ßĒĽ Ľ

�� �h�ª�Š�·�h�•���h�x�|�¬�»�h�t�Ç�����a± ±·e��·�e�ed c �ªaed ·  ·�e ±a�e ªe� d �a±· Çea d»e ·  e¬»�·Ç a�±e± ��Ľ

HØ ØÖ×ß a�d K�a�a �± � Å a· a CET×ĩa·�   � ØØĒÙšĒĽ

�� ��h�›�t�‰�|�±���h�s�� �h�x�=

K�a�a Ba�� AB ģª»b�Ĥ  ªea·e± K�a�a Ba�� AB UK ba�c� �� ·�e U��·ed K���d �ĒĽ

S��ce J»�e ØÖØÖē K�a�a Ba�� AB ģª»b�Ĥ  ªea·e± K�a�a Ba�� AB Ge�a� Ba�c� �� Ge�a�ÇĒĽ

�L�Š�†�›�Š�…�Š�t�h�›�·���|�Ä�|�›�·�±���x�»��Š�›�†���·�‰�|���ª�|��Š� �x�=

O� Feb»aÇ Øßē ØÖØÖē ·�e B ad  � D�ec· ±  � K�a�a H �d��� ABē bÇ Ä�·»e  � ·�e a»·� �Êa·� �Ľ

e��±·eed Å�·� ·�e SÅed�±� C �ªa��e± Re��±·a·� � O���ce ģSÅĒ B �a�±Äe�e·Ĥ  � N Äe�be ÝēĽ

ØÖ×ßē e± �Äed ·  �±±»e »ª ·  ×ÖÝēÙßÝ ±�ae±Ē T�e ±�ae± Åee e��±·eed  � Mac� ßē ØÖØÖĒĽ

D»��� MaÇ ØÖØÖē ×ēÛÙÝ �eÅ ±�ae± Åee ±»b±c�bed ·  bÇ eÆec�±e  � Åaa�·±Ē Re��±·a·� �  � ·�eĽ

�eÅ ±�ae±  cc»ed d»��� MaÇ ØÖØÖĒĽ

O� J»�e ×ē ØÖØÖē a c ±± b de �e�e be·Åee� ·�e c �ªa�ÇĶ± d�ec· a�d ��d�ec· ±»b±�d�a�e±Ľ

K�a�a G�bH a�d K�a�a Ba�� AB ģª»b�Ĥ Åa± ca�ed  »·Ē K�a�a G�bH Åa± �e�ed ��·  K�a�aĽ

Ba�� AB ģª»b�Ĥē Å��c� �± ªe±e�· �� Ge�a�Ç ·� »�� �·± Ge�a� ba�c� K�a�a Ba�� AB Ge�a�Ľ

Ba�c�ĒĽ

� �»�·�»��|���x�|�Ä�|�•� �ª�š �|�›�· �=

K�a�a c �·��»e± ·  deÄe� ª a± a �� ba� ªaÇ�e�·± ª Ä�de a�d ±� ªª��� ±eÄ�ce bÇ cea·��� a�Ľ

e�eÄa·ed ±� ªª��� eÆªe�e�ceē ±»ªª ·��� e·a��e � Å·� a�d d�Ä��� c �±»�e � Ça�·ÇĒ K�a�aĽ

c �·��»e± ·  c �± ��da·e �·± �ead��� ª ±�·� � �� ·�e N d�c±Ē O»  ��e��� e± �a·e± ±· ���Ç Å�·�Ľ

c �±»�e± a�d e·a��e± ac ±± c �·��e�·a� E» ªe e�±»��� c �·��»ed ±· �� � Å·� �� ·�e DACHĽ
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!"#$"%&'"()'* &

Klarna Holding AB, corporate identity number 556676-2356 

!"#$%&'(#)%"*

We have reviewed the condensed interim report for Klarna Holding AB as at June 30, 2020 and for the six months 
period then ended. The Board of Directors and the Managing Director are responsible for the preparation and 
presentation of this interim report in accordance with IAS 34 and the Swedish Annual Accounts Act for Credit 
Institutions and Securities Companies and the Swedish Annual Accounts Act. Our responsibility is to express a 
conclusion on this interim report based on our review. 

+(%,-*%.*$-/)-0*

We conducted our review in accordance with the International Standard on Review Engagements, ISRE 2410 Review 
of Interim Financial Statements Performed by the Independent Auditor of the Entity. A review consists of making 
inquiries, primarily of persons responsible for financial and accounting matters, and applying analytical and other 
review procedures. A review is substantially less in scope than an audit conducted in accordance with International 
Standards on Auditing and other generally accepted auditing standards in Sweden. The procedures performed in a 
review do not enable us to obtain assurance that we would become aware of all significant matters that might be 
identified in an audit. Accordingly, we do not express an audit opinion. 

1%"(2'3)%"*

Based on our review, nothing has come to our attention that causes us to believe that the interim report is not prepared, 
in all material respects, in accordance with IAS 34 and the Swedish Annual Accounts Act for Credit Institutions and 
Securities Companies regarding the Group, and in accordance with the Swedish Annual Accounts Act regarding the 
Parent Company. 

Stockholm, August 26, 2020 

Ernst & Young AB 

Jesper Nilsson 
Authorized Public Accountant 
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