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Substansvarde

5,68 mdr SEK

Substansvarde per aktie

43,36 SEK

Substansvardesforandring
(i SEK)

-11,17%

Bolaget kommer att anordna
en telefonkonferens med

en interaktiv presentation
klockan 15:00 CEST
onsdagen den 23 april 2025.
Fér telefonnummer och

ovrig information se separat
pressrelease tisdagen den

15 april 2025, pa sv.vnv.global.

Substansvarde (NAV) och finansiellt resultat
for férsta kvartalet 2025
VNV Global AB (publ) ("VNV Global” eller "Bolaget”)-
koncernens substansvarde uppgick till 566,77 miljoner
US-dollar (USD) den 31 mars 2025 (31december 2024
581,39), motsvarande 4,33 USD per aktie (31 december
2024:4,44). Givet en vaxelkurs SEK/USD om 10,0214
var vardena b 679,81 miljoner svenska kronor (SEK)
(31december 2024: 6 394,24) respektive 43,36 SEK
(31december 2024: 48,82).
Substansvardet per aktie i USD minskade med
-2,51% och i SEK med -11,17% under perioden.
Periodens resultat uppgick till -14,69 miljoner
USD (0,44 for perioden 1januari 2025-31mars
2025), framst p& grund av en negativ omvardering av
BlaBlaCar och en positivomvardering av Voi.
Resultatet per aktie uppgick under perioden till
-0,11USD (0,00).

Viktiga héndelser under kvartalet

1januari 2025-31mars 2025

Den 26 februari 2025 publicerade VNV Globals
portféljbolag Voi sin rapport fér det fjarde kvartalet
och helaret 2024, dar de lyfte fram sitt férsta positiva
justerade EBIT-resultat for helaret samt genomgéende
forbattrade finansiella och operativa nyckeltal.

Den 19 mars 2025 lamnade Bolaget en uppdatering
angéende den pagaende forsaljningen av dess innehav
i Gett. Den israeliska konkurrensmyndigheten ("ICA”)
granskar for narvarande transaktionen och har delat ett
antal synpunkter som potentiellt kan paverka affarens
slutforande. De bertrda parterna arbetar aktivt for att
adressera dessa synpunkter, och VNV Global ar fortsatt
engagerat i att genomfdra transaktionen. Aven om den
exakta tidsramen fér ICAs process &r oséker, ar Bolaget
optimistiskt om att nd en 1sning under det andra
kvartalet 2025.

Viktiga héandelser efter periodens utgang
Inga vasentliga hdndelser efter periodens slut.
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Ledningens rapport

Hejallihopa — hoppas att ni mar brai dessa turbulenta
tider. Har pa VNV summerar vi det forsta kvartalet 2025
med enistort sett oférandrad utveckling av substans-
vardet (NAV), -2,5 % i USD, dar portfoljens varde sjonk
med mindre dan 1% och resten forklaras av foérandringar
i nettoskulden, eftersom virapporterari USD men har
skuldeni SEK.

Manga tycks vara 6verens om att USA:s tillbaka-
dragande fran den globala handeln for den globala eko-
nomin mot en ldgkonjunktur. Stimulanser i exempelvis
Europa kommer att motverka detta, men risken for lagre
ekonomisk aktivitet ar uppenbar.

Aven om lagre ekonomisk aktivitet aldrig &r bra fér
foretagande ar det viktigt att komma ihag att konjunk-
turcyklerinte ar varldens undergang. Innovation sker
ocksa under nedgangar (som vi ofta papekar byggdes
manga av varldens storsta foretag under nedgéngarna
efter 1998, 2001 0ch 2008). Digitaliseringen av
samhallet ar langt ifran fardig, och manga omvalvande
teman spelar fortfarande ut. PLUS PLUS PLUS — nar
det galler var portfdlj s& sdljer mangaav véara bolag
produkter som néstan har kontracykliska egenskaper.
Ménniskor &r till exempel mer bendgna att minska sina
resekostnader genom att saméaka nér tiderna ar tuffa
(BlaBlaCars férare sparade 540 miljoner euro under
2024, en siffra som summerar till 2 miljarder euro de
senaste fem aren). Eller mer intresserade av att ge upp
bilen till forman fér en elscooter eller taxi-appar. Eller
leta efter bra erbjudanden hos aktérer som Breadfast
eller Olio. Osv osv.

Jag vet att rubrikerna k&nns nastintill bibliska i sin
undergangston, men om man tar ett steg tillbaka ser
man att vi har sett den har filmen forut. Det handlar om
en tillvaxtoro kopplad till stora obalanser. Nya handels-
avtal kommer att férhandlas fram, statliga stimulanser
och penningpolitiska lattnader kommer att hjélpa. Och
dollarn kommer att falla... Vad innebar en fallande USD
for oss aktiedgare i VNV? Varfér anvander vi fortfarande
USD som redovisningsvaluta?

Under de forsta tio aren av VNVs liv bestod
portféljen huvudsakligen av tillgangar som direkt eller
indirekt var kopplade till USD. Idag (gulp, ndstan 30 ar
senare...) &r detinte langre fallet — faktum ar att USD
endast utgor en mindre del av till exempel intédkternai
vara portféljbolag. Mer om detta langre fram.

En annan anledning ar att USD lange har varit
varldens valuta — den globala sékerhetstillgangen som
anvants av hela varlden. Men kanske inte langre... Utan
att fordjupa oss i geopolitik och makroekonomi kan man
nog konstatera att USA och dollarn férlorat en del av
den trovardighet och tillit som varit grunden fér denna

status. Pa vissa satt kdnns det som den istéllet visar
egenskaper som liknar en tillvaxtmarknad. Att bevittna
samtidiga fall i den amerikanska aktiemarknaden,
obligationsmarknaden och valutan vackte verkligen
minnen fran en klassisk tillvaxtmarkandskris.

Vi ar svenskar och ar bérsnoterade i Sverige. Vara
jamforelsebolag rapporterar alla i svenska kronor, SEK.
Vi har fran tid till annan évervagt att byta redovis-
ningsvaluta till SEK. Men vara investeringar &r mer
internationella, sa det skulle kunna vara mer logiskt
att anvanda euron. Vikommer att utvardera detta och
aterkommatill er i fragan.

Portféljens intakter har en ganska diversifierad
valutasammanséttning. Viktat utifran vardet pa varje
innehav i var investeringsportfolj uppskattar vi att cirka
40% ar exponerat mot EUR. Darefter kommer GBP,
shekel och turkisk lira med cirka10-15% vardera. USD
star bara for 7%.

Den storsta USD-exponeringen vi har just nu &r
att Gett-affaren férhandlas i USD. Vi har totalt 83
miljoner USD, varav 70 miljoner USD forvantas tillfalla
oss vid stdngning. Vi spekulerar INTE i valutor (det
overlater vitill vara aktiedgare att hedgea) — sarskilt
inte nér den amerikanska valutan ror sig for varje nytt
sociala medier-inlagg fran presidenten dar borta. Den
kan allts& rora sig bade uppat och nedat innan vifarin
Gett-likviden.

Som tidigare kommunicerat férvantar vi oss att
transaktionen stangs under detta andra kvartal. Efter
deninledande responsen fran den israeliska konkur-
rensmyndigheten (ICA) arbetar képaren och Gett nu
igenom de sista formella stegen for att slutféra affaren.
Trots den ovanligt langa granskningsprocessen ar alla
parter fortsatt engagerade i att ga i mal och haren
konstruktiv dialog med ICA. | ett scenario dar godkan-
nande inte erhélls ar vi dock glada over att fortsatta
vara aktiedgare i Gett. Bolaget fortsatter att leverera
rekordresultat med tvasiffrig tillvaxt i omséattning pa
arsbasis, och annu starkare tillvaxt pa EBITDA-niva;
bolaget har darfoér kapacitet att bade dela ut pengar till
aktiedgare och investerai ytterligare tillvaxt.

Voi
Som ni vet, sedan Voi tog upp ett noterat obligationslan
i slutet av forra aret, publicerar de nu sina egna
kvartalsrapporter med finansiella och operationella
nyckeltal. Vi kommer framéver att inkludera dessa siff-
ror i vararapporter, men med tre manaders efterslap-
ning pa grund av tidpunkten for deras rapportering.
Bolaget har fatt en stark start pad 2025 och vunnit
flera nya upphandlingar under arets férsta kvartal. En
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viktig seger variOslo dér Voi aterigen vann upphand-
lingen och fick hogst poang bland de tre operatorer som
tilldelades kontrakt. Vi &r inte bara glada 6ver denna
vinst eftersom Oslo ar en av de basta marknaderna glo-
balt for delad mikromobilitet, vi ar ocksé glada éver att
kontraktets langd har fordubblats (tva ar istallet for ett),
att flottan har férdubblats och att det operativa omradet
har tredubblats — vilket nu omfattar hela staden. Ett bra
exempel pa den 6vergripande trenden i stora delar av
Europa dar kontrakten forbattras for de fa aktdrer som
ar kvar i branschen.

En annan viktig vinst var att Voi tilldelades ett
elcykel-kontrakt i Stockholm, som de lanserade i mitten
av april. Dettainnebar en strategisk etablering i var
hemstad, dar tidigare system for elcyklar har misslyckats
pa grund av tekniska och operativa brister. Lanseringen
omfattar 1000 elcyklar, fordelade pa tva nya modeller:
denrobusta Explorer 4 och den lattare, mer tillgéngliga
Explorer 4X — vilket gor att Voi kan na ut till tidigare
underrepresenterade grupper, som aldre anvandare. Voi
bleven avendast tva godkénda operatorer i program-
met, vilket signalerar ett skifte mot hogre operativa
standarder i stdrre europeiska stader. Tjansten bygger
pa Vois beprévade modell utan fasta parkeringsplatser
och syftar till att stédja Stockholms mobilitetsmal for
2030 — att 15% av rusningstrafiken ska ske med cykel.

Numan

Numan har vuxit till en betydande position i var portfolj.
Jag har kant att viinte gett bolaget tillracklig uppmark-
samhetivararapporter. Som nivet &r Numan i grunden
endigital plattform som fran borjan fokuserade pa
manlig halsa. Aven om de lange varit aktivainom omra-
den som haravfall och erektil dysfunktion, ar det deras
viktminskningsprodukt, centrerad kring GLP-1, som har
drivit bolagets intdkter och Idnsamhet den senaste tiden,
och som omvandlat Numan till ett varumarke fér bade
méan och kvinnor.

Orovackande nog ar behovet av viktminsknings-
produkter, sarskilt i Storbritannien, mycket stort.
Storbritannien har den mest éverviktiga befolkningeni
Véasteuropa — 64% av den vuxna befolkningen (33 miljo-
ner personer) har nu ett BMI dver 25.

National Health Service (NHS) har endast kapacitet
att behandla 220 000 patienter de kommande tre aren,
vilket lamnar en privat marknad pa 14,4 miljoner patienter
med BMI 6ver 30 enligt bolagets uppskattningar. Fetma
ar kopplad till dver tio olika cancerformer, medfér mer
an 30% hogre risk for hjart- och karlsjukdomar, star
for 72% av alla fall av hogt blodtryck och innebéar en sju
ganger hogre risk att utveckla typ 2-diabetes.
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Kostnaderna for fetmarelaterad vard uppgar till
cirka 6,5 miljarder pund arligen for NHS i England, en
siffra som véntas stiga till dver 9,7 miljarder pund till &r
2050. Numan uppskattar att de kommer att spara NHS
78 miljoner pund redan under 2025.

Sammantaget utgdr den brittiska marknaden idag
en mdjlighet pa 25 miljarder pund, med cirka 1,2 miljoner
patienter pd GLP-1-medicin i januari 2025 — en siffra som
forvantas tiodubblas de kommande aren.

Numan erbjuder branschledande digital férstahands-
vard for fetma, genom att kombinera digital diagnostik,
personanpassad klinisk vard och beteendeférandring.
Hittills har Numan behandlat 6ver 100 000 patienter for
fetma — 6ver 60% av dem ar kvinnor. Patientupplevelsen
ar central i tillvéxtstrategin: 30% av nya patienter kommer
fran direkta rekommendationer. Sedan fjarde kvartalet
2024 har Numan investerat i bredare marknadsforing
for att starka varumaérket och driva organisk trafik. Den
effektiva kundanskaffningen och starka enhetsekonomin
skapar korta kassacykler, vilket méjliggor aterinvestering
i tillvaxt, plattform och patientupplevelse. Detta har
fortsatt drivit tillvaxt i intakter och I6nsamhet och nu
under de forsta manaderna av 2025 véxer de nara 200%
pa arsbasis.

BlaBlaCar
Vihar egentligen inget nytt att rapportera fran vart
stérstainnehav. Tillvaxten pa tillvaxtmarknaderna ar
stark, Europa vaxer langsamt och fransk politik ar rorig.
| var modell antar vi nu att intakterna fran energispar-
certifikati Frankrike inte kommer tillbaka. Logiskt sett
borde de det, men logiken verkar inte rada just nu — s&
skulle de komma tillbaka, ar det en bonus, men viraknar
inte med det.

Men for att undvika missforstand — vi &r fortfarande
enormt optimistiska kring detta bolag. 150 miljoner
passagerare under 2025... det talar for sig sjalvt.

HousingAnywhere

Detta kvartal valkomnar vien ny VD till ett av vara
favoritbolag i portféljen — HousingAnywhere. Valkommen
Antonio Intini! Antonio har varit Chief Business
Development Officer pa Immobiliare.it — Italiens ledande
bostadsplattform — de senaste sex aren, och har
dessférinnan arbetat fyra &r pa Amazon. Han har dven
hunnit grunda tva féretag. Vi &r mycket entusiastiska
over potentialen i HousingAnywhere — den ledande
marknadsplatsen fér medellanga till lAnga bostadshyres-
perioder i Europa — och &nnu mer med Antonio vid rodret,
med tanke pa hans starka affarserfarenhet fran mycket
relevanta verksamheter.

Vihoppas kunna bjuda in Antonio till var nasta
kapitalmarknadsdag sé att ni far mojlighet att tréaffa
honom.

Per Brilioth

Verkstéllande direktor
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Portféljkategorier

(% av total investeringsportfolj)

Finansieringsstadie*
(% av total investeringsportfol;j)
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Huvudmarknader**

(% av total investeringsportfol;j)

%@i/%t Tidi%i/zadie malj!\;iztr-Q%
Investeringsportfoljen
Portfoljstruktur — substansvarde (NAV) Marknadsplats
En uppstallining av koncernens investeringsportfolj till verkligt varde 21%
per den 31 mars 2026 (3 m 2025) visas nedan. Transport
60% Sent stadie Utvecklade

/Tusental USD/ 88% marknader 91%
Transport BlaBlaCar 191679 - -16 807 -8% 208486 29,4% 1,56 1,6 14,1%  Intaktsmultipel
Transport Voi 109819 - 8604 9% 101216 16,8% 0,8 0,8 20,9%  EBITDA-multipel
Transport Gett 830568 - - - 830568 12,7% 0,6 0,6 43,4%  Senastetransaktion
Digital halsa Numan 44 861 - -622 -1% 45483 6,9% 0,3 0,3 14,8%  Intaktsmultipel
Marknadsplats HousingAnywhere 43918 - 1155 3% 42763 6,7% 0,3 0,3 29,0% Intaktsmultipel
Marknadsplats Breadfast 23141 — - - 23141 3,6% 0,2 0,2 8,6%  Senastetransaktion
Marknadsplats Bokadirekt 21101 - 105 0% 20997 3,2% 0,2 0,2 14,8%  Intaktsmultipel
Ovrigt NV Fund1&2! 18979 - -872 -4% 19 851 2,9% 01 0,2 —  Substansvarde
Marknadsplats Hungry Panda 10913 — 3275 43% 7638 1,7% 0,1 01 3,7%  Intdktsmultipel
Marknadsplats Wasoko 10008 - -404 -4% 10412 1,5% 0,1 0,1 2,1%  Intaktsmultipel

Investeringar under 10 miljoner USD? 78374 -1138 1168 2% 78344 12,0% 0,6 0,6

Konvertibellan under 10 miljoner USD® 2194 - 67 3% 2127 0,3% 0,0 0,0

Likviditetshantering 360 12 -109 357 0,1% 0,0 0,0

Investeringsportfolj 638407 -1026 -4440 643872 97,9%

Kassa 13620 15683 2,1% 0,1 0,1

Totaltinvesteringsportfolj 652027 659555 100,0%

Lan -84720 -77042 -0,6 -0,6

Ovriganettofordringar/skulder -636 -1120 -0,0 -0,0

Totalt NAV 566771 581393

Antal aktier 130978236 130978236

NAV/aktie,USD 4,33 4,44 4,33 4,44

—

2. Investeringarunder10 miljoner USD innefattarinvesteringari 34 foretag.

3. Konvertibelldn under10 miljoner USD innefattar konvertibellanitre foretag.

*%

Forytterligare detaljerominnehaven se not 3.

NV Fund1&2 harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat No Traffic, Celus, Beacon, Tajir och QuantrolX.

Sentstadieinkluderar bolag som har tagitin finansiering motsvarande en serie Celler senare rundaoch/eller arldnsamma. Tidigt stadie inkluderar bolag som har tagitin finansiering motsvarande en serie Beller tidigare runda.
Portféljbolag med sin huvudsakliga verksamhetiutvecklade marknader respektive tillvaxtmarknader.



Delarsrapportavseende férsta kvartalet 2025

Substansvarde - SEK

Tabellen nedan visar investeringsportfoljen i SEK givet en valutakurs SEK/USD pa 10,0214.

/Tusental SEK/

BlaBlaCar 1920885 2292966
Voi 1100538 1113183
Gett 832356 913487
Numan 449568 500225
HousingAnywhere 440120 470313
Breadfast 231907 254 511
Bokadirekt 211463 230923
NV Fund1&2! 190197 218323
Hungry Panda 109364 84003
Wasoko 100292 114514
Investeringar under 10 miljoner USD? 785411 861634
Konvertibellan under 10 miljoner USD? 21984 23392
Likviditetshantering 3610 3928
Investeringsportfolj 6397695 7081403
Kassa 136495 172486
Totaltinvesteringsportfolj 6534190 7253889
Lan -849012 -847328
Ovriganettofordringar/skulder -5366 -12323
Totalt NAV 5679811 6394239
Antal aktier 130978236 130978236
NAV/aktie, SEK 43,36 48,82

1. NVFund1&2harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat No Traffic, Celus, Beacon, Tajir och QuantrolX.
2. Investeringarunder10 miljoner USD innefattar investeringari34 féretag.
3. Konvertibell&nunder10 miljoner USD innefattar konvertibellanitre foretag.



Delarsrapportavseende férsta kvartalet 2025

Portfoljaktiviteter

Investeringsaktiviteter under forsta kvartalet 2025
Under perioden uppgick investeringarnai finansiella
tillgangar, exklusive likviditetsportféljen, till 0,1 miljo-
ner USD (2024: 8,0) och intdkterna fran forséljningar
av finansiella tillgangar, exklusive likviditetsportféljen,
till 1,2 miljoner USD (2024: 49,9).

For ytterligare information om portfélj-
bolagen se VNV Globals hemsida

BlaBlaCar Voi

Transport blablacar.com  Transport voi.com
Initial investering, ar 2015 Initialinvestering, ar 2018
Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 204,0 Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 105,9
Totaltverkligtvarde (miljoner USD) 1917  Totaltverkligt varde (miljoner USD) 109,8
Andelavdentotala portféljen 29,4%  Andelavdentotalaportféljen 16,8%
Agarandel 14,1%  Agarandel 20,
Véardeutveckling 2025 (USD) -8%  Vardeutveckling 2025 (USD)

BlaBlaCar ar varldens storsta community-baserade
reseapp som kombinerar ett globalt samakningsnatverk
med ett védxande buss- och tagerbjudande. Plattformen
kopplar ihop manniskor som vill resa l&nga stréackor

med férare som reser pa samma stracka, sa att de kan
resatillsammans och dela kostnaden. BlaBlaCar har
mer &n 100 miljoner medlemmar i 22 Iander och har
under de senaste aren legatien fas av I6nsam tillvaxt.
BlaBlaCar stangde 2024 med en stadig tillvéxt i forare
och passagerare vilket resulterade i nédstan 100 miljoner
passagerare under aret som motsvarar en tillvaxt pa
20-25% pa arsbasis.

| april 2024 meddelade BlaBlaCar att bolaget sékrat
en kreditfacilitet pa 100 miljoner EUR. Denna finan-
siering kommer mojliggora for bolaget att bedriva en
ambitios tillvaxtstrategi. Under 2024 forvarvade bolaget
den ledande bussmarknadsplatsen i Turkiet, Obilet.
Affaren fick godk&nnande fran relevanta myndigheter i
Turkiet och stdngdes under fjarde kvartalet 2024.

Det regelverk som de franska energisparcertifikaten
baseras pa upphorde att gélla under 2024. | var modell
antar vinu att intakterna fran energisparcertifikaten
inte kommer tillbaka i Frankrike. Aven om utvecklingen
i Frankrike &r en besvikelse, har Spanien lanserat
samma system och BlaBlaCar genererar nu intakter fran
energisparcertifikat pa denna marknad. Vi ser tecken
paatt denna”produkt” ocksa borjar dyka upp utanfor
Frankrike och Spanien, vilket ar logiskt eftersom det ar
en politiskt billig hallbarhetsatgard.

Per den 31 mars 2025 varderar VNV Global sitt 14,1%
agande i BlaBlaCar till 191,7 miljoner USD, baserat pa en
framéatblickande EV/intaktsmodell.

Voi ar en europeisk aktér inom mikromobilitet som
erbjuder delade elscootrar och elcyklar fér en upp-
kopplad, elektrifierad och delad 'last-mile’-transport.
Foretaget lanserades i Stockholm i augusti 2018 och har
sedan dess blivit en ledande elscooteraktdr i Europa,
med nérvaro i mer &n 100 stader i tolv Iander.

Under det forsta kvartalet 2024 tillkdnnagav Voi
en ny finansieringsrunda om 25 miljoner USD dar VNV
deltog med 5 miljoner USD samt konverterade ett
befintligt konvertibellan till aktier.

Under det fjarde kvartalet 2024 meddelade Voi att
de hade tagit in 50 miljoner EUR genom en noterad
obligation. Obligationen har en I6ptid pa fyra ar med en
rantemarginal pa 6,75% ¢ver EURIBOR och har en ram
pa 125 miljoner EUR, vilket gor det mojligt for bolaget att
finansiera framtida investeringar genom lan istallet for
eget kapital.

Bolaget tillkdnnagav i januari 2025 att de stangde
2024 med 132,8 miljoner EUR i nettoomséttning
(~13% jamfért med 2023 men med accelerarande
tillvaxt da Q4 2024 var upp 33% jamfért med Q4
2023). Fordonsvinstmarginalen (bruttomarginal efter
laddning, logistik och reparationskostnader) vaxte
8 procentenheter till 57% drivet av automatiseringar
och datadrivna operationella effektiviseringsvinster
samt hégre utnyttjandegrad av flottan. Bolaget stangde
ocksa aret med 17,2 miljoner EUR i justerad EBITDA och
0,1 miljoner EUR i justerat EBIT-resultat. VNV kommer
framdver att redovisa finansiella och operativa nyckeltal
for Voi i sinarapporter, men med tre manaders férdrdj-
ning pa grund av tidsschemat for Vois egna rapporter.
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Voi har haft en stark start pa 2025 och vann en viktig
tvaarig upphandling i Oslo med fordubblad kontraktstid,
flotta och tredubblat verksamhetsomrade jamfort
med tidigare upphandlingar i staden. Detta speglar
en bredare trend av férbattrade, langsiktiga kontrakt
for ledande mikromobilitetsoperatorer i Europa. Efter
kvartalets slut lanserade bolaget dessutom en ny
delningstjéanst for elcyklar i Stockholm i april med 1000
cyklar. Cyklarnainnebér en strategisk etablering pa
hemmaplan, riktad mot underforsérjda demografiska
grupper och i linje med Stockholms mobilitetsmal for
2030.

Per den 31 mars 2025 varderar VNV Global sitt
20,9% innehav i Voi till 109,8 miljoner USD, baserat pa
en framatblickande EV/EBITDA-modell.


https://www.blablacar.com/
https://www.voi.com/
https://sv.vnv.global
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Gett Numan HousingAnywhere Breadfast

Transport gett.com Digital hélsa numan.com Marknadsplats housinganywhere.com Marknadsplats breadfast.com
Initial investering, ar 2014 Initialinvestering, ar 2018 Initialinvestering, ar 2018 Initialinvestering, ar 2021
Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 11,8  Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 9,0 Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 23,3 Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 16,9
Totalt verkligt varde (miljoner USD) 83,1 Totaltverkligtvérde (miljoner USD) 44,9  Totaltverkligt varde (miljoner USD) 43,9  Totaltverkligtvarde (miljoner USD) 23,1
Andelavdentotalaportféljen 12,7%  Andelavdentotalaportfdljen 6,9%  Andelavdentotalaportféljen 6,7%  Andelavdentotalaportfoljen 3,5%
Agarandel 43,4%  Agarandel Agarandel Agarandel

Vardeutveckling 2025 (USD) -

Véardeutveckling 2025 (USD) -1%

Véardeutveckling 2025 (USD)

8,6%
Vardeutveckling 2025 (USD) -

Gett ar det ledande ride-hailingféretaget ilsrael

med ytterligare narvaro i London och andra stader i
Storbritannien, dar foretaget erbjuder s.k. black cabs.
Foretaget erbjuder ocksa en mobilitetsprogramvara
som verkar globalt och hjélper féretag att modernisera
deras transportinfrastruktur. For helaret 2024
levererade Gett en bruttoforsaljning som dverstiger
500 miljoner USD (vilket representerar en arlig tillvaxt
pa 6ver 5%), en EBITDA om cirka 13 miljoner USD
samt en nettokassa som éverstiger 60 miljoner USD
pa balansrakningen. Utsikterna for 2025 ar fortsatt
positiva, med férvantningar om fortsatt tillvéxt i intéakter
och ytterligare forbattringar avldnsamheten.

I maj 2024 meddelade VNV Global att de ingatt ett
avtal om att helt avyttra sin investering i Gett till Pango
Pay & Go Ltd. Det totala nettovardet for VNV Globals
andel i Gett (justerat for forvantade transaktionskost-
nader och andra mindre prisjusteringar vid stdngning)
uppgar till 83 miljoner USD. Den israeliska konkurrens-
myndigheten ("ICA”") granskar for narvarande transak-
tionen och har delat ett antal synpunkter som potentiellt
kan paverka affarens slutférande. De berdrda parterna
arbetar aktivt for att adressera dessa synpunkter,
och VNV Global &r fortsatt engagerat i att genomféra
transaktionen. Aven om den exakta tidsramen fér ICAs
process ar oséker, ar Bolaget optimistiskt om att nd en
|6sning under det andra kvartalet 2025.

Per den 31 mars 2025 varderar VNV Global sitt
43,4% innehav i Gett till 83,1 miljoner USD, baserat pa
den pagaende transaktionen i bolaget.

Numan har som mission att hjalpa méanniskor att leva
lyckligare, hdlsosammare och langre liv. Féretaget
erbjuder personlig och integrerad véard via en digital
plattform — inklusive klinisk vagledning, medicinering,
beteendebaserad halsocoaching, diagnostik och
kosttillskott — for att hjdlpa patienter att ta kontroll Gver
sin halsa. Numan fokuserar pa att stotta manniskor
med stigmatiserade sjukdomar och tillstand, sasom
fetma och testosteronbrist, som traditionellt ar under-
behandlade, felbehandlade eller missforstadda. Aven
om Numan borjade med ett fokus pa manlig hélsa, ar det
deras viktminskningserbjudande baserat p4 GLP-1som
pasenare tid har drivit foretagets intakter och resultat,
och som har transformerat Numan till ett unisex-
varumarke. Foretaget satter standarden for digital
forst-vard inom fetma och har behandlat éver 100 000
patienter — varav 60% ar kvinnor. Verksamheten har
haft en mycket stark start pa 2025 med en tillvaxt pa
nédra 200% jamfért med foregadende ar under arets
forsta manader.

Per den 31mars 2025 varderar VNV Global sitt
14,8% innehav i Numan till 44,9 miljoner USD, baserat
paen framatblickande EV/intdktsmodell.

HousingAnywhere ar en global plattform som hjélper
internationella studenter och utlandsbaserad arbets-
kraft att pa ett sékert satt hyra rum eller lagenheter fran
hyresvardar och fastighetsforvaltare dver hela Europa.
Plattformen grundades i Nederlanderna 2009 och har
blivit en plattform dér mer an 18 miljoner anvandare
soker efter rum och lagenheter varje ar.

Under 2024 presterade HousingAnywhere i linje
med sin budget och var [6nsamt pé& justerad EBITDA-
niva for hela aret. Bolaget har aktivt arbetat med att
forbattra sitt erbjudande inklusive sin produkt for
hyresgaranti som anvants i 40% av de 25k franska
bokningar som gjordes under aret. Bolaget arbetar for
att ater accelerera sin omsattningstillvaxt under 2025
samtidigt som marginalerna férbattras.

Under forsta kvartalet 2025 tillkdnnagav bolaget
en ny vd, Antonio Intini. Antonio har gedigen erfarenhet
inom fastigheter och teknologisk innovation, med en
bakgrund som Chief Business Development Officer pa
Immobiliare.it, Italiens ledande bostadsplattform, samt
flera ar pa Amazon dessforinnan.

Per den 31mars 2025 varderar VNV Global sitt
29,0% innehav i HousingAnywhere till 43,9 miljoner
USD, baserat pa en framéatblickande EV/intaktsmodell.

Breadfast &r Egyptens ledande dagligvaruaktor
online. Foretaget driver en helt vertikalt integrerad
forsorjningskedja som levererar 6ver 6 000 SKUs

pa begéran pa under 60 minuter dver hela Egypten.
Breadfasts sortiment inkluderar ett utbud av nybakat
brod, frukt, gronsaker, 4gg, mejeriprodukter, kott och
fagel, tillsammans med en rad konsumentforpackade
produkter utformade for att tillgodose ett hushalls
dagliga och veckovisa livsmedelsbehov.

Under 2024 har bolaget sett fortsatt betydande
intaktstillvaxt med ett forbattrat resultat. Bolaget tog
ocksa in ytterligare kapital under 2024 genom sista
sténgning av sin serie B-runda. Breadfast har 39
utlamningsstéllen i fyra stader i Egypten, dér de allra
flesta ar ldnsamma. Bolaget levererar narmare 1 miljon
ordrar i ménaden till mer &n 300k aktiva anvandare.

Per den 31 mars 2025 varderar VNV Global sitt 8,6%
innehav i Breadfast till 23,1 miljoner USD, baserat pa den
senaste transaktionenibolaget.


https://gett.com/
https://www.numan.com
https://housinganywhere.com
https://www.breadfast.com
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Bokadirekt

Marknadsplats bokadirekt.se

Initialinvestering, ar 2021
Totaltinvesterat kapital (miljoner USD) 21,9
Totalt verkligt varde (miljoner USD) 21,1
Andelavdentotalaportféljen 3,2%
Agarandel 14,8%
Vardeutveckling 2025 (USD) 0%

Bokadirekt &r Sveriges ledande halso- och skdnhets-
plattform som later konsumenter upptacka mer én

24 000 hélso- och skonhetsexperter, gora realtidsbok-
ningar och betala for tjanster.

For féretagarna underlattar Bokadirekts innovativa
plattform somldsa onlinebokningar, schemaldggning
och betalningsacceptans, vilket minskar administra-
tionen och 6kar tiden foér slutkonsumenten. Varje
méanad anvander mer an 13 000 foretagare Bokadirekts
prenumerationsbaserade affarsprogramvara for
att hantera sin verksamhet, och mer &n tva miljoner
slutkonsumenter upptécker, bokar och betalar for
moten via Bokadirekts marknadsplats. Under 2024
véxte Bokadirekt nettoomsé&ttningen med omkring 27%
pa arsbasis. Under aret anstallde bolaget en ny erfaren
VD, Niclas Grawé som senast kommer fran hitta.se.

Per den 31 mars 2025 varderar VNV Global sitt
14,8% &gande i Bokadirekt till 21,1 miljoner USD, baserat
paen framatblickande EV/intédktsmodell.

Avyttringar

Den 9 maj 2024 meddelade Bolaget att man ingatt
ettavtal om att avyttra helasitt innehav i Gett till

Pango Pay & Go Ltd. Den totala nettokopeskillingen

for VNV Globals innehav i Gett (justerat for férvéntade
transaktionskostnader och andra mindre justeringar av
kopeskillingen vid tilltradet) uppgar till 83 miljoner USD.
Vid tilltradet kommer VNV Global att erhalla cirka 70
miljoner USD. De aterstaende 13 miljoner USD kommer
att hallas i escrow som en del av kdparens skydd enligt
avtalet. Escrow-beloppet kommer att slappas till VNV
Global i delar efter forsta, andra och tredje arsdagen

av transaktionens tilltrade. Transaktionens tilltrade
forvantades ursprungligen ske under andra halvaret
2024 och ar foremal for relevanta regulatoriska god-
kannanden och andra sedvanliga tilltradesvillkor. Per
1025 granskar den israeliska konkurrensmyndigheten
("ICA") for narvarande transaktionen och har delat ett
antal synpunkter som potentiellt kan paverka affarens
slutférande. De berorda parterna arbetar aktivt for att
adressera dessa synpunkter, och VNV Global ar fortsatt
engagerat i att genomfdra transaktionen. Aven om den
exakta tidsramen for ICAs process &r osaker, &r Bolaget
optimistiskt om att nd en 16sning under det andra
kvartalet 2025.

Nya investeringar under kvartalet
Ingainvesteringar i nya foretag har gjorts under
kvartalet.

Portfoljeffekter relaterade till exponering mot
Ryssland och Ukraina

Innehaven med huvudsaklig verksamhet i Ryssland
har skrivits ned till noll. Den ukrainska expone-
ringen stod for cirka 0,3% av VNV Globals totala
investeringsportfdl].


https://www.bokadirekt.se
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Finansiell information

Koncernens resultatutveckling for forsta

kvartalet 2024 samt substansvéarde

Under perioden var resultatet fran finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde dver resultatrdkningen
-4,44 miljoner USD (2024: -2,38), framst pa grund av
en negativomvardering av BlaBlaCar och en positiv
omvérdering av Voi.

Rorelsekostnader (definierat som rorelsens
kostnader minus ovriga rorelseintékter) for perioden
uppgick till -1,74 miljoner USD (2024: -1,65).

Finansnettot uppgick till -8,51 miljoner USD (2024:
4,47), framst relaterat till rantekostnader i obligations-
lanet och SEK/USD-appreciering.

Periodens resultat efter skatt uppgick till -14,69
miljoner USD (2024: 0,44).

Redovisat eget kapital uppgick till 566,77 miljoner
USD den 31 mars 2025 (31december 2024: 581,39).

Likviditet

Koncernens likvida medel uppgick till 13,62 mil-
joner USD (31december 2024: 15,68). De likvida
tillgdngarnaiinvesteringsportfdljen uppgick till 0,36
miljoner USD (31december 2024: 0,36), baserat

pa fondernas senaste NAV och marknadsvarde.
Likviditetshanteringen omfattar &ven icke-operativa/
kortfristiga investeringar som inte &r relaterade till
karnverksamheten, samt investeringar i fondinriktad
verksamhet.

Obligationer

Den 3 oktober 2024 emitterade VNV Global obligatio-
ner av serie 2024/2027 till ett initialt belopp om 850
miljoner SEKinom en ram om 1250 miljoner SEK (ISIN:
SE002276101M). Obligationerna emitterades till ett pris
av 99% av nominellt belopp, med en [6ptid pa tre ar, och
har en rorlig ranta pa 3-manaders STIBOR plus 550
réntepunkter.

Kovenanterna som VNV Global maste uppfylla per
rapporteringsdatum, dvs. kovenanter som ska bedémas
den 31mars 2025, &r foljande: VNV Global ska alltid
sakerstalla att soliditeten dverstiger 75%, att forhallan-
det mellan réntebarande nettoskuld och substansvérde
ar mindre &n 20% och att forhallandet mellan rénteba-
rande nettoskulder och marknadsvérde &r mindre &n
75%. VNV Global uppfyllde dessa dtaganden per den
31mars 2025.

Aktiekapital och antal aktier
Totalt antal aktier uppgar till 135 810 235, varav
130 978 236 stamaktier, 111999 incitamentsaktier av
Serie C2022,1710 000 incitamentsaktier av Serie C
2023,1710 000 incitamentsaktier av Serie D 2023 och
1300 000 incitamentsaktier av Serie C 2024.

Inga egna aktier &gdes per den 31 mars 2025.

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till
-1,2 miljoner USD (3 m 2024: 41,5), varav investeringar i
finansiella tilgadngar uppgick till -0,2 miljoner USD, (3 m
2024:-5,0) ochinfléde fran avyttring uppgick till 1,2
miljoner USD (3 m 2024: 50,9).

Kassaflodet anvént i finansieringsverksamheten
uppgick till -1,8 miljoner USD (3 m 2024 -35,5) och ar
framst hanforligt till rdntebetalningar av lan.

Periodens kassaflode uppgick till -2,9 miljoner USD
(3m2024:6,1).

Risker och riskhantering

For en mer detaljerad beskrivning av risker och
riskhantering, se avsnittet "Risker och riskhantering”
i arsredovisningen 2024. Under perioden haringa
véasentliga forandringar skett av de risker och oséker-
hetsfaktorer som beskrivs i arsredovisning 2024.


https://sv.vnv.global/netcat_files/44/98/vnv_ar24_sve.pdf
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Resultatrakning
Koncernen

Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt véarde via resultatrakningen’ -4440 -2 381 -81478
Ovrigarérelseintakter 205 78 351
Rérelsens kostnader -1943 -1724 -7277
Rérelseresultat -6178 -4 027 -88404

Finansiella intakter och kostnader

Ranteintakter 1 226 2357
Réntekostnader -2105 -1646 -6678
Valutakursvinster/-forluster, netto -6409 5699 7664
Totala finansiellaintdkter och kostnader -8513 4472 3343
Resultat fore skatt -14 691 445 -85061
Skatt - -6 -78
Periodens resultat -14 691 439 -85139
Resultat per aktie (USD) -0,11 0,00 -0,65
Resultat per aktie efter utspadning (USD) -0,11 0,00 -0,65

1. Finansiellatillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen redovisas till verkligt vérde. Vinster och férluster till féljd av férandringar i verkligt varde avseende kategorin
finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen, resultatredovisas i den period da de uppstar och ingér i resultatrakningens post "Resultat fran finansiella
tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen”.

Rapport 6ver totalresultat fér koncernen

Periodens resultat -14 691 439 -85139

Periodens 6vriga totalresultat

Poster som senare kan aterféras i resultatrdkningen

Valutaomrakningsdifferenser - - —

Ovrigt totalresultat fér perioden - - -

Totalt totalresultat for perioden -14 691 439 -85139

Totalt totalresultat for perioderna ovan ar i sin helhet hanforligt till moderforetagets aktiedgare.

1
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Balansrakning
Koncernen

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar

Hyreslokaler och inventarier 547 785 567
Totala materiella anlaggningstillgangar 547 785 567
Finansiella anldggningstillgdngar

Finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde

viaresultatrakningen 638407 734839 643872
Totala finansiella anlaggningstillgangar 638407 734839 643872
Omsattningstillgangar

Skattefordringar 236 213 208
Ovriga kortfristiga fordringar 541 439 684
Likvida medel 13620 45856 15683
Totala omsattningstillgangar 14397 46508 16 575
Totala tillgangar 653 351 782132 661014
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Eget kapital (inklusive periodens resultat) 566 771 666 745 581393
Langfristiga skulder

Réntebdrande skulder

Langfristiga skulder och leasingskulder 84423 501 76775
Totala langfristiga skulder 84423 501 76775
Kortfristiga skulder

Kortfristig del av langfristiga skulder - 109092 -
Ovriga kortfristiga skulder och leasingskulder 1516 3022 2426
Upplupna kostnader 641 2772 420
Totala kortfristiga skulder 2157 114 886 2846
Totalt eget kapital och skulder 653 351 782132 661014
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Forandringar i eget kapital
Koncernen

Eget kapital per1januari 2024 1414 388960 275915 666 289
Resultat for perioden 1januari 2024—31mars 2024 - - 439 439
Periodens 6vriga totalresultat

Valutaomrakningsdifferenser - - - -
Summa totalresultat for perioden 1januari 2024-31mars 2024 - - 439 439
Vérde pa anstélldas tjdnster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram - - 17 17
Totalt transaktioner med aktiedgare - - 17 17
Eget kapital per 31 mars 2024 1414 388960 276 371 666 745
Eget kapital per1januari 2024 1414 388960 275915 666 289
Resultat for perioden 1januari 2024—-31december 2024 - - -85139 -85139
Periodens 6vriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - - -
Summa totalresultat fér perioden 1januari 2024-31december 2024 - - -85139 -85139
Vérde pa anstélldas tjdnster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram 13 - 230 243
Totalt transaktioner med aktiedgare 13 - 230 243
Eget kapital per 31 december 2024 1427 388960 191006 581393
Eget kapital per 1januari 2025 1427 388960 191006 581393
Resultat fér perioden 1januari 2025-31mars 2025 - - -14 691 -14 691
Periodens évriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - - -
Summa totalresultat for perioden1januari 2025-31mars 2025 - - -14 691 -14 691
Vérde pa anstélldas tjdnster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram - - 69 69
Totalt transaktioner med aktiedgare - - 69 69
Eget kapital per 31 mars 2025 1427 388960 176 384 566 771
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Kassaflodesanalys
Koncernen

Kassafléde fran den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -14 691 445 -85 061
Justering for:

Ranteintékter -1 -226 -2 357
Rantekostnader 2105 1646 6678
Valutakursvinster/-forluster 6409 -56699 -7664
Avskrivningar Al 67 260
Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen 4440 2381 81478
Ovrigaicke-kassaflédespaverkande poster 73 -2723 -2041
Foréandringar i kortfristiga fordringar 144 292 264
Forandringar i kortfristiga skulder =721 -686 -3635
Kassafléde anvantidenl6pande verksamheten -2171 -4503 -12078
Investeringar i finansiella tillgangar -203 -5000 -9356
Férséljning av finansiella tillgangar 1229 50859 66 418
Ranteintékter netto 1 226 1503
Betald skatt -28 -4 -107
Totalt kassaflode fran/anvént i den I6pande verksamheten -1172 41541 46380
Kassafléde anvant for investeringar

Investeringar i kontorsinventarier - - -
Totalt kassaflode anvant for investeringar - - -
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten

Upptagnalan - - 81381
Aterbetaldalan - -33 411 -143 084
Betald réanta palan -1686 -1954 -5794
Aterbetalning av leasingskulder -81 -95 -335
Inbetalningar till/fran LTIP till anstallda - - 13
Totalt kassaflode anvant i/fran finansieringsverksamheten -1767 -35460 -67819
Férandring av likvida medel -2939 6081 -21439
Likvida medel vid periodens bérjan 15683 42492 42492
Kursdifferens i likvida medel 876 -2717 -5370
Likvida medel vid periodens slut 13620 45856 15683
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Resultatrakning
Moderbolaget

Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

viaresultatrakningen 409 -1008 214
Rdérelsens kostnader -12600 -10029 -54 377
Rorelseresultat -12191 -11037 -54163

Finansiella intakter och kostnader
Resultat fran andelar i koncernféretag -686 236 - -322 419
Utdelning fran koncernféretag - - 115000

Resultat fran finansiella poster

Ranteintékter 2171 7980 27596
Réntekostnader -21054 -17408 -69782
Valutakursvinster/-forluster, netto 2364 567 -501
Totala finansiella intédkter och kostnader -16 529 -8861 -42687

Bokslutsdispositioner

Erhallna koncernbidrag - - 1886
Resultat efter finansiella poster -714 956 -19898 -302383
Skatt - - -
Periodens resultat -714 956 -19 898 -302383

Rapport 6ver totalresultat fér moderbolaget

Periodens resultat -714 956 -19898 -302383

Periodens 6vriga totalresultat

Poster som senare kan aterféras i resultatrdkningen

Valutaomrékningsdifferenser - — —

Ovrigt totalresultat for perioden - - -
Summa totalresultat for perioden -714 956 -19898 -302383
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Balansrakning
Moderbolaget

Anlaggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar

Aktier i dotterbolag 6350093 7347292 7035329
Finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde

viaresultatrakningen 1287 - 1274
Lan till koncernféretag 127676 181713 1565509
Totala finansiella anlaggningstillgangar 6479 056 7529005 7192112
Omséttningstillgangar

Skattefordringar 16517 1498 1363
Ovriga kortfristiga fordringar 3095 2894 35672
Likvida medel 45291 303423 40996
Totala omséttningstillgangar 49903 307815 45931
Totalatillgangar 6528959 7836820 7238043
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Bundet eget kapital

Aktiekapital 13798 13666 13798
Totalt bundet eget kapital 13798 13666 13798
Fritt eget kapital

Overkursfond 3402531 3402531 3402531
Balanserade vinstmedel 2978436 3274533 3280293
Periodens resultat -714 954 -19898 -302 383
Totalt fritt eget kapital 5666 013 6657166 6380441
Totalt eget kapital 5679 811 6670832 6394239
Langfristiga skulder

Réntebérande skulder

Langfristiga skulder 843670 - 841268
Totala langfristiga skulder 843670 - 841268
Kortfristiga skulder

Kortfristig del av langfristiga skulder . 1162 971 -
Ovriga kortfristiga skulder 2346 680 2015
Upplupna kostnader 3132 2337 521
Totala kortfristiga skulder 5478 1165988 2536
Totalt eget kapital och skulder 6528 959 7836 820 7238043
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Forandringar i eget kapital
Moderbolaget

17

Eget kapital per1januari 2024 13666 3402531 3274402 6690599
Resultat for perioden 1januari 2024—31mars 2024 - - -19898 -19898
Summa totalresultat fér perioden 1januari 2024-31 mars 2024 - - -19898 -19898
Vérde pa anstélldas tjdanster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram - - 131 131
Totalt transaktioner med aktiedgare - - 131 131
Eget kapital per 31 mars 2024 13666 3402531 3254635 6670832
Eget kapital per1januari 2024 13666 3402531 3274402 6690599
Resultat for perioden 1januari 2024—31december 2024 - - -302383 -302383
Summa totalresultat fér perioden 1januari 2024-31de-cember 2024 - - -302383 -302 383
Vérde pa anstélldas tjdanster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram 132 - 5891 6023
Totalt transaktioner med aktiedgare 132 - 5891 6023
Eget kapital per 31december 2024 13798 3402531 2977910 6394239
Eget kapital per1januari 2025 13798 3402531 2977910 6394239
Resultat for perioden 1januari 2025—-31mars 2025 - - -714 956 -714 956
Summa totalresultat fér perioden 1januari 2025-31 mars 2025 - - -714 956 -714 956
Vérde pa anstélldas tjdnster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram - 528 528
Totalt transaktioner med aktiedgare - - 528 528
Eget kapital per 31 mars 2025 13798 3402531 2263482 5679 811
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Noter

/Beloppitusental USD om ej annat framgar/

Not1

Allmén information

VNV Global AB (publ) registrerades i Stockholm den 11 mars 2005.
VNV Globals stamaktier &r noterade pa Nasdaqg Stockholm, Mid Cap-
segmentet, under kortnamnet VNV.

Per den 31 mars 2025 bestar VNV Global-koncernen av det svenska
moderbolaget VNV Global AB (publ), tre direkt heldgda dotterbolag och
fyraindirekt helagda bolag genom dotterbolagen.

Rakenskapsaret &r 1januari—31december.

Moderbolaget

Moderbolaget VNV Global AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag, registrerat

i Sverige och verkar enligt svenskt lag. VNV Global AB (publ) ager direkt
eller indirekt samtliga bolag i koncernen. Resultatet for perioden uppgick
till 714,96 miljoner SEK (2024: -19,90), huvudsakligen relaterat till andelar
i koncernforetag, vilka har skrivits ned med -686,23 miljoner SEK pa
grund av att dessa bolag har negativa vardeférandringar i sina portféljer.
Atervinningsvardet har faststéllts som justerat eget kapital pa koncern-
niva. Moderbolaget hade tre anstéllda per den 31 mars 2025.

Redovisningsprinciper

Dennadelarsrapport har uppréattats i enlighet med IAS 34
Delarsrapportering, och Arsredovisningslagen. Den finansiella
rapporteringen fér moderbolaget har uppréattats i enlighet med
Arsredovisningslagen och RFR 2, Redovisning for juridiska personer,
utfardad av Radet for finansiell rapportering.

Svensk lagstiftning tillater inte att moderbolagets resultat presenteras
iannan valuta &n svenska kronor eller Euro, varfor moderbolagets finan-
siellarapporter presenteras endast i svenska kronor och inte i US-dollar.

De redovisningsprinciper som har tilldmpats for koncernen och moder-
bolaget dverensstammer med de redovisningsprinciper som anvants vid
upprattandet av Bolagets arsredovisning 2024.
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Not 2
Narstaendetransaktioner
Under perioden har VNV Global redovisat foljande narstdendetransaktioner:

Rorelsekostnader Kortfristiga skulder
3m2025 3m2024 31mar2025 31mar2024

Nyckelpersoner och
styrelseledamoter’ =771 -5b1 -144 -131

1. Betald eller upplupen erséttning bestar av 16n och bonus till ledningen
samt arvode till styrelseledaméter.

De totala kostnaderna fér de langsiktiga incitamentsprogrammen 2023
och 2024 for ledande befattningshavare och nyckelpersoner uppgick till
69 tusen USD, exklusive sociala avgifter och subventioner, under treména-
dersperioden 2025. For mer detaljer avseende LTIP-programmen se not 6.

VNV Globals heldgda dotterbolag, VNV (Cyprus) Limited, ingick ett
ramavtal 2023 for att avyttra ett antal portféljbolag till en av dess styrelse-
ledamoter for en total erséttning om 3,0 miljoner USD. Per den 31 mars
2025 ar portfoljpolagen reglerade.
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Not 3

Uppskattningar av verkligt varde

Majoriteten av VNV Globals finansiella tillgangar vérderas till verkligt varde.
Beroende patillgadngen av observerbara marknadsdata baseras varde-
ringen p& antingen publicerade prisnoteringar, vérderingstekniker baserade
pa observerbara marknadsdata eller bestdams med hjalp av andra tekniker.
Det verkliga vardet av finansiella tillgangar &r indelat per niva i foljande
verkligt varde-hierarki:

— Noterade priser (ojusterade) p& aktiva marknader fér identiska tillgangar
eller skulder (niva ).

— Andraobserverbara data for tillgangen eller skulder &n noterade priser
inkluderade i niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indirekt
(dvs. harledda fran prisnoteringar) (niva 2).

— Data for tillgdngen eller skulden som inte baseras pa observerbara
marknadsdata (dvs. ej observerbara data) (niva 3).

Verkligt varde pa finansiellainstrument som handlas pa en aktiv marknad
baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En marknad betrak-
tas som aktiv om noterade priser fran en bérs, maklare, industrigrupp,
prissattningstjénst eller dvervakningsmyndighet finns 1att och regelbundet
tillgangliga och dessa priser representerar verkliga och regelbundet fore-
kommande marknadstransaktioner pa armlangds avstand. Det noterade
marknadspris som anvands for koncernens finansiella tillgangar ar den
aktuella kopkursen. Dessa instrument aterfinns i niva 1.

Verkligt varde pa finansiella instrument som inte handlas pa en aktiv
marknad faststélls med hjalp av varderingstekniker. Harvid anvénds i sa stor
utstrackning som méjligt marknadsinformation da denna finns tillgénglig
medan féretagsspecifik information anvands i sa liten utstrackning
som mojligt. Om samtliga vésentliga indata som kravs for verkligt varde
varderingen av ett instrument ar observerbara aterfinns instrumentet i
niva 2.1 de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar
marknadsinformation klassificeras det berérdainstrumentiniva 3.

Omklassificeringar av en investering mellan niva 1, 2, 3 gors till exempel
om och nér nagot av féljande intraffar: borsnotering eller notering/
avnotering av vardepapper, en ny transaktion pa marknadsvillkor, en tidigare
transaktion pa marknadsvillkor anses mindre relevant eller inte Iangre
relevant som grund for en bedémning av verkligt varde.

Verkligt varde pa finansiella investeringar som inte handlas pa en aktiv
marknad faststélls genom priset pa nyligen gjorda marknadsméssiga trans-
aktioner eller med hjélp av olika varderingstekniker beroende péa féretagets
karaktéristika samt beskaffenheten hos och riskerna férknippade med
investeringen. Varderingen av niva 3-investeringar baseras antingen pa
vérderingsmodeller, vanligtvis baserade pa EBITDA eller intaktsmultiplar
av jamforbara noterade bolag, eller transaktioner pad marknadsvillkor som
inkluderar mer osékerhet med tanke pa den tid som har forflutit sedan
transaktionernaslutfordes eller strukturen pa transaktionerna. Andra
vérderingstekniker som kan anvandas inkluderar vérdering av diskonterade
kassafléden (DCF), vardering utifran avyttringsmultipel (dven kallad LBO-

vardering), tillgangsbaserad vardering samt vardering utifran framtidsinrik-
tade multiplar baserade pa jamférbara noterade foretag.

Multipelbaserade varderingsmodeller for niva 3-investeringar ar upp-
byggda kring nagra viktiga ingdngsparametrar, namligen framtidsbaserade
intékter eller EBITDA-uppskattningar, nettoskuldposition, medianmultipel
for en vald jamforbar grupp och i férekommande fall en justeringsfaktor som
bedoms kvalitativt och baserat pa féljande parametrar i férhallande till den
valda jamférelsegruppen: foretagets storlek, affarsmognad, geografifokus,
tillvaxtpotential, omsattbarhet och likviditet. Justeringsfaktorn, om den
tillampas, i multipelbaserade varderingsmodeller vanligtvis ligger mellan
10-40%.

Vanligtvis anvénds transaktionsbaserade varderingar under en period
om 12 manader forutsatt att ingen betydande anledning for omvardering
uppstatt. Efter 122 manader anvands vanligtvis en modell beskriven ovan fér
att vardera onoterade innehav.

Giltigheten av varderingar som ar baserade pa tidigare transaktioner
kan oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset da investeringen
gjordes speglar de forhallanden som radde péa transaktionsdagen. Vid varje
rapporttillfalle gors en bedomning om forandringar eller handelser efter
denrelevanta transaktionen skulle innebéra en féréandring av investering-
ens verkliga varde och i sddant fall anpassas véarderingen darefter. Inga
betydande héndelser som skulle paverkat varderingarna fran de senaste
transaktionerna har hantiportféljbolagen forutom det som beskrivs nedan.
De transaktionsbaserade varderingarna av de onoterade innehaven jamférs
aven kontinuerligt med forsaljnings- och EBITDA-multiplar fér andra
jamférbara bolag vid behov.

Utestéende konvertibler varderas till verkligt vérde inklusive upplupen
rénta.

VNV Global foljer en strukturerad process for varderingen av onoterade
tillgangar. VNV Global bedomer bolagsspecifik och extern information for
respektive investering p& manadsbasis. Informationen utvarderas sedan vid
manadsvisa och kvartalsvisa varderingsmoten med den seniora ledningen.
Om interna eller externa faktorer bedoms vara signifikanta gors ytterligare
analys och investeringen varderas darefter till det basta mojliga verkligt
varde-estimatet. Omvarderingar godkanns av styrelsen i samband med
Bolagets finansiella rapporter.

Kortfristiga skulder
Det bokforda vardet for rantebarande lan, leverantorsskulder och 6vriga
finansiella skulder anses motsvara de verkliga vardena.

Se not 3, avsnittet "Kritiska uppskattningar och bedémningar”, i
arsredovisningen 2024 for ytterligare information.
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Senaste transaktion och varderingsmetod
Nar senaste transaktion ar mer an ett ar gammal eller att den senaste
pristransaktionen inte langre aterspeglar investeringens verkliga varde,
flyttas investeringen fran niva 2 till niva 3.

Konvertibler och aktier varderas pd samma nivé i en specifik investering.

Foréndringar for storre innehav under forsta kvartalet 2025
Omeklassificeringar
Inga storre innehav omklassificerades under kvartalet.

Nya investeringar
Ingainvesteringar i nya foretag har gjorts under kvartalet.

Féréndringar i verkligt vérde

Forandringar i verkligt varde i investeringsportfoljen reflekterar effekterna
av multiplar. Multiplarna kan andras pa grund av férandringar i forvéntningar,
kassafléde och vinster.
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Nedanstéende tabell presenterar information om investeringar som varderas till verkligt varde (1 kv 2025).

Ingéende vérde niva 3,1jan 2025 520863

Foérandring verkligt varde niva 3, kvartalet -3430

BlaBlaCar Intaktsmultipel 4,5 - - 191679 Ingen forandring - Apr2023 -16 807
Voi EBITDA multipel 15,5 . - 109819 Ingen forandring - Mar 2024 8604
Gett Senaste transaktion - - 83058 - Ingen forandring - Maj 2024 -
Numan Intaktsmultipel 2,0 - - 44 861 Ingen forandring - Aug 2021 -622
HousingAnywhere Intaktsmultipel 6,0 - - 43918 Ingen férandring - Aug 2024 1165
Breadfast Senaste transaktion - - 23141 - Ingen forandring - Maj 2024 -
Bokadirekt Intaktsmultipel 6,5 - - 21101 Ingen forandring - Dec 2021 105
NV Fund1&2! Substansvarde - - - 18979 Ingen forandring - Dec 2023 -872
Hungry Panda Intédktsmultipel 11 - - 10913 Ingen forandring - Dec 2021 3275
Wasoko Intaktsmultipel 1,5 - - 10008 Ingen forandring - Feb 2022 -404
Flo/Palta, genom GHE Il Mix - - = 9790 Ingen férandring 55 Aug 2024 -b5
Merro Mix 4,8 - - 6511 Ingen forandring - Jun 2016 645
Collectiv Food Senaste transaktion - - 6392 - Ingen forandring - Dec 2024 -
VNV Pioneer? Intaktsmultipel - - - 6263 Ingen férandring - - 421
Olio Intédktsmultipel 10,0 - - 59223 Ingen forandring - Aug 2021 -91
Tise Intaktsmultipel 2,3 - - 4942 Ingen forandring - Jul 2022 -13
Alva Intaktsmultipel 6,0 - - 4268 Ingen forandring - Maj 2023 586
Baly Intédktsmultipel 2,9 - - 3608 Ingen forandring - Sep 2021 82
Glovo Substansvérde - - - 3252 Ingen forandring - Apr2021 -341
Borzo Intaktsmultipel 2,2 - - 2508 Ingen férandring - Jul 2021 -227
Swvl Noterat bolag - 2464 - - Ingen forandring - - -
Myelin |l Substansvérde - - - 2369 Ingen forandring - Okt 2024 50
UAB Ovoko Senaste transaktion N - 1853 N Ingen férandring - Jun 2024 -
YouScan Intédktsmultipel 41 - - 1833 Ingen forandring - Feb 2015 51
El Basharsoft (Wuzzuf, Forasna) Intaktsmultipel 3,0 - - 1800 Ingen forandring - Jul 2022 -322
Stardots Intaktsmultipel N - - 1785 Ingen férandring - Apr 2024 812
Pale Blue Dot Substansvarde - - - 1671 Ingen forandring - Dec 2024 b5
Vezeeta Intaktsmultipel 3,9 - - 1639 Ingen forandring - Sep 2022 46
No Traffic Senaste transaktion - - 1638 - Ingen forandring - Sep 2024 -
Shohoz Intédktsmultipel 31 - - 1564 Ingen forandring - Maj 2023 -75
Naseeb Networks (Rozee, Mihnati) Intaktsmultipel 3,0 - - 1398 Ingen forandring - Dec 2021 -274
YUV Senaste transaktion - - 1000 - Ingen forandring - Jul 2024 -
Investeringar under 1miljon USD?® - 1688 2925 -1178 719
HousingAnywhere, 1an Konvertibel - - - 13056 Ingen férandring - Aug 2024 56
Konvertibellan under 1 miljon USD* - 500 389 - 1
Likviditetshantering - - 360 - Ingen férandring - - -
Totalt 2464 119 631 516 311 -1123 -3430
Utgaende balans niva 3, 31 mar 2025 516 311

1. NVFund1&2harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat No Traffic, Celus, Beacon, Tajir och QuantrolX.
2. VNV Pioneer harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat Alva Labs, YUV och HS Teater.

3. Investeringar under 1miljon USD innefattarinvesteringari12 foretag.
4. Konvertibellan under 1miljoner USD innefattar konvertibellanitva foretag.
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Féljande tabell visar koncernens kénslighetsanalys for tillgangar varderade enligt niva 3 samt vardeférandring vid &ndring av antingen multiplar eller respektive benchmark.

Foretag Investerat belopp Agarandel, % Kéanslighetivarderingar Varderingsmetod
-15% -10% 3m 2025 +10% +15%
BlaBlaCar 204 018 141 164 544 173589 191679 209770 218 815 Intaktsmultipel
Voi 105935 20,9 91715 97750 109819 121889 127923 EBITDA multipel
Numan 9018 14,8 37739 40113 44 861 49609 51983 Intéktsmultipel
HousingAnywhere 23301 29,0 36158 38745 43918 49092 51678 Intaktsmultipel
Bokadirekt 21887 14,8 18372 19282 21101 22921 23830 Intaktsmultipel
NV Fund1&2! 21384 - 16132 17081 18979 20877 21826 Substansvarde
Hungry Panda 16 893 3,7 9173 9753 10913 12073 12653 Intaktsmultipel
Wasoko 22500 2,1 8519 9015 10008 11001 11497 Intaktsmultipel
Flo/Palta, genom GHE Il 8912 22,0 8322 8 811 9790 10769 112569 Mix
Merro 8763 6,3 5715 5981 6511 7042 7307 Mix
VNV Pioneer? 6253 - 5315 5628 6253 6878 7191 Intaktsmultipel
Olio 14746 11,0 4552 4776 5223 5669 5893 Intaktsmultipel
Tise 6855 8,3 4325 4531 4942 5353 5559 Intaktsmultipel
Alva 5206 9,9 3663 3864 4268 4672 4874 Intaktsmultipel
Baly 1000 3,4 3073 3251 3608 3964 4142 Intaktsmultipel
Glovo 6200 100,0 2764 2926 3252 3577 3739 Substansvarde
Borzo 21390 17,3 2280 2356 2508 2660 2736 Intaktsmultipel
Myelin I 2400 100,0 2014 2132 2369 2606 2725 Substansvarde
YouScan 9094 18,8 1556 1648 1833 2018 2110 Intaktsmultipel
El Basharsoft (Wuzzuf, Forasna) 5812 25,7 16564 1636 1800 1963 2045 Intaktsmultipel
Stardots 2743 23,6 1517 1606 1785 1963 2052 Intaktsmultipel
Pale Blue Dot 1721 100,0 1421 1504 1671 1839 1922 Substansvarde
Vezeeta 9441 9,0 1420 1493 1639 1785 1858 Intaktsmultipel
Shohoz 9404 31,6 1400 1455 1564 1674 1729 Intaktsmultipel
Naseeb Networks (Rozee, Mihnati) 4751 27,3 1189 12569 1398 15637 1606 Intaktsmultipel
Investeringar under 1 MUSD? 23133 2675 2758 2925 3092 3175
HousingAnywhere, l1&n 1278 - 1109 1175 1305 1436 1501 Konvertibel
Konvertibellan under 1MUSD* 377 330 350 389 427 447
Totalt niva 3 574 414 438546 464 467 516 311 568154 594076

1. NVFund1&2harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat No Traffic, Celus, Beacon, Tajir och QuantrolX.
2. VNV Pioneer harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat Alva Labs, YUV och HS Teater.

3. Investeringar under1miljon USD innefattarinvesteringari13 foretag.

4. Konvertibellan under 1miljoner USD innefattar konvertibellani2 féretag.
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Forandring av finansiella tillgadngar till verkligt varde via resultatrakningen per 3m 2025
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Transport BlaBlaCar 208486 - -16 807 191679 Intédktsmultipel
Transport Voi 101216 - 8604 109 819 EBITDA multipel
Transport Gett 83058 - - 83058 Senaste transaktion
Digital halsa Numan 45483 - -622 44 861 Intéktsmultipel
Marknadsplats HousingAnywhere 42763 - 1155 43918 Intaktsmultipel
Marknadsplats Breadfast 23141 - - 23141 Senaste transaktion
Marknadsplats Bokadirekt 20997 - 105 21101 Intaktsmultipel
Ovrigt NV Fund1&2' 19 851 - -872 18979 Substansvarde
Marknadsplats Hungry Panda 7638 - 3275 10913 Intaktsmultipel
Marknadsplats Wasoko 10412 - -404 10008 Intédktsmultipel
Digital halsa Flo/Palta, genom GHE Il 9790 55 -55 9790 Mix
Marknadsplats Merro 5866 - 645 6511 Mix
Ovrigt Collectiv Food 6214 - 179 6392 Senaste transaktion
Ovrigt VNV Pioneer? 5832 - 421 6253 Intaktsmultipel
Ovrigt Olio 5313 - -91 592923 Intaktsmultipel
Marknadsplats Tise 4955 - -13 4942 Intédktsmultipel
Marknadsplats Alva 3682 - 586 4268 Intédktsmultipel
Ovrigt Baly 35626 - 82 3608 Intaktsmultipel
Ovrigt Glovo 3593 - -341 32562 Substansvarde
Transport Borzo 2734 - -227 2508 Intédktsmultipel
Transport Swvl 3691 - -1226 2464 Noterat bolag
Marknadsplats Myelin Il 2320 - 50 2369 Substansvérde
Marknadsplats UAB Ovoko 1793 - 61 1853 Senaste transaktion
Ovrigt YouScan 1782 - 51 1833 Intaktsmultipel
Marknadsplats El Basharsoft (Wuzzuf, Forasna) 2122 - -322 1800 Intaktsmultipel
Digital hdlsa Stardots 973 - 812 1785 Intédktsmultipel
Ovrigt Pale Blue Dot 1617 - b5 1671 Substansvarde
Digital halsa Vezeeta 1593 - 46 1639 Intaktsmultipel
Transport No Traffic 1638 - - 1638 Senaste transaktion
Transport Shohoz 1639 - -75 1564 Intaktsmultipel
Marknadsplats Naseeb Networks (Rozee, Mihnati) 167 - -274 1398 Intéaktsmultipel
Ovrigt YUV 1000 - - 1000 Senaste transaktion

Investeringar under 1 miljon USD? 5001 -1193 805 4613
Marknadsplats HousingAnywhere, lan 1249 - 56 1305 Konvertibel

Konvertibellan under 1 miljon USD* 878 - 1 889

Likviditetshantering 357 12 -109 360

Investeringsportfolj 643872 -1026 -4440 638407

Kassa 15683 13620

Totalt investeringsportfolj 659 555 652027

Lan -77042 -84720

Ovriga nettofordringar/skulder -1120 -636

Totalt NAV 581393 566 771

1. NVFundi1&2harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat No Traffic, Celus, Beacon, Tajir och QuantrolX.
2. VNV Pioneer harinvesteringariettantal bolag, vilkainkluderar bland annat Alva Labs, YUV och HS Teater.

3. Investeringar under 1miljon USD innefattarinvesteringarii2 foretag.

4. Konvertibellan under 1miljoner USD innefattar konvertibellanitva foretag.
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Not4

Aktiekapital

Bolagets aktiekapital uppgar till 13 798 319,88 SEK och antalet utgivna
aktier till 135 810 235, fordelat pa 130 978 236 stamaktier, 111999 incita-
mentsaktier av Serie C 2022,1710 000 incitamentsaktier av Serie C 2023,
1710 000 incitamentsaktier av Serie D 2023 och 1300 000 incitaments-
aktier av Serie C 2024.

Stamaktier 130978 236 130978 236 13307 411 1382842
Aktier av Serie C 2022 111999 111999 11357 1078
Aktier av Serie C 2023 1710 000 1710 000 173736 165609
Aktier av Serie D 2023 1710 000 1710 000 173736 155609
Aktier av Serie C 2024 1300000 1300000 132080 12289
Totalt 135810235 135810235 13798 320 1427228
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Not5
Lang- och kortfristiga skulder

Obligationer

Den 3 oktober 2024 emitterade VNV Global obligationer av serie
202472027 till ett initialt belopp om 850 miljoner SEK inom en ram om 1250
miljoner SEK (ISIN: SE0022761011). Obligationerna emitterades till ett pris
av 99% av nominellt belopp, med en [6ptid pa tre ar, och har en rorlig ranta
pa 3-manaders STIBOR plus 550 rantepunkter

Leasingskulder
Per den 31 mars 2025 redovisas leasingskulder med en avsattning av
framtida langsiktiga hyresbetalningar om 0,2 miljoner USD.
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Not 6
Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (LTIP)

Programmets méatperiod jan 2022—-dec 2026

apr2023—-mar 2028 apr2023—-mar 2028 apr 2024—-mar 2029

Intjanandeperiod jul 2022—-jun 2025

okt 2023-mar 2028 okt 2023—-mar 2028 jun 2024—mar 2029

Maximalt antal aktier 111999 1710 000 1710 000 1300000
Pris for stamaktier vid tilldelningsdag i SEK 22,10 13,95 13,95 26,68
Pris for stamaktier vid tilldelningsdag i USD 2,09 1,25 1,25 2,48
Verkligt varde incitamentsaktier vid

tilldelningsdag i SEK 0,49 1,63 0,89 8,39
Verkligt varde incitamentsaktier vid

tilldelningsdag i USD 0,05 0,15 0,08 0,78
2025 - 0,01 0,01 0,05
2024 - 0,07 0,04 0,12
2023 0,04 0,03 0,01 -
2022 0,01 - - -
Totalt 0,05 0,10 0,06 0,17

Utestaende program C 2023, D 2023 och C 2024
VNV Global har langsiktiga incitamentsprogram for ledning och nyckel-
personer. Syftet med programmen &r att uppmuntra personalen att
arbetalangsiktigt och att ytterligare engagera demiBolaget. Under 2023
lanserades tva separata nya incitamentsprogram for ledning och nyckel-
personer, Serie C 2023 och Serie D 2023, som ersattning fér incitaments-
program 2019-2022. Programmen 2019-2022 avbréts med undantag
for nagraintjanade aktieri program 2022. Programmen C 2023 och D
2023 innehaller en femarig prestationsperiod (10/2023 till 3/2028). 2024
lanserade VNV Global ett nytt incitamentsprogram innehallande en femarig
prestationsperiod (6/2024 till 3/2029), namligen C 2024.
Incitamentsprogrammet C 2023 och C 2024 knyter beldningen till
utvecklingen av VNV Globals aktiekurs och incitamentsprogrammet D 2023
knyter beléningen till utvecklingen av Bolagets nettotillgdngsvarde.
Vissaeller allaincitamentsaktier kommer att I6sas in eller omklas-
sificeras till stamaktier. Om prestationsvillkoren inte uppfylls kommer
incitamentsaktierna att16sas in till nominellt varde och makuleras.

Deltagarna kommer att kompenseras fér utdelning och andra varde-
overforingar till aktiedgarna under programmets [6ptid. Deltagarna har
ocksaratt att rosta for sina aktier i serie C 2023, D 2023 och C 2024 under
matperioden. Om en deltagare upphor att vara anstalld under intjanande-
perioden kommer aktierna att 16sas in, utom under begransade omsténdig-
heter som godkants av styrelsen fran fall till fall. Det verkliga vardet pa
incitamentsaktiernaiserie C 2023, D 2023 och C 2024 faststalldes enligt
Monte Carlo-varderingsmetoden pa basis av marknadspriset fér Bolagets
aktier pa tilldelningsdagen samt marknadsférhallandena som da radde.

Bolaget kompenserade for den skatteeffekt som uppstod av det faktum
att teckningskursen lag under det verkliga marknadsvéardet. Kostnaden for
denna kompensation, exklusive sociala avgifter, periodiseras 6éver fem ar
och uppgick till 0,3 miljon USD for LTIP C 2023, 0,1 miljon USD for LTIP D
2023 och 1,0 miljon USD for LTIP C 2024.

Not 7
Handelser efter rakenskapsperiodens utgang
Inga vésentliga hdndelser efter periodens slut.
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Alternativa nyckeltal

Koncernen

Alternativa nyckeltal (APM) tillampar riktlinjer
utgivna av the European Securities and Markets
Authority (ESMA).

Med alternativa nyckeltal avses finansiella
matt som inte finns definierade inom ramen for
IFRS.

VNV Global anvander regelbundet alterna-
tiva nyckeltal i sin kommunikation for att for-
battrajamforelser mellan olika tidsperioder och
ge endjupare inblick i Bolagets utveckling for
analytiker, investerare och andra intressenter.

Det ar viktigt att notera att inte alla féretag
berégknar alternativa nyckeltal med samma
metod och darfoér &r anvandbarheten av dess
nyckeltal begréansad och ska inte anvdndas som
ett substitut for finansiella matt inom ramen for
IFRS.

Definitioner av APM i bruk &terfinns nedan.

IFRS-definierade nyckeltal (ej alternativa nyckeltal)
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Nyckeltal

Definition

Végt genomsnittligt antal utestaende stamaktier

Resultat per aktie, USD

Resultat per aktie efter full utspddning, USD

Vagt genomsnittligt antal stamaktier fér perioden.

Vid berékning av resultat per aktie baseras det genomsnittliga antalet aktier pa genomsnittliga utestdende stamaktier.
Planaktier, emitterade till deltagare i foretagets langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram, behandlas inte som utestdende
stamaktier och ingar darfor inte i den vdgda berékningen. Emissionen av Planaktier redovisas dock som en 6kning av eget kapital.

Vid berégkning av resultat per aktie efter full utspadning justeras det genomsnittliga antalet utestdende stamaktier for att beakta
effekterna av potentiella utspddda stamaktier som har erbjudits anstéllda med ursprung under de rapporterade perioderna fran
aktiebaserade incitamentsprogram. Utspadningar fran aktiebaserade incitamentsprogram paverkar antalet aktier och uppstar
endast nar incitamentsprogrammets villkor for respektive program &r uppfylida.

Alternativa nyckeltal

Nyckeltal

Definition

Motiv for anvandning

Soliditet, %

Substansvérde, USD och SEK

Substansvérde per aktie, USD och SEK

Substansvérdeutveckling per aktie
iUSD och SEK, %

Substansvérde per aktie justerat fér nyemission
och aterkép av egna aktier, USD och SEK

Substansvérdeutveckling per aktie
i USD och SEK, justerat fér nyemission
och aterkép av egna aktier, %

Soliditet definieras som eget kapital i procent av
balansomslutningen.

Substansvarde definieras som redovisat eget kapital enligt
balansrékningen.

Substansvarde per aktie definieras som eget kapital dividerat
med totalt antal stamaktier vid periodens utgang.

Forandring i substansvardet per aktie i USD och SEK jamfért
med féregéende rakenskapsar, i procent.

Substansvarde per aktie justerat fér nyemission och aterkop
av egna aktier definieras som beloppet av eget kapital enligt
balansrékningen justerat for emission och aterkop av egna
aktier under aret. Det justerade egna kapitalet divideras med
det justerade antalet stamaktier, vilket exkluderar under aret
emitterade och aterkdpta aktier.

Substansvardeutveckling per aktie i USD och SEK, justerat
fér nyemission och aterkdp av egna aktier definieras som
justerat eget kapital dividerat med justerat antal stamaktier.

Nyckeltalet visar hur stor del av balansomslutningen som
har finansierats med eget kapital fér bedomning av bolagets
kapitalstruktur och finansiella risk.

Nyckeltal avger vardet av bolagets nettotillgdngar och visar
dérmed det redovisade vérdet pa bolaget vilket mojliggor
jamforelse mot bolagets borsvarde.

Ett etablerat matt for investmentbolag som visar dgarnas andel
av bolagets totala nettotillgdngar per aktie samt méjliggor
jamforelse med bolagets aktiekurs.

EttI6nsamhetsmatt som visar bolagets avkastning och hur
substansvardet per aktie utvecklas mellan olika perioder.

Att terspegla substansvardets utveckling genom att
exkludera transaktioner med &gare som visas i eget kapital-
specifikationen genom att justera taljaren (substansvardet) och
namnaren (antalet stamaktier).

Forutsatt att emissionslikviden har investerats i niva 2-investe-
ringar, uppvisas en mer rattvisande substansvardeutveckling
utan effekter av nyemissioner och aterkdp av egna aktier.
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Nyckeltal Alternativa nyckeltal
Antal stamaktier vid periodens slut 130978 236 130978 236 130978236  Soliditet /%/ 86,75% 87,95% 85,25%
Kv Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier 130978236 130978236 130978236  Substansvarde /USD/ 566 771019 581392614 666745296
Kv Vagt genomsnittligt totalt antal stamaktier Substansvérde per aktie /USD/ 4,33 4,44 5,09
— efter utspadning 180978236 130978236 130978236 ) 5 pstansvirdeutveckling per aktie | USD /%/ 0,51% 10,74% 0,07%
Kv Resultat per aktie /USD/ -om 0,05 0.00 "\ Substansvirdeutveckling per aktie i USD /%/ 0,51% 1,00% 0,07%
Kv Resultat per aktie efter full utspadning /USD/ -0,11 0,05 0,00 Substansvarde per aktie justerat for nyemission och
Ack Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier 130978 236 130978236 130978236  aterkdp av egna aktier /USD/ 4,33 5,09 5,09
Ack Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier Ack Substansvardeutveckling per aktie i USD, justerat for
— efter utspéadning 130978 236 130978 236 130978236  nyemission och aterkop av egna aktier /%/ -2,51% -12,74% 0,07%
Ack Resultat per aktie /USD/ -0, -0,65 0,00  Substansvarde /SEK/ 5679810751 6394243178 7107780 221
Ack Resultat per aktie efter full utspédning /USD/ -0 -0,65 0,00 Substansvarde per aktie /SEK/ 43,36 48,82 54,27
Ack Substansvardeutveckling per aktie i SEK /%/ -M,17% -4,43% 6,24%
Avstdmningstabeller for nyckeltal Kv Substansvardeutveckling per aktie i SEK /%/ 1117% 10,16% 6,24%
Substansvérde per aktie justerat fér nyemission och
Antal stamaktier vid periodens slut 130978236 130978236 130978236 aterkdp av egna aktier /SEK/ 43,36 48,82 54,27
Antal planaktier vid periodens slut 4831999 4831999 35631999 . . . . -~
Totat antal aktio id poriodens sut 135810 235 135810 235 134510035/ Ck Substansvardeutveckling per aktie | SEK, justerat for
— — p — - nyemission och aterkép av egna aktier /%/ -M,17% -4,43% 6,24%
Kv Vagt genomsnittligt antal utestadende stamaktier 130978236 130978236 130978236
Kv Vagt genomsnittligt antal utestdende planaktier 4831999 4831999 3531999
Kv Vagt genomsnittligt totalt antal utestaende aktier 135810235 135810235 134510 235
Kv Vagt genomsnittligt totalt antal stamaktier — efter utspadning 130978236 130978 236 130978 236
Kv Resultat per aktie /USD/ o . .
Kv Periodens resultat 14691713 6801100 437653 Avstdmningstabeller for alternativa nyckeltal
Kv Vagt genomsnittligt antal utestadende stamaktier 130978236 130978236 130978 236
Kv Resultat per aktie /USD/ -0,1 0,05 0,00 Soliditet /%/
Kv Resultat per aktie efter full utspddning /USD/ Eget kapital /USD/ 566 771019 581392614 666 745296
Kv Periodens resultat -14 691713 6801100 437653 Balansomslutning /USD/ 653350 725 661015466 782131778
Kv Vagt genomsnittligt totalt antal stamaktier — efter utspadning 130978 236 130978236 130978 236 Soliditet /%/ 86,75% 87,95% 85,25%
Kv Resultat per aktie efter full utspadning /USD/ -0,1 0,05 0,00 Substansvarde /USD/ 566 771019 581392614 666 745 296
Ack Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier 130978 236 130978 236 130978 236 Substansvérde per aktie /USD/
Ack Vagt genomsnittligt antal utestadende planaktier 4831999 4831999 35631999 Substansvarde /USD/ 566771019 581392614 666 745296
Ack Vagt genomsnittligt totalt antal utestaende aktier 135810 235 135810 235 134 510 235 Antal stamaktier vid periodens slut 130978236 130978 236 130978 236
Ack Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier — efter utspadning 130 978 236 130978 236 130978 236 Substansvarde per aktie /USD/ 4,33 4,44 5,09
Ack Resultat per aktie /USD/ Ack Substansvérdeutveckling per aktie i USD /%/
Ack Periodens resultat -14 691713 -85139299 437653 Substansvarde per aktie — ingédende varde /USD/ 4,44 5,09 5,09
Ack Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier 130978236 130978236 130978236 Substansvarde per aktie — utgdende véarde /USD/ 4,33 4,44 5,09
Ack Resultat per aktie /USD/ -0,1 -0,65 0,00 Ack Substansvardeutveckling per aktie i USD /%/ -2,51% -12,74% 0,07%
Ack Resultat per aktie efter full utspddning /USD/ Kv Substansvérdeutveckling per aktie i USD /%/
Ack Periodens resultat -14 691713 -85139299 437653 Substansvarde per aktie —ingadende varde /USD/ 4,44 4,39 5,09
Ack Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier — efter utspadning 130978 236 130978236 130978236 Substansvarde per aktie — utgdende varde /USD/ 4,33 4,44 5,09
Ack Resultat per aktie efter full utspadning /USD/ -0,1 -0,65 0,00 Kv Substansvérdeutveckling per aktie i USD /%/ -2,51% 1,20% 0,07%
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Avstdmningstabeller fér alternativa nyckeltal (forts.) Avstdmningstabeller fér alternativa nyckeltal (forts.)
3m/1kv 2025 12m/4 kv 2024 3m/1kv 2024 3m/1kv2025 12m/4 kv 2024 3m/1kv 2024
O Substansvérde per aktie justerat fér nyemission och aterkop avegna S Ack Substansvérdeutveckling per aktie i SEK /%/
aktier /USD/ Substansvarde per aktie — ingdende varde /SEK/ 48,82 51,08 51,08
Substansvérde /USD/ 566771019 581392614 666745296 Substansvérde per aktie — utgaende vérde /SEK/ 43,36 48,82 54,07
Substansvérde justerat fér nyemission och aterkép av egna aktier Ack Substansvardeutveckling per aktie i SEK /%/ -1,17% -4,43% 6,24%
/usp/ 566771019 581392614 666745296 T KvSubstansvardeutveckling per aktie i SEK /%/
Antal stamaktier vid periodens slut 130978236 130978 236 130978236 Substansvirde per aktie — ingaende vérde /SEK/ 48.89 4439 51.08
Utestaende stamaktier efter nyemission och aterkdp av egna aktier 130978 236 130978236 130978236 Substansvrde per aktie — utgaende vérde /SEK/ 43.36 48.89 54.07
Substansvarde justerat for nyemission och aterkdp av egna aktier Kv Subst srdeutveckli Kktie i SEK /%/ A7% 1016% 6.94%
/usSb/ 566771019 581392614 666745296 u S\L//b:tai:vlsr\c/;’ir E;Ja\l,(eﬁce 'LIJZ?.‘epr:;idrI: |emfssio; och aterkdp avegna — — —
Utestaende stamaktier efter nyemission och aterkop av egna aktier 130978 236 130978 236 130978236 aktier /SEK/ P J 4 P g
Substansvarde per aktie justerat for nyemission och aterkop av egna Subst irde /SEK/ 5679 810 751 6394943178 7107780 291
aktier/USD/ 433 444 509 Sﬁbzt::zz:dz justerat fér nyemission och aterkép av egna aktier
Substansvarde /USD/ 566771010 581392614 666745296 SRRy J y paveg 5679810751 6394043178 7107780901
Antal stamaktier vid periodens slut 180978236 130978236 130978236 Antal stamaktier vid periodens slut 1309789236 130978236 130978236
%g%tjnsvarde per aktie inklusive nyemissian och aterkdp av egna aktier 433 i 500 Utestaende stamaktier efter nyemission och aterkop av egna aktier 130978236 130978236 130978236
N . . e N ' ' ' Substansvérde justerat for nyemission och aterkdp av egna aktier
Substansvarde per aktie justerat fér nyemission och aterkép av egna JSEK/ 5679 810 751 63949243178 7107780 9291
ktier /USD/ 4,33 4,44 5,09 . . L . N .
awtier N o ) L . N . Utestaende stamaktier efter nyemission och aterkép av egna aktier 130978236 130978236 130978236
Substansvarde per aktie inklusive nyemission och aterkép av egna aktier Substansvarde per aktie justerat for nyemission och aterkap av egna
/USD/ 4,33 4,44 5,09
' ' ' aktier /SEK/ 43,36 48,82 54,27
Subst ard ktie /USD/ 4,33 4,44 5,09 ; ! '
Szbztz:zzz:di pi: Zkt:i justerat for nyemission (presenterat nedan) Y Y Y Substansvarde /SEK/ 6679810751 6394243178 7107780 221
UsDy P ! v P 433 444 509 Antal stamaktier vid periodens slut 130978236 130978236 130978236
P Ack Substansvérdeutveckling per aktie i USD, justerat f&r nyemission ?;Ef(t/ansvérde per aktie inklusive nyemission och terkdp av egna aktier 43.36 48.89 54.07
och aterkop av egna aktier /%/ . o . o X . ’ ’ ’
Substansvarde per aktie — ingédende véarde /USD/ 4,44 5,09 5,09 jﬁﬁz:&}g?;;de per aktie justerat for nyemission och aterkop av egna 43.36 48.89 54.07
Substansvarde per aktie usterat for nyemission och aterkop av egna Substansvérde per aktie inklusive nyemission och aterkép av egna aktier Y ‘ '
aktier — utgdende vérde /USD/ 433 4.44 5,09 TSERy P y paveg 4336 4880 5407
Ack Substansvirdeutveckling per aktie i USD, justerat fér nyemission ) ) ' ' '
och aterkdp av egna aktier /%/ -2,51% 12,74% 0,07% Substansvarde per aktie /SEK/ 43,36 48,82 54.27
O Substansvérde /SEK/ ?;léit;’msvérde per aktie justerat for nyemission (presenterat nedan) 4336 4889 6407
Substansvérde /USD/ 566771019 581392614 666745296 — p - — - ” — : ; ;
SEK/USD 10,0014 10.9982 10.6604 V' Ack Substansvérdeutveckling per aktie i SEK, justerat fér nyemission och
U . ’ ! ' aterkop av egna aktier /%/
Substansvarde /SEK/_ 5679810751 6394243178 7107780 221 Substansvarde per aktie - ingaende vérde /SEK/ 48,82 51,08 51,08
R Substansvérde per aktie /SEK/ Substansvarde per aktie justerat fér nyemission och aterkop av egna
Substansvarde /USD/ 566771019 581392 614 666 745296 aktier — utgdende varde /SEK/ 43,36 48,82 54,97
SEK/USD 10,0214 10,9982 10,6604 Ack Substansvardeutveckling per aktie i SEK, justerat for nyemission
Substansvéarde /SEK/ 5679810 751 6394243178 7107780 221 och aterkop av egna aktier /%/ -11,17% -4,43% 6,24%
Antal stamaktier vid periodens slut 130978236 130978236 130978 236
Substansvarde per aktie /SEK/ 43,36 48,82 54,27
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For ytterligare information kontakta
Per Brilioth eller Bjorn von Sivers:
tel: +46 8 545 016 50,

sv.vnv.global
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