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Substansvarde (NAV) och finansiellt resultat,
1januari2020-31 mars 2020

Vostok New Ventures (VNV) substansvérde uppgick il
731,46 miljoner US-dollar (USD) den 31 mars 2020
(31 december 2019: 776,98), motsvarande 9,36 USD
per aktie (31 december 2019: 9,94). Givet en vaxelkurs
SEK/USD om 10,08 varvardena 7 371,02 miljoner
svenska kronor (SEK) (31 december 2019: 7 239,24

miljoner SEK) respektive 94,32 SEK (31 december 2019:

92,63).

Substansvérdet per aktie i USD minskade med 5,9%.
Portfoljvardesforandringen utgors framst av allman-
na negativa vardeférandringari hela portféljen, med
undantag for Babylon och SWVL som visade positiva
vardeforandringar.

Periodens resultat uppgick till -45,67 miljoner USD
(-26,58 for perioden 1 januari 2019-31 mars 2019).
Resultat per aktie uppgick under perioden till -0,58 USD
(0,33).

Viktiga hédndelser under kvartalet

1 januari2020-31 mars 2020

Den 17 februari 2020 meddelade VNV att bolaget hade
genomfort en efterfoljande emission av obligationer

till ett belopp av 150 miljoner SEKinom ramen for sitt
utestdende obligationslan 2019/2022 med ISIN-kod
SE0013233541. Det totala utestaende beloppet under
Bolagets obligationslan efter efterféljande emission ar
800 miljoner SEK.

| februari 2020 investerade VNV ytterligare
7,0 miljoner USD i SWVL i samband med en storre
finansieringsrunda.

Den 24 mars 2020 faststéllde styrelsen att utveckling-
en av bolagets nettotillgdngar under prestationsmatnings-
perioden for LTIP 2017 uppfyller den sa kallade malnivan.
Deltagare i LTIP 2017 har ratt att fa totalt 330 750 aktier
imaj 2020.

Covid-19 och dess paverkan har resulterat i extra-
ordinar volatilitet pa finansmarknader globalt med 6kade
riskpremier. VNV fortséatter att arbeta néra sina portfolj-
bolag for att utvérdera de ekonomiska och operativa
effekterna av covid-19. Under de férsta ménaderna 2020
har mobilitets- och reserelaterade féretag som exem-
pel sett en direkt negativ effekt utifrdn den betydande
inverkan p& inhemska och internationella resor dver hela
varlden, medan foretag inom digital halsa for narvarande
ser envasentlig 0kning av efterfragan péa deras tjanster
och produkter.

Bolaget kommer att anordna en telefonkonferens med en interaktiv presentation onsdagen den 29 april klockan 15:00
CEST (09:00 a.m. EDT). For telefonnummer och 6vrig information se separat pressrelease onsdagen den 22 april, p&

www.vostoknewventures.com.

Aktie- (depabevis-) information

Vid periodens slut var antalet utestdende stamaktier
(svenska depébevis, SDB) exklusive 7 685 303 ater-
kopta depabevis 78 150 006. Inklusive de 2 100 000
omvandlingsbara efterstéllda stamaktierna utgivnai
samband med det langsiktiga incitamentsprogrammet
for 2019 uppgér det totala antalet utestadende aktier till
80250006.

Viktiga héndelser efter periodens utgang
Den 7 april 2020 meddelade bolaget att styrelsen
foreslar att byta VNV-koncernens hemvist fran Bermuda
till Sverige. Bolagsflytten, som &r foremal for en sarskild
stdmmaden 12 maj 2020 ar avsedd att genomféras
genom ett s.k. Scheme of Arrangement, dér svenska
depébevis i foretaget byts ut mot aktier i en svensk
koncernenhet som efter bolagsflytten utgdr VNV-
koncernens nya moderbolag.

Den 7 april 2020 foreslog styrelsen i kallelsen
till &rsstdmman 2020 att andra bolagets namn till
VNV Global Ltd.


https://www.vostoknewventures.com/

Ledningens rapport

Per Brilioth, verkstallande direktor
Foto: Tobias Ohls

Vistar harislutetav april 2020 och ar mitti dennavilda
covid-19-storm. Visibiliteten var dalig nér jag skrev intro-
duktionen till &rsredovisningen i bérjan av april och kanske
ar den nagot battre nu men inte mycket. Infektionskurvori
Europa borjar se lite battre ut men vi vet inte hur stora delar
av befolkningen som har smittats eftersom testning inte
arallménttillgangligt eller tillampad. Man kan inte hantera
det man inte kan mata. Ett vaccin verkar vara avlagset, en
andra vag kan komma etc. Trots allt man l&ser och skulle
vilja forsta, ar viinte nagra experter pa detta omrade.

Detsom ar sakert ar att nedstangningen i stora delar
avvarlden har gjort att efterfragan kollapsat och dven
om véarlden borjar aterhamta sig efter det andra kvartalet
2020 kommer den globala BNPn att sjunka mycket i ar.
Den kommer sannolikt att aterhdmta sig ndsta &r men om
den kommeriform av enV-formad aterhamtning, eller U-,
eller W-eller, Gud forbjude, ett L- vet viinte. Det kommer
att bero pa andra infektionsvagor, ytterligare nedstang-
ningar, finanspolitik och penningpolitik.

Men global BNP &r ett 6vergripande métt och inom
detta finns det en hel del olika dynamik. | global BNP
kommer det attinga foretag med séarbara affarsmodeller
och skuldsatta balansrakningar vilka kommer att drabbas
varav manga kommer att ga under. Men det kommer ocksa
att omfatta innovativa tech-baserade affarsmodeller som
kommer att paverkas pa andra sétt, vissa vaxer &ven under
nuvarande svara omstandigheter och andra kommer att
anvanda denna kris och komma ut mycket starkare.

Viar dvertygade om att var portfolj bestar av foretag
med affarsmodeller som kommer att dra nytta av de
forandringar i samhallet som detta kommer att medféra.
De tjanster som de séljer kommer att bli naturliga delar av
vardagen i morgondagens samhalle, tydligast och lattast
att se i segmentet for digital hélsa men ocksa relevant for
mikromobilitet och online-radannonser.

Pa nagot sétt ar jag séker pa att omvi nagra ar kommer
fraga oss sjalva: "Va? Varfor gick vi egentligen fysiskt till
lakaren nér vivar sjuka fére 20207” eller "Kommer ni ihdg
nér det bara fanns fulla bussar och tunnelbanor for att ta
sig runtistan och nastan ingen akte en VOI?”. Det pamin-
ner lite om hur mina barn, aven om det ar med ettlangre

tidsperspektiv, idag ar forvanade nar jag beréttar for dem
att folk brukade fa roka pa kontor och restauranger tidiga-
re. Eller att vi hade telefoner som satt fast i vdggen.

Pa medellang till lang sikt ger var portfolj utméarkt
exponering — jag tycker det ar investeringar med fantas-
tisk risk/reward. Pa kortare sikt handlar vart arbete om att
tillhandahalla kapacitet fér dem och for oss sa att vi kan
bibehalla den langsiktiga exponeringen, vilket innebér att
viméste tillse att varje féretag har tillrackligt med finan-
siellaresurser for att klara sig genom covid-19-krisen.

Att skapa finansiell uthallighet innebé&r bade att minska
forluster och se till att kassan ar tillrécklig for att finansiera
verksamheten tills visibiliteten &r battre. Alla foretag har
minskat sina kostnader och totalt sett har de stérre inne-
havenivar portfdlj finansiering under hela detta ar och
inidetidigadelarnaav2021.Det finns ett parinnehav
som blivit lite sidosatta av covid-19 nar det géller deras
finansieringscykel och kommer behdva lite mer pengar pa
kort sikt, men vi har tillrdckligt med likviditet for att stodja
vart procentuella dgande for dem.

I portfoljen harvi bade féretag som atnjuter en stark
efterfragetillvaxt pa grund av krisen (framst var hélso-
exponering med Babylon Health i spetsen) och foretag
som &r utsatta for ett stort efterfrage-tapp som vara
mobilitetstillgangar.

Substansvérde
Viflyttade i stort sett hela portféljen till en modellbaserad
vardering vid berédkningen av vart substansvérde per 31
mars 2020. Som en allman observation servi 2020 som
ettforlorat &r och berdknar att 2021 kommer att se ut som
vi hade forvantat oss for 2020 innan pandemin. Vitillam-
par multiplarna av de mest relevanta noterade jamforelse-
bolagen som vi kan hitta och pa detta satt komma med en
ny vardering. Naturligtvis justerar vi ocksa for eventuella
kapitalanskaffningar som kommer att beh&va dga rum.
Totalt sett landar vii en minskning av substansvardet
pa cirka 6% jamfort med vardet per 31 december 2019,
aven om det aren uppgéng pa cirka 24% jamfort med
samma tidpunkt forra aret. Bakom denna nagot blyg-
samma foréandring i substansvarde finns det nagra stérre
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rorliga delar. Babylon har 6kat med cirka 31% medan
BlaBlaCar har minskat med cirka 24%, tillsammans med
negativa varderingsutvecklingar pa majoriteten av resten
av portfoljen.

Babylon &r kanske ett av de foretag som paverkas
mest positivt av covid-19-situationen i varlden. Bred till-
gang till vard ar kanske det viktigaste damnetivarlden just
nu. Det kommer att vara ett enormt fokusomrade i manga
ar framdver for alla: manniskor, foretag och stater. Detta
kan endast levereras genom digital &tkomst som utnyttjar
Al. Enklavideokonferenslosningar hjélper pd manga sétt,
men Babylons Al-fokuserade produkt ar en uppenbar
vinnare pé& sa manga sétt bortom det.

Dessutom har de noterade jamforelsebolagen for
Babylon stigit i varde, fort benchmarkmultiplarna uppat
med en hogre tillvaxt som f6ljd av den férvantade framtida
efterfragedkningen. Jamforelsegruppen med foretag
som Teladoc saljer digitala hdlsoprodukter men det kénns
tryggt att pasta att de slapar efter Babyloniljuset av deras
sofistikerade produktutbud.

P& mobilitetssidan &r BlaBlaCar och VOI utsatta for en
minskad efterfrdgan nérlander och stader ar nedstangda.
I manga europeiska lander f&r manniskor helt enkelt inte
forflytta sig alls. Tack och lov kommer detta naturligtvis att
andras. Och nar detta forandras tror vi att det &r uppen-
bart att manniskor féredrar att resa med BlaBlaCar eller
VOl snarare dn pa traditionella satt. Till exempel kommer
resor i det begransade och kontrollerbara utrymmetien
bil med tre andra passagerare att féredras framfér en buss
med cirka 60 passagerare som du inte vet s& mycket om.
Samma sak med att forflytta sig med e-skoterien stad
snarare an pa en trang tunnelbana eller stadsbuss.

BlaBlaCar och VOI ar ocksa valfinansierade, sarskilt i
forhéllande till konkurrensen vilket gor oss dvertygade om
att dven om marknaden ar véldigt liten nu och utan tvekan
mindre nér vi garigenom en gradvis aterhamtningsfas,
kommer bada foretagen att njuta av storre marknadsan-
delar nér delar av deras konkurrens kanske inte kommer
tillbaka efter covid-19.

Men ndr man éndé forsoker vardera dessa mitt under
krisen och vid en tidpunkt d& multiplar fér jamforelsebolag

(taxi-appar, radannonser, onlineleveransforetag) handlas
lagre, kommer varderingarna jamfort med slutet av forra
aretatt blilagre. BlaBlaCar har en vérdering som ar 24%
lagre ochVOI 16% lagre.

Vi flyttar till Sverige

Som ni kanske har lagt marke till foreslar vien flytt av
Bolaget till Sverige. Vi har variti Bermuda sedan 1996
men kénner det nu som ratt tid att flytta. Sverige aren
naturlig plats for Bolagets huvudkontor eftersom led-
ningen ar bosatt dar och foretagets aktie har varit noterad
i Stockholm sedan 1997. Den huvudsakliga effekten
fran denna férandring ar en mer effektiv och transparent
bolagsstyrningsprocess, vilket kommer mojliggdra att
ledningsgruppen kan fokusera mer pa vara investering-
ar istallet for koncerninterna transaktioner. Férutsatt att
flytten godkanns av aktiedgarna vid en sarskild stdmma
som halls omedelbart efter &rsstdmman den 12 maj ser
processen ut attvara klar i slutet av juni.

Hej daVostok. Hej VNV Global.
Med denna delarsrapport har viintroducerat var nya digi-
talaidentitet. Pa var arsstdmmaden 12 maj 2020 kommer
viocksa att rosta om att byta namn till VNV Global, ge upp
det historiska Vostok-namnet men behélla en koppling till
var historia med VNV-férkortningen. Vostok-namnet ger
intryck av att vi har en portfolj koncentrerad mot Ryssland
eller att vi fokuserar mest pa att investerai denregionen,
men det reflekterar inte langre var verksamhet. Syftet &r
att vart nya namn ska reflektera vad vi ar battre — en global
investerare.

Med férsaljningen av Avito forra aret padbdrjades ett
nytt kapitel i var historia. Vi gick fran att ha 65% av NAV
i Ryssland i bdrjan av 2019 till endast 5,4% av NAV i
Ryssland nuislutet av det forsta kvartalet 2020. Totalt
kommer omkring 8 7% av vart NAV nu fran vasterlandska
marknader och majoriteten av vart deal flow kommer
ocksa fran dessa — och sa har det varit ett tag nu. NAV-
utvecklingen om 30% under 2019 kommer i princip
enbart fran dessa utvecklade marknader. Vart snabbast
véxande bolag har varit VOI, ett svenskt mobilitetsbolag.

Det storstainnehavet i portfoljen &r Babylon, ett brittiskt
bolag inom digital halsa med globala ambitioner.

Aven om Ryssland fran ett portfdljperspektiv inte ar
lika betydande som tidigare &r vi fortfarande en stark
utlandsk partner for de mest spdnnande bolagen dar och
vi fortsétter att se ett starkt deal flow.

Det som sker &r en naturlig utveckling da vi éren
opportunistisk investerare som letar efter de basta affarer-
na Over olika stadier, sektorer och geografier. Vi har gjort
det framgangsrikt tidigare nar vi gick fran gamla Vostok
Nafta till att bli Vostok New Ventures. Det har ar helt enkelt
den senaste iterationen.

Med det sagt vill jag dock understryka att VNVs
karna kommer fortsétta att vara densamma. Vi kommer
fortsatta att investera i bolag med potential att bygga
hdgaintradesbarriarer (s& som natverkseffekter) och vi
kommer behallavar opportunistiska strategi att inves-
teraibade tidiga och senare stadier. Vi kommer ocksa
fortsatta attinvesteraitillvixtmarknader — det &r en viktig
delav var strategi. Vem vet, en dag kanske vart storsta
innehav aterigen kommer fran ndgon av dessa regioner?
Sammanfattningsvis &r vi en global investerare som foku-
serar pa flertalet sektorer och stadier.

Séanasta gang viinteragerar i detta format kommer vi
att vara ett svenskt féretag som heter VNV Global. Som en
delidenna process har vi tagit mojligheten att undersoka
olika alternativ for att ytterligare starka var plattform. Vi har
fleraintressanta initiativ som vi ser fram emot att presen-
tera, det ndrmaste kommer att stérka vara mojligheter att
gora brainvesteringaritidiga skeenden.

Jag vill att alla vara nuvarande och nya aktiedgare inte
bara ska vara stolta éver var befintliga portfélj utan ocksa
var plattform och alla potentiella framtida affarer den
kommer generera.

Det ar faktiskt sa att vara mer nyligen gjorda investe-
ringar har genererat en NAV-tillvaxt, i absoluta termer, med
starkare momentum &n var basta investering nagonsin,
Avito. Babylon och VOI har tillsammans genererat en
vardetillvaxt som uppgartill ~34% av avkastningen fran
Avito pa bara 3 ar.

Foratt summera ar VNV Global:

- Exponering mot affarsmodeller med hoga
intradesbarriarer

- Permanent kapital

- Langsiktig

- Multi-stage

- Multi-sector

- Globalt mandat

- Flexibel

- Svenskt bolag och svensk notering
- 20 ars track reckord

Vidr exalterade dver var nuvarande portfolj som vitror ger
en spénnande uppsida och éver VNV Global som plattform
for nyainvesteringar.

Per Brilioth
Verkstallande direktor



Investeringsportfoljen
Vostok New Ventures
investeringsportfol]
/31 mars 2020/

Kategori

Kategori

Kategori

Kategori

Transport

46,0%

J

Digital halsa
34,1%

\”

Radannonser

14,8%

N

Ovrigt
5,2%

Foretag Foretag Foretag Foretag
BlaBlaCar 19,6% Babylon 32,3% Property Finder 4,9% Kassa 3,1%
VOI 10,6% Numan 0,5% Hemnet 2,4% Likviditetshantering 1,6%
Gett 8,8% Vezeeta 0,5% Booksy 1,3% YouScan 0,4%
SWVL 3,0% Grace Health 0,3% Housing Anywhere 1,1% Marley Spoon 0,1%
OneTwoTrip 1,9% DOC+ 0,3% Monopoliya 0,9%
Dostavista 1,4% Yoppie 0,2% El Basharsoft 0,8%
Shohoz 0,7% Merro 0,8%
Napopravku 0,0% Wallapop 0,6%

Inturn 0,6%

JameskEdition 0,4%

Naseeb Networks 0,4%

Agente Imével 0,2%

Shwe Property 0,2%

Dubicars 0,1%

JobNet 0,1%




Investeringsportfolien
En uppstalining av koncernens investeringsportfdlj till verkligt véarde per den

31 mars 2020 i storleksordning visas nedan.

Portfoljstruktur — substansvarde (NAV)

Kategori Foretag Verkligt varde, tusen USD, Andel av portféljen Andelavtotaltantal Verkligtvarde,tusen USD, Vérdeforandring Vérderingsmetod
31 mar2020 utestdende aktier 31dec2019 per aktie 2020, USD

Digital halsa Babylon 262477 559 32,3% 10,8 200000050 31% Intéktsmultipel
Transport BlaBlaCar 159237195 19,6% 8,7 209 453 900 -24% Intéktsmultipel
Transport \VOI 85915503 10,6% 32,7 102433773 -16% Intéktsmultipel
Transport Gett 71272036 8,8% 5,3 74853327 -5% Intéktsmultipel
Radannonser Property Finder 39641596 4,9% 9,6 47883261 -17% Intéktsmultipel
Transport SWVL 24 495 495 3,0% 12,6 16001533 15% Intéktsmultipel
Radannonser Hemnet! 19225026 2,4% 6,0 25845449 -26% EBITDA-multipel
Transport OneTwoTrip 15151050 1,9% 21,1 28 652 539 -47% Intéktsmultipel
Transport Dostavista 11462377 1,4% 15,9 11561199 -1% Intéktsmultipel
Radannonser Booksy 10817 669 1,3% 11,8 12931128 -16% Intaktsmultipel
Radannonser Housing Anywhere 8677761 1,1% 29,4 6365877 -6% Intaktsmultipel
Radannonser Monopoliya 7608738 0,9% 9,1 9371881 -19% Intaktsmultipel
Radannonser El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) 6769004 0,8% 23,7 8629 891 -292% Intaktsmultipel
Radannonser Merro 6326937 0,8% 22,6 7652180 -17% Blandat
Transport Shohoz 6072745 0,7% 15,6 7003759 -13% Intéktsmultipel
Radannonser Wallapop 5208 868 0,6% 2,4 7347479 -29% Intéktsmultipel
Digital halsa Numan 4380169 0,5% 21,2 1064011 37% Senaste transaktion
Digital halsa Vezeeta 4369311 0,5% 4.7 3155946 38% Senaste transaktion
Radannonser JamesEdition 3299400 0,4% 27,6 3359400 -2% Senaste transaktion
Ovrigt YouScan? 3294675 0,4% 20,9 3867104 -156% Intaktsmultipel
Radannonser Naseeb Networks (Rozee och Mihnati) 2944580 0,4% 24,3 3528084 -17% Intaktsmultipel
Digital halsa Grace Health 29240753 0,3% 23,0 1073245 16% Senaste transaktion
Digital halsa DOC+ 2040559 0,3% 26,7 3556442 -43% Intéktsmultipel
Radannonser Agente Imével 15666223 0,2% 27,3 2800227 -44% Intaktsmultipel
Digital halsa Yoppie 1480920 0,2% 37,0 1480920 - Senaste transaktion
Radannonser Shwe Property 1435278 0,2% 11,7 1435278 - Senaste transaktion
Radannonser Dubicars 10565794 0,1% 9,9 508 320 29% Senaste transaktion
Radannonser JobNet 600645 0,1% 3,8 718796 -16% Intéktsmultipel
Ovrigt Marley Spoon 511735 0,1% 0,6 168 334 204% Noterat bolag
Radannonser CarZar - - - 451287 - Modellvardering
Radannonser Inturn, konvertibellan 5137500 0,6% 5061667 1% Konvertibel
Transport Napopravku, konvertibellan 352397 0,0% - 1% Konvertibel
Radannonser Naseeb Networks, konvertibellan 216722 0,0% 211667 2% Konvertibel
Digital halsa Numan, konvertibellan — - 1332192 — Konvertibel
Radannonser Housing Anywhere, konvertibellan - - 561587 - Konvertibel
Ovrigt Likviditetshantering 13363903 1,6% 20660133

Investeringsportfolj 788580053 96,9% 830981866
Ovrigt Kassa 25180952 3,1% 18854616

Totaltinvesteringsportfolj 813761005 100,0% 849836482

Lan -78341519 -68582 281

Ovriga nettofordringar/skulder -3957 454 -4270419

Totalt NAV 731462032 776 983 782

1. Indirektinnehav genom YSaphis S.A. och Sprints Capital Rob R Partners S.A.
2. Aterspeglar VNVs indirekta aktieinnehav i YouScan genom 33,2% dgande i Kontakt East Holding AB, vilket i sin tur &ger 63% av YouScan.



Finansiell information

Koncernens resultatutveckling for férsta kvartalet
samt substansvéarde

Under forsta kvartalet 2020 var resultatet fran finansiella
tillgadngar varderade till verkligt varde over resultatrak-
ningen -47,84 miljoner USD (2019: 0,20) relaterat till
allménna negativa vardeférandringar i hela portféljen,
med undantag for Babylon och SWVL som visade positiva
vardeforandringar. Utdelningsintakter har redovisats med
0,12 miljoner USD relaterade till Merro-utdelning (2019:
2,22 fran Merro-utdelning).

Rérelsekostnader (definierat som rorelsens kostnader
minus Ovriga rorelseintakter) for perioden uppgick till
-1,50 miljoner USD (2019: -20,83). Forra arets 6kning av
nettokostnaderna ar framst relaterad till en engédngsbonus
efter den lyckade Avito-forséljningen.

Finansnettot uppgick till 3,56 miljoner USD (2019:
-8,18), framst relaterat till SEK/USD -depreciering.

Periodens resultat efter skatt blev -45,67 miljoner
USD (2019:-26,58).

Redovisat eget kapital uppgick till 731,46 miljoner
USD den 31 mars 2020 (31 december 2019: 776,98).

Antalet terkdpta depabevis var oférandrade under
tremanadersperioden och uppgick till 7685 303.

Likviditet

Koncernens likvida medel uppgick till 25,18 mil-
joner USD (31 december 2019: 18,86). De likvida
tillgdngarna om 13,36 miljoner USD (2019: 20,66)
investeras i penningmarknadsfonder som en del av
likviditetshanteringsverksamheten.

Covid-19-effekter painvesteringsportféljen

Under de forsta ménaderna 2020 har covid-19 och dess
paverkan resulterat i extraordinar volatilitet pa finansmark-
nader globalt med 6kade riskpremier. VNV fortsatter att
arbeta nara sina portféljbolag for att utvardera de eko-
nomiska och operativa effekterna av covid-19 bade i ett
kort- och langre perspektiv. Med tanke pa den nuvarande
osékerheten och bristen pa sikt pd makroniva 6vervakar
VNV ocksa noggrant koncernens finansiella stalining
inklusive villkoren for utestdende skulder samt potentiella
kapitalbehovibolagets portfoljbolag. Den direkta effek-
ten av covid-19 hittills skiljer sig fran foretag till féretag.
Under de forsta manaderna av 2020 har mobilitets- och
reserelaterade foretag som exempel, sett en direkt negativ
effekt med tanke p& den betydande inverkan pa inhemska
och internationella resor (badde mark och luft) Gver hela
varlden, medan féretag inom digital hélsa for ndrvarande
ser envasentlig 6kning av efterfrdgan pé sina tjanster och
produkter.



Portfoljaktiviteter

Investeringsaktiviteter under forsta kvartalet

Under det forsta kvartalet 2020 uppgick nettoinvestering-
arnaifinansiellatillgangar, exklusive likviditetsportfoljen,
till 12,36 miljoner USD (2019: 19,65) och intakterna fran
forsaljningar, exklusive likviditetsportféljen, var — miljoner
USD (2019:539,87).

For ytterligare information om portfoljbolagen se:
VNVs arsredovisning 2019,
VNVs hemsida

Befintlig portfdlj

Under det forsta kvartalet 2020 har globala marknader
haft en betydande volatilitet pa grund av det varldsom-
spannande utbrottet av covid-19 och vardagen i de flesta
stédder och lander har storts pa grund av viruset och rela-
terade atgarder som gjorts av regeringar for att férhindra
ytterligare spridning. VNVs portfoljbolag har i olika grad
sett direkta och indirekta effekter pa sin verksamhet pa
grund av covid-19.

Babylon

Under det férsta kvartalet har Babylon fortsatt att utdka
sinatjdnsteri USA och ocksa sett en 6kande efterfragan
pd sinatjanster som foljd av covid-19.

Under det forsta kvartalet 2020 utforde Babylon
11 700 dagliga konsultationer, en 6kning med 70% mot
féregéende ar.

Babylon lanserade en covid-19 Care Assistant-produkt
den 23 mars 2020 for sina anvandare i Storbritannien.
Tjansten levererar anpassad information och vard for varje
individ efter deras behov, stodjer patienten under de olika
stadierna av sjukdomen och férdelar ldkarnas tid till de
patienter som behdver det mest.

Under det forsta kvartalet tecknade Babylon ocksa
etttiodrigt kontrakt med regeringen i Rwanda for att ge
fritillgang till digitala tjanster for alla medborgare i landet
Over12ar.

Under det forsta kvartalet tillkdnnagav Royal
Wolverhampton NHS Trust och Babylon ett tioarigt
partnerskap for att leverera sammansatt vard till hela
befolkningen i staden Wolverhampton och for att skapa
vérldens forsta integrerade digitala halsosystem for att
betjéna stadens befolkning.

Covid-19-utbrottet har 6kat efterfrdgan p& Babylons
tjénster vilket ar positivt for foretagets utveckling och
vardering. Detta &r uppenbart nar bolagets konkurrenter,
som Teladoc, ocksa har 0kat i varde under perioden.

BlaBlaCar
Pa grund av de olika &tgédrder som regeringar i Europa
har infort for att begrénsa spridningen av covid-19 har
BlaBlaCar sett direkta negativa effekter pa aktiviteten pa
deras plattform. | mars avbrét BlaBlaCar tillfalligt all buss-
verksamhet som foljd av denna situation och forvéntas
ateruppta verksamheten sa snart som praktiskt méjligt.
BlaBlaCars huvudsakliga samékningsverksamhet fung-
erar fortfarande, men utifran de nuvarande atgérdernai
Europa har aktiviteten varit Iagre an vantat. BlaBlaCar har
en stark finansiell stallning och har ocksa tagit val balan-
serade beslut under dessa instabila tider, vilket gor att de
kan oka tillvaxten nar marknaderna dppnas igen.

BlaBlaCar avslutade det forsta kvartalet med 93,2 mil-
joner medlemmar. Under det forsta kvartalet 2020 hade
BlaBlaCar 18,3 miljoner passagerare, vilket &r upp 34,7%
jamfort med samma period 2019.

Under april 2020 lanserade BlaBlaCar BlaBlaHelp,
en app déranvandare kan motas for att hjdlpa varandra
i samband med covid-19-krisen. Den nya appen hade
Over 10 tusen registrerade volontérer inom mindre an 24
timmar efter lanseringen.

VoI

| likhet med BlaBlaCar har VOI sett en direkt negativ paver-
kan fran covid-19 och de olika &tgarder som regeringar i
Europa harinfort for att begransa spridningen av viruset.
Foretaget pausade tillfalligt verksamheten i de flesta
stader utanfor Norden i mitten av mars. VOI, som ar val
kapitaliserat efter finansieringsrundan i oktober 2019, har
ocksa vidtagit ytterligare atgérder for att skydda sin finan-
siella stallning i denna speciella situation och kommer att
vara redo att fortsatta tillvéxten sa snart som méjligt nar
marknaden Oppnas.

Gett

Under det forsta kvartalet har Gett ocksa sett direkta
negativa effekter av covid-19 men lyckades leverera enligt
budget som sattes fore covid-19.

Getts starka resultat under det forsta kvartalet ar
framst drivet av deras fokus att vara en SaaS-plattform for
bokningar av marktransport for foretag.

Samtidigt som andra taxiappar sdg nedgéangar om
75-90% i B2C segmentet i slutet av det forsta kvartalet
var Getts foretagsresor som ér deras huvudprodukt mer
motstandskraftig och sag en genomsnittlig nedgdng om
50% i stdder med utegangsforbud. Getts leveransverk-
samhet for B2B har & andra sidan under samma period
sett en stark tillvaxt, som kompenserar en del avden
negativa inverkan. Darmed ar Gett nedvarderad med
endast 5%.

SWVL

SWVL genomforde en storre finansieringsrunda i februari
2020 fore covid-19, dér VNV deltog med 7,0 miljoner
USD. SWVLs ledning har snabbt anpassat verksamheten
till den nya verkligheten med temporart mindre aktivi-
tet, &ven om marknaderna SWVL verkar i ligger efter
Vasteuropa nér det géller covid-19-relaterade atgéarder.

Nyainvesteringar under forsta kvartalet
VNV genomforde inte ndgra betydande investeringarinya
bolag under det forsta kvartalet 2020.

Likviditetshantering

Bolaget har investeringari rdntefonder som en del av sin
likviditetshantering. Per den 31 mars 2020 uppgick inves-
teringarna inom likviditetshanteringen till 13,36 miljoner
USD (2019: 42,32), baserat pa fondernas senaste NAV
och marknadsvarde.


https://www.vostoknewventures.com/sv/investor-relations/finansiella-rapporter/
https://www.vostoknewventures.com/

Resultatrakning o
Koncernen

Rapport 6ver totalresultat fér koncernen

/Tusental USD/ 1jan2020- 1jan2019- /Tusental USD/ 1jan2020- 1jan2019-
31 mar2020 31 mar 2019 31 mar 2020 31 mar2019

Resultat fran finansiella tillgangar varderade till Periodens resultat -45 665 -26576

verkligt varde via resultatrakningen ! -47843 204

Utdelningsintakter och kupongranta 122 29221 Periodens Ovriga totalresultat

Ovriga rorelseintakter 82 77

Rorelsens kostnader -1583 -20902 Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen

Rorelseresultat -49222 -18400 Valutaomrakningsdifferenser -113 -492

Totalt 6vrigt totalresultat for perioden -113 -42

Finansiella intékter och kostnader Totalt totalresultat fér perioden -45778 -26618

Ranteintakter 4 292 Totalt totalresultat f6r perioderna ovan ar i sin helhet

Rantekostnader -885 39086 hanforligt till moderforetagets aktiedgare.

Valutakursvinster/-forluster, netto 4438 -4212

Totala finansiella intdkter och kostnader 3557 -8177

Resultat fore skatt -45665 -26576

Skatt - -

Periodens resultat -45 665 -26576

Resultat per aktie (USD) -0,68 -0,33

Resultat per aktie efter utspadning (USD) -0,68 -0,33

1 Finansiellatillgadngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen (inklusive noterade obligations-
I&n) redovisas till verkligt varde. Vinster och forluster till foljd av férandringar i verkligt varde avseende kate-
gorin finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen, resultatredovisas i den period
dé de uppstar och ingér i resultatrékningens post"Resultat fran finansiella tillgangar till verkligt varde via
resultatrdkningen”.



Balansrakning

Koncernen

/Tusental USD/ 31 mar 2020 31dec2019
Anlaggningstillgdngar

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier 920 1,080
Totala materiella anldaggningstillgangar 920 1,080
Finansiella anldggningstillgangar

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

via resultatrékningen 788 580 830982
Totala finansiella anldggningstillgangar 788 580 830982
Omséttningstillgangar

Likvida medel 25181 188565
Skattefordringar 531 523
Ovriga kortfristiga fordringar 476 428
Totala omsattningstillgangar 26 188 19806
Totalatillgangar 815688 851868

/Tusental USD/ 31 mar 2020 31dec2019
Eget kapital (inklusive periodens resultat) 731462 776984
Langfristiga skulder

Réntebdrande skulder

Langfristiga skulder och leasingskulder 78871 69233
Totala langfristiga skulder 78871 69233
Kortfristiga skulder

Icke rantebarande kortfristiga skulder

Skatteskuld 432 437
Ovriga kortfristiga skulder 1424 1503
Upplupna kostnader 3499 3711
Totala kortfristiga skulder 5355 5651
Totalt eget kapital och skulder 815688 851868
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Forandringar | eget kapital
Koncernen

/Tusental USD/ Not Aktiekapital Ovrigt tillskjutet kapital Ovrigareserver Balanserat resultat Totalt
Egetkapital per 1 januari2019 27060 120829 -173 728994 876709
Resultat for perioden 1 januari 2019-31 mars 2019 - - - -26576 -26576
Periodens dvriga totalresultat

Valutaomrakningsdifferenser - - -42 - -42
Totalt totalresultat for perioden 1 januari 2019-31 mars 2019 - - -42 -26576 -26618
Transaktioner med aktiedgare:

Inlésenprogram -6479 - - -208 829 -215308
Vérde pé anstilldas tjanster:

- Aktierelaterad erséattning - 3200 - - 3200
- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram - 378 - - 378
Aterkop av egna aktier -2042 -61 450 - - -63 491
Totalttransaktioner med aktiedgare -8521 -4'7872 - -208 829 -265222
Egetkapital per 31 mars 2019 18539 72957 -215 493589 584869
Egetkapital per 1 januari 2020 19260 74102 -218 683 840 776 984
Resultat for perioden 1 januari 2020—-31 mars 2020 - - - -45 665 -45 665
Periodens Ovriga totalresultat

Valutaomrédkningsdifferenser - - -113 - -113
Totalt totalresultat for perioden 1 januari 2020-31 mars 2020 - - -113 -45 665 -45778
Transaktioner med aktiedgare:

Vérde pa anstélldas tjanster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram 5 - 256 — - 256
Totalttransaktioner med aktieégare - 256 - - 256
Eget kapital per 31 mars 2020 19260 74358 -331 638175 731462
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Kassaflodesanalys

Koncernen

/Tusental USD/ 1jan 2020—- 1jan 2019—-
31 mar2020 31 mar2019
Kassaflode fran den [6pande verksamheten
Resultat fore skatt -45 665 -26576
Justering for:
Ranteintakter -4 -22
Réntekostnader 885 3986
Valutakursvinster/-férluster -4 438 4212
Avskrivningar 82 78
Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt
vérde via resultatrakningen 47843 -204
Utdelningsintakter och kupongranta -122 -292921
Ovriga icke-kassaflodespaverkande poster 144 19259
Forandringar i kortfristiga fordringar -66 136
Forandringar i kortfristiga skulder -247 455
Kassafléde anvantiden I6pande verksamheten -1588 -897
Investeringar i finansiella tillgangar -12825 -60056
Forsaljning av finansiella tillgangar 7384 539874
Utdelningsintakter och kupongranta 122 29221
Betald skatt - 33
Totalt kassafléde anvénti/fran den l6pande verksamheten -6 907 481175
Kassaflode anvant for investeringar
Totalt kassaflode anvant for investeringar - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Upptagnalan 15551 -
Aterbetalning av an - -91 205
Betald ranta palan -1026 -3113
Aterbetalning av leasingskulder -84 -
Inlésenprogram inklusive transaktionsavgifter - -215308
Aterkdp av egna aktier - -53 491
Totalt kassaflode fran/anvént i finansieringsverksamheten 14441 -363117
Foréndring av likvida medel 7534 118057
Likvida medel vid periodens bérjan 18855 40303
Kursdifferens i likvida medel -1208 -7984
Likvida medel vid periodens slut 25181 150377
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Alternativa nyckeltal
Koncernen

3m 2020 3m2019
Réntabilitet pa sysselsatt kapital, % -5,62 -3,92
Soliditet, %2 89,67 96,43
Eget kapital /aktie, USD*® 9,36 7,57
Resultat/aktie, USD -0,58 -0,33
Resultat/aktie efter full utspadning, USD -0,68 -0,33
Substansvarde/aktie, USD* 9,36 7,67
Substansvarde justerat for split och inlésenprogram februari 201 9/aktie, USD® 12,69 10,27
Vagt genomsnittligt antal aktier for perioden® 78 150006 81019872
Vagt genomsnittligt antal aktier for perioden efter full utspédning® 78480756 81877125
Antal aktier vid periodens utgang 7 78 1560006 77246 256

1. Réntabilitet pa sysselsatt kapital definieras som koncernens resultat plus rantekostnader plus/minus valutakursdifferenser pa
finansiella l&n dividerat med totalt genomsnittligt sysselsatt kapital (genomsnittet av periodens balansomslutning med avdrag for
icke rantebarande skulder). Avkastning pa sysselsatt kapital &r ej pa arsbasis.

. Soliditet definieras som eget kapital i relation till totalt kapital.

. Eget kapital/aktie, USD definieras som eget kapital dividerat med totalt antal stamaktier (SDB) vid periodens utgang.

. Substansvérde/aktie, USD definieras som eget kapital dividerat med totalt antal stamaktier vid periodens utgang.

. Substansvérde justerat fér split och inlésenprogram februari 2019/aktie, USD definieras som eget kapital med aterlaggning av
inldsenprogram, som ar uppraknat pa utvecklingen i eget kapital, dividerat med totalt antal utestdende stamaktier vid periodens
utgéng.

6. Avserendast ursprungliga stamaktier, exklusive inldsenaktier samt omvandlingsbara efterstéllda stamaktier.

7. Antal stamaktier vid periodens utgéng per den 31 mars 2020 &r exklusive 7 685 303 aterkdpta svenska depabevis (SDB) samt

2 100 000 omvandlingsbara efterstallda stamaktier utgivna i samband med det Idngsiktiga aktiebaserade incitamentsprogrammet
2019.

O~ WwWN

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 anvénder regelbundet alternativa nyckeltal i sin kommunikation fér
att forbéattra jamforelser mellan olika tidsperioder och ge en djupare inblick i
Bolagets utveckling for analytiker, investerare och andra intressenter.

Det &rviktigt att notera att inte alla foretag berdknar alternativa nyckeltal
med samma metod och darfor &r anvdndbarheten av dess nyckeltal begransad
och ska inte anvdndas som ett substitut for finansiella matt inom ramen for
IFRS.

Definitioner av APM i bruk aterfinns till vanster.
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Resultatrakning @
Moderbolaget

Rapport 6ver totalresultat fér moderbolaget

/Tusental USD/ 1jan2020- 1jan2019- /Tusental USD/ 1jan2020- 1jan2019-
31 mar 2020 31 mar 2019 31 mar 2020 31 mar2019
Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt Periodens resultat 3490 71217
vérde via resultatrakningen -378 74
Utdelningsintakter - 100000 Periodens Ovriga totalresultat
Rorelsens kostnader -1510 -20663
Rorelseresultat -1888 79411 Poster som senare kan aterforas i resultatrdkningen
Valutaomrakningsdifferenser - -
Finansiella intékter och kostnader Totalt 6vrigt totalresultat for perioden - -
Totalt totalresultat fér perioden 3490 71217
Ranteintakter 1840 6
Réntekostnader -871 -3967
Valutakursvinster/-forluster, netto 4409 -49233
Totala finansiella intékter och kostnader 5378 -8194
Periodens resultat 3490 71217
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Balansrakning @
Moderbolaget

/Tusental USD/ 31 mar 2020 31dec2019 /Tusental USD/ 31 mar 2020 31dec2019
Anlaggningstillgdngar Egetkapital (inklusive periodens resultat) 82994 79248
Finansiella anlaggningstillgangar Langfristiga skulder
Aktier i dotterbolag 185 185 Rantebarande skulder
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde Langfristiga skulder 78342 68582
via resultatrakningen 13364 20660 Totala langfristiga skulder 78342 68582
Lan till koncernféretag 127037 11575656
Totala finansiella anldggningstillgangar 140586 136 600 Kortfristiga skulder
Omséttningstillgangar Icke rantebarande kortfristiga skulder

Skulder till koncernféretag 1190 1145
Kassa och bank 25035 15810 Ovriga kortfristiga skulder 153 315
Ovriga kortfristiga fordringar 324 351 Upplupna kostnader 3266 3471
Totala omsattningstillgangar 25359 16161 Totala kortfristiga skulder 4609 4931
Totalatillgangar 165945 152761 Totalt eget kapital och skulder 165945 152761
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Forandringar | eget kapital

Moderbolaget

/Tusental USD/ Not Aktiekapital Ovrigt tillskjutet kapital Balanserat resultat Totalt
Egetkapital per 1 januari2019 27060 120829 133518 281406
Resultat for perioden 1 januari 2019-31 mars 2019 - - 71217 71217
Periodens dvriga totalresultat

Valutaomrakningsdifferenser - - - -
Totalt totalresultat for perioden 1 januari 2019-31 mars 2019 - - 71217 71217
Transaktioner med aktiedgare:

Inlésenprogram -6479 - -208 829 -215308
Vérde pé anstélldas tjanster:

- Aktierelaterad erséttning - 3200 - 3200
- Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram - 378 - 378
Aterkop av egna aktier -2042 -561450 - -63 491
Totalttransaktioner med aktiedgare -8521 -47 872 -208 829 -265222
Egetkapital per 31 mars 2019 18539 72957 -4094 87402
Egetkapital per 1 januari 2020 19260 74102 -14114 79248
Resultat for perioden 1 januari 2020—-31 mars 2020 - - 3490 3490
Periodens Ovriga totalresultat

Valutaomrédkningsdifferenser - - - -
Totalt totalresultat for perioden 1 januari 2020-31 mars 2020 - - 3490 3490
Transaktioner med aktiedgare:

Vérde pa anstélldas tjanster:

- Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram 5 - 256 - 256
Totalttransaktioner med aktieégare - 256 - 256
Eget kapital per 31 mars 2020 19260 74358 -10624 82994
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Noter

/ Belopp itusental USD om ej annat framgar/

Not 1

Redovisningsprinciper

Dennadelarsrapport har uppréttats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering.
Redovisningsprinciper som tillampats fér koncernen och moderbolaget 6ver-
ensstdammer med de redovisningsprinciper som anvandes vid upprattandet av
den senaste arsredovisningen.VNVs arsredovisning for 2019 finns tillganglig
pa Bolagets hemsida: www.vostoknewventures.com/sv/investor-relations/
finansiella-rapporter/

Vid berdkning av vinst per aktie baseras det genomsnittliga antalet aktier
pa genomsnittliga utestdende stamaktier, sé kallade svenska depébevis (SDB).
Omvandlingsbara efterstallda stamaktier, emitterade till deltagare i incita-
mentsprogrammet, behandlas inte som utestdende stamaktier och ingarinte i
den vagda berakningen. Emissionen avomvandlingsbara efterstallda stamakti-
er redovisas dock som en 6kning av eget kapital.

Vid berdkning av utspéadd vinst per aktie justeras det genomsnittliga antalet
gemensamma aktier (SDB) for att beakta effekterna av utspadda potentiella
stamaktier, som harror fran de rapporterade perioderna fran aktieincitaments-
program som har erbjudits anstéllda. Utspadningar fran aktieincitamentspro-
gram paverkar antalet aktier och intraffar endast nar inldsenpris &r lagre an
aktiekursen samt att villkoren for incitaments programmet &r uppfylida.

Not 2
Narstaendetransaktioner
Under perioden har VNV redovisat féljande narstaendetransaktioner:

Rorelsekostnader Kortfristiga skulder
3m2020 3m2019 3m2020 3m2019

Nyckelpersoner och

styrelseledaméter’ -b79 -16226 -162 -145

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

Bolaget haringéatt avtal med VNVs styrelseledamoter Keith Richman, Victoria
Grace och Josh Blachman avseende konsulttjanster utéver deras roll som leda-
moter av Bolagets styrelse nar det géller befintliga och méjliga investeringar.
Avtalens &rliga bruttokostnad uppgartill O, 1 miljoner USD vardera.

Kostnaderna for de langsiktiga incitamentsprogrammen (LTIP 2018 och
LTIP 2019) for ledande befattningshavare och nyckelpersoner uppgick till 0,2
miljoner USD, exklusive sociala avgifter under tremanadersperioden 2020. Fér
mer detaljer avseende LTIP 2017, LTIP 2018 och LTIP 2019 se not 5.

Not3

Uppskattningar avverkligt varde

Nedanstaende siffror bygger pa samma redovisnings- och varderingsprinci-
persom anvants i Bolagets senaste arsredovisning. Fér mer information om
finansiella tillgangar i niva 2 och niva 3, se not 3 i Bolagets arsredovisning for
2019. Detverkliga véardet av finansiella tillgangar &r indelat per niva i foljande
verkligt varde-hierarki:

— Noterade priser (ojusterade) p& aktiva marknader for identiska tillgangar
eller skulder (niva 1).

— Andra observerbara 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).

— Datafortillgangen eller skulden som inte baseras pé observerbara mark-
nadsdata (dvs. ej observerbara data) (nivé 3).

Foljande tabell visar koncernens tillgdngar vérderade till verkligt vérde per den
31 mars 2020.

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar
till verkligt vérde via
resultatrakningen 13876 23968 750736 788580
Summattillgangar 13876 23968 750736 788580

Foljande tabell visar koncernens tillgangar varderade till verkligt varde per den
31 december2019.

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt
Finansiella tillgangar
till verkligt véarde via
resultatrakningen 20828 384914 425240 830982
Summatillgangar 20828 384914 425240 830982
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Noter

Féljande tabell visar forandringar i koncernens tillgangari niva 3.

Niva 3
Ingéende vérde 1 januari 2020 4925240
Forflyttningar fran niva 3 -466
Forflyttningartill niva 3 375986
Forandring verkligt varde och ovrigt -60023
Utgaende vérde 31 mars 2020 750736

Under det forsta kvartalet 2020 har Babylon, VOI, SWVL, Dostavista, Booksy,
Housing Anywhere, Monopoliya och Shohoz flyttats fran niva 2 till niva 3.
Investeringarnai Numan, Vezeeta, JamesEdition, Grace Health, Yoppie, Shwe
Property och Dubicars &r klassificerade som niva 2 och varderade enligt det
senaste betalda priset per aktie i respektive bolag.

Babylon, BlaBlaCar, VOI, Gett, Property Finder, SWVL, Hemnet,
OneTwoTrip, Dostavista, Booksy, Housing Anywhere, Monopoliya, El
Basharsoft, Merro, Shohoz, Wallapop, YouScan, Naseeb Networks, DOC+,
Agente Imével och JobNet klassificeras som niva 3-investeringar. Niva
3-investeringarna ar antingen varderade enligt varderingsmodeller, huvud-
sakligen baserade pa EBITDA och intédktsmultiplar for jamforbara noterade
foretag, eller transaktioner med stdrre osakerhet p& grund av den tid som gatt
sedan transaktionen slutférdes eller transaktionens struktur.

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad
baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En marknad betraktas
som aktiv om noterade priser fran en bdrs, maklare, industrigrupp, prissatt-
ningstjanst eller vervakningsmyndighet finns ldtt och regelbundet tillgangliga
och dessa priser representerar verkliga och regelbundet férekommande
marknadstransaktioner p& armlangds avstand. Det noterade marknadspris
som anvands for koncernens finansiella tillgdngar &r den aktuella képkursen.
Dessa instrument aterfinnsiniva 1.

Verkligt varde pé finansiellainstrument som inte handlas pa en aktiv
marknad faststalls med hjélp av varderingstekniker. Harvid anvénds i s& stor
utstrédckning som maéjligt marknadsinformation d& denna finns tillgénglig
medan foretagsspecifik information anvénds i sé liten utstrackning som méjligt.
Om samtliga vasentliga indata som krévs for verkligt varde véarderingen av ett
instrument ar observerbara aterfinns instrumentetiniva 2. | de fall ett eller flera
vasentliga indata inte baseras p& observerbar marknadsinformation klassifice-
ras det berdrdainstrumentiniva 3.

Verkligt varde pa finansiellainvesteringar som inte handlas pa en aktiv
marknad faststélls genom priset p& nyligen gjorda marknadsméssiga trans-
aktioner eller med hjalp av olika vérderingstekniker beroende pa foretagets
karaktaristika samt beskaffenheten hos och riskerna forknippade med
investeringen. Dessa varderingstekniker utgors av vardering av diskonterade
kassafldden (DCF), vardering utifran avyttringsmultipel (ven kallad LBO-
vardering), tillgdngsbaserad vardering samt véardering utifran framtidsinriktade
multiplar baserade pé jamforbara noterade féretag. Vanligtvis anvénds transak-
tionsbaserade vérderingar under en period om 12 manader forutsatt attingen
betydande anledning fér omvérdering uppstéatt. Efter 12 ménader anvands
vanligtvis en modell beskriven ovan for att vardera onoterade innehav.

Giltigheten av véarderingar som ar baserade patidigare transaktioner kan
oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset d& investeringen gjordes
speglar de forhallanden som r&dde pa transaktionsdagen. Vid varje rapporttill-
falle gors en bedémning om foréandringar eller hdndelser efter den relevanta
transaktionen skulle innebéra en férandring av investeringens verkliga varde
och isadant fall anpassas varderingen darefter. Inga betydande héndelser
som skulle paverkat varderingarna fran de senaste transaktionerna har hant
i portfdljbolagen férutom det som beskrivs nedan. De transaktionsbaserade
vérderingarna av de onoterade innehaven jamfors dven kontinuerligt med
forséljnings- och EBITDA-multiplar for andra jamforbara bolag vid behov.

VNV foljer en strukturerad process for varderingen av onoterade tillgangar.
VNV bedémer bolagsspecifik och extern information for respektive investering
pé& manadsbasis. Informationen utvarderas sedan vid manadsvisa och kvar-
talsvisa varderingsméten med den seniora ledningen. Om interna eller externa
faktorer bedoms vara signifikanta gors ytterligare analys och investeringen
vérderas darefter till det basta majliga verkligt varde-estimatet. Omvarderingar
godkanns av Bolagets styrelse i samband med Bolagets finansiella rapporter.

Babylon
Perden 31 mars 2020 véarderar VNV sin dgarandel om 10,8% i Babylon till
262,5 miljoner USD, baserat p& en framéatblickande intéktsvarderingsmodell.
VNV harinvesterat 92,6 miljoner USD i bolaget och det &r klassificerat som
en niva 3 investering. Intdktsvarderingmodellen reflekterar bolagets verkliga
vérde battre an den senaste transaktions-baserade vérderingen med tanke pa
covid-19 under det forsta kvartalet 2020. Bolaget har med anledning av covid-
19 sett hdgre efterfragan av sina tjénster och signerat ett antal nya kontrakt
och utokat befintliga kontrakt under det forsta kvartalet.

Jamfdrelsegruppen omfattar 8 noterade bolag inom digital hadlsa inklusive
t.ex Livongo, Teladoc och PA Good Doctor, Median-multipeln i jamférelse-
gruppen ar 6,3x.

BlaBlaCar

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sin agarandel om 8,7% i BlaBlaCar till
159,2 miljoner USD, baserat pa en framatblickande intaktsvarderingsmodell.
VNV har investerat 122,4 miljoner USD i bolaget och det &r klassificerat som
en niva 3-investering. Intdktsvarderingmodellen bygger pa intdktsmultiplar
fran en jamforelsegrupp som inkluderar marknadsplats-bolag med hoga
marginaler s& som Rightmove, REA Group, Info Edge for att ndmna néagra.
Multipeln har justerats for att battre reflektera BlaBlaCars affarsmodell som
innefattar bade intékter med hoga marginaler fran bildelningsmarknads-
platsen och bussverksamheten med lagre marginaler. Modellen har ocksa
justerats for den negativa effekten som forvantas fran covid-19. Kortsiktiga
effekter inkluderar pausad bussverksamhet i hela Europa till f6ljd av ned-
stdngdaldnder och stader. Den ojusterade median-multipeln i jgmforelse-
gruppen ar 10,6x.

Vol
Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sittinnehav i VOI baserat pa en framat-
blickande intaktsvarderingsmodell till 85,9 miljoner USD.VNV har investerat
60,8 miljoner USD i bolaget och dger 32,7% av bolaget efter full utspadning
och det &r klassificerat som en niva 3-investering. Intaktsvarderingmodellen
reflekterar bolagets verkliga varde battre dn den senaste transaktions-basera-
de varderingen med tanke pé covid-19 under det forsta kvartalet 2020. Trots
covid-19, som har paverkat bolagets verksamhet kortsiktigt med pausad verk-
samhetistéder dar det ar total nedstangning. Bolagets langsiktiga potential &r
fortsatt densamma med tanke p& VOls starka balansrékning och deras position
for att snabbt kunna skala upp verksamheten sa snart det ar mojligt.
Jamforelsegruppen inkluderar 5 noterade mobilitet- och leverans-bolag
med en median-multipel om 2,2x.

Gett

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Gett baserat pa en framat-
blickande intaktsvarderingsmodell till 71,3 miljoner USD.VNV dger 5,28%
av Gett efter full utspadning och beddmer att en framatblickande intakts-
varderingsmodell som tar hansyn till bolagets preferensstruktur ar det basta
estimatet for verkligt varde. Bolaget &r klassificerat som en niva 3-investering.
Jamfort med bolagets noterade jamforelsebolag Uber och Lyft nddde Gett ett
positivt operativt resultat i december forra &ret och har vaxt sedan dess. Trots
covid-19 ar Gett fortsatt pa vag att na positivt kassaflode.
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Property Finder

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sitt innehav i Property Finder baserat p&

en framéatblickande intdktsvarderingsmodell till 39,6 miljoner USD, klassifice-
rat som en niva 3-investering. VNV dger 9,5% av bolaget efter full utspadning
och bedémer intaktsvarderingsmodellen ger det basta verkligt varde-estima-
tet. Median-multipelniden noterade jamférelsegruppen ar 8,0x.

SWVL

Perden 31 mars 2020 véarderar VNV sittinnehav i SWVL baserat p& en
framéatblickande intdktsvarderingsmodell till 24,4 miljoner USD, klassi-

ficerat som en niva 3-investering dven om den senaste transaktionen i

bolaget skedde under februari 2020 déarVNV investerade 7 miljoner USD.
Intéktsvarderingsmodellen fokuserar pa forvantad omséttning, justerad for
covid-19 effekter och jamfdrelsegruppen bestar av mobilitet och leveransbolag
dar median-multipeln &r 2,2x.

Hemnet (genom YSaphis S.A. och Sprints Capital Rob R Partners S.A.)
Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Hemnet baserat pa en
framatblickande EBITDA-vérderingsmodell till 19,2 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering. EBITDA-varderingsmodellen anvands da Hemnet ar
ett mer moget och Iénsamt bolag jamfért manga andra portfoljbolag sominte
nattlonsamhet é&nnu. Jamforelsegruppens median-multipel ar 19,5x.

OneTwoTrip

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sittinnehav i OneTwoTrip baserat p& en
framéatblickande intéktsvarderingsmodell till 15,2 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering. VNV dger 21,1% efter full utspadning. Nuvarande
reserestriktioner globalt, forsvagning av Rubeln och lagre oljepris paverkar
bolaget negativt och ddrmed véarderingen. Median-multipeln i jamforelsegrup-
penar1,1x.

Dostavista

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sittinnehav i Dostavista baserat pa en
framéatblickande intéktsvarderingsmodell till 11,5 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering trots att den senaste transaktionen skedde under det
andra kvartalet 2019. Bolaget har utvecklats enligt plan och sett 0kad aktivitet
pagrund av covid-19 under 1020. Denna positiva utveckling har begransats av
den svagarubeln. Median-multipeln i jamfdrelsegruppen ar 2,2x.

Booksy

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sitt innehav i Booksy baserat p& en
framéatblickande intéktsvarderingsmodell till 10,8 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering trots att den senaste transaktionen skedde under
detandra kvartalet 2019. Varderingsmodellen grundar sig i en bred jamforel-
sebolagsgrupp av radannonsbolag givet likheterna till Booksys affarsmodell.
Néatverkseffekter och marginal dynamik bedéms som lika vid mognad. Median-
multipeln i jamforelsegruppen &r 5,0x.

Housing Anywhere

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sitt innehav i Housing Anywhere

baserat pa en framatblickande intéktsvarderingsmodell till 8,7 miljoner USD,
klassificerat som en niva 3-investering trots att den senaste transaktionen
skedde under det forsta kvartalet 2020 dar VNV investerade 3,3 miljoner USD.
Bolaget utvecklas val men givet hdgre risk premium och nuvarande volatilitet
armodell-véarderingen 11% lagre an den senaste transaktionen. Median-
multipeln i jamforelsegruppen ar 5,0x.

Monopoliya

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sitt innehav i Monopoliya baserat pa en
valuta-justerad transaktionsbaserad vardering till 7,6 miljoner USD, klassi-
ficerat som en nivé 3-investering. VNV investerade 9,4 miljoner USD for en
dgarandel om 9,1% under det fjarde kvartalet 2020. Bolaget har inte sett
eller forvantar sig negativa effekter pa verksamheten pa grund av covid-19.
Eftersom rubeln dock har forsvagats signifikant pa grund av det Iaga oljepriset
per den sista mars 2020 har transaktionsvarderingen justerats for valuta-
fordndringen och beddms vara det basta estimatet for verkligt varde per slutet
av forsta kvartalet 2020.

El Basharsoft

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sittinnehav i El Basharsoft baserat paen
framéatblickande intéktsvarderingsmodell till 6,8 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering. Median-multipeln i jamférelsegruppen &r 6,0x.

Merro

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Merro baserat pa en framat-
blickande intaktsvarderingsmodell till 6,3 miljoner USD, klassificerat som en
niva 3-investering. Median-multipeln i jamforelsegruppen &r 5,9x.

Shohoz

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Shohoz baserat pa en
framéatblickande intéktsvarderingsmodell till 6,1 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering. Senaste transaktionen skedde under 1Q19 darVNV
investerade 7,0 miljoner USD f6r 15,5% av bolaget. Jdmforelsebolagsgruppen
bestar av mobilitets- och leveransbolag med en median-multipel om 1,8x.

Wallapop

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sitt indirekta innehav i Wallapop baserat
pd en framétblickande intaktsvarderingsmodell till 5,2 miljoner USD, klassifice-
rat som en nivé 3-investering. Median-multipeln i jamforelsegruppen ar 6, 7x.

Numan

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Numan baserat pa en
transaktion i bolaget dar konvertibler om 1,2 miljoner USD konverterades och
ytterligare 1,3 miljonerinvesterades av VNV isamband med bolagets A-runda
under det forsta kvartalet 2020. Innehavet i Numan &r varderat till 4,4 miljoner
USD baserat pa dennatransaktion under 2020.

Vezeeta

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Vezeeta baserat pa en
transaktion i bolaget som slutfordes under det forsta kvartalet 2020. Bolaget
har sedan covid-19 sett en 6kad efterfraga och lanserat nya produkter. Det
aren hogre risk-premie pa grund av hdgre volatilitet men da bolaget érien
forbattrad position dr den transaktionsbaserade véarderingen fortfarande
relevant. Innehavet i Vezeeta ar varderat till 4,4 miljoner USD baserat pa denna
transaktion perden 31 mars 2020.

JamesEdition

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i JamesEdition baserat

pa en transaktion i bolaget som slutfordes under det andra kvartalet 2019,
klassificerat som en nivd 2-investering. VNV investerade totalt 3,3 miljoner
USD (3,0 miljoner EUR) i bolaget. Sedan investeringen har bolaget utvecklats
enligt plan.
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YouScan

VNV &ger 20,9% av YouScan (det indirekta aktieinnehavet i YouScan innehas
genom 33,2% &gande i Kontakt East Holding AB, vilket i sin tur dger 63% av
YouScan). Perden 31 mars 2020 ar investeringen i YouScan klassificerad som
niva 3 baserat en framéatblickande intéktsvarderings-modell. Denna modell
bedoms ge det basta verkligt varde-estimatet av YouScan. Median-multipeln i
jamforelsegruppen ar 3,5x.

Naseeb Networks

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Naseeb Networks baserat pa
en framéatblickande intdktsvarderingsmodell till 2,9 miljoner USD, klassifice-
rat som en niva 3-investering. Hittills har bolaget inte paverkats av covid-19.
Median-multipelnijamférelsegruppen ar 6,7x.

Grace Health

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Grace Health baserat pa en
transaktion i bolaget som slutférdes under under mars 2020, klassificerat som
en nivd 2-investering. Innehavet ar véarderat till 2,2 miljoner USD. Efterfragan
pa bolagets tjénster har 6kat pga covid-19.

DOC+

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i DOC+ baserat p& en framéat-
blickande intaktsvarderingsmodell, klassificerat som en niva 3-investering.
Den modell-baserade varderingen &ér 43% lagre &n varderingen vid arsskiftet
2019. Median-multipeln i jamforelsegruppen ar 8,4x.

Agente Imével

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Agente Imovel baserat pa
en framéatblickande intdktsvarderingsmodell, klassificerat som en niva 3-
investering. VNV har investerat totalt 2,0 miljoner USD i bolaget som per sista
mars 2020 ar varderat till 1,6 miljoner USD. Jamforelsegruppen bestar av fem
radannonsbolag med fokus pa fastighetsannonser och median-multipeln i
jamforelsegruppenar 11,6x.

Yoppie

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sittinnehav i Yoppie baserat pa en trans-
aktion i bolaget som slutférdes under det tredje kvartalet 2019, klassificerat
som en niva 2-investering. Innehavet ar véarderat till 1,5 miljoner USD (1,2
miljoner GBP). An s& linge har bolaget inte sett nagra effekter fran covid-19.

Shwe Property

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sitt innehav i Shwe Property baserat pa
entransaktion i bolaget som slutférdes under det tredje kvartalet 2019, klas-
sificerat som en niva 2-investering. Innehavet &r varderat till 1,4 miljoner USD.
Bolaget har annu inte sett nagra direkta effekter av covid-19.

Dubicars

Perden 31 mars 2020 varderar VNV sitt innehav i Dubicars baserat pa en
transaktion i bolaget som slutférdes under det forsta kvartalet 2020, klassifi-
cerat som en niva 2-investering. Innehavet &r varderat till 1,1 miljoner USD per
den sista mars 2020.

JobNet

Perden 31 mars 2020 vérderar VNV sitt innehav i JobNet baserat pa en
framéatblickande intéktsvarderingsmodell till 0,6 miljoner USD, klassificerat
som en niva 3-investering. Median-multipeln i jamforelsegruppen ér 6,0x.

Marley Spoon (aktie, niva 1)

Perden 31 mars 2020 vérderas investeringen i Marley Spoon till 0,5 miljoner
USD baserat pa sténgningskursen den sista handelsdagen i mars 2020.
Marley Spoon &r klassificerat som en niva 1-investering.

Likviditetshantering (niva 1)

Perden 31 mars 2020 dger VNV 13,4 miljoner USD i ranteplaceringar och
obligationer som del av Bolagets likviditetshantering. Dessa innehav rappor-
terar dagliga NAV och &r varderade enligt senaste publicerade NAV:et per den
31 mars 2020.

Kortfristiga skulder
Det bokférda vardet for rdntebérande 1an, leverantorsskulder och ovriga finan-
siella skulder anses motsvara de verkliga vardena.
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Féljande tabell visar koncernens kanslighetsanalys for tillgangar varderade enligt niva 3.

Foretag Investerat belopp Agarandel, % Kanslighetivarderingar Vérderingsmetod
-15% -10% 31 mar 2020 +10% +15%

Babylon 92 562 10,8 223106 236230 262478 288 725 301849 Intaktsvardering
BlaBlaCar 122 495 8,7 135352 143313 1569237 175161 183123 Intaktsvardering
VOI 60783 32,7 73028 77324 85916 94507 98803 Intaktsvardering
Gett 52580 5,3 60581 64145 71272 78399 81963 Intaktsvardering
Property Finder 24 655 9,5 33695 35677 39642 43606 45588 Intdktsvardering
SWVL 23004 12,6 20762 21983 24 4925 26868 28089 Intaktsvardering
Hemnet 10118 6,0 16341 17303 19295 21148 22109 EBITDA & SEK/USD-vardering
OneTwoTrip 20654 21,1 12878 13636 15151 16 666 17424  Intakts- & RUB/USD-vérdering
Dostavista 115661 15,9 9743 10316 11462 12 609 13182 Intéktsvardering
Booksy 9489 11,8 9195 9736 10818 11899 12440 Intaktsvardering
Housing Anywhere 9601 29,4 7376 7810 8678 9546 9979 Intéktsvardering
Monopoliya 9372 9,1 6467 6848 7609 8370 8750 Intdkts- & RUB/USD-vérdering
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) 3785 23,7 5754 6092 6769 7446 7784 Intéktsvardering
Merro 8763 29,6 5378 5694 6327 6960 7276 Modellbaserad vardering
Shohoz 7004 15,5 5162 5465 6073 6680 6984 Intaktsvardering
Wallapop 9059 2,4 4428 4688 5209 5730 5990 Intdktsvardering
YouScan 8094 20,9 2800 2965 3295 3624 3789 Intaktsvardering
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati) 4500 24,3 2503 2650 2945 3239 3386 Intéktsvardering
DOC+ 7750 26,7 1734 1837 2 041 2945 2347 Intdkts- & RUB/USD-véardering
Agente Imovel 2000 27,3 1331 1410 1566 1723 1801 Intéktsvardering
JobNet 500 3,8 511 541 601 661 691 Intaktsvardering
Totalt niva 3 520225 638126 675663 750736 825810 863347
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Férandring avfinansiella tillgangar till verkligt vérde via resultatrékningen

/USD/ Ingadende balans Investeringar/ Foréndring i Utgaende balans Andel, %
Foretag 1jan 2020 (avyttringar), netto verkligtvdrde 31 mar2020

Babylon 200000050 - 62477509 262477559 33,3%
BlaBlaCar 209 453 900 - -50216 705 159237195 20,2%
VOI 102433773 - -16518270 85915503 10,9%
Gett 74853327 - -3581 291 71272036 9,0%
Property Finder 47883 261 - -8241665 39641596 5,0%
SWVL 16001533 7002157 1421735 24 495 4925 3,1%
Hemnet' 25845 449 - -6620423 19225026 2,4%
OneTwoTrip 28652539 - -13501 489 15151050 1,9%
Dostavista 11561199 - -98 822 11462377 1,5%
Booksy 12931128 - -2113459 10817669 1,4%
Housing Anywhere 6365877 3314561 -1002677 8677761 1,1%
Monopoliya 9371881 - -1763143 7608738 1,0%
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) 8629891 - -1860887 6769004 0,9%
Merro 7652180 - -1325243 6326937 0,8%
Shohoz 7003759 - -931014 6072745 0,8%
Wallapop 7347479 - -2138611 5208 868 0,7%
Numan 1064011 2552791 763367 4380169 0,6%
Vezeeta 3155946 - 1213365 4369311 0,6%
JamesEdition 3359400 - -60 000 3299400 0,4%
YouScan? 3867104 - -572 4929 3294675 0,4%
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati) 3528084 - -5683504 2944580 0,4%
Grace Health 1073245 995 390 172118 2240753 0,3%
DOC+ 3556442 - -1515883 2040559 0,3%
Agente Imdvel 2800227 - -1234 004 1566223 0,2%
Yoppie 1480920 - - 1480920 0,2%
Shwe Property 1435278 - - 1435278 0,2%
Dubicars 508 320 400025 147 449 1055794 0,1%
JobNet 718796 - -118 151 600 645 0,1%
Marley Spoon 168334 - 343 401 511735 0,1%
CarZar 451 287 -466 330 15043 - 0,0%
Inturn, konvertibellan 5061667 - 75833 5137500 0,7%
Napopravku, konvertibellan - 350000 2397 352397 0,0%
Naseeb Networks, konvertibellan 211667 — 5065 216722 0,0%
Numan, konvertibellan 1332192 -1239392 -92 800 - 0,0%
Housing Anywhere, konvertibellan 561587 -549 8925 -11762 — 0,0%
Likviditetshantering 20660133 -6917887 -378343 13363903 1,7%
Totalt 830981 866 5441 490 -4'7843 303 788580053 100,0%

1. Indirektinnehav genom YSaphis S.A. och Sprints Capital Rob R Partners S.A.

2. AterspeglarVNVs 20,9% indirekta aktieinnehav i YouScan som innehas genom 33,2% dgande i Kontakt East Holding AB, vilket i sin tur ager 63% av YouScan.
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Not4
Langfristiga skulder

Obligation 2019/2022

Under det forsta kvartalet 2020 genomforde VNV en efterféljande emission av
obligationer till ett belopp av 150 miljoner SEK inom ramen for sitt utestdende
obligationslan 2019/2022 med ISIN-kod SEO01323354 1. Den efterfol-
jande emissionen prissattes till 102,75 procent av nominellt varde. Efter den
efterfoljande emissionen ar det totala utestdende beloppet under Bolagets
obligationslan 800 miljoner SEK.

Leasingskulder
Perden 31 mars 2020 redovisas leasingskulder med en avsattning av framtida
l&ngsiktiga hyresbetalningar om 0,5 miljoner USD.

Not5
Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (LTIP)
LTIP2017/ LTIP2018 LTIP2019
slutfort
Programmets métperiod jan2017- jan2018- jan2019-
dec2019  dec2020 dec2023
Intjdnandeperiod maj2017- maj2018- aug2019—
maj 2020  maj 2021 maj 2024
Maximalt antal depébevis €] justerat
for split och inlésenprogram mars
2019 2925000 510000 2100000
Maximalt antal depébevis justerat for
splitoch inlésenprogram mars 2019 330750 742350 2100000
Maximal utspadning, justerat for
inldsenprogram 0,42% 0,95% 2,7%
Pris fér omvandlingsbara efterstéllda
stamaktier vid tilldelningsdag i SEK 72,50 74,70 63,60
Pris for omvandlingsbara efterstallda
stamaktier vid tilldelningsdag i USD 8,25 8,69 6,60
Incitamentsaktiekurs vid tilldelnings-
dagiSEK - - 6,84
Incitamentsaktiekurs vid tilldelnings-
dagiUSD - - 0,71

/LTIP-aktiebaserad erséattnings- LTIP2017/ LTIP2018 LTIP2019
kostnad, exklusive sociala avgifteri slutfort

miljoner USD/

3m 2020 - 0,21 0,05
2019 0,71 0,83 0,09
2018 0,70 0,62 -
2017 0,45 - -
Totalt 1,86 1,66 0,14

Det finns tva langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram fér ledning och
nyckelpersoneriVNV-koncernen. Programmet fran 2018 &r kopplat till den
langsiktiga utvecklingen av Bolagets substansvarde och programmet 2019 ar
kopplat till den langsiktiga utvecklingen av bade Bolagets substansvarde och
till VNV-aktiens kurs.

Utestaende program 2018

| det tredriga langsiktiga incitamentsprogrammet 2018 (LTIP 2018) kdpte
deltagarna sparaktier (depabevis) i Bolaget. For varje sparaktie ar deltagarna
berattigade att erhélla ytterligare aktier — sa kallade prestationsaktier —
kostnadsfritt, forutsatt att vissa prestationsvillkor som faststéllts av styrelsen
baserat pa bolagets substansvérde uppfylls.

Prestationsaktierna tillfaller deltagarna automatiskt vid programmets
utgéng. Deltagarna faringen utdelning och har inte ratt att rosta i forhallande
till rattigheterna att erhélla aktier under intjanandeperioden. Om en deltagare
upphdr att vara anstélld av koncernen inom denna period gér rattigheterna
férlorade, utom under begransade omstandigheter som godkénns av styrelsen
fran fall till fall.

Detverkliga véardet pa depabevis pa tilldelningsdagen beraknades utifran
marknadspriset pa foretagets depébevis pa tilldelningsdagen per depébevis
utan justering for ndgon utdelning under intjanandeperioden.
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Noter

Utestaende program 2019

| det feméariga langsiktiga incitamentsprogrammet 2019 (LTIP 2019) képte
deltagarna sparaktier (depabevis) i Bolaget. For varje sparaktie ar deltagarna
berattigade att teckna ett visst antal nya omvandlingsbara efterstéllda stam-
aktieribolaget.

De omvandlingsbara efterstallda stamaktierna kommer att omvandlas till
stamaktier om prestationsvillkoren for bade foretagets substansvarde och
VNVs aktiekurs ar uppfyllda. Om prestationsvillkoren inte uppfylls kommer de
omvandlingsbara efterstéllda stamaktierna istallet att [6sas in.

Deltagarna kommer att kompenseras for utdelning och andra vardedver-
foringar till aktiedgarna. Deltagarna har ocksa rétt att rosta for aktierna under
métperioden.

Om en deltagare upphor att vara anstalld av koncernen inom denna period
kommer inlosen ske av de efterstéllda stamaktierna, utom under begréansade
omstandigheter som godkénts av styrelsen fran fall till fall.

Det verkliga vardet for de efterstéllda stamaktierna patilldelningsdagen
beraknades enligt Monte Carlo-varderingsmetoden pé basis av marknadspri-
set for foretagets depabevis pa tilldelningsdagen samt marknadsfoérhéllandena
som darédde.

For att genomfora incitamentsprogrammet subventionerade foretaget
incitamentsprogramdeltagarna for teckningspriset. Subventionen uppgick till
2,6 MUSD, exklusive sociala avgifter, for kostnaden for att forvarva de efter-
stallda stamaktierna. Kostnaden for finansiering och forvarv av de efterstallda
stamaktierna kostnadsférs direkt.

Foretaget kompenserade ocksa for den skatteeffekt som uppstod av
det faktum att teckningskursen ldg under det verkliga marknadsvardet.
Kostnaden f6r denna subvention, exklusive sociala avgifter, uppgartill 1 miljon
USD och kostnadsfors under fem ar, behandlad som LTIP-aktiebaserad
ersattningskostnad.

Avslutat program 2017

Den 24 mars 2020 faststéllde styrelsen att utvecklingen av Bolagets substans-
varde under prestationsméatningsperioden for LTIP 2017 (1 januari 201 7 till
och med 31 december 2019) uppfyller den sé kallade mélnivan, varvid varje
sparaktie som innehafts av programdeltagare under hela intjganandeperioden
(fram till 31 mars 2020) kommer att resulterai en férdelning av fem presta-
tionsaktier kostnadsfritt. Som ett resultat, efter justering for férdelningen av
intakterna fran forsaljningen av Avito, har deltagarna i LTIP 2017 ratt att erhalla
totalt 330 750 aktieri maj 2020.

Redovisningsprinciper

I enlighet med IFRS 2 kommer kostnaderna for programmet, inklusive sociala
avgifter, att redovisas 6ver resultatrakningen under programmets intjdnande-
period. Vérdet redovisas i resultatrdkningen som en personalkostnad under
rorelsekostnader, fordelad éver intjdnandeperioden med motsvarande 6kning
av eget kapital. Den redovisade kostnaden motsvarar verkligt varde pa det
uppskattade antalet aktier som forvéantas tillforas. Denna kostnad justerasi
efterfdljande perioder for att terspegla det faktiska antalet aktier. Ingen jus-
tering gors dock nér aktierna loper ut endast for att aktiekursrelaterade villkor
inte nar nivan.

Not6

Depéabevisaterkop

Under forsta kvartalet 2020 har inga depébevis aterkopts. Vid periodens
utgdng uppgick antalet utestdende stamaktier (SDB) till 78 150 006, exklusive
7 685 303 aterkdpta depabevis.

Not 7
Handelser efter rakenskapsperiodens utgang
Den 7 april 2020 meddelade Bolaget att styrelsen féreslar att byta VNV-
koncernens hemvist fran Bermuda till Sverige. Bolagsflytten, som &r foremal for
en sarskild stamma den 12 maj 2020 &r avsedd att genomforas genom ett s.k.
Scheme of Arrangement, dar svenska depabevis i foretaget byts ut mot aktier
i en svensk koncernenhet som efter bolagsflytten utgér VNV-koncernens nya
moderbolag.

Den 7 april 2020 foreslog styrelsen i kallelsen till &rsstdmman 2020 att
andra bolagets namn till VNV Global Ltd.
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Information

Bakgrund

Vostok New Ventures Ltd. registrerades i Bermuda den 5 april 2007 med
registreringsnummer 39861.VNVs depabevis (SDB) &r noterade pa Nasdag
Stockholm, Mid Cap-segmentet, under kortnamnet VNV SDB.

Perden 31 mars 2020 bestar VNV-koncernen av det bermudianska moder-
bolagetVostok New Ventures Ltd, ett helagt cypriotiskt dotterbolag, Vostok
New Ventures (Cyprus) Limited, ett kontrollerat nederlandskt kooperativ,
Vostok Co-Investment Cooperatief B.A., samt ett helagt svenskt dotterbolag,
Vostok New Ventures AB.

Réakenskapsaret ar 1 januari—31 december.

Moderbolaget

Moderbolaget ar ett holdingbolag som &ger det cypriotiska dotterbolaget
Vostok New Ventures (Cyprus) Limited. Resultatet for perioden uppgick till
3,49 miljoner USD (2019: 71,22). Finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen harror till likviditetshanteringsinvesteringar.

For ytterligare information kontakta Per Brilioth eller Bjorn von Sivers:
tel: +46 8 545 015 50, www.vostoknewventures.com

Finansiella och verksamhetsrelaterade risker
Bolagets risker och riskhantering beskrivs i detalj i not 3 i Bolagets &rsredovis-
ning fér 2019.

Kommande rapporttillfallen

VNVs sexménadersrapport for perioden 1 januari 2020-30 juni 2020 kommer
att publiceras den 29 juli 2020.

Hamilton, Bermuda den 29 april 2020

Per Brilioth
Verkstallande direktor


https://www.vostoknewventures.com/

Revisors rapport over oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation

| sammandrag (delarsrapport) upprattad i
enlighet med IAS 34

Inledning

Vihar utfort en dversiktlig granskning av den finansiella delarsinformationen i
sammandrag (delarsrapport) for Vostok New Ventures Ltd per 31 mars 2020
och den treménadersperiod som slutade per detta datum. Det &r styrelsen
och verkstallande direktéren som har ansvaret for att upprétta och presen-
teradenna finansiella delarsinformation i enlighet med IAS 34.Vart ansvar

ar att uttala en slutsats om denna delérsrapport grundad pé var éversiktliga
granskning.

Den 6versiktliga granskningens inriktning och omfattning

Vihar utfért var dversiktliga granskning i enlighet med International Standard
on Review Engagements ISRE 2410 Qversiktlig granskning av finansiell
information utférd av féretagets valda revisor. En dversiktlig granskning
bestarav att géra forfragningar, i forsta hand till personer som ar ansvariga for
finansiella fragor och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning och att
vidta andra 6versiktliga granskningsatgarder. En 6versiktlig granskning har en
annan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort med den inriktning
och omfattning som en revision enligt ISA och god revisionssed i 6vrigt har. De
granskningsatgérder som vidtas vid en dversiktlig granskning gor det inte méj-
ligt for oss att skaffa oss en sddan sékerhet att vi blir medvetna om alla viktiga
omstandigheter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision utforts.
Den uttalade slutsatsen grundad pa en oversiktlig granskning har darférinte
den sdkerhet som en uttalad slutsats grundad pa en revision har.

Slutsats

Grundat pavar oversiktliga granskning har det inte kommit fram nagra
omstandigheter som ger oss anledning att anse att delarsrapporteninte, i allt
vasentligt, &r upprattad i enlighet med IAS 34.

Goteborg den 29 april 2020
PricewaterhouseCoopers AB

Bo Hjalmarsson
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Martin Oscarsson
Auktoriserad revisor
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