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Verkstallande direktoren har ordet

Per Brilioth
Verkstéllande direktor

Foto: Tobias Ohls

Béasta aktiedgare,

Hejda 2021 och HALLA 2022. Eller Hejda de senaste
tre, fem eller tio &ren. Och Halla de kommande fem och
tio aren!

Jag ar inget stort fan av nyarsafton. Vad ar
meningen? Forutom samvaron med familj och vanner
(som jag sé klart tycker mycket om, finns det ndgot
béattre?) sa lamnar nyarsafton mig ofta med en
blandning av melankoli och stress. Melankoli pa grund
av fokus pé att avsluta det senaste aret pa nyarsafton.
Ett &r som aldrig kommer tillbaka, tidens géng. Stress
péa grund av alla anstréngningar att géra ataganden och
|6ften for de kommande tolv manaderna. | verkligheten
ar ju nyarsdagen, den forsta dagen pa ett helt nytt ar
bara nésta dag. Sjalvklart vill vi mata om vi goér saker
bra eller om viinte gor det. Inte bara under det senaste
aret utan under de senaste fem aren och de senaste tio
aren. Pa samma sétt ar det vi gor under de kommande
tolv m&naderna inte lika relevant som vad vi uppnar
under de kommande fem till tio aren.

Déremot agerar vi pa kapitalmarknaden utifran
kalenderéret. Sa vad som var bra forra aret och vad
som inte var sa bra spelar roll, men viktigare dr vad som
var bra/daligt under en langre period som slutade med
2021.

Det &r uppenbart att de senaste tre aren har sett
ganska dramatiska fordndringar i vart foretag. Vi har
forvandlats fran att vara en Rysslandsdominerad
portfélj med en extrem koncentration i ett portfélj-
innehav till en global portfolj med sju namn som utgor
cirka tre fjdrdedelar av portféljen. Vi har satt samman
en struktur som gor att vi kan skala upp var aptit for
att ta berdknade risker i unga foretag, genom t.ex. ett
scoutprogram. Detta har resulterat i stora tillvéaxtmaj-
ligheter fran var befintliga portfolj. Nasta Babylon, Voi
eller Swvl kommer med stor sannolikhet redan att finnas
i var portfolj, i form av ett ungt foretag dér vi dger mellan
10-20% och &r aktivt engagerade i dess utveckling.
Det betyder inte att vi har slutat satsa pa nya foretag
— vi studerar hela tiden nya mojligheter. Faktum ar att
2021 gjorde vi 35 nya affarer och mer &n 20 uppfdl;j-
ningsronder och investerade totalt 245 miljoner USD.

Vihar ockséa lamnat offshorevarlden Bermuda for
att antligen flytta hem till Sverige. Vi har bytt namn till
VNV Global, vilket slapper det ryska ekot av Vostok.
Det speglar béattre vart investeringsfokus pa majlig-
heter med starka natverkseffekter, stora TAM, starka
grundare och i en global miljo snarare an den historiska
sndvare geografiska gransen.

Var avkastningsprofil har varit hyfsad. Vi har leve-
rerat en totalavkastning pa 71% de senaste tre aren,

vilket innebar en arlig avkastning pa 19,5%. Under de
senaste tio aren har vi levererat en total NAV-avkastning
pa 770%, vilket &r en arlig avkastning pa 24%.

En annan hojdpunkt vard att némna ar att huvud-
delen av de senaste 15 investeringarna (eller omkring
52%) av pengarna investerade 2021 ar investerade
i foretag och produkter som har en positiv effekt pa
manniskor och planet, samtidigt som de ar ekonomiskt
superattraktiva investeringar. Varje satsning pa sitt
eget satt. Tank att Voi minskar CO2-utslédppen i stader,
Cirplus, en atervinningsmarknad for plast som framjar
atervinning, Olio, en app som underlédttar matdelning
for att minska matsvinnet, BlaBlaCar som mojliggor
samakning, Swvl gor kollektivtrafiken sakrare for
kvinnor i Afrika, etc. etc. Allt detta utover att vi kan
bocka av natverkseffekter i kdarnan av var verksamhet,
stor total adresserbar marknad (TAM) och fantastiska
grundare. Bra for vérlden och bra for vara aktieagare...
Det bésta av tva varldar! Samtidigt &r vi allergiska mot
"grénmalning”, sé vi ndmner inte detta uttryckligen i
vara rapporter, men internt &r det valdigt viktigt for oss.

Det andra vart att ndmna ar att vi borjar vinna afféarer
som drivs av vart goda rykte, for det mesta godkénda
av en grundare fran var egen portfolj. Jag antar att
var svenska kultur, grundarvanliga attityd och vart
opportunistiska tank I6nar sig i langden. Det dar gor mig
riktigt stolt!

Dessa ar de egenskaper och aktiviteter jag ar stolt
Over. Vad &r jag mindre stolt 6ver? Vad kunde vi ha gjort
béattre?

Det finns sakert méjligheter som vi har missat. Jag
kanner att vi till exempel kunde ha gjort det mycket
battre i hela matleveransomréadet. Det finns en rad
féretag i Europa och pa tillvaxtmarknader som jag
tycker att vi borde ha blivit aktiedgare i mycket, mycket
tidigare.

Det finns nagra bortskrivningar i portfoljen som
jag saklart dnskar att vi inte hade behovt gora. De &r
tack och lov alla ganska smé&, men jag hatar att forlora
pengar. Jag vet att férlora kommer med den typ av
riskaptit som vi har, men jag hatar det fortfarande. Jag
antar att det viktiga &r att inte hata det s& mycket att du
inte tar risker... och att lara av det!

Det finns ocksa exempel i portfoljen dar jag tycker
att viborde ha varit mer aggressiva én vivar.

Mer allmant finns det s& mycket mer att gora nar
det géller att gora VNV Global kant for en bredare
investerargemenskap. Jag ar overtygad om att vart
investeringsfokus pa foretag med 16ften om starka
natverkseffekter och de hoga intradesbarriarer
som dessa foretag har potential att skapa, erbjuder
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odvertraffade risk-/beloningsmaojligheter. De erbjuder
mycket stor uppatriktad potential med forsvarsformaga
pa nedsidan. Jag tror starkt pa att detta ar attraktivt
for en mycket bredare investerarpublik &n den som for
narvarande kénner till oss.

Jag tror att den exponering vi erbjuder, i kombina-
tion med likviditeten i var noterade aktie, ar unik och
attraktiv for saval institutionella investerare som privata
investerare i alla geografier. Vi behdver bara komma ut
och gora oss mer kdnda for dem.

Specifikt for 2021 tycker jag att vi gjorde ratt i att ta
risker. Vi gjorde 15 nya investeringar (exklusive scout-
investeringarna) i foretag som jag tror har potential att
bli ndsta Babylon eller ndsta Avito. Vi allokerade ocksa
kapital till foljdkapitalanskaffningar i den etablerade
portféljen, vilket gav dessa namn méjligheten att
fortsatta vaxa och skapa varde.

En stor del av var portfolj har blivit bérsnoterad 2021
och mer kommer att komma under 2022. Narmare
bestamt Hemnet och Babylon 2021, och Swvl och Gett
planerar att slutféra bérsnoteringar under 2022. Som
tidigare namnts ar vi inte investerare i borsnoterade
marknader men kommer att ta rollen som cross-over-
investerare nér portféljbolagen blir borsnoterade
samtidigt som de erbjuder attraktiva riskbeldnings-
egenskaper. En bdrsnotering ar inte destinationen, det
aren finansieringsvag. Nar vi har sammanhanget, en
lang relation med grundaren/grundarna, produktens
hela fardplan, strategisk positionering, etc, tror vi att vi
ocksa kan fortsatta att tillfora varde for vara aktiedgare
trots att foretaget blir mer Iattillgangligt avseende
exponering.

Var portfolj — nyarsafton och i stormens 6ga

iborjan av2022

Med fokus pa 6gonblicksbilden av vardet pa var portfol;j
fran den dar speciella nyarsafton, s& uppgick vart totala
substansvarde till 1 401,13 miljoner USD, vilket ar
12,13 USD per aktie. Det &r en 6kning med cirka 6% i
USD jamfort med 2021 (upp 18% i SEK).

Under det senaste kvartalet har Babylon gatt ner
med cirka 40% eftersom de har haft en dyster start pa
sitt liv som offentlig aktie. Free float &r liten och sanno-
likt besatt av investerare som férmodligen inte ens vet
vad Babylon gor. Babylon meddelade den 13 januari
2022 att de dkade sina intaktsférvantningar for 2022
till 900—1 000 miljoner USD fran tidigare 710 miljoner
USD. Foretaget bekréftade ocksa att dess intakter for
helaret 2021 férvantas na sitt mal p& 321 miljoner USD.
Sa alltsa en ganska bra bild och helt annorlunda fran
bolagets aktiehandel.
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| allmé&nhet, om man noterades genom en SPAC, har
nu free float varit véldigt lagt och handeln har varit svag.
Det genomsnittliga handelspriset for en amerikansk
SPAC efter de-SPAC &r ned med tvasiffriga procentsat-
ser. Babylons lagre niva i slutet av december paverkar
vart substansvarde i storleksordningen 181 miljoner
USD, s& en betydande buckla. Men enligt ovan &r vi
fortfarande positiva till Babylon och ar inte oroliga éver
dess vingliga start pa aktiehandelslivet. Medan det
fortfarande ar osannolikt att ni kommer att se oss kdpa
aktier som ar noterade, har ni sett oss indirekt oka var
exponering mot Babylon genom att kdpa tillbaka vara
egna aktier.

Hungry Panda sag en uppgéng efter sin finansie-
ringsrunda, som vi ocksé deltog i genom att investera
var prorata.

P& andra stéllen i portféljien sag BlaBlaCar, Swvl och
Gett sma nedgéangar da vi varderar dessa pa modeller
som i sin tur forlitar sig pa multiplar pa bérsnoterade
konkurrenter, som alla gick ner i marknadsvolatiliteten i
slutet av aret.

Voi forblev oférdndrad i var balansrakning pa cirka
900 miljoner USD.

Januari 2022...
Tillbaks till mina sura kommentarer om hur nyarsafton
inte spelar nagon roll. Om vi k&nde att vi befann ossien
volatil marknadsmiljo nar champagneflaskorna poppade
som mest ar vi helt klart i en mycket MYCKET mer volatil
situation nu. Nar jag skriver detta ar var aktie ner cirka
21%, jamfort med de bredare marknaderna (Nasdaq,
OMX) som ar ner cirka 11%, vilket raderar ut var rabatt
till NAV eftersom Babylon ar oférandrad (&ven om enligt
ovan den foll mycket under hdsten).

Marknadens volatilitet ar inget nytt. Jag har sett
den hér filmen férut ganska manga ganger under de
senaste 20 aren pa VNV. Karnan i vad vi gor ar att
ta risk och risktillgangar &r mer volatila an andra nar
det blir lite skakigt. Jag gillar det mycket kvantitativa
sattet att se var portfélj med lang I6ptid. Tillgangar
med lang I6ptid ar bara matematiskt mer paverkade av
svangningar i diskonteringsrantan, vare sig det beror
pa att rantorna ror sig eller att riskpremier ror sig. Just
nu rér sig bada och de ror sig upp, och sedan séljs
allt, men tillgdngarna med l&ng I6ptid lite mer. Det ar
dock osékerheten som alltid ar varst och som blaser
upp riskpremien. Réntedelen av diskonteringsfaktorn
géar upp men formodligen inte sa mycket. Néar vi vet var
saker landar da faller osékerheten, riskpremierna faller
och tillgangar med lang [6ptid kommer tillbaka mer &n

andra. Och tillgadngar med lang I6ptid av hog kvalitet
kommer tillbaka mest!

Jag ar 6vertygad om att vart investeringsfokus kring
natverkseffekter troligtvis utgor de basta kvalitetstill-
géngarna som finns, med mycket hdg uppsida eftersom
de paverkar valdigt stora befintliga marknader men
med skydd p& nedsidan av hdga intrddesbarridrer. Vara
portféljbolag ar i allménhet vélfinansierade och backas
upp av aktiedgare med ett langsiktigt tank avseende
finansieringsbehov. Det ar viktigt att inte tappa tillvaxt-
utsikterna for denna portfolj ur sikte. Marknadsmultiplar
kan bokstavligen kollapsa men den har portfoljen
kommer fortfarande att leverera pa var hallpunkt 20%+
palang sikt nar dessa foretag véxer.

Att se till att de tillgangar man &ger ar tillrackligt
starka for att klara stormen och leverera tillvaxt pa
langre sikt ar extra viktigt i tider av volatilitet. Och
givetvis att inte fa panik. Och aterigen har vi varit med
om detta forut. Vi behover inte gé tillbaka sa ménga ar
till nar vi senast var i en liknande situation. Under 2014
kollapsade priserna runt var portfélj (olja, rysk risk i
spéaren av Krim-situationen etc). Det fanns méjligheter
att sdlja Avito i efterdyningarna av detta men vi holl fast,
for att sedan salja till ungefar det dubbla priset nagra ar
senare.

Sa den hér resan ar inte alltid smidig men dit vi ar pa
vdg ar ett bra stélle. Sitt still och avvakta.

Nya investeringar
Bokadirekt
Under det senaste kvartalet genomforde vien
nagot storre investering i ett nytt bolag, Bokadirekt.
Bokadirekt ar Sveriges storsta marknadsplats for
bokning av halso- och skdonhetstjanster, ett svenskt
Booksy. De har en dominerande stéllning i Sverige, dar
cirka 50% av handlarna anvander den. Dess storsta
konkurrent &r mindre &n en tiondel av Bokadirekts
storlek.
| likhet med Booksy ar detta en SaaS-verksamhet
med marknadsplats- och fintechpotential, som enligt
var uppfattning erbjuder en mycket attraktiv och
darmed investeringsbar risk/beléningsmdéjlighet. Kort
sagt en 10x uppsida med mycket begransad nedsida.
Var partner i denna transaktion, bade som
Bokadirekts historiska aktiedgare men ocksa investerar
tillsammans med oss i denna transaktion, &r Sprints.
Det ar investeringsplattformen som drivs av Pierre
Siri och Henrik Persson. Dessa herrar har vi kant i
decennier och genom otaliga investeringar, nu senast
Hemnet.

2022 - ett nyttlag

Jag 4r SA glad 6ver att i detta 6gonblick tillkannage en
betydande forandring av VNV Global. En efterlangtad
investering i expansionen av vart investeringsteam, med
fyra nya medlemmar. Bakgrunden &r en védxande portfolj,
bade i varde och antal namn, en vaxande komplexitet och
en vaxande pipeline. Det hér laget ger oss mer kapacitet
att gora det vi gor idag men ldgger ocksa till mangfald

s& att vi adderar kapacitet att géra saker som vi inte gor
idag.

Sajag ar mycket stolt dver att presentera vara nya
kollegor for er:

Daan Sanders kommer narmast fran Naspers/Prosus
dér han har byggt och drivit online-annons-verksamheten
i Latinamerika, Afrika och i Mellandstern. Dessforinnan
arbetade Daan pa eBay och grundade sin egen konsult-
firma (sald till Naspers) och en B2B-marknadsplats. Vi
larde kdnna Daan under Avito-aren och &r superglada
over att ha honom med i laget. Daan tillfor oss en mangd
investeringserfarenhet men ocksa en lang bakgrund i
att driva teknikforetag och stora organisationer i Europa
och tillvaxtmarknaderna, nagot som jag ar dvertygad om
kommer att tillfora varde till VNV och véara portféljbolag.

Tessa Wanders kommer narmast fran holldndska VC
Peak Capital men har dessférinnan drivit egna startups
och aven tillbringat manga ar pa FJ Labs i USA. Tessa
kommer att vara den férsta teammedlemmen som har
gjort det harda arbetet med att faktiskt driva en startup.
Och sjalvklart ser jag att hennes bakgrund pa institutio-
ner som vi har mycket respekt for, som FJ Labs och Peak,
tillfor oss ett enormt vérde.

Daan och Tessa kommer att vara baserade i
Amsterdam.

Dennis Mohammad kommer till oss fran Boston
Consulting Group. Vi larde dock kédnna Dennis nar han
var en del av grundarteamet pa Voi, och vi vet hur hogt
uppskattad han ar av sina kollegor dar och ar sé glada att
Dennis valde att g& med oss. Vivet att han kunde ha fatt
i stort sett vilket jobb som helst i Stockholm och pé& andra
hall.

Sasha Trofimov ansluter till vart Cypernkontor efter
nastan tva decennier i bankverksamhet p4 tillvaxtmark-
nader, séa en mycket valkand person for oss pa VNV.
Sasha tar med sig sin finansiella expertis till VNV saval
som en legendarisk rolodex av investerarkontakter, vilket
kommer att gynna véra IR-anstrangningar. Sasha kommer
ocksa att bidra till var tidiga investeringar i tillvaxtmark-
nader. Sasha har en examen fran University of Chicago
Booth School of Business.
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Valkommen alla, och jag ser fram emot att fa intro-
ducera detta nya gang ordentligt for vara aktiedgare,
forhoppningsvis pa en IRL Capital Markets Day 2022!

Framat och uppat.

Per Brilioth
Verkstéllande direktor
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Intervju med Lars Fjeldsoe-Nielsen

Lars Fjeldose-Nielsen &r medgrundare av 2xN och
en tidigare enreprendr och nu investerare som lart
kdnna val genom styrelsearbetet fér Voi. Som en
del avvart scoutprogram ar VNV Global investerad
genom 2xN och under 2021 har vi skaffat exponering
mot ett antal mycket spdnnande och snabbvédxande
bolagi 2xN portfdljen inklusive Study Smarter,
NoTraffic, Tajir, Guardknox, Lenus, Byte, Beacon,
Urban Kisaan and The Org for att némna ett par.
Nedan &r en kort intervju med Lars om den férénd-
rade landskapet inom VC-vérlden.

VNV: Du myntade nyligen uttrycket VC-varldens
specialforband. Beratta lite om det och din syn pa
VC-vérldens foranderliga dynamik.

Lars: VC-varldens specialforband som jobbar i smé
team, diskret och standigt letar efter spannande
investeringar ar har.

Dessa fonder, med endast en partner, ar ofta
tidigare entreprendrer och i vaxande antal tidigare
partners pa storre fonder som jobbar ndra entrepre-
norer. Jag réknar mig sjélv som en av dessa och vart
modusoperandi &r att arbeta taktiskt och snabbt och
erbjuda bolagen vi stéttar var erfarenhet och gora allt
for att se till att de lyckas.

Nar kapitalet flodar in i Europa pé jakt efter nasta
stora globala bolag forandras landskapet inom
VC-varlden. Samtidigt som rubrikerna ofta fokuserar
pa ankomsten av de amerikanska och internationella
investerarna med djupa fickor och en stor aptit pa
transaktioner skrivs de mindre om uppkomsten av fon-
derna med enskilda partners. Flera av dessa ar Silicon
Valley-veteraner som jobbat bade pa techbolagen och
VC-fonderna som nu atervander for att hjalpa till att
transformera Europas basta startups och scaleups.

Vad dessa investerare, och. de stora fonderna, har
gemensamt ar att de tror pa att Europa har kapaciteten
att producera nésta generations globala techbolag
och att detta sker nu med ratt kapital, support och
momentum.

VNV: Léat oss fortsatta med Europa. Hur ser du pa
den véxande skalan och storleken p& VC-investeringar
i Europa?

Lars: VC-investeringar i Europa nadde 49 miljarder
USD under forsta halvaret 2021 och har sannolikt natt
nya rekord vid slutet av 2021. En uppmarksammad
aspekt av detta har varit de riktigt stora finansie-
ringsrundorna som oftast gjorts av stora amerikanska
investerare. En av dem ar Tiger Global Management,
den New York-baserade fonden som gjort sig kand
genom sitt aggressiva och snabba tillvagagangsatt

har hittills investerat i 22 europiska bolag med ett
sammanlagt estimerat varde om 72,7 miljarder USD. En
av de senaste bolagen som fatt riskkapital fran Tiger ar
danska The Org.

Samtidigt som hastigheten och storleken pa
amerikanska investeringar har varit anmarkningsvard
finns det ocksa en annan aspekt som skulle kunna
forandra Europa ordentligt. | en 6kad omfattning
servi att de stora fonderna investera vad vissa kallar
"tracker-investeringar” vilket ar mindre investe-
ringsbelopp i unga bolag som ger dessa investerare
mojligheten att investera i framtida rundor. Andreessen
Horowitz, Kleiner Perkins, GGV Capital och Sequoia
Capital har alla borjat investera sma belopp i séddrun-
dor som man kan placera i denna kategori.

Till exempel investerade GGV, som forvaltar totalt
9,2 miljarder USD, tidigt i Labster, ett bolag som
erbjuder virtuella labb och vaxer 20x om aret, for att
f& en plats vid bordet. Detta gjorde att GGV ocksa fick
investera nar bolaget gjorde sin serie C-runda om 60
miljoner USD i februari 2021 som leddes av den kdnda
fonden Andreessen Horowitz.

VC ar en affarsmodell som till stor del bygger pa
relationer och de mest framgangsrika investerarna vill
fain en fotibolagen s& tidigt som magjligt. Ett exempel
ar Tajir, ett Y Combinator-bolag som kopplar ihop sméa
butiker med grossister i Pakistan dér jag investerade
100 000 USD i saddrundan och byggde en bra relation
med grundarna. Nar Tajir sen gjorde sin serie A-runda
om 15 miljoner USD var den Overtecknad tre ganger.
Kleiner Perkins ledde rundan och grundarna belénade
de tidiga investerare som stottat dem med deras super
pro-rata. Det &r grundares nya freemium VC-modell.

VNV: Med omradets féranderliga dynamik — vilka &r
dina huvudintryck?

Lars: VC-vérlden foréandras framfor vara 6gon. Investe-
ringsbeslut tas snabbare an nagonsin forut. Investerare
har borjat inse att grundare inte har tid att fokusera pa
kapitalanskaffning. Transaktioner gérs snabbt och ofta
utan den omfattande dokumentation som tidigare varit
standard.

Konkurrensen bland investerare i Europa har aldrig
varit hogre. De tidigare spelreglerna galler inte langre.
Grundare med bra momentum kan vélja och vraka mellan
investerare och att ga med de storsta fonderna ar inte
langre det automatiska férsta hands valet. De vill arbeta
med personer som kan addera varde , inte institutioner
som fokuserar pa dgarandel och villkor. Om och om igen
ser man att de snabbrorliga investerarna far en plats
vid bordet da de kan agera snabbare och aktivt stétta
bolagen med sina stora natverk av investerare.

Vad A16Z lyckats bra med genom sin stora interna
supportorganisation gor nu dessa mindre fonder genom
samarbete mellan varandra.

Precis som att anvanda scout néatverk for att hitta
intressanta affarer och bygga relationer har de mindre
investerarna borjat decentralisera sin investerings-
kommitté. De samarbetar ockséa pa ett nytt satt genom
att dela sina pro-rata réattigheter och deal flow med
varandra.

Ibland tittar man tillbaka och marker att ndgot stort
har féréandrats.

Inom VC-vérlden har det skett innovationer genom
aren sa som Sequoias scout fond, A16Z supportplatt-
form och till och med Tigers generdsa villkor utan att
krava styrelseplats. Men mig veterligen finns det ingen
VC som nagonsin fatt et patent for ndgot och grundare
kraver mer och mer fran sina investerare.

Dessa nya mindre fonderna utmanar VC-varldens
gamla sanningar. Ar dagarna dar enskilda fonder kraver
minsta &garandel snart borta? De nya mindre fonderna
forsoker istéllet optimera for grundarnas utspadning och
delar sin allokering med andra.

Precis som beryktade specialforband ar de discipli-
nerade, taktiska, tekniska, totalt lojala och fokuserar alla
intressenters resultat. Det handlar om "vi” och inte "jag”.

Jag padminner mig ofta om att investerare har en
sekundér roll i skapandet av framgangsrika techbolag.
Uppkomsten av dessa samarbetande mindre och
snabbrorliga fonderna skulle kunna var den viktiga
foéréandring grundare letar efter. Talesattet "vad som tog
oss hit kanske inte kan ta oss dit” &r mer passande an
nagonsin. Bolagsgrundare fortsatter att hoja sina krav.
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Portféljstruktur — substansvérde (NAV)
En uppstallining av koncernens investeringsportfdlj till verkligt varde per den 31 december 2021 visas nedan.

/Tusental USD/
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Kategori Foretag Verkligtvarde, Investeringar/ Foérandringav  Vérdeférandring Verkligtvéarde, Andel av Agarandel Varderingsmetod
31dec 2021 Avyttringar verkligtvarde per aktie 31 dec 2020 portfoljien
Digital hélsa Babylon 251956 4997 -152 311 -38% 399270 16,3% 10,5% Noterat bolag
Transport Voi 226017 3600 93789 73% 128627 14,6% 24,8%  Senastetransaktion
Transport BlaBlaCar 141 361 4487 -41 608 -23% 178482 9,1% 8,7% Intéaktsmultipel
Transport Gett 140297 6150 25 841 23% 108306 9,1% 5,3% Intéaktsmultipel
Transport Swvl 116 780 10000 76 398 189% 30382 7,5% 13,9% Intéaktsmultipel
Marknadsplats Hemnet 58244 -38579 55991 43% 40832 3,8% 3,1% Noterat bolag
Marknadsplats Property Finder 47222 - 5988 15% 41235 3,0% 9,5% Intaktsmultipel
Digital hélsa Numan 36828 4217 23592 178% 9020 2,4% 17,4%  Senaste transaktion
Marknadsplats Booksy 34952 - -5 0% 34957 2,3% 10,4%  Senaste transaktion
Transport Borzo 32790 8829 -5064 -13% 29025 2,1% 19,7%  Senaste transaktion
Transport OneTwoTrip 26 189 - 610 2% 25579 1,7% 21,1% Intéktsmultipel
Marknadsplats Bokadirekt 22129 21887 241 - - 1,4% 15,9% Senaste transaktion
Marknadsplats Hungry Panda 22052 4000 5159 41% 12894 1,4% 4,0% Senaste transaktion
Ovrigt Ovriga scoutinvesteringar 18282 18137 144 - - 1,2% - Substansvarde
Marknadsplats HousingAnywhere 16768 6499 -1414 -8% 11683 1,1% 29,5% Senaste transaktion
Ovrigt Olio 156156 13924 817 6% 874 1,0% 11,0% Senaste transaktion
Ovriga investeringar 146295 53584 -7727 -6% 100438 9,4%
Transport BlaBlaCar, lan 37059 37691 -633 - - 2,4% - Konvertibel
Transport Voi, lan 17104 17070 34 - — 1,1% - Konvertibel
Ovriga konvertibellan 12821 2682 946 8% 9193 0,8%
Likviditetshantering - -219292 1 - 2121 0,0%
Investeringsportfolj 1420759 177054 80788 1162916 91,7%
Likvida medel 129305 23321 8,3%
Totaltinvesteringsportfolj 1550064 1186237 100,0%
Lan -144 600 -98362
Ovriga nettofordringar/skulder -4 330 -7 641
Totalt NAV 1401134 1080234

Babylon: 38 643 TUSD ar innehav genom Global Health Equity AB.
Hemnet: Indirektinnehav genom YSaphis S.A. och Sprints Euphrasia S.a.r.l.

Forytterligare detaljer ominnehaven se not 3.
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Koncernens substansvarde per den 31 decem-
ber 2021 uppgick till 1 401,13 miljoner USD,
motsvarande 12,13 USD per aktie. Givet en
vaxelkurs SEK/USD om 9,0381 var motsvarande
véarden 12 663,61 miljoner SEK respektive
109,63 SEK. Substansvardet per aktie i USD
okade med 6,30%.

Storre handelser i portfoljen under 2021
innefattar investeringar i befintliga portféljbolag:
framst BlaBlaCar (42,2 miljoner USD), Voi (20,7
miljoner USD), Olio (13,9 miljoner USD), Swvl
(10,0 miljoner USD) och HousingAnywhere (6,5
miljoner USD), samt investeringar i nya port-
foljbolag om totalt 92,3 miljoner USD: framst i
Bokadirekt (21,9 miljoner USD), dvriga scout-
investeringar 18,3 miljoner USD), BestDoctor
(10,2 miljoner USD), Flo/Palta (genom Global
Health Equity II, 7,7 miljoner USD), Breadfast (7,0
miljoner USD), Collectiv Food (6,8 miljoner USD)
och Tise (6,1 miljoner USD).

Per den 31 december 2021 bestod de
fyra storsta innehaven av Babylon (16,3%), Voi
(14,6%), BlaBlaCar (9,1%) och Gett (9,1%).
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Kvartalsutveckling VNV Global-aktien och substansvérde, 2007-2021 (Kalla: Nasdaq Stockholm)
@®—® VNV Global-aktien, SEK (Justerad historisk SDB-data)
©-® Substansvarde per aktie, SEK (Justerad historisk substansvardesdata)
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Babylon

' babylon

Digital halsa

Initial investering, ar 2017
Totaltvarde (miljoner USD) 252,0
Andel av dentotala portféljen 16,3%
Andel av totalt utestdende aktier 10,5%
Vardeutveckling 2021 (USD) -38%

38643 TUSD arinnehav genom Global Health Equity AB.
babylonhealth.com

Vésentliga handelser 2021

® Noterades pa NYSE via ett SPAC-samgéaende

® Levererade 5,1 miljoner kliniska konsultationer
och Al-interaktioner

® Forvarvade nya verksamheter och tjanster, bland
annat Meritage Medical Network, DayToDay och
Higi

® Nadde mer an 270 000 vérdebaserade
medlemmar i USA

® Vilkomnade mer dn ett tusen nya anstallda 6ver
hela varlden, inklusive ett nytt, USA-baserat
ledarskapsteam

® Minskade akutsjukvardsbesok efter
konsultationer med 34% och sparade
medlemmar ca 430 USD per ar

® Okade intakterna med 4 ganger ar 2021 jamfort
med 2020

® Bibeholl b stjarnor av 90% av Babylons
medlemmar

® Meddelade aterkommande manadsintdkter om
mer an 80 miljoner USD ijanuari 2022 baserat pa
kontrakt som erhéllits under 2021

Babylon ar ett av varldens snabbast vaxande digitala
halsovardsforetag vars évergripande mission &r att gora
hogkvalitativ sjukvard tillganglig och prisvard for alla
manniskor pa jorden.

Babylon omdefinierar hur ménniskor engagerar sig i
sin vard vid varje steg i hélsovardens utveckling. Genom
att vanda modellen fran reaktiv sjukvard till proaktiv
vard via de enheter som manniskor redan anvander,
erbjuder Babylon 24 miljoner ménniskor globalt stan-
digt pagaende vard. Babylon har redan visat att i miljoer
som &r s& olika som det utvecklade Storbritannien eller
utvecklingslanderna i Rwanda, urbana New York eller
landsbygden i Missouri, for barn pa Medicaid, eller &ldre
pa Medicare, &r det mojligt att uppna sin mission genom
att utnyttja den, mycket skalbara, digitala plattformen i
kombination med hogkvalitativ, virtuell klinisk verksam-
het for att tillhandahalla integrerad, personlig sjukvéard.

Under 2021 har Babylon tagit ett stort steg framat,
bade ur ett operativt och kapitalmarknadsperspektiv.
Foretaget blev borsnoterat (ticker: BBLN) pa NYSE
i oktober 2021 efter en SPAC-fusion. Operativt har
foretaget haft en stark tillvaxt under aret, sarskilt
relaterat till dess fortsatta USA-expansion. Babylon
forvéantar sig intakter for helaret 2021 pa 321 miljoner
USD jamfort med 79 miljoner USD for helaret 2020.
Nyligen reviderade Babylon sitt estimat for intékter for
helaret 2022 till intervallet 900 miljoner till 1,0 miljarder
USD, en 6kning med 40% fran tidigare meddelade
710 miljoner USD. Babylons fokus pé att bli ledande
inom digital vardebaserad vard fortsatter. VNV Global
fortsatter att vara nara foretaget och representeras av
Per Brilioth i Babylons styrelse. For mer information, se
Babylons IR-webbplats.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 10,5% &gande i Babylon till 252,0 miljoner USD,
baserat pa stangningskursen for aktien den 30
december 2021.

Voi

VOlI.

Transport

Initial investering, ar 2018
Totaltvarde (miljoner USD) 226,0
Andel av den totala portféljen 14,6%
Andel av totalt utestaende aktier 24,8%
Vardeutveckling 2021 (USD) 73%
Lan

Totaltvarde (miljoner USD) 171
Andel av den totala portféljen 1,1%

Vardeutveckling 2021 (USD)

voiscooters.com
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Voi Technology ar en delningstjanst for friflytande
el-scootrar for sista kilometern-transport. Voi gor
el-scootrar tillgdngliga for alla via sin app och erbjuder
ett gront och effektivt satt att forflytta sig runti
stader. Féretaget lanserades i Stockholm i augusti
2018 och har sedan dess blivit en ledande elscooter-
aktor i Europa, med nérvaro i mer én 70 stéderielva
lander. Voi har vunnit omkring 45% av alla offentliga
upphandlingar pa sina marknader, inklusive omkring
80% i Storbritannien.

2021 var Vois basta ar hittills. Trots covid notera-
des totalt 64 miljoner resor, en 6kning pa 230% fran
ar till ar. Bolagets starka verksamhet och finansiella
resultat under aret har lett till ett 0kat intresse fran
kapitalmarknader och Voi genomférde en finan-
sieringsrunda pa 45 miljoner USD i augusti genom
en nyemission och en runda pa 115 miljoner USD i
december 2021 genom konvertibellan. VNV Global
har arbetat nara Voi sedan starten, har tva styrelse-
platser och ar bolagets enskilt storsta aktiedgare.

Per den 31 december 2021 varderar VNV
Global sitt 24,8% &dgande i Voi Technology till 226,0
miljoner USD, baserat pa den senaste nyemissionen
i foretaget i augusti 2021.

Véasentliga hédndelser 2021

® Enledande europeisk delningstjanst for elscootrar
som finns i mer &n 70 stader Gver hela Europa

® Lanserades framgangsrikt i Storbritannien och
har etablerat en tydlig marknadsledande position i
Storbritannien med ca 80% av alla vunna anbud

® Trots Covid-19 6kade Voi det totala antalet resor
med 230% jamfort med 2020 och 260% jamfort
med 2019

® Foretaget var EBITDA-I6nsamt under flera
méanader i rad under sommaren/bdérjan av hosten
2021


https://www.babylonhealth.com/
https://ir.babylonhealth.com
https://www.voiscooters.com/
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BlaBlaCar

b

BlaBlaCar
Transport
Initial investering, ar 2015
Totaltvarde (miljoner USD) 141,4
Andel av dentotala portféljen 9,1%
Andel av totalt utestdende aktier 8,7%
Vardeutveckling 2021 (USD) -23%
Lan
Totaltvarde (miljoner USD) 371
Andel av den totala portféljen 2,4%

Vardeutveckling 2021 (USD)

blablacar.com

BlaBlaCar ar varldens ledande bilpoolsplattform fér
langa avstand — en global, palitlig grupp bestaende av
118 miljoner medlemmari 22 lander. Plattformen anslu-
ter manniskor som vill resa langa stréackor med férare
pa samma sétt, s& att de kan resa tillsammans och dela
kostnaden. BlaBlaCar driver ocksa en bussmarknad, ett
bussnéatverk och en pendeltrafik. BlaBlaCar syftar till
att bli den erkdnda marknaden for delad vagmobilitet.
Prisvard, bekvédm och anvandarvénlig, dverallt dér det
finns en vag finns det en BlaBlaCar.

De kvardréjande nedsténgningarna under den
forsta delen av 2021 fortsatte att straffa BlaBlaCars
modell, vilket minskade bade utbud och efterfragan
péa dess plattform. Den europeiska sommaren gav en
Okad efterfragan, men ett begransat utbud ledde till ett
lagre antal resor 4n vantat. Aterhamtningen var starkare
i Osteuropa och Brasilien dar siffror noterades éver
nivaerna fore covid, vilket gjorde det till ett rekordéar for
dessa marknader. | april ledde VNV en storre finansie-
ringsrunda pa 35 miljoner euro for att stodja foretagets
tillvéxtstrategi.

VNV Global har investerat sedan 2015 och
representeras av Per Brilioth i bolagets styrelse.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 8,7% agande i BlaBlaCar till 141,4 miljoner USD,
baserat pa en framéatblickande EV/intdktsmodell.

Vésentliga hédndelser 2021

® Vaxte till 118 miljoner medlemmar vid slutet av 2021

® 53 miljoner passagerare under 2021

® Vixte den brasilianska marknaden till mer an
7 miljoner medlemmar

® Erhéll 35 miljoner euro fran VNV som del av en
storre finansieringsrunda for att dka tillvaxten

® Forvarvade Octobus i Ukraina for att starka sin
position i Osteuropa

Medlemmar

P 2018 2019 2020 2021
/miljoner/

BlaBlaCar 71,3 89,2 102,0 118,4

Gett Gett

Transport

Initial investering, ar 2014
Totaltvarde (miljoner USD) 140,3
Andel av den totala portféljen 9,1%
Andel av totalt utestdende aktier 5,3%
Vardeutveckling 2021 (USD) 23%
gett.com
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Gett &r en global ledare inom marktransporter for
foretag och ett mjukvarubolag som organiserar ett
globalt transportnatverk i syfte att hjélpa foretag att
modernisera och effektivisera sin transportinfrastruktur.

Gett har en biljondollar-vision att hjélpa alla foretag
vérlden Gver att ta sig fran A till 0, oavsett leverantor
av den underliggande transporttjansten, och skapa
kostnadsbesparingar.

Gett &r en SaaS-16sning som aggregerar utbud
av olika typer av transporttjéanster for foretag. Gett ar
darfor inte en konkurrent med konsument-fokuserade
taxi-appar, utan samarbetar med manga olika leveranto-
rer, t.ex. Lyft i USA och Ola i Storbritannien. VNV Global
har ett &4gande sedan 2014 och representeras av Per
Brilioth i bolagets styrelse.

Gett har 3,2 miljoner fordon kopplade till sin platt-
form genom mer an 2 000 partnerflottor. Under 2021
tillkénnagav Gett sin avsikt att bli ett borsnoterat foretag.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 5,3% agande i Gett till 140,3 miljoner USD,
baserat pa en framéatblickande multipelbaserad
vérdering som ar i linje med varderingen i den pagaende
SPAC-transaktionen.

Vasentliga handelser 2021

® Fortsatte att framgangsrikt rulla ut sin nya SaaS-
|0sning for foretag

® Ingick ett SPAC-fusionsavtal for notering pa Nasdaq

® Gett levererade i linje med budget for 2021

® |samband med SPAC-meddelandet, informerade
Gett om forvantade intékter pa 337 miljoner USD for
2022 och 613 miljoner USD fér 2023.


https://gett.com/
https://www.blablacar.com/
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Transport

Initial investering, ar 2019
Totaltvarde (miljoner USD) 116,8
Andel av dentotala portféljen 7,5%
Andel av totalt utestdende aktier 13,9%
Vardeutveckling 2021 (USD) 189%

swvl.com

Vasentliga handelser 2021

® Ingick ett SPAC-fusionsavtal for notering pa
Nasdaq

® Undertredje kvartalet 2021 gjordes 9 miljoner
bokningar med Swvl, en 6kning med 230% mot
féregéende ar. Swvl hade ca 508 000 aktiva
anvandare, upp 207% ar till ar.

® Islutetav 2021 okade Swvl sin guidning for
bruttointakter helaret 2022 till 155 miljoner USD

® Gickin paden europeiska marknaden genom
férvarvet av spanska Shotl

® |[slutetav 2021 var Swvl verksamti 115 stader
Over 18 lander

Swvl ar ett premiumalternativ till stadstrafik som
forbinder pendlare till busslinjer via en app. Féretaget
startade i Kairo och har vuxit massivt under de senaste
tva aren. Foretaget betjanar bada offentliga aktorer och
driver sina egna busslinjer.

Kollektivtrafiksystemen i Swvls malstader saknar
i allménhet effektivitet, sakerhet och tillforlitlighet
och taxialternativen ar fér dyra fér medelklassen.
Bussutbudet ar mycket déligt, vilket leder till 6verfulla
bussar som den enda transportkallan for medelklassen.
Swvl erbjuder en tillforlitlig on-demand-busstjanst
med utbud fran tredje part. Algoritmen planerar de
mest effektiva rutterna och de mest effektiva buss-
hallplatserna under hogtrafik, och mer flexibilitet ar
mojlig under lagtrafik. Natverkseffekter uppstar genom
snobollseffekten fran fler anvandare som lockas till
tjiansten, som paverkar fler bussagare till att erbjuda
sin leverans, desto mer bussutbud och fler rutter etc.,
desto fler kunder etc., etc. Det tekniska hjartat ar
anvandarupplevelsen (UX) i appen, dirigering av bussar
i realtid och kanske viktigast av allt aggregeringen av
data for att planera framtida busslinjer mer effektivt.
Den dvergripande tekniska komplexiteten ar hogre &n
i taxi-verksamhet dar en bil "helt enkelt” skickas till en
viss plats. VNV Global representeras av Bjorn von Sivers
i bolagets styrelse.

2020 expanderade Swvl till fler egyptiska stader,
till Nairobi i Kenya och Lahore och Karachi i Pakistan.
Under 2021 upplevde Swvl explosiv tillvaxt och expan-
derade béade till Europa och Sydamerika. Intradet pa
den europeiska marknaden underlattades av forvarvet
av Shotl, en spansk on-demand bokningsplattform for
skytteltrafik. Dessutom forvarvade Swvl i november en
kontrollerande andel i Viapool, en masstransitplattform
i Argentina och Chile, och lade till tva nya marknader i
Sydamerika utover Brasilien. | slutet av 2021 var Swvl
verksamt i 115 stader dver 18 lander. Mot bakgrund av
detta starka momentum meddelade Swvl i juli sin avsikt
att bli ett bérsnoterat foretag via en SPAC-fusion som
forvéantas avslutas under forsta kvartalet 2022.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 13,9% agande i Swvl till 116,8 miljoner USD,
baserat pa en framéatblickande intdktsvarderings-
modell som &r i linje med véarderingen i den pagaende
SPAC-transaktionen.

Hemnet (®) Hemnet
Marknadsplats

Initial investering, ar 2016
Totaltvarde (miljoner USD) 58,2
Andel av den totala portféljen 3,8%
Andel av totalt utestaende aktier 3,1%
Vardeutveckling 2021 (USD) 137%

Indirekt innehav genom YSaphis S.A. och Sprints Euphrasia
S.a.r.l.Varderingen av Hemnet inkluderar forséljning och VNV
Globals aterstaende indirekta innehav efter forsaljning uppgar till
3146503 aktieri Hemnet.

hemnet.se
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Hemnet ar Sveriges ledande bostadssajt, grundat
1998, med 2,8 miljoner besokare varje vecka pa sina
mobila och stationdra produkter. Under 2021 public-
erades 207 640 fastighetsannonser pa Hemnet, en
o0kning med 7% arligen. Under 2021 omsatte foretaget
728 miljoner SEK (2020: 544) och EBITDA 355 miljoner
SEK (2020: 202). Hemnet har en stark position pa den
svenska marknaden med betydande natverkseffekter
genom sina relationer med bade fastighetsméklare

och bostadsforséljare och ar i en utmarkt position for
att fortsatta vaxa sin verksamhet. For mer information,
besok hemnet.se.

Investeringen i Hemnet gjordes genom sam-
investeringsbolaget YSaphis S.A., tillsammans med
ett konsortium under ledning av Henrik Persson och
Pierre Siri, som tillsammans med majoritetsinvesteraren
General Atlantic forvarvade Hemnet i december 2016.

Under 2021 borsnoterades Hemnet pa Nasdaq
Stockholm. VNV Global sélde aktier i samband
med borsintroduktionen och i efterféljande riktade
emissioner, men behaller fortfarande 3 146 503 aktier
indirekt i Hemnet.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global sitt
3,1% dgande i Hemnet till 58,2 miljoner USD, baserat
pa stangningskursen for aktien pa Nasdaq Stockholm
den 30 december 2021.

Viktiga nyckeltal 2021

® Noterades pa Nasdaqg Stockholm

® |Intakter om 728 miljoner SEK, 34% okning fran
foregaende ar och EBITDA om 355 miljoner SEK

® Totalt 208 tusen annonser, en 6kning med 7% fran
foregéende ar

® 612 miljarder SEK i aggregerat fastighetsvarde
(begaért pris)


https://www.hemnet.se/
https://swvl.com/
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Property Finder

Marknadsplats

>

Property
Finder

Initial investering, ar
Totaltvarde (miljoner USD)
Andel av dentotala portféljen
Andel av totalt utestaende aktier
Vardeutveckling 2021 (USD)

2015
47,2
3,0%
9,5%
15%

propertyfinder.ae

Property Finder &r den ledande digitala bostadsplatt-
formen i Mellandstern och Nordafrika som underléttar
bostadsjakten for bade kdpare och hyresgéster.

Webbplatsen grundades 2007 och har utvecklats
genom éaren till att bli den framsta plattformen for
utvecklare, fastighetsmaklare och bostadsletare for
att fatta vélgrundade beslut om allt kring bostader.

Property Finder som grundades i Forenade
Arabemiraten har expanderat i regionen och verkar
pé totalt sju marknader, inklusive Qatar, Bahrain,
Saudiarabien, Libanon, Egypten och Marocko, och
har en betydande andel i den nést storsta fastig-
hetsportalen i Turkiet. Property Finder genererade
50 miljoner sessioner under 2021.

VNV Global representeras av Per Brilioth i
bolagets styrelse.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 9,5% agande i Property Finder till 47,2 miljoner
USD, baserat pa en framtidsinriktad intdktsmultipel-
baserad vardering.

Gruppens nyckeltalsutveckling 2021

® Totalt antal sessioner har 6kat med 11% jamfort
med féregaende ar

® Totalt genererade leads har 6kat med 11% jamfort
med féregaende ar

® Totalt antal unika anvéndare har 6kat med 15%
jamfort med foregaende ar

® Totala sidvisningar har minskat med 12% jamfort
med féregaende ar

Numan nman

Digital hélsa

Initial investering, ar 2018
Totaltvarde (miljoner USD) 36,8

Andel av den totala portféljen 2,4%
Andel av totalt utestaende aktier 17,4%
Vérdeutveckling 2021 (USD) 178%

numan.com

i

Numan &r en onlinehélsoklinik med fokus pa méns
halsoproblem och erektil dysfunktion. Baserat i
London, &r dess mission att befria man fran att mota
obekvama besok, vantrum och harda domar och
istallet f& en snabb onlinekonsultation med expert-
lakare och dérefter kontinuerlig vard.

Numan har sett fortsatt lovande tillvaxt under
2021, 6kat kundbasen avsevart och utdkat produkt-
utbudet och véardeerbjudandet. Bolaget tog in
40 miljoner USD i augusti fran bade nya och befintliga
investerare. VNV Global representeras av Keith
Richman i foretagets styrelse.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 17,4% &agande i Numan till 36,8 miljoner USD,
baserat pa den senaste transaktionen i foretaget i
augusti 2021.

Véasentliga hédndelser 2021

® Tog in 40 miljoner USD Serie B, ledd av White Star
Capital, tack vare stark tillvaxt

® Under 2021 forvéarvade Numan Vi-Health, en
Al-plattform som erbjuder symptomanalys och
konsultationer pa distans

® Numan upplevde fortsatt stark tillvaxt under aret


https://www.propertyfinder.ae/
https://www.numan.com/
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Booksy

Marknadsplats

~booksy

Initial investering, ar
Totaltvarde (miljoner USD)
Andel av dentotala portféljen
Andel av totalt utestaende aktier
Vardeutveckling 2021 (USD)

2018
35,0
2,3%
10,4%
0%

Indirekt innehav genom Piton Capital

booksy.com

Booksy ar en SaaS-driven bokningsplattform for
skdnhetsindustrin. Foretaget ar baserat i Polen och
har expanderat till USA, Storbritannien, Brasilien och
Sydafrika.

Booksy ar ett robust bokningssystem for att boka
behandlingar inom halsa och skonhet och bestar
av tva appar, Booksy Biz for foretag och Booksy for
privatpersoner, utformade for att géra bokningar
smidigt. Booksy Biz later foretagsdgaren skapa en
foretagsprofil och helt hantera sin kalender och sitt
motesschema. Booksy later kunden se foretagets
profil, se deras tillganglighet och boka tid direkt fran
appen. Bada apparna fungerar i realtid, sé kalendern
ar alltid uppdaterad. Sa snart en kund bokar ett mote
far foretaget ett meddelande och motet placeras i
deras kalender.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 10,4% &dgande i Booksy till 35,0 miljoner USD,
baserat pa den senaste transaktionen i foretaget
under fjérde kvartalet 2020.

Vésentliga hdndelser 2021

® Booksy var en av de mest nedladdade apparna
i livsstilskategorin i USA under aret, med mer
an fyra miljoner nedladdningar globalt och
2,8 miljoner i USA

® Booksy erhéll Customer Choice Award 2021 fran
The Startup Weekly

® Under 2021 foérvarvades Genbook i USA
och Kiute i Frankrike som en del av Booksys
konsolideringsstrategi for skonhetsindustrin

® Under aret lanserades Booksy 3.0 med fler
funktioner anpassade for stérre och mer
sofistikerade foretag i skonhetsindustrin. Booksy
introducerade ocksa en betalningsldsning med
dedikerade Point of Sale-terminaler.

Borzo borzo
Transport

Initial investering, ar 2019
Totaltvarde (miljoner USD) 32,8
Andel av den totala portféljen 2,1%
Andel av totalt utestaende aktier 19,7%
Vardeutveckling 2021 (USD) -13%

borzodelivery.com

Borzo (tidigare Dostavista) riktar sig till marknaden
for "forsta och sista kilometern-logistik. Erbjudandet
for shopping pé internet ar leveranser inom en
timme. Langdistansleverans fungerar bra men den
forsta strackan (fran séljarens lager) och den sista

(till mottagarens hander) ar ineffektiv, fragmenterad,
obekvam och dyr. Produkten som Borzo séljer &ri
huvudsak on-demand-logistik for sma och medelstora
féretag som soker leverans inom 90 minuter eller
exakt itid. Inga fler turer till den lokala tobaksaffaren
efter jobbet for att hdmta det som bestalldes pa nétet
eller krav pa att stanna hemma hela dagen for att
vanta pa en leverans.

Borzo hanterar kvalitetskontrollen genom ett
system for poéng och betyg. Kunderna betygsatter
budkurirerna pa liknande sétt som taxitjéanster.
Foretaget driver ocksé ett system som betygsatter
bud med méanga parametrar, pa ett satt som liknar
bankernas poéng for sina kunder. Det finns ocksa
kundtjanstcentra i varje land som hanterar de problem
eller fragor som kan uppsta. Vid slutet av 2021 var
foretaget verksamti 100 stéderi 10 lander och hade
mer an 2 miljon registrerade kurirer. Borzo erbjuder
leveranstjanster inom 90 minuter eller exakt i tid.
Borzo grundades av Mike Alexandrovskiy 2012.

VNV Global representeras av Per Brilioth i bolagets
styrelse.

Per den 31 december 2021 vérderar VNV Global
sitt 19,7% agande i Borzo till 32,8 miljoner USD,
baserat pa den senaste transaktionen i foretaget i juli
2021.

Vasentliga handelser 2021

® Bytte namn fran Dostavista till Borzo for att
understryka dess utveckling mot att bli en
internationell logistikaktor

® Genomforde en finansieringsrunda om 35 miljoner
USD i serie Cijuli

® Borzo forvéarvade under aret det indiska lokala
leveransféretaget Now Bike

® Under aret utsag Borzo Idris Al Rifal (tidigare CSO
pa Glovo) till bolagets nya VD


https://booksy.com/
https://borzodelivery.com
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Onelwolrip

Transport

)
ONE TWO

TRIP!

Initial investering, ar
Totaltvarde (miljoner USD)
Andel av dentotala portféljen
Andel av totalt utestdende aktier
Vardeutveckling 2021 (USD)

2015
26,2
1,7%
21,1%
2%

onetwotrip.com

OneTwoTrip (OTT) betjanar den underpenetrerade
ryska onlineresemarknaden som kénnetecknas av
brist pa fokuserad lokal/utlandsk konkurrens och med
inneboende skalbarhet via helt virtuellt lager. OTT ar
den framsta aktoren i ett ledande e-handelssegment
med det basta dvergripande produktutbudet, smidiga
och i grunden fokuserade verkstallande team och
snabbt vaxande mobilkanal. VNV Global representeras
av Per Brilioth i bolagets styrelse.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt agande i OneTwoTrip till 26,2 miljoner USD, baserat
péa en framéatblickande intaktsvarderingsmodell. VNV
Global dger 21,1% av foretaget pa helt utspadd basis.

Bokadirekt 4 bokadirekt.se
Marknadsplats

Initial investering, ar 2021
Totaltvarde (miljoner USD) 22,1
Andel av den totala portféljen 1,4%
Andel av totalt utestdende aktier 15,9%

Vardeutveckling 2021 (USD)

bokadirekt.se

Bokadirekt ar Sveriges ledande hélso- och skonhets-
plattform som later konsumenter upptécka mer an

24 000 hélso- och skdnhetsexperter, gora realtids-
bokningar och betala for tjanster. For foretagarna
underlattar Bokadirekts innovativa plattform sémlosa
onlinebokningar, schemalédggning och betalnings-
acceptans, vilket minskar administrationen och okar
tiden for slutkonsumenten. Varje manad anvéander
mer an 13 000 foretagare Bokadirekts prenumera-
tionsbaserade affarsprogramvara for att hantera sin
verksamhet, och mer an en miljon slutkonsumenter
upptécker, bokar och betalar for moten via Bokadirekts
marknadsplats.

VNV investerade 200 miljoner SEK i Bokadirekt i
december 2021, vilket gor det till det senaste tillskottet
till VNVs portfol;.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 15,9% agande i Bokadirekt till 22,1 miljoner USD,
baserat pa den senaste transaktionen i foretaget i
december 2021.


https://www.bokadirekt.se
https://www.onetwotrip.com/
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Hungry Panda

Marknadsplats

AESE bR
HungryPanda

Initial investering, ar
Totaltvarde (miljoner USD)
Andel av dentotala portféljen
Andel av totalt utestdende aktier
Vardeutveckling 2021 (USD)

2020
29,1
1,4%
4,0%

41%

hungrypanda.co

Hungry Panda &r den globala ledaren och specialisten
pa matbestéllningar pa natet som betjanar asiatiska
restauranger och kinesiska befolkningar utomlands.
Bolaget ser till att kunder i 60 stéader dver tio lander har
tillgang till autentisk asiatisk mat utomlands.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 4,0% agande i Hungry Panda till 22,1 miljoner
USD, baserat p& den senaste transaktionen i féretaget
i december 2021. Under 2021 tog Hungry Panda in
130 miljoner USD i en finansieringsrunda for att fort-
sdtta expandera sina restaurang- och matvarutjanster.

' Housing
HousingAnywhere Anywhere
Marknadsplats
Initial investering, ar 2018
Totaltvarde (miljoner USD) 16,8
Andel av den totala portféljen 1,1%
Andel av totalt utestdende aktier 29,5%
Vardeutveckling 2021 (USD) -8%

housinganywhere.com

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 6ver hela Europa.
Plattformen grundades i Nederlanderna 2009 och har
blivit en plattform dar mer an 10 miljoner anvandare
sOker efter rum och lagenheter. | borjan av aret ledde
VNV tillsammans med RealWeb en investeringsrunda
pa 156 miljoner euro fér HousingAnywhere. VNV Global
representeras av Per Brilioth i bolagets styrelse.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt 29,56% dgande i HousingAnywhere till 16,8 miljoner
USD, baserat pa den senaste transaktionen i féretaget
iapril 2021.


https://www.hungrypanda.co
https://housinganywhere.com
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Olio

Ovrigt

oLIO

Initial investering, ar
Totaltvarde (miljoner USD)
Andel av dentotala portféljen
Andel av totalt utestdende aktier
Vardeutveckling 2021 (USD)

2020
15,6
1,0%
11,0%
6%

olioex.com

Olio &r en brittisk app som hjalper grannar dela med sig
av mat och lokala foretag erbjuda dverskottsmat som
annars hade kastats bort. Bolaget grundades av Tessa
Clarke och Saasha Celestial-One for att tackla det stora
problemet med matsvinn. Olio har mer &n fem miljoner
medlemmar som har delat med sig mer &n 30 miljoner
portioner.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global sitt
11,0% &gande i Olio till 15,6 miljoner USD, baserat pa
den senaste transaktionen i foretaget i augusti 2021.

Ovriga scoutinvesteringar

Ovrigt

Initial investering, ar 2021
Totaltvarde (miljoner USD) 18,3
Andel av den totala portféljen 1,2%

Vérdeutveckling 2021 (USD) -

2021 var det forsta hela aret for VNV Globals scout-
investeringsprogram. Under aret investerades totalt
mer an 18 miljoneri 14 olika projekt via Lars Fjeldose
Nielsens 2xN. Programmet ar nu en spannande portfolj
med snabbvaxande investeringar i bland annat Study
Smarter, NoTraffic, Tajir, Guardknox, Lenus, Byte,
Beacon, Urban Kisaan och The Org.

Per den 31 december 2021 varderar VNV Global
sitt dgande i Ovriga scoutinvesteringar till 18,3 miljoner
USD, baserat pa den senaste transaktionen i vardera
underliggande innehav.


https://olioex.com
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Ovriga investeringar

Nedan foljer en sammanfattning av de aterstdende investeringarna i VNV Global-portféljen. Var och en
representerar mindre &n 1,0% av den totala portfoljen och tillsammans representerar de cirka 10,3%
av den totala portféljen. Se var webbplats (sv.vnv.global/investments) fér mer information.

Ovriga investeringar

Ovrigt Glovo ® glovoapp.com
Marknadsplats Inturn ® inturn.com
Digital halsa BestDoctor ® bestdoctor.ru
Ovrigt VNV Pioneer

Digital halsa Flo ® flo.health
Digital halsa Palta ® palta.com
Marknadsplats El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) ® basharsoft.com
Marknadsplats Breadfast ® bDbreadfast.com
Transport Monopoliya ® monopoly.ru
Marknadsplats Merro

Ovrigt Collectiv Food collectivfood.com
Ovrigt Kavall kavall.co
Marknadsplats JamesEdition jamesedition.com
Marknadsplats Tise tise.com

Digital halsa Yoppie yoppie.com
Transport Shohoz shohoz.com
Ovrigt YouScan youscan.io

Digital halsa Vezeeta vezeeta.com
Digital halsa Napopravku napopravku.ru

Marknadsplats

Naseeb Networks (Rozee och Mihnati)

naseebnetworks.com

Digital halsa Grace Health grace.health
Marknadsplats Carla carla.se
Marknadsplats Cirplus cirplus.com
Marknadsplats Dubicars dubicars.com
Digital halsa Stardots stardots.se
Marknadsplats Alva alvalabs.io

Marknadsplats Agente Imével agenteimovel.com.br
Ovrigt Baly baly.iq
Marknadsplats Shwe Property shweproperty.com
Ovrigt Fika keepfika.com
Marknadsplats Vinden AB vinden.com

Ovrigt Marley Spoon marleyspoon.com
Digital halsa Pale Blue Dot paleblue.vc
Marknadsplats JobNet jobnet.com.mm
Digital halsa Dr Ryadom dr-telemed.ru

Ovriga konvertibellan

Digital halsa Vezeeta ® vezeeta.com
Marknadsplats Inturn ® inturn.com
Marknadsplats Sokowatch ® sokowatch.com
Transport Shohoz ® shohoz.com
Marknadsplats El Basharsoft ® basharsoft.com
Marknadsplats Naseeb Networks ® naseebnetworks.com
Marknadsplats HousingAnywhere ® housinganywhere.com

Likviditetshantering

Bolaget har ocksa investeringar i rantefonder som en del av sin likviditetshantering. Per den
31 december 2021 uppgick investeringarna inom likviditetshanteringen till — miljoner USD
(2020: 2,12), baserat pa fondernas senaste NAV och marknadsvarde.


https://sv.vnv.global/investments/
https://glovoapp.com
https://inturn.com
https://bestdoctor.ru
https://flo.health
https://palta.com
https://basharsoft.com
https://breadfast.com
https://monopoly.ru
https://collectivfood.com
https://kavall.co
https://jamesedition.com
https://tise.com
https://yoppie.com
https://shohoz.com
https://youscan.io
https://www.vezeeta.com
https://napopravku.ru
http://naseebnetworks.com/
https://grace.health
https://www.carla.se/
https://cirplus.com
https://dubicars.com
https://stardots.se
https://alvalabs.io
https://agenteimovel.com.br
https://baly.iq/
https://shweproperty.com
https://keepfika.com
https://vinden.com
https://marleyspoon.com
https://www.paleblue.vc
https://jobnet.com.mm
https://dr-telemed.ru/
https://www.vezeeta.com
https://inturn.com
https://sokowatch.com
https://shohoz.com
https://www.basharsoft.com/
http://naseebnetworks.com/
https://housinganywhere.com/
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VNV Global-aktien

Aktieslag
Moderbolagets registrerade aktier bestar av foljande antal aktier:

Aktieslag Antal Antal  Aktiekapital, Aktiekapital,

emitterade roster SEK usD

aktier

Stamaktier 116423547 116423547 11642355 1218851
Aktierav Serie C2019 2008 545 2008545 200855 21793
Aktier av Serie C 2020 502 138 502 138 50214 5448
Aktierav Serie C 2021 560000 560 000 56 000 6619
Totalt 119494230 119494230 11949423 1252711

VNV Global-aktien
VNV Globals stamaktier &r noterade pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap-
segmentet, under kortnamnet VNV. Alla aktier har en rost vardera.

Planaktier 2019, 2020 och 2021/inlésenbara stamaktier

Inom ramen for de nya aktiebaserade langsiktiga incitamentsprogrammen
2019, 2020 och 2021 for ledning och nyckelpersoner i VNV-koncernen
tecknade deltagarna ett fast antal aktier i foretaget. Beroende pa resultatet
for bade bolagets substansvarde och av VNV Globals aktiekurs, kommer
vissa eller alla planaktier 2019, 2020 och 2021 (aktier av Serie C 2019,

C 2020 respektive C 2021) att I6sas in eller omklassificeras som vanliga
stamaktier. Om prestationsvillkoren inte uppfylls kommer de omvand-
lingsbara efterstéllda incitamentsaktierna istéllet att I6sas in. Deltagarna
kommer att kompenseras for utdelning och andra vardeodverféringar till
aktiedgarna. Deltagarna har ocksa ratt att rosta for sina planaktier 2019
och 2020 under matperioden.

VNV Global-aktiens kursutveckling per manad 2020—-2021 (Kélla: Nasdaqg Stockholm)
@@ VNV Global-aktien, SEK (Justerad historisk SDB-data)
VNV Globals genomsnittliga dagliga omsattning, tusental aktier
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Storsta aktiedgarna

Aktiedgarlistan nedan visar de tio stérsta dgarna per
31 december 2021. Antalet aktiedgare i VNV Global
den 31 december 2021 uppgick till cirka 39 520
(2020: 18 100).

Agare Innehav, Innehay,
aktier procent
01 Acacia Partners * 21 486 381 18,0%
02 Armor Advisors LLC* 11 823 000 9,9%
03 Swedbank Robur fonder 7279643 6,1%
04 Kayne Anderson Rudnick* 6 680 818 5,6%
05 Baillie Gifford & Co 6283 769 5,3%
06 TIN fonder 3584 799 3,0%
07 C Worldwide Asset
Management 3063018 2,6%
08 Vanguard 2835 462 2,4%
09 Fidelity Investments (FMR) 2372818 2,0%
10 Asset Value Investors 2170 628 1,8%
10 storsta &garna 67580336 56,6%
Ovriga 48843211  40,9%
Serie C-aktier 3070683 2,6%
Totalt 119 494 230 100,0%

*Enligt senaste anmaélan till foretaget.
Baserat pa Euroclear Sweden AB-uppgifter och innehav som ar
kanda for foretaget. Exklusive forvaltare.

Marknaden

VNV Global-aktien ar noterad pa Nasdaqg Stockholm,
Mid Cap-segmentet, sedan den 4 juli 2007. Till och
med den 26 juni 2020 handlades aktien i form av
svenska depabevis (SDB).

Koder for VNV Global-aktien

Nya och historiska noteringar fér VNV Global-aktien
ar lattillgangliga pé ett antal affarsportaler samt via
professionella finansiella leverantérer av marknadsin-
formation i realtid. Nedan finns négra av symbolerna
och koderna for VNV Global-aktien.

® ISIN-kod: SE0014428835

® Nasdaq Stockholm kortnamn (ticker): VNV

® Reuters: VNV.ST

® Yahoo Finance: VNV.ST

® Google Finance: STO:VNV

® Bloomberg: VNV:SS

Handelser under aret

Aktiens omséttning

Den dagliga genomsnittliga omséattningen under 2021
uppgick till 295 000 aktier (2020: 91 700 aktier).
Handel har genomférts 100 procent av tiden. (Kélla:
Nasdaq Stockholm, justerad SDB-data for 1H 2020.)

Vid en extra bolagsstdmma den 13 januari 2021
beslutades att emittera totalt 66 045 incitamentsaktier
av Serie C 2019 och 16 513 incitamentsaktier av serie
C 2020 till deltagare i LTIP 2019 och LTIP 2020 for att
justera for utspadningsresultatet fran foretradesemis-
sionen som genomfordes i augusti 2020.

Den 29 januari 2021 meddelade Bolaget att det
genomfort en riktad nyemission av 11 662 000 stam-
aktier till en emissionskurs om 100 kronor per aktie.

Vid bolagsstdmman i bolaget den 4 maj 2021
beslutades att emittera totalt upp till 605 500 aktier av
Serie C 2021. Den 31 maj 2021 meddelade bolaget att
det under maj 2021 emitterat totalt av 560 000 aktier
av Serie C 2021 (av de totalt 605 500 bemyndigade av
bolagsstdmman) och att bolaget hade makulerat totalt
157 500 aktier av Serie C 2019 och 39 375 aktier av
Serie C 2020, vilka hade |6sts in i enlighet med villkoren
for respektive program.

Den 19 november 2021 meddelade Bolaget att det
genomfort en riktad nyemission av 9 685 000 stam-
aktier till en emissionskurs om 123 SEK per aktie.

Antalet utestdende aktier vid arets slut var
119 494 230, varav 116 423 547 stamaktier och
2 008 b45 incitamentsaktier av Serie C 2019, 502 138
incitamentsaktier av Serie C 2020, och 560 000
incitamentsaktier av Serie C 2021.

Under 2021 har VNV Global AB aterkopt 906 119
aktier under styrelsens mandat den 13 januari 2021.

Utdelningar
Ingen utdelning har foreslagits for aret.
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Innehallsforteckning for rakenskaper och noter

Forvaltningsberéattelse Moderbolagets rakningar
Flerarsoversikt Resultatrakning — Moderbolaget
Balansréakning — Moderbolaget
Koncernens réakningar Forandringar i eget kapital — Moderbolaget
Resultatrakning — Koncernen Kassaflodesanalys — Moderbolaget
Balansrakning — Koncernen
Forandringar i eget kapital — Koncernen Moderbolagets noter
Kassaflodesanalys — Koncernen NotP.1  Moderbolagets vasentliga redovisningsprinciper
NotP.2  Resultat fran finansiella tillgangar véarderade till verkligt vérde via resultatrakningen
Koncernens noter NotP.3  Ovriga rérelseintakter
Not 1 Redovisningsprinciper NotP.4  Rérelsens kostnader
Not 2  Risker och riskhantering Not P.6  Erséattning till revisorer
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Arsredovisning 2021

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och den verkstéllande
direktdren for VNV Global AB (publ.)
organisationsnummer 556677-
7917, med séte i Stockholm,
presenterar hdrmed arsredovisning
och koncernredovisning for
rakenskapsaret 1 januari 2021—

31 december 2021.

Bakgrund

VNV Global AB (publ) registrerades i Stockholm den

11 mars 2005 med organisationsnummer 556677-
7917. Huvudkontoret finns pa Master Samuelsgatan 1,
111 44 Stockholm, Sverige.

VNV Globals stamaktier &r sedan 29 juni 2020 note-
rade pa Nasdaq Stockholm, Mid Cap-segmentet, under
kortnamnet VNV, och ersatte de svenska depébevisen
som representerade aktier i VNV Global Ltd. i samband
med omstruktureringen av koncernen fran Bermuda till
Sverige.

Koncernredovisningen presenteras i USD eftersom
det ar den valuta i vilken majoriteten av koncernens
transaktioner ar denominerade. Moderbolagets
presentationsvaluta &r i svenska kronor (SEK) enligt
svensk lagstiftning.

Dessa koncernredovisningar godkandes av
styrelsen den 18 februari 2022.

Affarsidé

VNV Global bedriver investeringsverksamhet med
affarsidén att genom erfarenhet, kunskap och ett
omfattande nétverk identifiera och investera i tillgdngar
med stor vardedkningspotential, med fokus pa bolag
med natverkseffekter.

Sektormandatet ar brett och vart syfte ar att skapa
aktiedgarvarde genom att investera i tillgangar som &r
forknippade med risker som VNV ar val rustat for att
hantera. Saddana utméarkande risker innefattar bolags-
styrningsrisker, likviditetsrisker och operativa risker.

Strategi
Bolagets investeringsstrategi &r att investera framst i
private equity med hog vardedkningspotential.

Viktiga héandelser under aret

Storre handelser i portféljen under 2021 innefattar
investeringar i befintliga portfoljbolag: framst
BlaBlaCar (42,2 miljoner USD), Voi (20,7 miljoner
USD), Olio (13,9 miljoner USD), Swvl (10,0 miljoner
USD) och HousingAnywhere (6,5 miljoner USD), samt
investeringar i nya portfoljpbolag om totalt 92,3 miljoner
USD: framst i Bokadirekt (21,9 miljoner USD), évriga
scoutinvesteringar 18,3 miljoner USD), BestDoctor
(10,2 miljoner USD), Flo/Palta (genom Global Health
Equity II, 7,7 miljoner USD), Breadfast (7,0 miljoner
USD), Collectiv Food (6,8 miljoner USD) och Tise (6,1
miljoner USD).

Extra bolagsstdmma

Vid en extra bolagsstamma i VNV Global den 13 januari
2021 beslutades i enlighet med styrelsens forslag om
andring av VNV Globals bolagsordning, bemyndigande
om aterkdp av egna aktier, emissionsbemyndigande
samt emission av ytterligare incitamentsaktier till
deltagare i VNV Globals langsiktiga incitamentsprogram
LTIP 2019 och LTIP 2020 som justering for utspadning
till foljd av foretradesemissionen 2020.

Nyemissioner
Den 17 februari 2021 meddelade VNV Global att
bolagets riktade nyemission p& 11 662 000 aktier
tecknades. Den riktade nyemissionen tillforde VNV
Global 1 116,2 miljoner SEK (140,5 miljoner USD) fore
transaktionskostnader. Teckningskursen i den riktade
nyemissionen uppgick till 100 SEK per aktie.

Den 19 november 2021 meddelade VNV Global
att Bolagets styrelse beslutat om en nyemission av
9 685 000 aktier med stod av bemyndigandet fran
arsstdmman den 4 maj 2021. Teckningskursen for
aktiernaiden riktade nyemissionen uppgick till 123
SEK per aktie. Genom den riktade nyemissionen, vilken
var kraftigt overtecknad, tillfordes VNV Global cirka
1191 miljoner SEK (cirka 134 miljoner US-dollar),
fore avdrag for transaktionskostnader. Investerare i
nyemissionen utgjordes av befintliga aktiedgare och
ett antal valrenommerade svenska och internationella
institutioner, daribland Baillie Gifford, Consensus Asset
Management, C WorldWide Asset Management, Nordea
Asset Management, Skandia och Swedbank Robur.

Obligationslan

Den 18 juni 2021 meddelade VNV Global att Bolaget
framgangsrikt placerat ett icke sékerstallt obligations-
lan, med ett initialt belopp om 500 miljoner SEK inom en
ram om 750 miljoner SEK. Obligationerna har en 16ptid
pa tre ar med en fast kupong om 5,50 procent per ar
med kvartalsvisa rantebetalningar. Emissionen place-
rades hos en bred bas av nordiska och internationella
investerare och var kraftigt évertecknad. Obligationerna
ar noterade pa Nasdaq Stockholm och Frankfurtbérsen.

Aterkép av egna aktier

Den 22 juni 2021 meddelade VNV att styrelsen beslutat
att aterkopa egna stamaktier med stod av bemyndi-
gandet fran arsstdmman den 4 maj 2021. Syftet med
aterkopen ér att skapa flexibilitet i Bolagets mojlighet
att aterfora kapital till aktiedgarna och att framja en
effektivare kapitalanvandning i Bolaget.
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BlaBlaCar

Den 21 april 2021 meddelade VNV Global att Bolaget
ledde en ny storre finansieringsrunda i BlaBlaCar med
en investering om 42,2 miljoner USD (35 miljoner EUR)
som huvudsakligen gjorts genom konvertibellan.

Hemnet

Den 27 april 2021 noterades Hemnet pa Nasdaq
Stockholm. Noteringspriset var 115 SEK per aktie,
motsvarande ett totalt marknadsvarde for Hemnet
pa 11,6 miljarder SEK. Efter noteringen erhdll VNV
en forsaljningslikvid om omkring 336 miljoner SEK
och VNV:s kvarvarande indirekta innehav motsvarar
3 146 503 aktier i Hemnet.

Babylon

Den 3 juni 2021 meddelade VNV Global att Babylon
kommer att noteras genom ett samgéaende med Alkuri
Global Acquisition Corp, ett borsnoterat forvarvsbolag
(Special Purpose Acqusition Company). Den 21
oktober 2021 meddelade VNV Global att Babylon
slutfért SPAC-samgéaendet med Alkuri. Transaktionen
godkéndes av Alkuris aktiedgare den 20 oktober 2021.
Babylons A-aktier och teckningsoptioner borjade
handlas pa New York Stock Exchange ("NYSE”) den
22 oktober 2021 under kortnamnen "BBLN” och
"BBLN.W”.

Collectiv Food

I juli 2021 investerade VNV Global 4,9 miljoner GBP i
Collectiv Food, som en del aven 12 miljoner GBP serie
A-runda. Collectiv Food ar en B2B-marknadsplats

for livsmedel som levererar till en rad livsmedels-
distributorer, fran restauranger till cateringfirmor och
dark kitchens, dvs dar mat tillagas for leverans, med
livsmedelsprodukter fran tusentals olika leverantorer.

Wallapop

Den 21 juli 2021 verkstalldes forsaljningen av Bolagets
samtliga aktier i Wallapop for en total ersattning pa
11,8 miljoner USD (10 miljoner EUR).

Swvl

Den 28 juli 2021 meddelade VNV Global att port-
féljbolaget Swvl ingatt ett SPAC-samgédendeavtal
med Queen’s Gambit Growth Capital varigenom Swuvl
kommer bli ett borsnoterat bolag.



Arsredovisning 2021
Férvaltningsberattelse

Voi

Den 21 december 2021 meddelade VNV Global att
Bolaget investerat 17 miljoner USD i en konvertibel

i Vois nya finansieringsrunda om 115 miljoner USD.
Finansieringsrundan leddes av Raine Group och VNV
Global med deltagande fran andra existerande och nya
investerare inklusive Inbox Capital, Nordic Ninja, Stena
Sessan, Kreos Capital, limarinen, Nineyards Equity och
ICT Capital.

Gett

Den 10 november 2021 meddelade VNV Globals port-
foljbolag Gett och Rosecliff Acquisition Corp | (Nasdaq:
RCLF), ett borsnoterat forvarvsbolag, att de ingatt ett
slutligt samgé&endeavtal varigenom Gett planeras bli ett
bdrsnoterat bolag.

Bokadirekt

Den 6 december 2021 meddelade VNV Global att
Bolaget ledde en finansieringsrunda om 300 miljoner
SEK i Bokadirekt med en investering om 200 miljoner
SEK. Fonder kopplade till Sprints Capital Management
deltog ocksa i finansieringsrundan. Bokadirekt ar
Sveriges ledande bokningsplattform inom skonhet
och hélsa och deras marknadsplats later konsumenter
upptécka fler an 24 000 tjansteutdvare inom skdnhet
och hélsa, gora onlinebokningar, och betala for
behandlingar.

Ovrigt

Den 27 juli 2021 uttrddde Victoria Grace ur styrelsen
i VNV Global pa egen begaran med hénvisning till

en potentiell intressekonflikt. Victoria kommer att
forbli VNV Globals representant i ett antal portfolj-
bolagsstyrelser pé& konsultbasis.

Finansiell stallning

Koncernens resultatutveckling

Under aret var resultatet fran finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde dver resultatrakningen
80,79 miljoner USD (2020: 232,65) huvudsakligen fran
positiva vardeforandringar for Voi, Gett, Swvl, Hemnet
respektive negativa vardeférandringar for Babylon och
BlaBlaCar.

Rorelsekostnader (definierat som rorelsens
kostnader minus Gvriga rorelseintékter) for aret
uppgick till -13,56 miljoner USD (2020: -9,92).
Rérelsekostnadsokningen ar framst relaterad till
kortfristigt incitamentsprogram samt ¢kning av antalet
aktier som intjanats i det langsiktiga incitaments-
programmet LTIP 2018. Kostnaderna for LTIP 2018
redovisas i resultatrakningen som personalkostnad med
en motsvarande 6kning av eget kapital, och haringen
paverkan pa kassaflodet férutom for sociala avgifter.

Finansnettot uppgick till -3,49 miljoner USD (2020:
-15,39), framst relaterat till obligationsrantekostnad och
SEK/USD-depreciering.

Arets resultat efter skatt blev 63,74 miljoner USD
(2020: 206,93).

Portféljutveckling och investeringar
Under aret 1 januari 2021-31 december 2021 ¢kade
VNV Globals substansvarde per aktie i USD med 6,30%.
Portfoljvardesférandringen utgdrs framst av positiva
vardeforandringar for Voi, Gett, Swvl, Hemnet respektive
negativa vardeférandringar for Babylon och BlaBlaCar.
Under aret 1 januari 2021-31 december 2021
uppgick bruttoinvesteringar i finansiella tillgangar,
exklusive likviditetshanteringsinvesteringar, till 245,3
miljoner USD (2020: 121,7) och intékter fran férséljning,
exklusive likviditetshanteringsinvesteringar, uppgick till
66,0 miljoner USD (2020: 2,3). Per den 31 december
2021 bestod de fyra storsta innehaven av Babylon
(16,3%), Voi (14,6%), BlaBlaCar (9,1%) och Gett (9,1%).

Likviditetshantering
Koncernen har &ven gjort likvidinvesteringar i pen-
ningmarknadsfonder som en del av sin likviditetshan-
teringsverksamhet. Per 31 december 2021 vérderas
likviditetshanteringsinvesteringarna till — miljoner USD
(2020: 2,12).

Koncernens likvida medel uppgick till 129,31
miljoner USD (2020: 23,32).

Eget kapital

Redovisat eget kapital uppgick till 1 401,13 miljoner
USD per den 31 december 2021 (31 december

2020: 1 080,23). Okningen av eget kapital om

320,90 miljoner USD under 2021 ar framst relaterad
till Bolagets emissioner och investeringsportféliens
utveckling. VNV Global genomférde tva nyemissioner
under aret som tillforde Bolaget ett tillskott uppgaende
till cirka 264 miljoner USD (2 265 miljoner SEK) efter
transaktionskostnader.

Langfristiga skulder

Under andra kvartalet 2021 placerade VNV Global

AB (publ) ett obligationslan pa tre ar, initialt belopp pa

58 miljoner USD (600 miljoner SEK), inom en ram pa

750 miljoner SEK. Obligationen har en fast kupong pa

5,50 procent per ar med rénta som betalas kvartalsvis.
Obligationslan 2021/2024 med ISIN:

SE0016275077 ar noterad for handel p& Nasdag

Stockholm och Frankfurtborsen.

Kortfristiga skulder

Obligation 2019/2022 med forfallodag 4 oktober
2022, ISIN SE0013233541, ar vid balansdagen
klassificerad som kortfristig skuld. VNV Global AB (publ)
meddelade en fortida inlosen av obligationen efter
balansdagen, enligt villkoren for obligation 2022/2025.

Kassafléde
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for
innevarande ar uppgick till -191,0 miljoner USD (2020:
-104,7), varav investeringar i finansiella tillgangar,
exklusive investeringar i likviditetshantering, uppgick till
247,3 miljoner USD (2030: 121,68) och fran avyttring,
exklusive investeringar i likviditetshanteringen, uppgick
till 66,0 miljoner USD (2020: 2,31). Storre investeringar
i befintliga portfoljbolag under 2021 var framst i
BlaBlaCar (42,2 miljoner USD), Voi (23,1 miljoner
USD), Olio (13,9 miljoner USD), Swvl (10,0 miljoner
USD) och HousingAnywhere (6,5 miljoner USD). Storre
investeringar i nya portféljbolag under 2021 var framst
i Bokadirekt (21,9 miljoner USD), évriga scoutinveste-
ringar 18,3 miljoner USD), BestDoctor (10,2 miljoner
USD), Flo/Palta (genom Global Health Equity II, 7,7
miljoner USD), Breadfast (7,0 miljoner USD), Collectiv
Food (6,8 miljoner USD) och Tise (6,1 miljoner USD).
Forséljning av finansiella tillgangar ar framst
relaterade till Wallapop (11,8 miljoner USD) och Hemnet
(38,6 miljoner USD).
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Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick till 305,20 miljoner USD (2020: 105,79 och
ar hanforligt till nyemissioner (264,6 miljoner USD) och
fran upplaning (57,7 miljoner USD).

Arets kassaflode uppgick till 114,19 miljoner USD
(2020: 1,05).

Anstéllda
VNV Global-koncernen hade vid rékenskapsarets slut
atta (2020: atta) personer anstéllda.

Covid-19-effekter painvesteringsportféljen

Under 2021 har VNV Globals portféljbolag i olika grad
sett direkta och indirekta effekter pa sin verksamhet
efter Covid-19. Eventuell paverkan av Covid-19 har
reflekterats i varderingarna av respektive innehav.
Not 3 visar varderingarna for de stérsta innehaven.



Arsredovisning 2021
Férvaltningsberattelse

Flerarsoversikt

Resultatrédkningar i sammandrag

/Tusental USD/ 2021 2020 2019 2018 2017
Resultat fran finansiella tillgangar varderade
till verkligt varde via resultatrakningen 80788 232645 206890 6530 169048
Ovriga rérelseintakter 440 286 336 486 N
Rorelsens kostnader -13 996 -10210 -33 641 -13 253 -6 305
Rorelseresultat 67232 222721 173 585 -6238 162743
Finansiella intédkter och kostnader, netto -3490 -15 388 -9667 1496 -1289
Resultat fore skatt 63742 207333 163918 -4743 161454
Skatt -3 -405 -241 -122 -68
Arets resultat 63739 206928 163677 -4864 161386
Balansrékningar i sammandrag
/Tusental USD/ 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
2021 2020 2019 2018 2017
Materiella anlaggningstillgangar 410 827 1080 203 53
Finansiella anldaggningstillgdngar 1420759 1162916 830982 932482 900047
Likvida medel 129 305 23 321 18 855 40303 51079
Skattefordringar och 6vriga kortfristiga fordringar 686 1503 951 955 2 600
Totala tillgangar 1551161 1188567 851868 973943 953779
Eget kapital 1401134 1080234 776984 876709 879990
Langfristiga skulder 55 155 98 743 69233 93944 71541
Aktuell skatteskuld 27 44 437 402 431
Kortfristig del av langfristiga skulder 89 445 - - - -
Ovriga skulder och upplupna kostnader 5400 90546 5214 2888 1817
Summa eget kapital och skulder 1551161 1188567 851868 973943 953779
Kassaflodesanalyseri sammandrag
/Tusental USD/ 2021 2020 2019 2018 2017
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -191 005 -104740 282535 -31 031 -10 892
Kassaflode fran investeringsverksamheten - - - -1356 -
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 3056198 105786 -297827 23 321 19059
Arets kassafléde 114 192 1046 -15292 -7 845 8166
Kursdifferens i likvida medel -8208 3420 -6 156 -2930 8133
Likvida medel vid arets borjan 23 321 18855 40303 51079 34780
Likvida medel vid arets slut 129 305 23321 18 855 40303 51079
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Moderbolaget

Moderbolagets férvaltningsberéttelse och bokslut

P& grund av intern operativ omstrukturering av kon-
cernen under 2020, dar VNV Global AB (publ) har blivit
det nya moderbolaget sedan andra halvaret 2020, &r
jamforelsesiffrorna for ar 2020 inte helt jamforbara med
ar 2021, vilket aterspeglas i forvaltningsberéattelsen och
bokslutet. Jamforelsetal Iamnas i enlighet med IFRS och
arsredovisningslagen.

Resultat
Forar 2021 var moderbolagets nettoresultat for
perioden -103,73 miljoner SEK (2020: -42,97), framst
relaterat till féljande poster:

Resultat fran finansiella tillgangar vérderade
till verkligt varde via resultatrakningen uppgick till
— miljoner SEK (2020: 1,47) avseende investeringar i
likviditetshantering.

Ovriga rorelseintakter for aret uppgick till — miljoner
SEK (2020: 13,17).

Foréandringen av antalet utestaende aktier fordelas enligt féljande:

Rorelsekostnaderna uppgick till -72,97 miljoner SEK
(2020: -44,72). Rorelsekostnadsdkningen ar framst
relaterad till kortfristigt incitamentsprogram samt
okning av antalet aktier som intjéanats i det langsiktiga
incitamentsprogrammet LTIP 2018. Kostnaderna for
LTIP 2018 redovisas i resultatrakningen som personal-
kostnad med en motsvarande 6kning av eget kapital,
och har ingen paverkan pa kassaflédet forutom for
sociala avgifter.

Finansnettot uppgick till -32,91 miljoner SEK (2020:
-13,50), bestdende av ranteintdkter 33,76 miljoner SEK,
framst relaterade till koncerninterna ranteintékter 33,50
miljoner SEK, rantekostnader -73,93 miljoner SEK
relaterade framst till obligationsranta, och valutavinster
uppgick till SEK 7,26 miljoner SEK.

Ar Handelse Forandring av Totalt antal aktier Kvotvéarde, Foérandring av Totalt aktiekapital
antalet aktier efter féréandring SEK aktiekapital, efter férandring,

SEK SEK

1jan 2020 Ingéende balans 1000 1000 100,00 - 100 000,00
2020 Sammanléggning av aktier/Split och fondemission 79230 456 79230 456 0,10 7 823 045,60 7923 045,60
2020 Emission av LTIP 2019 Incitamentsaktier 2 100 000 81330456 0,10 210 000,00 8 133 045,60
2020 Emission av LTIP 2020 Incitamentsaktier 525 000 81855 456 0,10 52 500,00 8 185 545,60
2020 Nyemission 15 846 091 97 701 547 0,10 1584 609,06 9770 154,66
2021 Emission av LTIP 2019 Incitamentsaktier 66 045 97 767 592 0,10 6 604,91 9776 759,57
2021 Emission av LTIP 2020 Incitamentsaktier 16 513 97 784 105 0,10 1651,39 9778 410,96
2021 Riktad nyemission 11 662 000 109 446 105 0,10 1166 200,00 10944 610,96
2021 Inlésen av LTIP 2019 Incitamentsaktier -157 500 109 288 605 0,10 -15 750,00 10928 860,96
2021 Inlésen av LTIP 2020 Incitamentsaktier -39 375 109 249 230 0,10 -3937,60 10924 923,46
2021 Emission av LTIP 2021 Incitamentsaktier 560 000 109 809 230 0,10 56 000,00 10980 923,46
2021 Riktad nyemission 9685000 119 494 230 0,10 968 500,00 11949 423,46
31 dec 2021 Utgéende balans, utgivna aktier — 119 494 230 0,10 — 11949 423,46
2021 Aterkop av egna aktier -906 119 118 588 111 0,10 - 11 949423,46
31 dec 2021 Utgéende balans, utestaende aktier - 118 588 111 0,10 — 11949 423,46
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Likvida medel
Moderbolagets likvida medel uppgick till 851,45
miljoner SEK (31 december 2020: 166,56).

Aktiekapital och antal aktier

Vid arets slut uppgick det egna kapitalet till 9 484,76
miljoner SEK (2020: 7 404,92). Okningen med

2 079,85 miljoner SEK i eget kapital under 2021 ar
framst relaterad till den riktade nyemissionen, 2 267,61
miljoner SEK, efter transaktionskostnader.

Antalet utestdende aktier per 31 december 2021
uppgick till 119 494 230, varav 116 423 547 stam-
aktier och 3 070 683 incitamentsaktier av Serie C
2019, C 2020 och C 2021. Bolaget aterkopte 906 119
stamaktier uppgéende till 9,8 miljoner USD under aret.
De aterkopta aktierna innehas i eget forvar.
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Langfristiga skulder

Under andra kvartalet 2021 placerade VNV Global

AB (publ) ett obligationslan pa tre ar, initialt belopp pa

58 miljoner USD (500 miljoner SEK), inom en ram pa

750 miljoner SEK. Obligationen har en fast kupong pa

5,50 procent per ar med rénta som betalas kvartalsvis.
Obligationslan 2021/2024 med ISIN:

SE0016275077 ar noterad for handel pa Nasdaq

Stockholm och Frankfurtborsen.

Kortfristiga skulder

Obligation 2019/2022 med forfallodag 4 oktober
2022, ISIN SE0013233541, &r vid balansdagen
klassificerad som kortfristig skuld. VNV Global AB (publ)
meddelade en fortida inldsen av obligationen efter
balansdagen, enligt villkoren for obligation 2022/2025.

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten for
innevarande ar uppgick till -72,15 miljoner SEK (2020:
-5,37).

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick
till -1 954,63 miljoner SEK (2020: -835,47), totalt sett
relaterat till investeringar i koncernforetag.

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten
uppgick till 2 704,40 miljoner SEK och ar huvudsakli-
gen hanforligt till nyemissioner, intédkter fran |&n och och
obligationsrantebetalningar.

Arets kassafléde uppgick till 677,6 miljoner SEK
(2020: 170,5).

Anstéllda
Vid arsskiftet har VNV Global AB fyra (2020: fyra)
anstalldai Sverige.

Risker och riskhantering

Risker, riskhantering och hantering av finansiella risker,
dvs valutakurs-, rante-, likviditets-, finansierings- och
kreditrisk beskrivs i not 2, vilken ocksa ar tillamplig for
moderbolaget.

Styrelse

Styrelsens sammanséttning, valberedning och
erséttning

Vid arsstamman i VNV Global AB (publ) den 4 maj 2021
i Stockholm beslutades att omvalja Josh Blachman,
Per Brilioth, Lars O Gronstedt, Ylva Lindquist, Victoria
Grace och Keith Richman till styrelseledamoter och att
vdlja Lars O Gronstedt som styrelseordférande fram till
slutet av ndsta &rsstamma.

Den 27 juli 2021 uttradde Victoria Grace ur
styrelsen i VNV Global p& egen begdran med hanvisning
till en potentiell intressekonflikt. Victoria kommer att
forbli VNV Globals representant i ett antal portfélj-
bolagsstyrelser pa konsultbasis.

Arbetet och sammansattningen av styrelsen,
valberedningen och ersattningen beskrivs i detalj i
bolagsstyrningsrapporten.

Framtida utveckling

Foretaget kommer att fortsatta att utveckla VNV Global
Groups substansvarde med fokus pa mojligheter och
utmaningar som drivs av digitalisering och hallbarhet.

Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
beskrivs i bolagsstyrningsrapporten.

Bolagsstyrningsrapport

VNV Global ldamnar en separat Bolagsstyrningsrapport
i enlighet med ARL 6:8, vilken ar inkluderad i detta
dokument pa sidan 66.

Hallbarhetsrapport
VNV Globals hallbarhetsarbete redovisas i denna
rapport pa sidan 72.

Handelser efter rapportperioden

Den 20 januari 2022 meddelade VNV Global att
Bolaget framgéngsrikt placerat ett nytt seniort icke
sékerstéllt obligationslan. Obligationerna, med ett
initialt belopp om 1 200 miljoner SEK inom en ram om

2 000 miljoner SEK, har en |6ptid péa tre &r och kommer
att I6pa med en fast kupong om 5,00 procent per

ar med kvartalsvisa rantebetalningar. Emissionen place-
rades hos en bred bas av nordiska och internationella
investerare och var kraftigt overtecknad.

Den 21 januari 2022 meddelade VNV Global att
Bolaget avser att I10sa in samtliga utestaende obliga-
tioner av serie 2019/2022 med ISIN SE0013233541.
Fortidsinlosen ar villkorad av att emissionslikviden fran
Bolagets emission av nya obligationer, vilken beskrivs
narmare i Bolagets pressmeddelande den 20 januari
2022, erhélls av Bolaget. Den 1 februari 2022 medde-
lade VNV Global att villkor avseende fortida inlésen av
obligationer av serie 2019/2022 uppfylits.

Den 31 januari 2022 meddelade VNV Global
att Bolaget den 28 januari 2022 aterkopt 35 000
stamaktier i Bolaget till ett genomsnittligt pris om
74,44 SEK. Den 7 februari 2022 meddelade VNV
Global att Bolaget mellan den 31 januari och 4 februari
2022 aterkopt 185 959 stamaktier i Bolaget till ett
genomsnittligt pris om 77,17 SEK. Den 14 februari
2022 meddelade VNV Global att Bolaget mellan den
7 februari och 11 februari 2022 aterkopt 223 000
stamaktier i Bolaget till ett genomsnittligt pris om
75,06 SEK. Bolaget innehar totalt 1 350 078 aterkopta
stamaktier. Det totala antalet stamaktier i VNV Global,
inklusive aterkopta stamaktier, uppgar till 116 423 547.

Den 31 januari 2022 kallade VNV Global till extra
bolagsstamma fredagen den 11 mars 2022 kl. 10.00
i Advokatfirman Vinges lokaler, Smélandsgatan 20,

111 46 Stockholm. Forslag till dagordning ar beslut om
l&angsiktigt incitamentsprogram 2022.
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Disposition av balanserade vinstmedel
Foljande vinstmedel i moderbolaget star till arsstam-
mans forfogande (i SEK):

Overkursfond 3100 158302
Balanserade vinstmedel 6476380553
Arets resultat -103 725 561
Totalt 9472813294

Styrelsen féreslar harmed att dessa vinstmedel
ska férdelas enligt féljande:

Balanserasiny rakning: 9472813294

For ytterligare information om moderbolagets resultat
och finansiella status hénvisas till resultatrakningen,
balansrakningen samt noterna till bokslutet.
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Koncernens rakningar
Resultatrakning — Koncernen

/Tusental USD/ Not 2021 2020 Rapport 6ver totalresultat for koncernen

Resultat fran finansiella tillgangar varderade /Tusental USD/ 2021 2020
till verkligt varde via resultatrakningen’ 4 80788 232 645 -

Ovriga rérelseintakter 440 286 Arets resultat 63739 206 928
Rorelsens kostnader 5,6 -13 996 -10 210 .

Rérelseresultat 67232 299 791 Arets 6vriga totalresultat

) ) o Poster som senare kan aterforas i resultatrakningen
Finansiella intdkter och kostnader 9

Valutaomrakningsdifferenser - -

Rénteintikter 7 986 176 Ovrigt totalresultat for aret - -
Rantekostnader 7 -8 482 -5 370
Valutakursvinster/-forluster, netto 4706 -10 194 Summa totalresultat for aret 63739 206928
Totala finansiella intdkter och kostnader -3490 -15 388 Arets resultat och summa totalresultat for aret
Resultat fore skatt 63742 207 333 ovan ar i sin helhet hanforligt till moderféretagets
aktiedgare.
Skatt 8 -3 -405
Arets resultat 63739 206 928
Resultat per aktie (USD) 21 0,61 2,38
Resultat per aktie efter utspadning (USD) 21 0,61 2,35

1. Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrédkningen redovisas till
verkligt varde. Vinster och forluster till foljd av foréandringar i verkligt varde avseende kategorin
finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde via resultatrékningen, resultatredovisas i den
period da de uppstar och ingar i resultatrakningens post "Resultat fran finansiella tillgangar till
verkligt varde via resultatrékningen”.
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Balansrakning — Koncernen

/Tusental USD/ Not 31 dec 2021 31 dec 2020
Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar

Hyreslokaler och inventarier 9 410 827
Totala materiella anlaggningstillgangar 410 827
Finansiella anlaggningstillgangar

Finansiella tillgangar véarderade till verkligt

varde via resultatrakningen 10, 11,12 1420 759 1162 916
Totala finansiella anldggningstillgangar 1420759 1162916
Omsattningstillgangar

Skattefordringar 172 378
Ovriga kortfristiga fordringar 10,13 515 1125
Likvida medel 10, 14 129 305 23 321
Totala omséttningstillgangar 129 992 24 824
Totala tillgangar 1551 161 1188567
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/Tusental USD/ Not 31 dec 2021 31 dec 2020
Eget kapital (inklusive arets resultat) 1401134 1080234
Langfristiga skulder

Rantebérande skulder

Langfristiga skulder och leasingskulder 10,15 55 15656 98 743
Totala langfristiga skulder 55 155 98 743
Kortfristiga skulder

Skatteskuld 27 44
Kortfristig del av langfristiga skulder 10, 15 89 445 -
Ovriga kortfristiga skulder och leasingskulder 16 2712 4952
Upplupna kostnader 17 2688 4594
Totala kortfristiga skulder 94 872 9590
Totalt eget kapital och skulder 1551 161 1188567
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Forandringar i eget kapital — Koncernen
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/Tusental USD/ Not Aktiekapital  Ovrigt tillskjutet kapital Balanserat resultat Totalt
Eget kapital per 1 januari 2020 14 - 776 970 776 984
Resultat for aret 1 januari 2020-31 december 2020 - - 206 928 206 928
Arets 6vriga totalresultat

Valutaomrakningsdifferenser - - - -
Summa totalresultat for aret 1 januari 2020-31 december 2020 - - 206 928 206 928
Transaktioner med aktiedgare:

Nyemission 180 99039 - 99 219
Nyemission, kostnad - -3 994 - -3 994
Fondemission 775 - =775 -
Varde pa anstélldas tjanster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram 19 28 - 1069 1097
Totalt transaktioner med aktiedgare 983 95 045 294 96 322
Eget kapital per 31 december 2020 997 95 045 984 192 1080234
Eget kapital per 1 januari 2021 997 95 045 984 192 1080234
Resultat for aret 1 januari 2021-31 december 2021 - - 63 739 63 739
Arets Gvriga totalresultat

Valutaomrakningsdifferenser - - - -
Summa totalresultat for aret 1 januari 2021-31 december 2021 - - 63 739 63739
Transaktioner med aktiedgare:

Riktad nyemission 251 274 615 - 274 866
Riktad nyemission, kostnad - -10 314 - -10 314
Aterkop av egna aktier - - -9 797 -9 797
Varde pa anstélldas tjanster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram 19 5 - 2 401 2406
Totalt transaktioner med aktiedgare 256 264 301 -7 396 257 161
Eget kapital per 31 december 2021 1253 359 346 1040535 1401134
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Kassaflodesanalys — Koncernen

/Tusental USD/ Not 2021 2020
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 63 742 207 333
Justering for:

Ranteintakter -286 -176
Réntekostnader 8 482 5370
Valutakursvinster/-forluster -4 706 10194
Avskrivningar 350 384
Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

via resultatrakningen -80 788 -232 645
Ovriga icke-kassaflddespaverkande poster 2 603 1263
Forandringar i kortfristiga fordringar 614 -549
Foérandringar i kortfristiga skulder -2180 1300
Kassafl6de anvéant i den I6pande verksamheten -12 169 -7536
Investeringar i finansiella tillgangar -247 248 -134 710
Forsaljning av finansiella tillgangar 68 119 36 861
Utdelningsintékter och kupongranta 106 1222
Betald skatt 186 -577
Totalt kassaflode anvént i den I6pande verksamheten -191 006 -104 740
Kassafléde anvant for investeringar

Investeringar i kontorsinventarier - -
Totalt kassaflode anvént for investeringar - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Nyemission, netto 264 5561 95 295
Upptagna lan 15 57 711 15 551
Betald rénta pa lan 15 -6 925 -4 688
Aterbetalning av leasingskulder 9 -347 -302
Inbetalningar fran LTIP till anstéllda 5 -
Aterkop av egna aktier -9 797 -
Totalt kassaflode fran finansieringsverksamheten 305 198 105 786
Foérandring av likvida medel 114 192 1046
Likvida medel vid arets bérjan 23321 18 855
Kursdifferens i likvida medel -8 208 3420
Likvida medel vid arets slut 129 305 23321
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/Belopp i tusental USD om ej annat framgéar/

Not 1
Redovisningsprinciper

Grund for redovisning

VNV Global AB (publ) upprattar koncernredovisning i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utfardade av
International Accounting Standards Board (IASB) och tolkningar utfardade
av International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC),
som antagits av EU. Dessutom har svenska Radet for finansiell rappor-
terings rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncerner och Arsredovisningslagen tillampats.

Moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som koncernen,
férutom i de fall som beskrivs nedan i avsnittet "Moderbolagets vasentliga
redovisningsprinciper” enligt det svenska Radet for finansiell rapporte-
rings rekommendation RFR 2.

Att uppratta rapporter i 6verensstémmelse med IFRS kréaver anvand-
ning av en del viktiga uppskattningar fér redovisningsandamal. Vidare
kravs att ledningen goér vissa bedémningar vid tillampningen av koncer-
nens redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av
bedomning, som &r komplexa eller saidana omraden dar antaganden och
uppskattningar ar av vasentlig betydelse fér koncernredovisningen anges
inot 3.

Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar

Nya och &ndrade standarder som tilldmpas av koncernen

Koncernen har antagit alla relevanta nya och &ndrade redovisningsstan-
darder och tolkningar utfardade av International Accounting Standards
Board (IASB) och tolkningar utféardade av International Financial Reporting
Interpretations Committee (IFRIC).

Nya standarder och tolkningar som tillimpas fran 2021
De nya eller &ndrade standarderna har inte haft nagon materiell inverkan
pa koncernens finansiella rapporter.

Nya standarder och tolkningar som &nnu inte tillimpas:

Andra kénda forandringar av IFRS och IFRIC som kommer att tillampas
i framtiden forvéntas inte ha ndgon betydande inverkan pa koncernens
rapportering.

Rékenskapsar
Rakenskapsaret omfattar perioden 1 januari till 31 december.

Koncernredovisningsprinciper

Dotterbolag

Ett investeringsmoderbolag véarderar ett dotterbolag till verkligt varde

om dotterbolaget erhéller medel fran investerare i syfte att tillhandahalla
investeringsforvaltningstjénster. Ur ett VNV Global-perspektiv, for att
tillampa IFRS 10, utfér VNV Global AB investeringsrelaterade aktiviteter
och tillhandahaller investeringsforvaltningstjanster till sina investerare och
dess dotterbolag tillhandahaller investeringsrelaterade tjanster. Villkoren

for tillhandahallande av investeringsforvaltningstjénster, investerings-
relaterade aktiviteter och investeringsrelaterade tjanster ar avgérande
for att avgora om ett foretag ska betraktas som ett investeringsforetag
eller inte. Undantaget fran konsolidering ar avsett att gélla ett dotter-
bolag som i sig ar ett investeringsforetag. VNV Global AB:s dotterbolag
och dotterdotterbolag tillhandahaller investeringsforvaltningstjanster,
investeringsrelaterade aktiviteter och investeringsforvaltningstjanster
och konsolideras i de finansiella rapporterna, forutom VNV Pioneer AB:s
dotterbolag, som ar holdingbolag och redovisas till verkligt varde.

Innehav i intresseféretag

Investeringar i vilka foretaget har ratt att utéva ett betydande inflytande,
vilket normalt &r fallet d& foretaget &ger mellan 20 procent och 50
procent. Dotterbolagen till VNV Global AB tillampar undantaget fran
kapitalandelsmetoden i IAS 28 for sin andel i intresseféretagen och
redovisar darmed sin investering i intresseféretagen till verkligt varde via
resultatrakningen i enlighet med IFRS 9.

Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som éverensstammer med

den interna rapportering som lamnas till den hdgsta operativa besluts-
fattaren. Som investmentbolag ar styrelsen djupt involverad i investe-
ringsprocessen och uppfdljning av portféljbolagens utveckling, varfor
styrelsen identifierats som Bolagets hdgsta operativa beslutsfattare i
fraga om internrapportering. I den interna rapporteringen finns bara ett
rérelsesegment.

Rapportvaluta

Moderbolagets redovisningsvaluta &r svenska kronor (SEK) och inte
koncernens rapporteringsvaluta US-dollar pa grund av svenska
redovisningsregler. Koncernredovisningen presenteras i USD eftersom
det ar den valuta i vilken majoriteten av koncernens transaktioner ar
denominerade. Alla belopp avrundas till ndrmaste tusen, om inte annat
anges. Sedan 2020 ar valutan for alla foretag som kontrolleras av
koncernen USD.

Tillgangar och skulder som inte har samma valuta som koncernens
presentationsvaluta omvarderas till balansdagens valutakurser.
Resultatrakningen omréknas till den valutakurs som bestams av
transaktionsdagen.

Kursvinster och kursforluster redovisas i resultatrékningen vid
omrékning av monetéra tillgangar och skulder till balansdagens kurs,
forutom for investeringar i finansiella tillgangar varderade till verkligt
vérde via resultatrékningen dér eventuella kursvinster och kursforluster
ingar i vardeforandringen.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde med
avdrag for avskrivningar. Avskrivningar for inventarier, installationer och
utrustning gors linjart éver den beraknade nyttjandeperioden pa tre till
fem ar.
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Finansiella tillgadngar

Klassificering

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i féljande kategorier
—Finansiella tillgangar som varderas till verkligt varde via resultatrékningen
och

—Finansiella tillgangar som varderas till upplupet anskaffningsvarde.

Klassificeringen beror pa foretagets affarsmodell for hantering av de finan-
siella tillgdngarna och avtalsvillkoren fér kassaflédena. For tillgdngar varde-
rade till verkligt varde redovisas vinster och forluster i resultatrékningen.

Redovisning

Finansiella tillgangar tas bort fr&n balansrékningen nar ratten att erhalla
kassafloden fran instrumentet har [6pt ut eller dverforts och koncernen
har overfort i stort sett alla risker och formaner som ar férknippade med
dganderatten.

Vérdering

Vid forsta redovisningstidpunkten varderar koncernen en finansiell
tillgang till verkligt varde plus, nar det géller en finansiell tillgang som inte
varderas till verkligt varde via resultatrakningen (FVPL), transaktions-
kostnader som direkt hanfor sig till forvarvet av den finansiella tillgangen.
Transaktionskostnader for finansiella tillgangar som ar féremal for FVPL
kostnadsfors i resultatrakningen. Finansiella tillgangar med inbaddade
derivat beaktas i sin helhet nar de avgors om deras kassafloden ar enbart
betalning av kapital och ranta.

Réntebérande tillgangar

Klassificeringen av réntebarande tillgdngar beror pa koncernens afférs-
modell for att forvalta tillgangen och kassaflédesegenskaperna hos
tillgdngen. Det finns tva kategorier dar koncernen klassificerar sina
skuldinstrument: upplupet anskaffningsvéarde och FVPL.

Aktier

Koncernen varderar samtliga aktieinvesteringar till verkligt véarde via
resultatrakningen. Vinster och forluster till foljd av forandringar i verkligt
vérde avseende kategorin finansiella tillgangar varderade till verkligt varde
via resultatrakningen, resultatredovisas i den period da de uppstar och
ingér i resultatrakningens post "Resultat fran finansiella tillgangar till verkligt
varde via resultatrakningen”.

Nedskrivningar

Koncernen bedomer péa framtidsbasis de forvantade kreditforlusterna

i samband med sina rédntebarande tillgangar redovisade till upplupet
anskaffningsvarde. Den tilldmpade nedskrivningsmetoden beror pa om det
har skett en betydande 6kning av kreditrisken dar koncernen beaktar mer
omfattande information vid beddmningen av kreditrisk och varderingen

av forvantade kreditforluster inkluderande tidigare handelser, nuvarande
forhallanden och rimliga och underbyggda prognoser som paverkar den
forvantade mojligheten att erhélla framtida kassafloden fran tillgangen.

Finansiella skulder

Uppléaning redovisas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transak-
tionskostnader. Upplaning redovisas dérefter till upplupet anskaffnings-
vérde och eventuell skillnad mellan erhallet belopp (netto efter transak-
tionskostnader) och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrékningen
fordelat 6ver laneperioden, med tillampning av effektivrantemetoden.
Upplaning klassificeras som kortfristiga skulder om inte koncernen har en
ovillkorlig rétt att skjuta upp betalning av skulden i atminstone 12 méanader
efter rapportperiodens slut.

Likvida medel

Likvida medel definieras som kassa och banktillgodohavanden och
ovriga kortfristiga placeringar med forfallodag inom tre manader fran
anskaffningstidpunkten.

Aktiekapital

Transaktionskostnader som direkt kan hanféras till emission av nya aktier
eller optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag
fran emissionslikviden. Vid aterkop av egna aktier redovisas transaktionen
som en reduktion av balanserad vinst med kopeskillingens overskjutande
belopp netto efter transaktionskostnader.

Aktuell och uppskjuten skatt

Den aktuella skattekostnaden beréknas pa basis av de skatteregler som
pé balansdagen ar beslutade eller i praktiken beslutade i de l&ander dar
moderforetagets dotterforetag och intresseforetag ar verksamma och
genererar skattepliktiga intdkter. Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet,
enligt balansrakningsmetoden, pa alla temporara skillnader som uppkom-
mer mellan det skattemassiga véardet pa tillgdngar och skulder och dessas
redovisade varden i koncernredovisningen.

Erséattningar till anstéllda

Kortfristiga erséttningar till anstéllda

Skulder for [6ner och erséttningar, inklusive icke-monetéra férméaner,

som forvantas bli reglerade inom 12 manader efter rakenskapsarets

slut, redovisas som kortfristiga skulder till det odiskonterade belopp som
forvantas bli betalt nar skulderna regleras. Kostnaden redovisas i takt med
att tjansterna utfors av de anstallda. Skulden redovisas som forpliktelse
avseende ersattningar till anstéllda i balansréakningen.

Pensionsataganden

Koncernens avgiftsbestdamda pensionsplaner baseras pa svensk mark-
nadspraxis. Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser nar
avgifterna ar betalda. Avgifterna redovisas som pensionskostnader nar de
forfaller till betalning.

Aktiebaserade erséttningar

| enlighet med IFRS 2 kommer kostnaderna fér programmet, inklusive
sociala avgifter, att redovisas éver resultatrakningen under programmets
intjanandeperiod. Vardet redovisas i resultatrakningen som en personal-

30

kostnad i driftskostnader fordelat dver intjanandeperioden med motsva-
rande 6kning av eget kapital. Den redovisade kostnaden motsvarar verkligt
véarde pa det uppskattade antalet aktier som férvantas tillforas. Denna
kostnad justeras i efterfoljande perioder for att aterspegla det faktiska
antalet aktier. Ingen justering gors dock nar aktierna I6per ut endast for att
aktiekursrelaterade villkor inte nar nivan.

Intéaktsredovisning
Intakter innefattar det verkliga vardet av vad som erhallits eller kommer att
erhéllas fran Koncernens lIépande verksamhet.

For aktier som innehafts savél vid ingdngen som utgéangen av aret
utgors vardeforandringen av skillnaden i marknadsvarde mellan dessa
tillfallen. For aktier som forvarvats under aret utgors vardeforandringen av
skillnaden mellan anskaffningsvardet och marknadsvéardet vid utgangen
av aret. For aktier som avyttrats under aret utgors vardeférandringen
av skillnaden mellan erhallen likvid och vardet vid ingangen av aret.
Samtliga vardeférandringar redovisas under rubriken "Resultat fran
finansiella tillgangar véarderade till verkligt varde via resultatrakningen” eller
"Resultat fran lanefordringar”, beroende pa till vilken kategori tillgangen
hor. Utdelningsintakter intaktfors nar utdelningsintédkten bedoms som
sdker. Vidare redovisas utdelningsintékter inklusive kallskatt. Dessa
kallskatter upptas som en kostnad i resultatredovisningen eller som en
kortfristig fordran beroende pa om kallskatten &r aterbetalningsbar eller ej.
Ranteintakter pa langfristiga lanefordringar intdktsredovisas fordelat over
|6ptiden med tillampning av effektivrantemetoden. Nar vardet p4 en fordran
har gatt ner, minskar Koncernen det redovisade vardet till det atervinnings-
bara vardet, vilket utgors av bedémt framtida kassaflode, diskonterat med
den ursprungliga effektiva rantan for instrumentet, och fortséatter att I6sa
upp diskonteringseffekten som rénteintékt. Rénteintékter pa nedskrivna
lan redovisas till ursprunglig effektiv ranta. Ranteintakter pa kortfristiga
lanefordringar och évriga fordringar redovisas genom att upplupen ranta
tillgodofors t o m balansdagen. Ovriga betalningar som koncernen erhaller
inom ramen for dess I6pande verksamhet redovisas som Ovriga intékter i
resultatrakningen.

Leasing

Koncernens hyresavtal avser framst kontorshyror och kontorsmaskiner. Nar
ett nytt leasingavtal ingas varderas den leasade tillgangen till anskaffnings-
vérde. Kortfristiga leasingavtal och leasingavtal av tillgadngar med lagt varde
ar undantagna. Samtidigt redovisas en leasingskuld som representerar
skyldigheten att betala leasingbetalningar for de leasade tillgangarna.
Leasingskulden varderas till nuvardet av leasingbetalningarna som inte
betalas vid det datumet.
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Not 2

Risker och riskhantering

I'sin verksamhet utsatts VNV-koncernen for:

1) Investerings- och andra affarsrisker

2) Marknadsrisk

3) Finansiella risker inklusive pris-, valutakurs-, rénte-, kredit-, likviditets-
och finansieringsrisk

4) Juridiska och regulatoriska risker

Riskhantering

Riskhantering utfors av ledningen enligt policyer som godkants av styrelsen.
Riskhantering ar en integrerad del av koncernens processer, vilket innebér
att kontroll och ansvar for kontroll ligger nara affarsverksamheten, Finans
och Juridik.

1) Investerings- och andra afférsrisker

Risker relaterade till portféljbolagens verksamhet

All affarsverksamhet i portfoljpolagen ar férknippad med risken for forluster
pa grund av till exempel bristfélliga forfaranden, underlatenhet att cka och
forbattra funktionaliteten och kvaliteten pa befintliga produkter och tjanster,
underlatenhet att utvidga befintliga licensavtal pa gynnsamma villkor,
misslyckande att forbli konkurrenskraftiga eller lansera nya produkter och
tjianster och att framgangsrikt optimera produktionen och inféra kostnads-
minskande atgérder.

Beroende av nyckelpersoner

VNV ar beroende av sina ledande befattningshavare. Dess verkstéllande
direktor, Per Brilioth, &ar av sarskild betydelse for féretagets utveckling. Det
kan inte uteslutas att VNV kan paverkas allvarligt om nagon av de ledande
befattningshavarna lamnar foretaget.

Avyttrandehantering

VNV har en uttrycklig exitstrategi for att sélja sina innehav i portfoljbolag till
strategiska investerare eller via marknaden. Det finns en risk att VNV inte
lyckas sdlja sina innehav till det pris som upptagits i balansrakningen vid
avyttringstillfallet.

Exponering for féretag i tidigt utvecklingsskede

Huvuddelen av investeringsportféljen bestar av investeringar i nystartade
foretag och andra féretag i ett tidigt stadium av tillvaxt. Sadana foretag
genererar vanligtvis negativa kassafloden och kan vara i behov av kapitaltill-
skott for att bedriva sin verksamhet.

Fo6rvérvsrisker

Koncernen forvarvar ofta andelar i onoterade foretag. Sddana forvarv kan
medféra operativa risker, sdésom behovet av att identifiera investerings- och
forvarvsmajligheter pa gynnsamma villkor och om det inte kan paverka
foretagets operativa eller konkurrensmassiga miljo.

2) Marknadsrisk

Tillvdxtmarknader och landspecifika risker

Flera portfoljforetag ar integrerade i och/eller verkar i tillvaxtlander, sarskilt
Férenade Arabemiraten, Turkiet, Egypten, Pakistan och Ryssland. Eftersom
sadana lander fortfarande, ur ekonomisk synvinkel, ar i en utvecklingsfas
kan investeringar paverkas av ovanligt stora fluktuationer i resultat och
forluster och andra faktorer utanfor féretagets kontroll.

Allmé&nna marknadsrisker

Investeringsverksamhet som utfors av Koncernen ar féremal for allménna
marknadsrisker, vilket avser risken for forlust till foljd av forandringar i
portfoljféretagens marknadsvarde pa grund av en global eller regional
ekonomisk nedgang, sarskilt i Europa. Féréandringar i marknadsvarde
paverkar resultatet av koncernens verksamhet genom forandringar i vardet
pa dess investeringstillgangar.

3) Finansiella risker inklusive pris-, valutakurs-,

rante-, likviditets- och finansieringsrisk

Koncernens aktiviteter utsatter koncernen fér en mangd finansiella risker
som beskrivs nedan. Finansiella marknadsrisker avser risken for en varde-
féréandring i finansiella instrument pa grund av férandringar i aktiekurser,
valutakurser och réntor. VNV ar ocksa exponerat for kreditrisk, likviditet och
finansieringsrisker.

Aktiekursrisk

Den 31 december 2021 bestod 91,6 procent av koncernens investerings-
portfolj av aktieinvesteringar, inklusive konvertibla skulder, redovisade som
finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen i koncernens
balansrakning. En minskning av vardet pa de icke-noterade aktierna kan
paverka foretagets nettoresultat och kapital och darmed ha en vésentlig
negativ inverkan pa koncernens verksamhet, resultat och finansiella
stallning. Koncernen tar en aktiv roll i portféljbolag framst genom styrelse-
representation. 10% sénkning av kursen pa de icke-noterade aktierna den
31 december 2021 skulle ha paverkat vinst och eget kapital efter skatt med
cirka 131 miljoner USD (2020: 115).

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsétts for valutarisker fran olika
valutaexponeringar, framst med avseende pé den svenska kronan (SEK),
Euro (EUR) och det brittiska pundet (GBP).

Skulle USD per den 31 december 2021 ha stérkts med 10,0 procent
mot SEK med alla andra variabler oforandrade, skulle resultatet efter
skatt och eget kapital ha blivit 5,0 miljoner USD lagre (2020: 4,0 miljoner
USD), framst som ett resultat av valutakursvinster vid omrékning av SEK-
denominerade investeringar, kassa och skulder.

Skulle USD per den 31 december 2021 ha starkts med 10,0 procent
mot EUR med alla andra variabler oférandrade, skulle resultatet efter skatt
och eget kapital ha blivit 21,5 miljoner USD lagre (2020: 15,3 miljoner
USD), framst som ett resultat av valutakursférluster vid omrékning av EUR-
denominerad investering i BlaBlaCar.
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Skulle USD per den 31 december 2021 ha starkts med 10,0 procent
mot GBP med alla andra variabler oforandrade, skulle resultatet efter skatt
och eget kapital ha blivit 6,5 miljoner USD lagre (2020: 1,4), framst som
ett resultat av valutakursforluster vid omrakning av GBP-denominerade
investeringar i finansiella tillgangar.

Exponering

VNV foljer I6pande valutafluktuationer kontinuerligt och peridag innehas
inga valutaderivat eller sékringar. Koncernens riskexponering i utlandsk
valuta vid utgéangen av rapportperioden, uttryckt i USD, var foljande:

31 dec 2021 31 dec 2020

SEK EUR GBP SEK EUR GBP
Finansiella
tillgdngar
vérderade till
verkligtvarde 100720 203629 64569 44812 194517 15281
Likvidamedel 98484 11318 669 2388 21 24
Ovriga
kortfristiga
fordringar 479 - - 444 - -
Langfristiga
skulder -65 164 - - -98362 - -
Ovriga
kortfristiga
skulder -92 094 -170 -1 -4 397 -568 -
Foljande valutakurser har anvants till valutaexponeringstabellen ovan:

2021 2020

SEK/USD 0,111 0,122
EUR/USD 1,133 1,230
GBP/USD 1,350 1,360
Rénterisk

Majoriteten av koncernens finansiella tillgangar &r icke réantebarande

och majoriteten av utestdende réantebarande skulder har en fast ranta.
Koncernen &r inte utsatt for ndgon betydande risk som f6ljd av fluktuationer
i radande nivaer av marknadsrantor.
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Kreditrisk
Koncernen ar utsatt for kreditrisk genom likvida medel och depéaer hos
banker och kreditinstitut. Merparten av Bolagets kontanta medel placeras
i bankkonton hos finansiella institut med hog kreditvardighet och en
betydande del av Bolagets kontanta medel placeras i olika typer av likvida
vardepapper som atnjuter fullt skydd i hédndelse av depabankens konkurs,
da vérdepapper i depa hélls atskilda fran depébankens balansrakning och
darmed aldrig blir en del av konkursboet.

Koncernen har inga kreditforluster att rapportera.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk &r risken att en enhet far problem med att betala sina
finansiella skulder.

Likviditetsrisk hanteras genom att Koncernen innehar tillréackligt med
likvida medel. Omkring 9,2 procent av Koncernens substansvéarde per
den 31 december 2021 bestar av kassa. Koncernens nettokassa justerat
for en skuld om 145 miljoner USD motsvarar omkring 1% av koncernens
substansvarde.

Koncernen har per den 31 december 2021 finansiella skulder till ett
bruttobelopp om 145 miljoner USD, jamfért med 99 miljoner USD per den
31 december 2020.

Tabellen visar bolagets avtalade finansiella kassafléden fér kommande
perioder.

Avtalade kassafloden /min/ 31 dec 2021 31 dec 2020
Upplaning 3—12 ménader 92,6 5,2
Uppléaning 1-2 ar 3,0 101,7
Uppléning 3-6 ar 61,2 -

Finansieringsrisk

Koncernen ar exponerad for ett antal finansiella risker. Det ar koncern-
ledningens ansvar att hantera risker i enlighet med styrelsens policy.
Koncernen har en centraliserad finansfunktion som har den priméra
uppgiften att identifiera, begrédnsa och hantera finansiella risker pa ett
kostnadseffektivt satt. Koncernen bedriver aktivt likviditetsplanering for
att kontinuerligt utvardera behovet av likviditet. Huvudsyftet med denna
centralisering ar att sékerstélla god intern kostnadskontroll samt adminis-
trativa och finansiella skalfordelar.

4) Juridiska och regulatoriska risker

Redovisningspraxis och tillgang till annan information

Flera portfoljforetag ar integrerade i och/eller verkar pa tillvaxtmarknader.
Redovisningspraxis, finansiell rapportering och revision pa tillvaxtmark-
nader kan inte jamfoéras med motsvarande praxis som finns i utvecklade
lander. De formella kraven ar mindre breda vad galler publicering av
information &n pa mer utvecklade marknader. Dessutom finns det en risk
att tillgangen till extern analys, tillforlitlig statistik och historiska data ar
otillracklig.

Skatterisker

VNV bedriver sin verksamhet i enlighet med lagstiftningen i relevanta
jurisdiktioner, skatteavtal och skattemyndigheters riktlinjer och andra krav.
Skattelagstiftning och avtal om dubbelskatteavtal tenderar att frekventa
férandringar inklusive inférande av nya skatter och avgifter och saddana
féréandringar kan ha en betydande inverkan pa skattepositionen.

Bolagsstyrningsrisker

Missbruk av bolagsstyrning ar fortfarande ett problem i tillvaxtmarknader.
Minoritetsaktiedgarna kan forbises pa olika sétt, till exempel vid férsaljning
av tillgé&ngar, overforingsprissattning, utspadning, begransad tillgang till

arsstamma och begrénsningar péa platser i styrelser for externa investerare.

Otillrackliga redovisningsregler och standarder har dessutom hindrat
utvecklingen av ett effektivt system for att upptécka bedréagerier och 6ka
insikten.

Réttsliga tvister

Eftersom VNV investerar i foretag som ar verksamma i lander dar den
rattsliga ramen &r mindre séker och affarsmiljon mindre palitlig finns det
en Okad risk att VNV kan involveras i réattsliga tvister av olika slag, inklusive
arbetskraft, immateriell egendom, avtalsenlig eller reglerande karaktar.
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Not 3

Kritiska uppskattningar och bedémningar

VNV gor vid framtagandet av koncernrakenskaperna for Koncernen vissa
uppskattningar och antaganden. Osékerhet i uppskattningar och antagan-
den kan ha paverkan pa det bokférda véardet av tillgangar och skulder och
pa Koncernens resultat. De viktigaste uppskattningarna och antagandena
ar:

Verkligt varde pa onoterade finansiella tillgangar

Uppskattningar och antaganden vid bestémmandet av verkligt varde av
onoterade finansiella tillgangar till verkligt vérde via resultatrakningen
utvarderas Iopande och baseras pa historisk erfarenhet och andra faktorer,
sasom forvantningar pa framtida handelser som beddms vara rimliga under
radande forutsattningar.

Uppskattningar av verkligt varde

Majoriteten av VNV Globals finansiella tillgangar varderas till verkligt varde.
Beroende patillgangen av observerbara marknadsdata baseras varde-
ringen pa antingen publicerade prisnoteringar, varderingstekniker baserade
pé observerbara marknadsdata eller bestdms med hjalp av andra tekniker.
Det verkliga vardet av finansiella tillgangar &r indelat per niva i féljande
verkligt varde-hierarki:

— Noterade priser (ojusterade) pa 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).

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

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv marknad
baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En marknad betrak-
tas som aktiv om noterade priser fran en bors, maklare, industrigrupp,
prissattningstjanst eller overvakningsmyndighet finns 1att och regelbundet
tillgadngliga och dessa priser representerar verkliga och regelbundet fore-
kommande marknadstransaktioner pa armlangds avstand. Det noterade
marknadspris som anvénds for koncernens finansiella tillgadngar 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 d& denna finns tillganglig
medan foretagsspecifik information anvénds i sa liten utstrackning
som mojligt. Om samtliga vésentliga indata som krévs for verkligt varde
véarderingen av ett instrument ar observerbara aterfinns instrumentet i
niva 2. | de fall ett eller flera vasentliga indata inte baseras pa observerbar
marknadsinformation klassificeras det berdrda instrument i niva 3.

Omklassificeringar av en investering mellan niva 1, 2, 3 gors till exempel
om och nar nagot av foljande intréffar: bérsnotering eller notering/avno-
tering av vardepapper, en ny transaktion p& marknadsvillkor, en tidigare
transaktion pa marknadsvillkor anses mindre relevant eller inte langre
relevant som grund for en bedémning av verkligt varde.
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Verkligt varde pa finansiella investeringar som inte handlas pa en aktiv
marknad faststalls genom priset pa nyligen gjorda marknadsmassiga trans-
aktioner eller med hjalp av olika varderingstekniker beroende pa féretagets
karaktaristika samt beskaffenheten hos och riskerna forknippade med
investeringen. Varderingen av niva 3-investeringar baseras antingen pa
varderingsmodeller, vanligtvis baserade pa EBITDA eller intaktsmultiplar
av jamforbara noterade bolag eller transaktioner p& marknadsvillkor som
inkluderar mer osékerhet med tanke pa den tid som har forflutit sedan
transaktionerna slutfordes eller strukturen pa transaktionerna. Andra
varderingstekniker som kan anvéndas inkluderar vardering av diskonterade
kassafloden (DCF), vardering utifran avyttringsmultipel (aven kallad LBO-
vardering), tillgangsbaserad vardering samt vardering utifran framtidsinrik-
tade multiplar baserade pa jamforbara noterade foretag.

Multipelbaserade véarderingsmodeller for niva 3-investeringar ar upp-
byggda kring nagra viktiga ingdngsparametrar, ndmligen framtidsbaserade
intakter eller EBITDA-uppskattningar, nettoskuldposition, medianmultipel
for en vald jamférbar grupp och i férekommande fall en justeringsfaktor som
bedoms kvalitativt och baserat pa féljande parametrar i forhallande till den
valda jamforelsegruppen: foretagets storlek, affarsmognad, geografifokus,
tillvaxtpotential, omséttbarhet och likviditet. Justeringsfaktorn, om den
tilldmpas, i multipelbaserade varderingsmodeller ligger mellan 10—-40%.

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

Giltigheten av varderingar som &r baserade pé tidigare transaktioner
kan oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset da investeringen
gjordes speglar de forhallanden som radde péa transaktionsdagen. Vid varje
rapporttillfalle gérs en bedémning om forandringar eller handelser efter
den relevanta transaktionen skulle innebara en forandring av investeringens
verkliga vérde och i sddant fall anpassas varderingen dérefter.

Utestéende konvertibler véarderas till nominellt varde inklusive upplupen
ranta, vilket uppskattas motsvara verkligt varde.

VNV Global féljer en strukturerad process for varderingen av onoterade
tillgangar. VNV Global bedémer bolagsspecifik och extern information for
respektive investering pa manadsbasis. Informationen utvarderas sedan vid
manadsvisa och kvartalsvisa varderingsméten med den seniora ledningen.
Om interna eller externa faktorer bedoms vara signifikanta gors ytterligare
analys och investeringen vérderas dérefter till det basta méjliga verkligt
varde-estimatet. Omvéarderingar godkéanns av styrelsen i samband med
Bolagets finansiella rapporter.

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

Senaste transaktion och vdarderingsmetod
BlaBlaCar, Gett och Swvl har aktietransaktioner pa marknadsmassiga
villkor stangda 2021 som inte bedéms vara relevanta ur ett verkligt
véarde-perspektiv per arsskiftet 2021 givet bolagens utveckling samt
O0kade/minskade marknadsmultiplar. Intéktsmodellen speglar battre
verkligt varde for foretagen an vardering baserad pa senaste transaktion.
Booksy klassificeras som niva 2, dven om den senaste transaktionen ar fran
november 2020, d& vardering baserat pa senaste transaktion fortfarande
bedodms vara den bésta uppskattningen av verkligt varde.

Ovriga scoutinvesteringar virderas baserat pa redovisat substansvarde
i respektive dgarbolag som i sin tur baseras pa senaste transaktion i
respektive verksamhetsdrivande bolag.

Forandringar for stérre innehav under 2021

Babylon

Under fjarde kvartalet 2021 noterades Babylon pa NYSE via ett SPAC
samgdaende. Som ett resultat av noteringen omklassificerades Babylon fran
niva 3 till niva 1. 38 643 TUSD &r innehav genom associerat bolag.

Swvl

Under forsta kvartalet 2021 investerade VNV Global 10 miljoner USD i
ett konvertibelt 1an. Aktier och konvertibla lan i Swvl redovisas netto med
hansyn till villkoren i konvertibeln.

Hemnet
Under andra kvartalet 2021 noterades Hemnet pa Nasdaq Stockholm. Som
ett resultat av noteringen omklassificerades Hemnet fran niva 3 till niva 1.

Borzo (tidigare Dostavista)

Under det tredje kvartalet 2021 omklassificerades Dostavista fran niva 3 till
niva 2 efter en ny transaktion. | samband med transaktionen bytte bolaget
namn till Borzo.
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Forandringar for stérre innehav under 2020

Babylon

45 729 TUSD &rinnehav genom Global Health Equity AB. Under forsta
kvartalet 2020 omklassificerades Babylon fran niva 2 till niva 3, baserat pa
en framétblickande intéktsvarderingsmodell.

Voi
Under andra kvartalet 2020 omklassificerades Voi fran niva 3 till niva 2
baserat pa en kapitalanskaffningsrunda som stangdes i juli 2020.

Swv/

Under det forsta kvartalet 2020 vérderade VNV sitt innehav i SWVL baserat
pa en framéatblickande intdktsvarderingsmodell, klassificerad som en niva
3-investering dven om den senaste transaktionen i bolaget skedde under
februari 2020.

Borzo (tidigare Dostavista)

Under andra kvartalet 2020 omklassificerades Dostavista fran niva 3 till
niva 2 efter en transaktion i bolaget under andra kvartalet 2020. Under
fiarde kvartalet 2020 omklassificerades Dostavista fran niva 2 till niva 3
baserat pa en framatblickande intaktsvarderingsmodell.
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Nedanstdende tabell presenteras information om investeringar som varderas till verkligt varde per 31 december 2021.
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Féretag Varderingsmetod Multipel, Niva 1 Niva 2 Niva 3 Forflyttningar Niva 3 belopp Senaste transaktion Forandring verkligt
jamforelsegrupp till marknadspris vérde niva 3
Ingédende varde niva 3, 1 jan 2021 912 482
Férandring verkligt varde niva 3 61967
Babylon Noterat bolag - 251 956 - - Fran niva 3 till niva 1 -399 270 - -
Voi Senaste transaktion - - 226 017 - Ingen forandring - Aug 2021 -
BlaBlaCar Intaktsmultipel 11,2 - - 141 361 Ingen forandring 4487 Apr 2021 -41 608
Gett Intéktsmultipel 3,4 - N 140297 Ingen férandring 6 150 Jul 2021 25 841
Swyl Intaktsmultipel 2,6 - - 116 780 Ingen forandring 10000 Mar 2021 76 398
Hemnet Noterat bolag - 58 244 - - Fran niva 3 till niva 1 -40 832 - -
Property Finder Intéktsmultipel 11,0 - - 47 222 Ingen forandring - Nov 2018 5988
Numan Senaste transaktion - - 36 828 - Ingen forandring - Aug 2021 -
Booksy Senaste transaktion - - 34 952 - Ingen forandring - Nov 2020 -
Borzo Senaste transaktion - - 32790 - Fran niva 3 till niva 2 -29 025 Jul 2021 -
OneTwoTrip Intaktsmultipel 3,9 - - 26 189 Ingen forandring - Okt 2019 610
Bokadirekt Senaste transaktion - - 22129 - Ny investering - Dec 2021 -
Hungry Panda Senaste transaktion - - 22 052 - Ingen forandring - Dec 2021 -
Ovriga scoutinvesteringar Substansvérde 1,0 - - 18 282 Ny investering 18 137 Dec 2021 144
HousingAnywhere Senaste transaktion - - 16 768 - Ingen forandring - Apr 2021 -
Olio Senaste transaktion - - 15615 - Ingen forandring - Aug 2021 -
Ovriga investeringar 680 74 405 71209 17 343 -5 508
BlaBlaCar, lan Konvertibel - - - 37059 Ny investering 37 691 Apr 2021 -633
Voi, 1an Konvertibel - - 17 104 - Ingen forandring - Dec 2021 .
Ovriga konvertibellan - 2 692 10129 9393 735
Likviditetshantering - - - - Ingen forandring - - -
Totalt 310880 501 352 608 527 -365 926 61967
Utgéende balans niva 3, 31 dec 2021 608 527
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Nedanstdende tabell presenteras information om investeringar som varderas till verkligt varde per 31 december 2020.
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Féretag Varderingsmetod Multipel, Niva 1 Niva 2 Niva 3 Forflyttningar Niva 3 belopp Foérandring verkligt
jamforelsegrupp vérde niva 3
Ingédende véarde niva 3, 1 jan 2020 425 240
Férandring verkligt varde niva 3 193595
Babylon Intéktsmultipel 12,1 - — 353 541 Fran niva 2 till niva 3 200000 153 541
Babylon, through GHE Intéktsmultipel - - - 45729 Ny investering 35229 10500
BlaBlaCar Intéktsmultipel 11,9 - - 178 482 Ingen foréndring - -30972
Voi Senaste transaktion - - 128 627 - Ingen férandring = -
Gett Intaktsmultipel 3,7 - - 108 306 Ingen forandring 5300 28 163
Property Finder Intaktsmultipel 13,2 - - 41235 Ingen forandring - -6 649
Hemnet EBITDA multipel 29,6 - - 40 831 Ingen férandring - 14 986
Booksy Senaste transaktion - - 34958 - Ingen foréndring - -
Swvl Intéktsmultipel 5,3 - - 30382 Fran niva 2 till niva 3 23 004 7378
Borzo Intaktsmultipel 5,2 - - 29 0256 Fran niva 2 till niva 3 12 561 16 464
OneTwoTrip Intaktsmultipel 5,1 - - 25579 Ingen forandring - -3074
Hungry Panda Senaste transaktion - - 12 894 - Ny investering - -
Wallapop Intéaktsmultipel 9,2 - - 12 850 Ingen foréndring - 5502
Inturn Senaste transaktion - - 12538 - Ny investering - -
HousingAnywhere Senaste transaktion - - 11 683 - Ingen forandring - -
Ovriga investeringar 2071 41 417 46 524 17553 -2 234
BlaBlaCar, lan Konvertibel - - 5067 - Ny investering - -
Ovriga konvertibellan - 41926 - - -
Likviditetshantering - 2121 - - Ingen férandring - -
Totalt 4191 246 243 912 482 293 647 193595
Utgaende balans niva 3, 31 dec 2020 912 482
Foljande tabell visar koncernens kénslighetsanalys for tillgangar varderade enligt niva 3 samt vardeféréandring vid dndring av antingen multiplar eller respektive benchmark.
Foretag Investerat belopp Agarandel, % Kanslighet i varderingar Varderingsmetod
-15% -10% 2021 +10% +15%
BlaBlaCar 135 423 8,7 121 946 128 418 141 361 154 304 160 775 Intéktsmultipel
Gett 64 030 5,3 118 219 125578 140297 165 016 162 375 Intéaktsmultipel
Swvl 33 004 13,9 99 676 105 311 116 780 128 249 133983 Intéktsmultipel
Property Finder 24 655 9,6 40269 42 587 47222 51 857 54175 Intéaktsmultipel
OneTwoTrip 20 654 211 22 402 23 664 26 189 28 714 29977 Intéaktsmultipel
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Forandring av finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen per 31 december 2021

S I e
Digital halsa Babylon 399270 4997 -1562 311 251 956 Noterat bolag
Transport Voi 128 627 3600 93 789 226 017 Senaste transaktion
Transport BlaBlaCar 178 482 4487 -41 608 141 361 Intaktsmultipel
Transport Gett 108 306 6 150 25 841 140 297 Intéaktsmultipel
Transport Swvl 30382 10 000 76 398 116 780 Intaktsmultipel
Marknadsplats Hemnet 40832 -38579 55 991 58 244 Noterat bolag
Marknadsplats Property Finder 41 235 - 5988 47 222 Intaktsmultipel
Digital halsa Numan 9020 4217 23592 36 828 Senaste transaktion
Marknadsplats Booksy 34 957 - -b 34 952 Senaste transaktion
Transport Borzo 29 025 8829 -5064 32 790 Senaste transaktion
Transport OneTwoTrip 25579 - 610 26 189 Intaktsmultipel
Marknadsplats Bokadirekt - 21887 241 22129 Senaste transaktion
Marknadsplats Hungry Panda 12 894 4000 5159 22 052 Senaste transaktion
Ovrigt Ovriga scoutinvesteringar - 18 137 144 18 282 Substansvérde
Marknadsplats HousingAnywhere 11683 6 499 -1414 16 768 Senaste transaktion
Ovrigt Olio 874 13924 817 15 615 Senaste transaktion

Ovriga investeringar 100438 53 5684 -7727 146 295
Transport BlaBlaCar, lan — 37 691 -633 37059 Konvertibel
Transport Voi, lan - 17070 34 17104 Konvertibel

Ovriga konvertibellan 9193 2682 946 12 821

Likviditetshantering 2121 -2122 1 -

Investeringsportfolj 1162916 177 054 80788 1420759

Kassa 23 321 129 305

Totalt investeringsportfélj 1186 237 1550064

Lan -98 362 -144 600

Ovriga nettofordringar/skulder -7 642 -4 330

Totalt NAV 1080234 1401134
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Not 4
Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via
resultatrakningen

2021 2020
Realiserat resultat:
Vederlag fran férsaljning av finansiella tillgdngar
till verkligt varde via resultatrakningen 68 119 23 740
Anskaffningsvérde av sélda finansiella tillgangar
till verkligt varde via resultatrakningen -30 176 -26 330
Forandring i verkligt varde av salda finansiella
tillgangar véarderade till verkligt varde via
resultatrakningen -35289 2 629
Utdelningar 106 1222
Totalt realiserat resultat 2760 1261
Orealiserat resultat
Forandring i verkligt vérde av kvarvarande
finansiella tillgdngar varderade till verkligt varde
via resultatrakningen 78 028 231 384
Totalt orealiserat resultat 78 028 231 384
Totalt resultat fran finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatrékningen 80 788 232 645

Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultat-
rakningen utgors av resultat fran forandringar i verkligt varde péa sddana
finansiella tillgangar som fran férsta borjan hanforts till kategorin varderade
till verkligt varde via resultatrakningen.

Utdelnings- och kupongintakter var 0,1 miljoner USD relaterat
till Monopoliya-utdelning (2020: 1,2 miljoner USD relaterat till
Merro-utdelning).

Not5
Rorelsens kostnader

2021 2020
Kostnader for ersattningar till anstallda 9 151 5631
Externa tjanster 15696 1634
Kostnadsférd moms 401 418
Andra utgifter 2848 2527
Totala rorelsekostnader 13996 10210
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Not 6 Not 8
Erséattning till revisorer Skatter
PwC 2021 2021 2021 Aktuell skatt 2021 2020
Sverige Cypern Totalt
Aktuell skatt pa aret Itat - -405
Revisionsuppdrag 230 ih| 241 Jus?eerins ?{jrgZiar:resz;fsu a 3 _
Ovrig revisionsverksamhet 41 - 41 9 g
Skatteradgivning 37 33 70 Totalt -3 _405
Andra tjanster 11 - ihl
Totalt 319 44 363 Uppskjuten skatt 2021 2020
PG 9090 2090 9090 /I;Eferic;rlngla\;tllgalﬂg;skllltnader - -
Sverige Cypern Totalt ektavandrad skatiesats B B
Revisionsuppdrag 178 13 191  Totalt - -
Ovrig revisionsverksamhet b7 - 57
Skatteradgivning 25 [515) 80 Total inkomstskatt 3 105
Andra tjanster 163 - 1p3  oralinromsisxa ) .
Totalt 413 68 481
Skatt hanforlig till poster i dvrigt totalresultat - -
Med revisionsuppdrag avses revisorns ersattning for den lagstadgade
revisionen. Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och
koncernredovisningen och bokféringen, styrelsens och verkstéllande Avstdmning mellan teoretisk skattekostnad 2091 2020
direktdrens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning som lamnats i och redovisad skatt
samband med revisionsuppdraget.
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget avser évriga Resultat fore skatt 63 749 207 333
revisionsuppdrag enligt lagar och foéreskrifter samt granskning av kvar- Inkomstskatt beriknad enligt K
talsrapporter i enlighet med ISRE 2410. Skatteradgivning avser allmanna sla?trzzastsaQO 50;:(;?455 gt svens 13131 _44 369
skatteradgivningstjénster. ’ ’
Andra tjanster ar tjanster huvudsakligen relaterade till nyemission. Skatteeffekt av:
Effekt av olika skattesatser for utldndska
Not 7 dotterbolag 6792 17 232
Finansnetto Icke skattepliktig inkomst 10 146 27 629
. Ej avdragsgilla kostnader -8 -4
Rénteintakter 2021 2020 gyatteforluster for vilka icke uppskjuten
Avri s nteintikt 086 176 skatt redovisas -3799 -893
vriga ranteintaxter Justering for tidigare ar -3 -
Totalt 286 176
Skattekostnad -3 -405
Rantekostnader 2021 2020 X
Uppskjuten skatt
Réntekostnader obligationer 8448 59392 Eoncernﬁns ej né/‘l[ltja(tjde §katt?£néssigadunderikottsavgrag hir gppstétt i
Ovri 4ntekostnad 34 138 oncernforetag dar det &r osakert om dessa kommer kunna kvittas mot
vriga rantexostnader skattepliktiga intakter inom 6verskadlig framtid. Underskottsavdragen kan
Totalt 8 489 5370 forasframét pa obestamd tid.
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Not 9
Inventarier

Not 10

Finansiella instrument per kategori
Redovisningsprinciperna for finansiella instrument har tillampats for
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1 januari 2021— Materiella Leasade Totalt  nedanstaende poster:
31 december 2021 anlaggnings- tillgangar:
tillgangar Lokaler 31 december 2021 31 december 2020
Ingdende bokfort varde 126 701 827  Tillgangari Upplupet Tillgangar Totalt  Tillgangari Upplupet Tillgangar Totalt
Avskrivningskostnad 34 -316 -350 balansrdakningen anskaffnings- véarderade till balansréakningen anskaffnings- véarderade till
Omrakningsdifferenser _ -67 -67 varde verkligt varde varde verkligtvarde
via resultat- via resultat-
Utgaende bokfért varde 92 318 410 rakningen rékningen
Finansiella tillgangar Finansiella tillgangar
) ) ) varderade till verkligt varde varderade till verkligt varde
;{aguar'n?f%%_ogo nI'Matr?irrlwe”a tilﬁe?r?ad?' Totalt iy resultatrakningen - 1420759 1420759  viaresultatrakningen - 1162 916 1162916
ecembe é iﬁ%éngir D Likvida medel 129 305 - 129305  Likvida medel 23 321 - 23 321
Ovriga kortfristiga fordringar 515 - 515  Ovriga kortfristiga fordringar 1125 - 11256
Ingaende bokfort varde 161 919 1080 i ) o i i .
Avskrivningskostnad 35 349 384 Summa finansiella tillgangar 129 820 1420 759 156560579  Summa finansiella tillgangar 24 446 1162916 1187 362
Omrékningsdifferenser - 131 131
Utgaende bokfért varde 196 701 897 Skulderﬂi . Skuldertill' upleLlJpet Totalt Skulderﬂi ‘ Skuldertill. upplgpet Totalt
balansrakningen anskaffningsvarde balansrékningen anskaffningsvarde
Inventarier 31dec2021 31dec2020 " 55195 °5 195 Lan 98 362 98362
Anskaffningsvérde 1494 1494 Summa langfristiga finansiella skulder 55 15656 55166  Summa langfristiga finansiella skulder 98 362 98 362
Ackumulerade avskrivningar -1069 =719 Kortfristig del av langfristiga skulder 89 445 89 445
Valutakursdifferenser -15 52
Summa kortfristiga finansiella skulder 89 445 89 445
Utgéaende bokfort varde 410 827

Materiella tillgangar avser inventarier och installationer.
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Not 11

Langfristiga finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrakningen

Tillgangarna i tabellen nedan &r investeringar i finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen.
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Féretag Valuta Verkligt varde, Agarandel % av utestiende Investeringar/ (avyttringar), Forandring i Verkligt varde, Agarandel av Andel av portfoljen,
31 dec 2020 aktier netto verkligt véarde 31 dec 2021 utestaende aktier
Babylon uUsbD 399270 10,6% 4997 -152 311 251 956 10,5% 17,7%
Voi UsD 128 627 25,5% 3600 93789 226 017 24,8% 15,9%
BlaBlaCar EUR 178 482 8,7% 4487 -41 608 141 361 8,7% 9,9%
Gett usbD 108 306 5,6% 6 150 25 841 140297 5,3% 9,9%
Swvl UsD 30382 12,5% 10000 76 398 116 780 13,9% 8,2%
Hemnet SEK 40832 6,0% -38579 55 991 58 244 3,1% 4.1%
Property Finder UsbD 41 235 9,5% - 5988 47222 9,5% 3,3%
Numan GBP 9020 19,9% 4217 23592 36 828 17,4% 2,6%
Books! usbD 34957 10,4% - -6 34952 10,4% 2,5%
Borzo UsbD 29025 16,5% 8829 -5 064 32 790 19,7% 2,3%
OneTwoTrip UsD 25579 21,1% - 610 26 189 21,1% 1,8%
Bokadirekt SEK - - 21887 241 22 129 15,9% 1,6%
Hungry Panda usbD 12894 4,0% 4000 5159 22 052 4,0% 1,6%
Ovriga scoutinvesteringar UsD - - 18137 144 18 282 - 1,3%
HousingAnywhere EUR 11683 29,4% 6499 -1414 16 768 29,5% 1,2%
Qlio GBP 874 2,3% 13924 817 16615 11,0% 1,1%
Glovo usb 5837 - 5000 527 11364 - 0,8%
Inturn usb 12538 10,1% - -1 641 10896 9,8% 0,8%
BestDoctor usb - - 10210 - 10210 10,6% 0,7%
VNV Pioneer SEK 15667 - 5849 - 7416 - 0,5%
Flo/Palta, genom GHE I UsD - - 7 691 -0 7 691 22,0% 0,5%
El Basharsoft (Wuzzuf, Forasna) usD 9153 23,7% 17 -1727 7444 23,7% 0,5%
Breadfast usb - - 7000 - 7000 6,0% 0,5%
Monopoliya usD 8232 9,1% -106 -1138 6988 9,1% 0,5%
Merro usb 6590 22,6% - 80 6670 22,6% 0,5%
Collectiv Food GBP - - 6780 -163 6617 10,0% 0,5%
Kavall SEK - - 4520 1584 6103 19,4% 0,4%
JamesEdition EUR 4150 27,6% - 1610 5760 26,3% 0,4%
Tise NOK - - 6103 -419 5684 10,2% 0,4%
Yoppie GBP 5388 47,8% -0 -14 5373 47,8% 0,4%
Shohoz usb 7041 15,5% - -1844 5197 15,5% 0,4%
YouScan usb 5506 33,2% - -636 4970 33,2% 0,3%
Vezeeta usb 4369 4,7% - 301 4670 4,8% 0,3%
Napopravku usb 2031 14,2% 2400 - 4431 21,4% 0,3%
Naseeb Networks (Rozee, Mihnati) uUsD 3601 24,3% 251 464 4315 27,3% 0,3%
Grace Health SEK 2758 23,0% 1394 -611 3541 28,7% 0,2%
Carla SEK - - 2017 6 2023 4,0% 0,1%
Cirplus EUR - - 1695 5 1700 11,0% 0,1%
Dubicars usbD 1056 9,9% 100 - 1156 10,2% 01%
Stardots SEK - - 1210 -103 1107 25,0% 0,1%
Alva SEK 1223 4,9% - -116 1106 4,9% 0,1%
Agente Imével UsD 751 27,3% 60 264 1075 27,3% 0,1%
Baly usb - - 1000 - 1000 4,3% 0,1%
Shwe Property usbD 1435 11,8% - -605 830 11,8% 0,1%
Fika UsD - - 775 - 775 10,0% 0,1%
Vinden AB SEK - - 752 60 812 9,0% 0,1%
Marley Spoon AUD 2071 0,6% - -1390 680 0,4% 0,0%
Pale Blue Dot EUR - - 681 -21 660 - 0,0%
JobNet usb 792 4,5% - -381 411 4,5% 0,0%
Dr Ryadom UsD 1500 26,7% - -881 619 26,7% 0,0%
Wallapop EUR 12 850 2,4% -11 814 -1035 - - 0,0%
BlaBlaCar, lan EUR - - 37 691 -633 37059 - 2,6%
Voi, lan usb - - 17070 34 17 104 - 1,2%
Vezeeta, lan usb - - 3000 103 3103 - 0,2%
Inturn, lan usb - - 3000 16 3016 - 0,2%
Sokowatch, lan usb - - 2500 - 2500 - 0,2%
Shohoz, lan usD 2022 - - 160 2182 - 0,2%
El Basharsoft, lan usb 1670 - - 158 1828 - 01%
Naseeb Networks, lan UsD 232 - -2561 19 - - 0,0%
HousingAnywhere, lan EUR 202 - - -10 192 - 0,0%
Borzo, lan usb 5067 - -5 329 262 - - 0,0%
Babylon, 1an usD - - -280 280 - 0,0%
Numan, lan GBP - - 41 -4 - - 0,0%
Likviditetshantering 2121 -2 122 1 - 0,0%
Investeringsportfolj 1162916 177 054 80788 1420759 100,0%

YouScan: Aterspeglar VNV Globals 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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Foregéende ars foréandring, totalt:
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Foretag Verkligt varde, Investeringar/ Forandring i Verkligt varde,
31 dec 2019 (avyttringar) verkligt varde 31 dec 2020

Summa langfristiga finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrdkningen 810 322 118 116 232 3568 1160 796

Likviditetshantering 20 660 -18 826 287 2121

Investeringsportfol] 830982 99 290 232 645 1162916

Not 12

Innehaviintresseféretag

Intresseforetag ar foretag som VNV Global har betydande intresse i. Betydande intresse innebar majligheten att

delta i beslut som rér bolagets finansiella och operativa strategier men innebaér inte kontroll eller gemensam kontroll.

Normalt innebar ett dgande motsvarande minst 20% och upp till 50% av rsterna att ett betydande intresse innehas.

Omstandigheterna i det enskilda fallet kan medféra ett betydande intresse dven vid &gande av mindre an 20% av résterna.

Koncernens innehav i intresseforetag 2021

Foretag Underliggande  Kategori Verksamhet Huvudsaklig marknad Registreringsland Verkligt varde, Agarandel

tillgang 31 dec 2021

Voi Transport Delningstjanst for friflytande el-scootrar for sista kilometern-transport Europa Sverige 226 017 24,8%

Global Health Equity Babylon Digital halsa Personlig digital sjukvard Storbritannien Sverige 251 956 37,35%

OneTwoTrip Transport Erbjuder tjanster p& onlineresemarknaden Ryssland Brittiska Jungfrudarna 26 189 21,1%

HousingAnywhere Marknadsplats Online bostadsplattform for langtidshyra Europa Nederldnderna 16 768 29,5%

El Basharsoft . . " M o

(Wuzzuf, Forasna) Marknadsplats Plattform for rekryteringsannonser Egypten Brittiska Jungfrudarna 7444 23,7%

Global Health Equity Il Flo, Palta Digital halsa Halsoteknologi Europa Sverige 7691 22,0%

Merro Marknadsplats Investmentbolag med fokus pa marknadsplatser pa internet Férenade Arabemiraten  Brittiska Jungfrudarna 6670 22,6%

Kontakt East Holding YouScan Ovrigt Bevakningsplattform for sociala medier baserad pa artificiell intelligens Ryssland, Ukraina Sverige 4970 33,2%

Yoppie Digital hadlsa Community- och e-handelsplattform for kvinnors hélsa Storbritannien Storbritannien 5373 47,8%

JamesEdition Marknadsplats Onlineplattform for lyxartiklar Globalt Nederlédnderna 5760 26,3%

Naseeb Nletwolrks Marknadsplats Plattform for rekryteringsannonser Pakistan USA 4315 27,3%

(Rozee, Mihnati)

Grace Health Digital hadlsa Tillhandahaller hadlsotjanster till kvinnor pa tillvdxtmarknader Afrika Sverige 3541 28,7%

Stardots Digital halsa Molnbaserad digital hdlsoplattform for behandling av Parkinsons sjukdom Sverige Sverige 1107 25,0%

Brendino Investments Dr Ryadom Digital halsa Virtuell vardgivare Ryssland Cypern 619 26,7%

Agente Imovel Marknadsplats Fastighetsportal Brasilien Malta 1075 27,3%
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Not 13

Ovriga kortfristiga fordringar

Not 15
Réntebérande skulder
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31 dec 2021 31 dec 2020 31 dec 2021 31 dec 2020
Kundfordringar till hyresgéster 19 9  Uppléning 55 1565 98 362
; Kortfristig del av langfristiga skulder 89 445 -
Totalt 9 o Leasingskulder - 381
Ovrﬂlgalfordrlngar Totalt 144 600 98743
Insattningar 69 147
Ovrigt 65 606
Totalt 134 753  Uppléning
Férskottsbetalningar och upplupna intakter 2021 Ingéende balans Uppléning Betald rénta Icke-kontanta Utgéende balans
Férutbetalda hyror 82 86 transaktioner:
L Effektiv rdnta samt
Ovrigt 280 277 valutaeffekter
Totalt 362 363 Opligation 2021/94 - 57 793 1 547 1021 55 155
Totalt 6vriga kortfristiga fordringar 516 1125  Obligation 2016/22 98 362 12 5378 -3526 89 445
Totalt 98 362 57 711 -6 925 -4 547 144 600
Not 14
Likvida medel
2020 Ingéende balans Uppléaning Betald rénta Icke-kontanta Utgéende balans
Likvida medel 31 dec 2021 31 dec 2020 transaktioner:
Effektiv rdnta samt
Likvida medel 129 305 23 321 valutaeffekter
Totalt 199305 233921 Obligation 2019/22 68 582 15 345 -4 688 19123 98 362
Kassa och bank 4r de komponenter som ingar i likvida medel. Totalt 68582 15345 -4 688 19123 98 362
Ett bankkonto i syfte att halla medel for att betala réanta pa 46,0 miljoner
SEK (2020: 46,0 miljoner SEK) har stallts som sakerhet for VNV Global ABs
obligationslan. Motsvarande belopp i USD &r 5,1 miljoner USD (2020: 5,6
miljoner USD). Langfristiga skulder Kortfristiga skulder

Under andra kvartalet 2021 placerade VNV Global AB (publ) ett obliga-
tionslan patre ar, initialt belopp pa 58 miljoner USD (500 miljoner SEK),
inom en ram pa 750 miljoner SEK. Obligationen har en fast kupong pa 5,50
procent per &r med rénta som betalas kvartalsvis.
Obligationslan 2021/2024 med ISIN: SEO016275077 &r noterad for
handel pa Nasdaq Stockholm och Frankfurtborsen.

Obligation 2019/2022 med forfallodag 4 oktober 2022, ISIN
SE0013233541, ar vid balansdagen klassificerad som kortfristig skuld.
VNV Global AB (publ) meddelade en fortida inlésen av obligationen efter

balansdagen, enligt villkoren for obligation 2022/2025.
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Leasingskulder

31 dec 2021 31 dec 2020
Loptidsanalys — avtalsenligt diskonterat kassaflode
Kortfristiga skulder: utflode mindre &én ett ar 345 320
Langfristiga skulder: utflode ett till fem ar - 381
Summa diskonterade leasingskulder 345 701
Totalt 345 701
Totalt kassaflode for leasing under aret -347 -302
Belopp redovisade i koncernens resultatrékning
Ranta pa leasingskulder -34 =71
Valutakursdifferenser -14 131

Den vagda genomsnittliga marginella upplaningsrantan som anvéands for att

méta leasingskulder ar 6,15% for lokaler.

Not 16
Ovriga kortfristiga skulder

31 dec 2021 31 dec 2020
Ovriga kortfristiga skulder 584 883
Skulder for investeringar 1000 2966
Leasingskuld 345 320
Skatteskuld 783 783
Totalt 2712 4952
Not 17
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter

31 dec 2021 31 dec 2020
Sociala avgifter 2240 3433
Férutbetalda hyresintakter och fakturerade
kostnader 122 91
Ovriga driftskostnader 326 1070
Totalt 2 688 4594
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Not 18
Stéllda séakerheter och eventualforpliktelser 2021 2020
Genom- Varav ~ Genom- Varav
Stillda panter snittligt  kvinnor snittligt  kvinnor
Samtliga aktier i dotterbolaget VNV (Cyprus) Limited samt ett bankkonto for ?”ta| fj”ta|
att halla likvida medel till att betala ranta pa 46,0 miljoner SEK har stillts anstéllda anstéllda
som sakerhet for VNV Global ABs externa obligationslan.
Moderbolag 4 1 4 1
Eventualférpliktelser Sverige, exklusive
Det finns inga eventualférpliktelser i Bolaget per 31 december 2021, moderbolaget 4 2 4 3
Totalt 8 3 8 4
Not 19
Anstéllda och personalkostnader
Fordelning av kvinnor och man i styrelsen, ledningsgruppen
Léner och andra ersattningar 2021 2020  samt styrelser i dotterbolag
Styrelse, VD och andra ledande 2021 2020
befattningshavare: Antal pa Varav  Antal pa Varav
Ldéner och andra ersattningar 1642 1532 balans-  kvinnor balans-  kvinnor
Variabla kompensationer 1059 - dagen dagen
Pensionskostnader 256 246
Aktierelaterade ersattningar 2 375 929 ityrelsemed:ezmzr 5 1 6 2
LTIP ersétini 499 417 oncernens ledande
) ersd r.nngar befattningshavare 4 1 4 1
Sociala avgifter 2211 1498 o
Avri Ikostnad 38 20 Styrelseledamoter i
vriga personalkostnader dotterbolag 7 4 5 3
Totalt styrelse, VD och andra ledande
befattningshavare 8073 aag O 16 6 ® 6
Ovriga anstallda: Beslut om ersattning till verkstéllande direktoren fattas av styrelsen, medan
Léner och andra ersattningar 405 443 beslut om fa§t ersé?tning tiIIpvriga chleferlil koncgrnen fattas av vgrkstél—
Variabla k i 58 lande direktoren. For verkstéllande direktoren géller en uppsagningstid
arla. axompensationer ~ omtolv manader vid uppségning fran bolagets sida och en uppségningstid
Pensionskostnader 31 36 om sex manader vid uppsigning fran verkstallande direktérens sida. Fér
Aktierelaterade ersattningar 260 140 ovriga ledande befattningshavare i VNV Global galler en uppségningstid
LTIP erséattningar 23 54  om tre manader vid uppségning fran savél bolagets som de 6vriga ledande
Sociala avgifter 205 313 befattningsha\l/larnas §ida. Inga avtal om avgéngsvedgrlag har ingatts med
Bvriga personalkostnader 16 3 styrelseledamoterna i VNV Global. Antalet anstallda for koncernen exklu-
gap sive styrelsens medlemmar var 8 (8), varav 5 (4) var méan. Antalet ledande
P befattningshavare i koncernen uppgar till 4 (4), varav 3 (3) var man.
Totalt Gvriga personalkostnader 1078 989 Styrelseledaméter i dotterbolag bestar av 4 styrelseledaméter (2020: 4)
Totalt I6ner och andra erséttningar 9 151 5 631 i Cypern och 3 styrelseledaméter (2020: 3) i Bermuda.
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2021 Grundlon/ Rérlig Pensions- Aktie- LTIP Totalt
styrelsearvode, ersattning kostnader baserade subvention
erséattning ersattningar

revisions- och

ersattningsutskott
Lars O Gronstedt 212 - - - - 212
Josh Blachman 103 - - - - 103
Ylva Lindquist 97 - - - - 97
Keith Richman 103 - - - - 103
Victoria Grace 57 - - - - 57
Per Brilioth 476 471 104 1304 241 2596
Koncernens ledande befattningshavare 594 588 162 1071 251 2 656
Totalt 1642 1059 256 2375 492 5824
2020 Grundlon/ Rérlig Pensions- Aktie- LTIP Totalt

styrelsearvode, ersattning kostnader baserade subvention
erséattning ersattningar

revisions- och

ersattningsutskott
Lars O Gronstedt 194 - - - - 194
Josh Blachman 95 — - - - 95
Ylva Lindquist 88 - - - - 88
Keith Richman 95 - - - - 95
Victoria Grace 88 - - - - 88
Per Brilioth 444 - 111 504 204 1263
Koncernens ledande befattningshavare 528 - 135 4925 213 1301
Totalt 1532 - 246 929 417 3124

Den verkstéllande direktoren har en avgiftsbestamd plan enligt svensk
ITP-standard. Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser néar
avgifterna ar betalda. Avgifterna redovisas som pensionskostnader nar de
forfaller till betalning. Pensionen ar e knuten till verkstéllande direktorens
anstallning och beraknas pa basis av verkstallande direktérens grundlon.
Aven évriga ledande befattningshavare har avgiftsbestamd pensionsplan.
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Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (LTIP)

LTIP 2019 LTIP 2020 LTIP 2021

Programmets matperiod
Intjdnandeperiod

jan 2019-dec 2023
aug 2019-maj 2024

jan 2020-dec 2024
jun 2020-maj 2025

jan 2021-dec 2025
jun 2021-maj 2026

Maximalt antal aktier 2008 545 502 138 560 000
Pris for stamaktier vid tilldelningsdag i SEK 63,60 68,80 99,20
Pris for stamaktier vid tilldelningsdag i USD 6,60 7,44 11,72
Verkligt varde incitamentsaktier vid tilldelningsdag i SEK 6,84 2,44 7,27
Verkligt varde incitamentsaktier vid tilldelningsdag i USD 0,71 0,26 0,86
Maximalt antal aktier férdelade pa: LTIP 2019 LTIP 2020 LTIP 2021
Verkstéllande direktor 940940 235236 262 500
Ledningen 977130 244 283 273 000
Ovriga anstallda 90 475 22 619 24 500
Totalt 2008 545 502 138 560 000
LTIP-aktiebaserad ersattningskostnad, LTIP 2018 LTIP 2019 LTIP 2020 LTIP 2021
exklusive sociala avgifter /miljoner USD/

2021 217 0,17 - 0,06
2020 0,83 0,18 0,06 -
2019 0,83 0,09 - -
2018 0,62 - - -
Totalt 4,35 0,44 0,06 0,06

Det finns tre langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram for ledning
och nyckelpersoner i VNV Global-koncernen. Programmen 2019, 2020
och 2021 ar kopplade till den langsiktiga utvecklingen av bade Bolagets
substansvarde och till VNV Global-aktiens kurs.

Utestaende program 2019, 2020 och 2021

Deltagarna i de feméariga programmen fér 2019, 2020 och 2021 erbjdds att
teckna ett visst antal nya omvandlingsbara efterstallda stamaktier (aktier av
serie C 2019, C 2020 och C 2021) i Bolaget férutsatt att deltagarna forst
hade allokerat ett antal egna stamaktier till programmen. Beroende pa
utvecklingen av b&de Bolagets substansvéarde och VNV Globals aktiekurs
kommer nagra eller samtliga aktier av serie C 2019, C 2020 och C 2021
antingen bliinlosta eller omvandlas till stamaktier vid programmens slut.

Deltagarna kommer att kompenseras for utdelning och andra vérde-
overforingar till aktiedgarna under programmets [6ptid. Deltagarna har
ocksa ratt att rosta for sina aktier i serie C 2019, C 2020 och C 2021 under
matperioden.

Om en deltagare upphor att vara anstalld under intjdnandeperioden
kommer aktierna av serie C 2019, C 2020 och C 2021 att I6sas in, utom
under begréansade omstandigheter som godkants av styrelsen fran fall till
fall. Det verkliga vardet pa incitamentsaktierna i serie C 2019, C 2020 och
C 2021 faststalldes enligt Monte Carlo-véarderingsmetoden pa basis av
marknadspriset for Bolagets aktier pa tilldelningsdagen samt marknadsfor-
hallandena som da radde. Prestationsvillkoren for omvandling till stamaktier
i enlighet med respektive stammobeslut utgér den mest vasentliga indatan
for att faststélla incitamentsaktiernas marknadsvéarde per tilldelningsdagen.
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For att stimulera deltagande i incitamentsprogrammen fér 2019 och
2020, men inte 2021, subventionerade Bolaget teckningskursen for inci-
tamentsprogramdeltagarna i sin helhet (vilken motsvarar aktiens kvotvarde
om 0,24 USD for LTIP 2019 och 0,10 SEK for LTIP 2020). Subventionen
uppgick till 2,6 miljoner USD for LTIP 2019 respektive 0,3 miljoner USD
for LTIP 2020, exklusive sociala avgifter. Kostnaden for finansiering och
forvary av incitamentsaktierna kostnadsfordes direkt.

Darutéver kompenserades deltagarna for formansbeskattningen pa
mellanskillnaden mellan det verkliga marknadsvérdet for incitaments-
aktierna vid tilldelningsdagen och den erlagda teckningslikviden.
Kostnaden for denna kompensation, exklusive sociala avgifter, uppgick till
1 miljon USD for LTIP 2019, 0,01 miljoner USD for LTIP 2020 respektive
0,5 miljoner USD for LTIP 2021, och kostnadsférs under fem ar, behandlad
som aktiebaserad ersattningskostnad.

Slutfért program 2018

Den 17 februari 2021 faststéllde styrelsen att utvecklingen av Bolagets
substansvarde under resultatmatningsperioden LTIP 2018, 1 januari 2018
till och med 31 december 2020, uppfyllde den s& kallade stretch-nivan,
varigenom varje sparaktie som programdeltagare innehade under intja-
nandeperioden till och med den 31 mars 2021 genererade tio prestations
aktier. Justerat for aktiesplit 2019 och inlésenprogram samt nyemission
under 2020 erholl programdeltagarna i april 2021 en maximal férdelning av
775 189 aktier, varav 1,8 miljoner SEK erlades kontant.

Inlésta och makulerade planaktier

Under maj 2021, har 157 500 incitamentsaktier av serie C 2019 och
39 375 aktieriserie C 2020 I6sts in och makulerats enligt villkoren for
respektive incitamentsprogram.
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Not 20

Transaktioner med narstaende

Koncernen har identifierat foljande narstdende: Nyckelpersoner och
styrelseledamdter, vilka inkluderar medlemmar i ledningsgruppen, samt
medlemmar av Bolagets styrelse.

Under rdkenskapsaret har Koncernen redovisat féljande
nérstdendetransaktioner:

Rorelsekostnader Kortfristiga skulder

2021 2020 31 dec 2021 31 dec 2020

Nyckelpersoner och

styrelseledaméter’ -5 824 -3124 -26 -

1. Betald eller upplupen erséttning bestar av 16n och variabel erséttning till
ledningen samt arvode till styrelseledamdéter.

VNV Global har ingatt avtal med Bolagets styrelseledaméter Keith Richman
och Josh Blachman avseende konsulttjdnster utdver deras roll som ledamo-
ter av Bolagets styrelse nér det galler befintliga och mgjliga investeringar.
Avtalens arliga bruttokostnad uppgaér till 0,1 miljoner USD vardera. Victoria
Grace avgick fran styrelsen den 27 juli 2021 och fortsatter att fungera som
VNV Global-representant i utvalda portfoljbolagsstyrelser pa konsultbasis.
Kostnaderna for de langsiktiga incitamentsprogrammen (LTIP 2018,
LTIP 2019, LTIP 2020 och LTIP 2021) for ledande befattningshavare och
nyckelpersoner uppgick till 2,9 miljoner USD, exklusive sociala avgifter
och bonusutbetalningar, under 2021. Fér mer detaljer avseende LTIP-
programmen se not 19.

Not 21

Alternativa nyckeltal

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

Med alternativa nyckeltal avses finansiella matt som inte finns definie-
rade inom ramen for IFRS.

VNV Global anvénder regelbundet alternativa nyckeltal i sin kommu-
nikation for att forbattra jamforelser mellan olika tidsperioder och ge en
djupare inblick i Bolagets utveckling for analytiker, investerare och andra
intressenter.

Det &r viktigt att notera att inte alla foretag beréknar alternativa nyckeltal
med samma metod och darfér ar anvandbarheten av dess nyckeltal
begransad och ska inte anvdndas som ett substitut for finansiella matt inom
ramen for IFRS.

Definitioner av APM i bruk aterfinns nedan.

IFRS-definierade nyckeltal (ej alternativa nyckeltal)
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Nyckeltal

Definition

Resultat per aktie, USD

Vid berékning av resultat per aktie baseras det genomsnittliga antalet aktier pa genomsnittliga utestaende stamaktier. 2019,
2020 och 2021 Planaktier, emitterade till deltagare i foretagets langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram 2019, 2020
och 2021 (LTIP 2019, LTIP 2020 och LTIP 2021), behandlas inte som utestaende stamaktier och ingar darfor inte i den vagda
berdakningen. Emissionen av 2019, 2020 och 2021 Planaktier redovisas dock som en 0kning av eget kapital.

Resultat per aktie efter
utspéddning, USD

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

Védgt genomsnittligt antal
utestaende aktier

Vagt genomsnittligt antal stamaktier for perioden.

Alternativa nyckeltal

Nyckeltal

Definition

Motiv for anvandning

Soliditet, %

Soliditet definieras som eget kapital i procent av
balansomslutningen.

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

Substansvérde, USD och
SEK

Substansvéarde definieras som redovisat eget kapital enligt
balansrakningen.

Nyckeltal avger vardet av bolagets nettotillgangar och visar dar-
med det redovisade véardet pa bolaget vilket mojliggdr jamforelse
mot bolagets borsvéarde.

Substansvérde per aktie,

Substansvarde per aktie definieras som eget kapital

Ett etablerat matt for investmentbolag som visar &garnas andel av

USD och SEK dividerat med totalt antal stamaktier vid periodens utgang.  bolagets totala nettotillgdngar per aktie samt mojliggor jamforelse
med bolagets aktiekurs.

Substansvérde peraktie  Substansvérde per aktie justerat for split- och inlésenpro-  Substansvardet rensat for effekter av poster av engangskaraktar

Justerat for split- och grammet fran februari 2019 definieras som eget kapital t.ex. inldsenprogram 2019 vilket méjliggdr en rattvisande

inl6senprogrammet fran  med aterldggning av inldsenprogram, som ar uppréknat jamforelse mot tidigare perioder.

februari 2019, USD

pa utvecklingen i eget kapital, dividerat med totalt antal
utestédende stamaktier vid periodens utgang.

Substansvérdeutveckling
per aktie justerat for split-
och inldsenprogrammet
fran februari 2019, USD,
%

Forandring i substansvérdet per aktie i USD jamfort med
féregéende rékenskapsar, i procent, justerat for split- och
inlosenprogrammet fran februari 2019.

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

Substansvérde/aktie
Justerat fér foretrades-
emissionen och den
riktade nyemissionen,
USD

Substansvarde/aktie justerat for foretrddesemissionen

och den riktade nyemissionen definieras som eget kapital
minskat med ett belopp motsvarande nettoemissionsbelop-
pet dkat i eget kapital, dividerat med totalt antal utestdende
stamaktier justerat for antalet nyemitterade aktier.

Substansvardet clearat for effekter av féretradesemissionen och
den riktade nyemissionen vilket majliggdr en sann jamforelse med
tidigare perioder.
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Nyckeltal

2021 2020
Resultat/aktie /USD/ 0,61 2,38
Resultat/aktie efter full utspadning /USD/ 0,61 2,35
Antal stamaktier vid periodens slut 115 617 428 95 076 547
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier 104 118 995 87113773
Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier — efter utspadning 104 904 489 88 116 120
Alternativa nyckeltal

2021 2020
Soliditet 90,33% 90,89%
Substansvarde /USD/ 1401133713 1080234021
Substansvarde /SEK/ 12663610431 8833340408
Substansvarde per aktie /USD/ 12,13 11,36
Substansvéarde per aktie /SEK/ 109,63 92,91
Substansvardeutveckling per aktie /USD/ 6,30% 2217%
Avstamningstabeller, VNV Global

2021 2020
Antal stamaktier vid periodens slut 115 617 428 95 076 547
Antal planaktier vid periodens slut 3070683 2 625 000
Totalt antal aktier vid periodens slut 118 588 111 97 701 547
Vagt genomsnittligt antal utestaende stamaktier 104 118 995 87113773
Véagt genomsnittligt antal utestdende planaktier 3070683 2 625 000
Vagt genomsnittligt totalt antal utestaende aktier 107 189 678 89738773
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier — efter utspadning 104 904 489 88 116 120
Resultat/aktie /USD/
Periodens resultat 63 739 050 206 927 875
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier 104 118 995 87113 773
Resultat/aktie /USD/ 0,61 2,38
Resultat/aktie efter full utspédning /USD/
Periodens resultat 63 739 050 206 927 875
Vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier — efter utspadning 104 904 489 88116 120
Resultat/aktie efter full utspadning /USD/ 0,61 2,35

Avstdmningstabeller alternativa nyckeltal
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2021

2020

Soliditet
Eget kapital /USD/
Balansomslutning /USD/

1401133713
15651 160 946

1080 234 021
1188567 831

Soliditet 90,33% 90,89%
Substansvarde /USD/ 1401133713 1080234021
Substansvérde /SEK/

Substansvarde /USD/ 1401133713 1080234 021
SEK/USD 9,0381 8,1772
Substansvarde /SEK/ 12663610431 8833340408

Substansvérde per aktie /USD/
Substansvarde /USD/

Antal stamaktier vid periodens slut
Substansvarde per aktie /USD/

1401133713
115517 428
12,13

1080 234 021
96 076 547
11,36

Substansvérde per aktie /SEK/
Substansvarde /USD/

SEK/USD

Substansvérde /SEK/

Antal stamaktier vid periodens slut
Substansvéarde per aktie /SEK/

1401133713
9,0381

12 663 610 431
115 5617 428
109,63

1080 234 021
8,1772
8833340408
95 076 547
92,91

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

Substansvarde /USD/ 1401133713 1080234 021
Nyemission 3 augusti, 2020 /USD/ - -99 219 596
Nyemission 3 augusti, 2020, kostnad /USD/ - 3994 335
Nyemission 18 februari, 2021 /USD/ -140 462 959 -
Nyemission 18 februari, 2021, kostnad /USD/ 4828 445 -
Nyemission 19 november, 2021 /USD/ -134 401 796 -
Nyemission 19 november, 2021, kostnad /USD/ 5485 125 -
Aterkop av egna aktier /USD/ 9797 086 -
Substansvérde justerat for nyemission och aterkdp av egna aktier

/UsSb/ 1146379614 985008 760
Antal stamaktier vid periodens slut 115 517 428 95 076 547
Nyemitterade stamaktier 3 augusti, 2020 - -15 846 091
Nyemitterade stamaktier 18 februari, 2021 -11 662 000 -
Nyemitterade stamaktier 19 november, 2021 -9 685 000 -
Aterkdp av egna aktier 906 119 -
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Avstdmningstabeller alternativa nyckeltal (forts.)

2021 2020
Utestédende stamaktier fore nyemission och aterkop av egna aktier 95 076 547 79230 456
Substansvarde justerat for nyemission och aterkop av egna aktier
/USD/ 1146379614 985008 760
Utestaende stamaktier fére nyemission och &terkdp av egna aktier 95 076 547 79 230 456
Substansvarde per aktie justerat for nyemission och aterkép av egna
aktier /USD/ 12,06 12,43
Substansvarde /USD/ 1401133713 1080234 021
Antal stamaktier vid periodens slut 115 617 428 95 076 547
Substansvarde per aktie inklusive nyemission och aterkdp av egna
aktier /USD/ 12,13 11,36
Substansvarde per aktie justerat for nyemission och aterkdp av egna
aktier /USD/ 12,06 12,43
Substansvarde per aktie inklusive nyemission och aterkop av egna
aktier /USD/ 12,13 11,36
Fondemissionselement och aterkop av egna aktier, férandring /USD/ -0,07 1,07
Fondemissionselement och aterkdp av egna aktier, kvot 0,99 1,09

Substansvérde per aktie justerat for split- och inlésenprogram fran februari 2019 /USD/

Substansvérde /USD/

1401133713

1080234 021

Split- och inlésenprogram /SEK/
Antal aktier vid inlésen
Inldsenprogram 25 SEK per aktie
Inlésenprogram /SEK/

79 660 042
25
1991501060

79 660 042
25
1991501060

Split- och inl6senprogram /USD/

SEK/USD inldsen 9,2678 9,2678
Inlésenprogram /USD/ 214 882 963 214 882 963
Utveckling av pris per aktie /%/

Substansvarde per aktie — ingaende véarde /USD/ 7,67 7,67
Substansvarde per aktie — utgaende véarde /USD/ 12,13 11,36
Substansvarde per aktie i USD — utveckling /%/ 60,23% 50,09%
Februari 2019 split- och inlésenprogram — justerat for utveckling av

pris /USD/ 344300915 322 515 473
Antal aktier vid inlésen 79 660 042 79 660 042
Inlésen per aktie /USD/ 4,32 4,05
Fondemissionselement och aterkop av egna aktier, férandring /USD/ -0,07 1,07
Substansvéarde per aktie /USD/ 12,13 11,36
Substansvarde per aktie justerat for split och inlésenprogram samt

nyemission /USD/ 16,38 16,48
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Avstdmningstabeller alternativa nyckeltal (forts.)

2021 2020
Substansvérdeutveckling per aktie i USD /%/
Substansvérde per aktie justerat for split och inlésenprogram samt
nyemission — ingaende véarden /USD/ 16,48 13,49
Fondemissionselement effekt NAV per aktie tidigare ar /USD/ -1,07 -
Substansvérde per aktie justerat for split och inlésenprogram
— justerade ingdende varden /USD/ 15,41 13,49
Substansvéarde per aktie justerat for split och inlésenprogram samt
nyemission — utgaende varden /USD/ 16,38 16,48
Substansvéardeutveckling per aktie /USD/ 6,30% 2217%

Not 22
Handelser efter rdkenskapsperiodens utgang

Den 20 januari 2022 meddelade VNV Global att Bolaget framgéangsrikt placerat ett nytt seniort icke

sdkerstallt obligationslan. Obligationerna, med ett initialt belopp om 1 200 miljoner SEK inom en ram om
2 000 miljoner SEK, har en 10ptid pé tre &r och kommer att I6pa med en fast kupong om 5,00 procent per
ar med kvartalsvisa rantebetalningar. Emissionen placerades hos en bred bas av nordiska och internatio-

nella investerare och var kraftigt 6vertecknad.

Den 21 januari 2022 meddelade VNV Global att Bolaget avser att [6sa in samtliga utestdende obliga-
tioner av serie 2019/2022 med ISIN SEO013233541. Fortidsinlésen ar villkorad av att emissionslikviden
fran Bolagets emission av nya obligationer, vilken beskrivs ndrmare i Bolagets pressmeddelande den 20
januari 2022, erhélls av Bolaget. Den 1 februari 2022 meddelade VNV Global att villkor avseende fortida

inlésen av obligationer av serie 2019/2022 uppfylits.

Den 31 januari 2022 meddelade VNV Global att Bolaget den 28 januari 2022 aterkopt 35 000
stamaktier i Bolaget till ett genomsnittligt pris om 74,44 SEK. Den 7 februari 2022 meddelade VNV
Global att Bolaget mellan den 31 januari och 4 februari 2022 aterkopt 185 959 stamaktier i Bolaget till
ett genomsnittligt pris om 77,17 SEK. Den 14 februari 2022 meddelade VNV Global att Bolaget mellan
den 7 februari och 11 februari 2022 aterképt 223 000 stamaktier i Bolaget till ett genomsnittligt pris om
75,06 SEK. Bolaget innehar totalt 1 350 078 aterkopta stamaktier. Det totala antalet stamaktier i VNV

Global, inklusive aterkodpta stamaktier, uppgar till 116 423 547.

Den 31 januari 2022 kallade VNV Global till extra bolagsstamma fredagen den 11 mars 2022 kl.
10.00 i Advokatfirman Vinges lokaler, Smalandsgatan 20, 111 46 Stockholm. Forslag till dagordning &r

beslut om langsiktigt incitamentsprogram 2022,
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Moderbolagets rakningar
Resultatrakning — Moderbolaget

/Tusental SEK/ Not 2021 2020
Resultat fran finansiella tillgangar véarderade till

verkligt varde via resultatrakningen P.2 - 1472
Ovriga rérelseintakter P.3 - 13172
Rorelsens kostnader P.4,P.b -72 965 -44718
Rorelseresultat -72965 -30074
Finansiella intdkter och kostnader

Ranteintakter P.6 33758 19692
Réntekostnader P.6 -73 929 -28 047
Valutakursvinster/-forluster, netto 7264 -5 141
Totala finansiella intdkter och kostnader -32907 -13 496
Bokslutsdispositioner

Erhallna koncernbidrag 2146 604
Resultat efter finansiella poster -103 726 -42 966
Skatt pa arets resultat p.7 - -
Aretsresultat -103 726 -42 966
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Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget
/Tusental SEK/ 2021 2020
Arets resultat -103 726 -42 966
Arets évriga totalresultat
Poster som senare kan aterféras i resultatrakningen
Valutaomrakningsdifferenser - -
Ovrigt totalresultat for aret - -
Summa totalresultat for aret -103 726 -42 966
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Balansrakning — Moderbolaget

/Tusental SEK/ Not 31 dec 2021 31 dec 2020
Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar

Hyreslokaler och inventarier P.8 - 1184
Totala materiella anlaggningstillgangar - 1184
Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier i dotterbolag P.9 9406 844 7442 432
Finansiella tillgangar varderade till verkligt

varde via resultatrakningen - -
Lan till koncernfoéretag P10, P11 542 898 603 033
Totala finansiella anldggningstillgangar 9949 742 8045 465
Omsattningstillgdngar

Skattefordringar 1132 3076
Ovriga kortfristiga fordringar P12 1365 934
Likvida medel P13 851 449 166 558
Totala omsattningstillgangar 853 946 170 568
Totala tillgangar 10803 688 8217217
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/Tusental SEK/ Not 31 dec 2021 31 dec 2020
Bundet eget kapital
Aktiekapital 11 949 9770
Totalt bundet eget kapital 11 949 9770
Fritt eget kapital
Overkursfond 3100 158 834 686
Balanserade vinstmedel 6 476 381 6 603 425
Arets resultat -103 726 -42 966
Totalt fritt eget kapital 9472813 7395 145
Totalt eget kapital P14 9484762 7404915
Langfristiga skulder
Réantebérande skulder
Langfristiga skulder P15 498 493 804 330
Totala langfristiga skulder 498 493 804 330
Kortfristiga skulder
Kortfristig del av langfristiga skulder P15 808 415 -
Ovriga kortfristiga skulder P16 10733 5749
Upplupna kostnader PA7 1285 29223
Totala kortfristiga skulder 820433 7972
Totalt eget kapital och skulder 10803 688 8217 217
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Forandringar i eget kapital — Moderbolaget
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/Tusental SEK/ Not Aktiekapital ~ Ovrigt tillskjutet kapital Balanserat resultat Totalt
Eget kapital per 1 januari 2020 100 45648 -31740 14008
Resultat for aret 1 januari 2020-31 december 2020 - - -42 966 -42 966
Summa totalresultat for aret 1 januari 2020-31 december 2020 - - -42 966 -42 966
Transaktioner med aktiedgare:

Omklassificering hanforligt till domicilbytet - -45 648 45 648 -
Nyemission P14 1585 869 950 - 871535
Nyemission, kostnad P14 - -35 264 - -35 264
Fondemission P14 7823 - -7823 -
Aktiedgartillskott - - 6596075 6596 075
Varde pa anstélldas tjdnster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram P19 262 - 1265 1527
Totalt transaktioner med aktiedgare 9670 789 038 6 635 165 7433873
Eget kapital per 31 december 2020 9770 834 686 6560459 7404915
Eget kapital per 1 januari 2021 9770 834686 6560459 7404915
Resultat for aret 1 januari 2021-31 december 2021 - - -103 726 -103 726
Summa totalresultat fér aret 1 januari 2021-31 december 2021 - - -103 726 -103 726
Transaktioner med aktiedgare:

Riktad nyemission P14 2134 2355 320 - 2357 464
Riktad nyemission, kostnad P14 - -89 848 - -89 848
Aterkop av egna aktier P14 - - -86 225 -86 225
Varde pa anstalldas tjanster:

- Langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram P14, P19 45 - 2147 2192
Totalt transaktioner med aktiedgare 2179 2265472 -84078 2183573
Eget kapital per 31 december 2021 11949 3100 158 6 372 655 9484762




Arsredovisning 2021
Moderbolagets rakningar

Kassaflodesanalys — Moderbolaget

/Tusental SEK/ Not 2021 2020
Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt -103 726 -42 966
Justering for:

Ranteintakter -33 758 -19 692
Réntekostnader 73 929 28 047
Valutakursvinster/-forluster -7 264 5141
Avskrivningar - 317
Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt varde

via resultatrakningen - -1 472
Ovriga icke-kassaflddespaverkande poster 2148 1264
Forandringar i kortfristiga fordringar -431 1010
Foérandringar i kortfristiga skulder -4 987 -692
Kassaflode anvant i den I6pande verksamheten -74 089 -29 043
Investeringar i finansiella tillgangar - -96 203
Forsaljning av finansiella tillgangar - 120 444
Betald skatt 1943 -669
Totalt kassaflodde anvént i den I6pande verksamheten -72 146 -5 371
Kassafléde anvant for investeringar

Investeringar i andelar i koncernforetag,

efter avdrag for forvérvade monetéra poster -1 954 627 -835 470
Totalt kassaflode anvént for investeringar -1954 627 -835 470
Kassaflode frén finansieringsverksamheten

Nyemission, netto P14 2267 607 836 271
Aktiedgartillskott - 198 074
Upptagna lan P15 489 094 -
Betald rénta pa lan P15 -69 750 -23 000
Inbetalningar fran LTIP utfardade till anstéllda 45 -
Aterkop av egna aktier P14 -86 226 -
Forandring koncernmellanhavanden 93 631 -
Totalt kassaflode fran finansieringsverksamheten 2704 401 1011 345
Forandring av likvida medel 677 628 170 504
Likvida medel vid arets bérjan 166 558 1194
Kursdifferens i likvida medel 7263 -5140
Likvida medel vid arets slut 851449 166 558
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Not P.1 NotP.3
Moderbolagets visentliga redovisningsprinciper Ovriga rérelseintékter
Moderbolagets arsredovisning har upprattats i enlighet med N
Arsredovisningslagen (1995: 1554) och Radet fér finansiell rapporterings Ovriga rérelseintékter — férdelning 2021 2020
rekommendation RFR 2 Redovisning for juridiska personer. Radet for
finansiell rapporterings rekommendationer for noterade féretag tillampas Koncerninterna supporttjanster - 10 846
ocksa. RFR 2 kréver att moderbolaget, som en juridisk enhet, upprattar sin Hyresintakter och kontorsservice - 2326
arsredovisning i enlighet med alla IFRS- och IFRIC-tolkningar som antagits
av EU, i den man det &r mojligt inom ramen fér den svenska arsredovis- Totalt - 13172
gggsu'i%zﬂ'tg”"de{.*?,?"agef tilgmpar redovisningsprinciperna for koncemen &y ") ol takter uppgick till — miljoner SEK (2020: 13,17), och har
g av foljande: A . . . . :
upphort jamfort med tidigare ar, vilket forklaras av en intern operativ
Rapporteringsvaluta omstrukturering dar tjansteforetag inforlivats i koncernen under 2020.
Moderbolagets redovisningsvaluta ér svenska kronor (SEK) och inte koncer-
nens rapporteringsvaluta US-dollar pa grund av svenska redovisningsregler.
Not P.4
Andelar i dotterbolag Rorelsens kostnader
Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden, vilket innebér att innehav
redovisas till anskaffningsvérde i balansrékningen minus eventuella 2021 2020
nedskrivningar. Utdelningar fran dotterbolag redovisas som utdelnings-
intakter. Aktiedgartillskott redovisas direkt i eget kapital av mottagaren och ~ Kostnader for ersattningar till anstéllda 61179 33602
aktiveras i Andelar i koncernforetag av givaren i den man ingen nedskriv- Andra utgifter 11 786 10 799
ning lkravs. . . o o o Avskrivningar - 317
For mer information, se "Not 1 Viktiga redovisningsprinciper” /
"Konsolideringsprinciper” / *Dotterbolag™ Totala rérelsekostnader 72 965 44718
Not P.2
Resultat fran finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde Not P.5
via resultatrdakningen Erséattning till revisorer
2021 2020 PwC 2021 2020
Realiserat resultat: Revisionsuppdrag 1405 1207
Vederlag fran forsaljning av finansiella tillgangar Ovrig revisionsverksamhet 280 168
till verkligt vérde via resultatrakningen - 120444 skatteradgivning 396 40
Anskaffningsvérde av salda finansiella Andra tjanster 98 1995
tillg&dngar till verkligt varde via resultatrakningen - -118 972
Totalt realiserat resultat - 1472  Totalt 2109 2630

Totalt orealiserat resultat - -

Totalt resultat fran finansiella tillgangar varde-
rade till verkligt varde via resultatrakningen - 1472

Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt vérde via resultat-
rakningen utgors av resultat fran férandringar i verkligt varde pa saddana
finansiella tillgangar som fran forsta borjan hanforts till kategorin véarderade
till verkligt vérde via resultatrakningen.

Resultat fran finansiella tillgangar varderade till verkligt véarde via
resultatrakningen uppgick till — miljoner SEK (2020: 1,47) avseende
investeringar i likviditetshantering.

Med revisionsuppdrag avses revisorns ersattning fér den lagstadgade
revisionen. Arbetet innefattar granskningen av arsredovisningen och
koncernredovisningen och bokforingen, styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning samt arvode for revisionsradgivning som lamnats i
samband med revisionsuppdraget.

Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget avser évriga
revisionsuppdrag enligt lagar och foreskrifter samt granskning av kvar-
talsrapporter i enlighet med ISRE 2410. Skatteradgivning avser allménna
skatteradgivningstjanster.

Andra tjanster ar tjénster huvudsakligen relaterade till nyemission.
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Not P.6 Not P.7 Not P.8
Finansnetto Skatter Inventarier
Ranteintakter 2021 2020  Aktuell skatt 2021 2020 Inventarier 31 dec 2021 31 dec 2020
Koncerninterna ranteintékter 33497 19499  Aktuell skatt pa arets resultat - — Ingéende bokfort varde 1184 1501
Ovriga ranteintakter 261 193 Justering for tidigare ar - —  Avyttring -1184 -
Avskrivningskostnad - -317
Totalt 33758 19692  Totalt - -
Utgéende bokfort varde - 1184
Rantekostnader 2021 2020  Uppskjuten skatt 2021 2020
A Inventarier 31 dec 2021 31 dec 2020
Rantekostnader obligationer 73929 27866  Aterforing av tillfalliga skillnader - -
Ovriga rantekostnader - 181  Effektav andrad skattesats - — Ingéende anskaffningsvarde 2023 2023
Avyttring -2023 -
Totalt 73929 28047  Totalt B ~ Ackumulerade avskrivningar - -839
Utgéende bokfort véarde - 1184
Total inkomstskatt - -
Materiella tillgangar avser inventarier och installationer som 6verférdes till
VNV AB under 2021.
Skatt hanforlig till poster i 6vrigt totalresultat - -
Avstamning mellan teoretisk skattekostnad 2021 2020
och redovisad skatt
Resultat fore skatt -103 726 -42 966
Inkomstskatt beréknad enligt svensk
skattesats 20,6% (21,4%) 21368 9195
Skatteeffekt av:
Icke skattepliktig inkomst - -
Ej avdragsgilla kostnader -63 =27
Skatteméssiga underskott for vilka
icke uppskjuten skatt redovisas -21 305 -9 168

Skattekostnad

Moderbolagets ej nyttjade skattemassiga underskottsavdrag kan ej med
sédkerhet nyttjas mot skattepliktiga intédkter inom overskadlig framtid.
Underskottsavdragen kan foras framat pa obestamd tid.
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Not P.9
Andelar i koncernféretag
Aktier och andelar i direktéagda Land Antal aktier Andel av kapital Bokfort varde Bokfort véarde
dotterbolag och roster, % 31 dec 2021 31 dec 2020
VNV (Cyprus) Limited Cypern 225006 030 100 7929373 6982 384
VNV Sweden AB Sverige 50000 100 1406 346 445 853
VNV Pioneer AB Sverige 100000 100 71125 14195
Ovriga dotterbolag i koncernen
VNV AB Sverige 50000 100 - -
VNV Services Limited Cypern 2 000 100 - -
VNV Global Ltd Bermuda 1 100 - -
Semjorka | AB Sverige - - - -
Barguzin | AB Sverige - - - -
Prorok Invest AB Sverige - - - -
Hype Global Invest AB Sverige - - - -
Rarity AB Sverige - - - -
Supertramp AB Sverige - - - -
Vostok Co-Investment Codperatief B.A Nederlanderna N/A - - -
Totalt 9406 844 7442 432
Not P.10
Finansiella instrument per kategori
Redovisningsprinciperna for finansiella instrument har tillampats for
nedanstaende poster:
31 december 2021
Tillgangar i balansrakningen Upplupet Tillgangar Totalt  Skulderibalansrakningen Skulder till Totalt
anskaffnings- varderade till upplupet
varde verkligt varde anskaffningsvérde
via resultat-

rakningen Lan 498 493 498 493
Lan till koncernfGretag 542898 - 542898  Summa langfristiga finansiella skulder 498 493 498 493
Ovriga kortfristiga fordringar 1365 - 1365
Likvida medel 851 449 _ 851 449  Kortfristig del av langfristiga skulder 808 415 808 415
Summa finansiella tillgangar 1395712 _ 1395712 Summa kortfristiga finansiella skulder 808 415 808 415

31 december 2020
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Tillgangar i balansrakningen Upplupet Tillgangar Totalt
anskaffnings- vérderade till
varde verkligt varde
via resultat-
rakningen
Lan till koncernforetag 603 033 - 603 033
Ovriga kortfristiga fordringar 934 N 934
Likvida medel 166 5568 - 166 558
Summa finansiella tillgangar 770 525 - 770525
Skulder i balansrakningen Skulder till Totalt
upplupet
anskaffningsvarde
Lan 804 330 804 330
Summa langfristiga finansiella skulder 804 330 804 330
Not P.11
Lan till koncernforetag
31dec 2021 31 dec 2020
Koncernintern fordran 542 898 603 033
Totalt 542 898 603 033

Moderbolaget har ingen kreditforlustreserv att rapportera.
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Not P.12
Ovriga kortfristiga fordringar

31 dec 2021 31 dec 2020
Ovriga fordringar
Insattningar - 600
Totalt - 600
Férskottsbetalningar och upplupna intékter
Ovrigt 1365 334
Totalt 13656 334
Totalt 6vriga kortfristiga fordringar 1365 934
Not P.13
Likvida medel
Likvida medel 31 dec 2021 31 dec 2020
Likvida medel 8561 449 166 558
Totalt 851 449 166 558

Kassa och bank ar de komponenter som ingér i likvida medel.

Ett bankkonto i syfte att halla likvida medel for att betala ranta pa 46,0
miljoner SEK (2020: 46,0 miljoner SEK) har stallts som sékerhet for VNV

Global ABs obligationslan.

Not P.14
Aktiekapital och ovrigt tillskjutet kapital
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Ar Handelse Forandringav  Totalt antal aktier Kvotvéarde, Foérandring av  Totalt aktiekapital
antalet aktier efter forandring SEK aktiekapital,  efter forandring,

SEK SEK

1jan 2020 Ingdende balans 1000 1000 100,00 - 100 000,00
2020 Sammanléggning av aktier/Split och fondemission 79 230 456 79 230 456 0,10 7823 045,60 7923 045,60
2020 Emission av LTIP 2019 Incitamentsaktier 2 100000 81330456 0,10 210 000,00 8 133 045,60
2020 Emission av LTIP 2020 Incitamentsaktier 525 000 81 85b 456 0,10 52 500,00 8 185 545,60
2020 Nyemission 15846 091 97 701 5647 0,10 1584 609,06 9770 154,66
2021 Emission av LTIP 2019 Incitamentsaktier 66 045 97 767 592 0,10 6 604,91 9776 759,57
2021 Emission av LTIP 2020 Incitamentsaktier 16 513 97 784 1056 0,10 16561,39 9778 410,96
2021 Riktad nyemission 11 662 000 109 446 105 0,10 1166 200,00 10944 610,96
2021 Inlésen av LTIP 2019 Incitamentsaktier -157 500 109 288 605 0,10 -15 750,00 10928 860,96
2021 Inlésen av LTIP 2020 Incitamentsaktier -39375 109 249 230 0,10 -3937,50 10924 923,46
2021 Emission av LTIP 2021 Incitamentsaktier 560 000 109 809 230 0,10 56 000,00 10980 923,46
2021 Riktad nyemission 9685 000 119 494 230 0,10 968 500,00 11 949 423,46
31 dec 2021 Utgaende balans, utgivna aktier - 119 494 230 0,10 - 11 949 423,46
2021 Aterkép av egna aktier -906 119 118 5688 111 0,10 - 11 949 423,46
31 dec 2021 Utgdende balans, utestdende aktier - 118 588 111 0,10 — 11 949 423,46

Antalet utestdende aktier per 31 december 2021 uppgick till 119 494 230,

varav 116 423 547 stamaktier och 3 070 683 incitamentsaktier av Serie C 2019, C2020 och C 2021.
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Not P.15
Rantebéarande skulder

Forandring i rantebarande lan

2021 Ingdende balans Icke-kontanta
transaktioner:

Overforing inom

koncernen, netto

Betald réanta

Icke-kontanta
transaktioner:
Effektiv ranta

Utgéende balans

Obligation 2021/24 - 489203 -13 760 23040 498 493
Obligation 2019/22 804 330 -109 -46 000 50195 808 415
Totalt 804 330 489 094 -569 750 73 235 1306908
2020 Ingdende balans Icke-kontanta Betald ranta Icke-kontanta Utgéende balans

transaktioner:

transaktioner:

Overféring inom Effektiv ranta
koncernen, netto
Obligation 2019/22 - 788 161 23 000 -6 831 804 330
Totalt - 788 161 23 000 -6 831 804 330
Langfristiga skulder

Under andra kvartalet 2021 placerade VNV Global AB (publ) ett obliga-
tionslan pa tre ar, initialt belopp pa 58 miljoner USD (500 miljoner SEK),
inom en ram pa 750 miljoner SEK. Obligationen har en fast kupong pa 5,50
procent per ar med rédnta som betalas kvartalsvis.

Obligationslan 2021/2024 med ISIN: SEO016275077 &r noterad for
handel pa Nasdaqg Stockholm och Frankfurtborsen.

Kortfristiga skulder

Obligation 2019/2022 med forfallodag 4 oktober 2022, ISIN
SE0013233541, ar vid balansdagen klassificerad som kortfristig skuld.
VNV Global AB (publ) meddelade en fortida inlésen av obligationen efter
balansdagen, enligt villkoren fér obligation 2022/2025.
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NotP.16
Ovriga kortfristiga skulder

31 dec 2021 31 dec 2020

Skuld till koncernforetag 8 602 -
Personalskatt 274 820
Pagaende investeringar - 4799
Ovrigt 18567 130
Totalt 10733 5749
Not P.17

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

31 dec 2021 31 dec 2020

Sociala avgifter 596 1140
Ovrigt 689 1083
Totalt 1285 2223
Not P.18

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Stéllda panter

Samtliga aktier i dotterbolaget VNV (Cyprus) Limited samt ett bankkonto for
att halla likvida medel till att betala réanta pa 46,0 miljoner SEK har stéllts
som sékerhet for VNV Global ABs externa obligationslan.

Eventualforpliktelser
Det finns inga eventualforpliktelser i Bolaget per 31 december 2021.
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Not P.19

Anstéllda och personalkostnader

Loéner och andra ersattningar 2021 2020
Styrelse, VD och andra ledande

befattningshavare:

Loner och andra ersattningar 12083 11202
Variabla kompensationer 9078 -
Pensionskostnader 1693 2115
Aktierelaterade erséttningar 3822 1117
LTIP ersattningar 4160 3694
Sociala avgifter 29932 10080
Ovriga personalkostnader 411 179
Totalt styrelse, VD och andra ledande

befattningshavare 61179 28 387
Ovriga anstéllda:

Loner och andra erséattningar - 3121
Variabla kompensationer - -
Pensionskostnader - 248
Aktierelaterade ersattningar - 147
LTIP erséattningar - 334
Sociala avgifter - 1334
Ovriga personalkostnader - 31
Totalt vriga personalkostnader - 5215
Totalt I6ner och andra erséttningar 61179 33602

2021 2020
Genom- Varav ~ Genom- Varav
snittligt  kvinnor snittligt  kvinnor
antal antal
anstéallda anstéallda
Moderbolag 4 1 5 1
Totalt 4 1 5 1

Fordelning av kvinnor och man i styrelsen och i ledningsgruppen

2021 2020
Antal pa Varav  Antal p& Varav
balans-  kvinnor balans-  kvinnor
dagen dagen
Styrelsemedlemmar 5 1 6 2
Ledande befattningshavare 4 1 4 1
Totalt 9 2 10 3

Beslut om ersattning till verkstéllande direktoren fattas av styrelsen, medan
beslut om fast erséttning till chefer och dvriga anstéllda fattas av verkstal-
lande direktoren. For verkstallande direktdren géller en uppsagningstid

om tolv ménader vid uppsagning fran bolagets sida och en uppsagningstid
om sex manader vid uppségning fran verkstéllande direktorens sida. For
ovriga ledande befattningshavare i VNV Global géller en uppsagningstid
om tre manader vid uppségning fran saval bolagets som de ovriga ledande
befattningshavarnas sida. Inga avtal om avgangsvederlag har ingétts med
styrelseledamoterna i VNV Global. Medelantalet anstéllda for bolaget
exklusive styrelsens medlemmar var 4 (5), varav 3 (4) var mén. Medelantalet
ledande befattningshavare uppgar till 4 (4), varav 3 (3) var man.
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2021 Grundlon/ Rérlig Pensions- Aktie- LTIP Totalt
styrelsearvode, ersattning kostnader baserade subvention
erséattning ersattningar

revisions- och

ersattnings-

utskott
Lars O Gronstedt 1866 - N - N 1866
Josh Blachman 909 - - - - 909
Ylva Lindquist 860 - - - - 860
Keith Richman 909 - - - - 909
Victoria Grace 486 - - - - 486
Per Brilioth 3478 4038 760 2034 2039 12 349
Ledande befattningshavare 3575 5040 933 1788 2121 13 4567
Totalt 12083 9078 1693 3822 4160 30836
2020 Grundlén/ Rorlig Pensions- Aktie- LTIP Totalt

styrelsearvode, ersattning kostnader baserade subvention
erséattning ersattningar

revisions- och

ersattnings-

utskott
Lars O Gronstedt 928 - - - - 928
Josh Blachman 500 - - - - 500
Ylva Lindquist 426 - - - - 426
Keith Richman 500 - - - - 500
Victoria Grace 426 - - - - 426
Per Brilioth 3930 - 972 548 1812 7262
Ledande befattningshavare 4492 - 1143 569 1882 8 086
Totalt 11202 - 2 115 1117 3694 18128

Den verkstéllande direktoren har en avgiftsbestdmd plan enligt svensk
ITP-standard. Koncernen har inga ytterligare betalningsforpliktelser néar
avgifterna ar betalda. Avgifterna redovisas som pensionskostnader nar de
forfaller till betalning. Pensionen ar ej knuten till verkstéllande direktorens
anstallning och beraknas pa basis av verkstallande direktorens grundlon.
Aven 6vriga ledande befattningshavare har avgiftsbestimd pensionsplan.
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Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram (LTIP)

LTIP 2019

LTIP 2020

LTIP 2021

Programmets matperiod
Intjdnandeperiod

jan 2019-dec 2023
aug 2019-maj 2024

jan 2020-dec 2024
jun 2020-maj 2025

jan 2021-dec 2025
jun 2021-maj 2026

Maximalt antal aktier 2 008 545 502 138 560 000
Pris for stamaktier vid tilldelningsdag i SEK 63,50 68,80 99,20
Pris for stamaktier vid tilldelningsdag i USD 6,60 7,44 11,72
Verkligt varde incitamentsaktier vid tilldelningsdag i SEK 6,84 2,44 7,27
Verkligt varde incitamentsaktier vid tilldelningsdag i USD 0,71 0,26 0,86
LTIP-aktiebaserad ersattningskostnad, exklusive sociala avgifter LTIP 2019 LTIP 2020 LTIP 2021
/miljoner SEK/

2021 1,6 - 0,5
2020 1,2 0,1 _
2019 - - -
Totalt 2,8 0,1 0,5

Det finns tre langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram for ledning
och nyckelpersoner i VNV Global-koncernen. Programmen 2019, 2020
och 2021 &r kopplade till den langsiktiga utvecklingen av bade Bolagets
substansvarde och till VNV Global-aktiens kurs.

Utestaende program 2019, 2020 och 2021

Deltagarna i de femariga programmen fér 2019, 2020 och 2021 erbjods att
teckna ett visst antal nya omvandlingsbara efterstallda stamaktier (aktier av
serie C 2019, C 2020 och C 2021) i Bolaget forutsatt att deltagarna forst
hade allokerat ett antal egna stamaktier till programmen. Beroende pa
utvecklingen av bade Bolagets substansvarde och VNV Globals aktiekurs
kommer nagra eller samtliga aktier av serie C 2019, C 2020 och C 2021
antingen bli inldsta eller omvandlas till stamaktier vid programmens slut.

Deltagarna kommer att kompenseras for utdelning och andra vérde-
overforingar till aktiedgarna under programmets I6ptid. Deltagarna har
ocksa ratt att rosta for sina aktier i serie C 2019, C 2020 och C 2021 under
matperioden.

Om en deltagare upphor att vara anstalld under intjdnandeperioden
kommer aktierna av serie C 2019, C 2020 och C 2021 att I6sas in, utom
under begréansade omsténdigheter som godkants av styrelsen fran fall till
fall. Det verkliga vardet pa incitamentsaktierna i serie C 2019, C 2020 och
C 2021 faststalldes enligt Monte Carlo-véarderingsmetoden pé basis av
marknadspriset for Bolagets aktier pa tilldelningsdagen samt marknadsfor-
hallandena som da radde. Prestationsvillkoren for omvandling till stamaktier
i enlighet med respektive stdmmobeslut utgér den mest vasentliga indatan
for att faststalla incitamentsaktiernas marknadsvérde per tilldelningsdagen.

For att stimulera deltagande i incitamentsprogrammen fér 2019 och
2020, men inte 2021, subventionerade Bolaget teckningskursen for inci-
tamentsprogramdeltagarna i sin helhet (vilken motsvarar aktiens kvotvarde
om 0,24 USD for LTIP 2019 och 0,10 SEK fér LTIP 2020). Subventionen
uppgick till 24,7 miljoner SEK fér LTIP 2019 respektive 2,7 miljoner SEK
for LTIP 2020, exklusive sociala avgifter. Kostnaden for finansiering och
férvarv av incitamentsaktierna kostnadsfordes direkt.

Darutoéver kompenserades deltagarna for férmansbeskattningen pa
mellanskillnaden mellan det verkliga marknadsvardet for incitaments-
aktierna vid tilldelningsdagen och den erlagda teckningslikviden.
Kostnaden for denna kompensation, exklusive sociala avgifter, uppgick till
9,6 miljon SEK fér LTIP 2019, 0,1 miljoner SEK fér LTIP 2020 respektive
4,0 miljoner SEK for LTIP 2021, och kostnadsfors under fem ar, behandlad
som aktiebaserad ersattningskostnad.

Slutfért program 2018

Den 17 februari 2021 faststallde styrelsen att utvecklingen av Bolagets
substansvarde under resultatmatningsperioden LTIP 2018, 1 januari 2018
till och med 31 december 2020, uppfyllde den séa kallade stretch-nivan,
varigenom varje sparaktie som programdeltagare innehade under intja-
nandeperioden till och med den 31 mars 2021 genererade tio prestations-
aktier. Justerat for aktiesplit 2019 och inlésenprogram samt nyemission
under 2020 erhdll programdeltagarna i april 2021 en maximal férdelning av
775 189 aktier, varav 1,8 miljoner SEK erlades kontant.

Inlésta och makulerade planaktier

Under maj 2021, har 1567 500 incitamentsaktier av serie C 2019 och
39 375 aktieriserie C 2020 I6sts in och makulerats enligt villkoren for
respektive incitamentsprogram.
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Noter till bokslutet — moderbolaget

Not P.20

Transaktioner med narstaende

Moderbolaget har identifierat foljande narstaende: Nyckelpersoner och
styrelseledamdter, vilka inkluderar medlemmar i ledningsgruppen, samt
medlemmar av Bolagets styrelse.

Under rdkenskapséaret har Moderbolaget redovisat foljande
narstaendetransaktioner:

Rorelsekostnader Kortfristiga skulder
2021 2020 31 dec 2021 31 dec 2020

Nyckelpersoner och
styrelseledaméter 30836 18128 - -

Betald eller upplupen ersattning bestar av 16n och variabel erséttning till
ledningen samt arvode till styrelseledaméter. Kostnaderna for de langsik-
tiga incitamentsprogrammen (LTIP 2018, LTIP 2019, LTIP 2020 och LTIP
2021) for ledande befattningshavare och nyckelpersoner uppgick till 8,0
miljoner SEK, exklusive sociala avgifter och bonusutbetalningar, under
2021. For mer detaljer avseende LTIP 2018, LTIP 2019, LTIP 2020 och
LTIP 2021 se not P.19.

Dotterbolag

Moderbolaget, VNV Global AB (publ), har narstaendetransaktioner med
sina dotter- och underdotterbolag: VNV (Cyprus) Limited, VNV Sweden AB,
VNV Pioneer AB, VNV AB och VNV Services Limited.

Den rapporterade forséljningen till andra koncernféretag avser
affdrssupporttjdnster

2021 2020
Tjanster inom gruppen - 10846
Totalt - 10 846

Koncerninterna fordringar

31 dec 2021 31 dec 2020

Fordringar inom gruppen 5492 898 603 033

Totalt 542 898 603 033
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Intygandemening

Styrelsen och verkstallande direktdren forsakrar att
koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med
internationella redovisningsstandarder IFRS sadana

de antagits av EU och ger en rattvisande bild av
koncernens stallning och resultat. Arsredovisningen har
upprattats i enlighet med IFRS och allmént accepterade
redovisningsstandarder i Sverige, och ger en rattvi-
sande bild av moderbolagets stéllning och resultat.

Forvaltningsberattelsen for koncernen och
moderbolaget samt arsredovisningen i 6vrigt ger en
rattvisande dversikt Over utvecklingen av koncernens
och moderbolagets verksamhet, stélining och resultat
samt beskriver vasentliga risker och osakerhetsfaktorer
som moderbolaget och de foretag som ingér i koncer-
nen starinfor.

Bolagsstyrningsrapporten och dvriga delar av
koncernens arsredovisning ger en rattvisande bild av
utvecklingen for koncernens verksamhet, finansiella
stallning och resultat och beskriver vésentliga risker och
osakra faktorer som koncernféretagen star infor.

Stockholm den 18 februari 2022

Lars O Gronstedt
Ordforande

Josh Blachman
Ledamot

Ylva Lindquist
Ledamot

Keith Richman
Ledamot

Per Brilioth
Ledamot och verkstéllande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 18 februari 2022

PricewaterhouseCoopers AB

Martin Oscarsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstdmman i VNV Global AB (publ.),
org.nr 556677-7917

Rapport om arsredovisningen och
koncernredovisningen

Uttalanden
Vihar utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for VNV Global AB (publ.) for ar 2021 med
undantag for bolagsstyrningsrapporten och hallbarhets-
rapporten pa sidorna 6670 respektive 72-75.
Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar
pé sidorna 20—61 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats
i enlighet med arsredovisningslagen och gerenialla
vasentliga avseenden rattvisande bild av moderbolagets
finansiella stalining per den 31 december 2021 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upp-
rattats i enlighet med arsredovisningslagen och gerenii
alla vasentliga avseenden réttvisande bild av koncernens
finansiella stallning per den 31 december 2021 och av
dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS),
sédsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Véra uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten
och hallbarhetsrapporten pa sidorna 66—70 respektive
72-T75. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredo-
visningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vitillstyrker darfor att bolagsstamman faststaller
resultatrdkningen och balansrédkningen fér moderbolaget
och koncernen.

Véra uttalanden i denna rapport om arsredovisningen
och koncernredovisningen &r forenliga med innehallet
i den kompletterande rapport som har éverlamnats till
moderbolagets revisionsutskott i enlighet med revisors-
férordningens (537/2014) artikel 11.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt International Standards
on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige. Vart
ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande
till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed
i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var
basta kunskap och dvertygelse, inga forbjudna tjanster
som avses i revisorsférordningens (637/2014) artikel 5.1
har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i forekom-
mande fall, dess moderféretag eller dess kontrollerade
foretag inom EU.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar
tillrackliga och &ndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Var revisionsansats

Revisionens inriktning och omfattning

VNV Global AB (publ.) ar ett investmentbolag dar
tillgangarna till en vasentlig del bestar av investeringar
i onoterade private equity-bolag. Koncernen inklu-
derar dotterbolag i Cypern och Bermuda. Revisionen
avseende koncernen och moderbolaget ar i sin helhet
utford av koncernrevisionsteamet. Specialister inom
PwC-néatverket involveras nér s& anses lampligt.

Vi utformade var revision genom att faststalla
vésentlighetsniva och beddma risken for vasentliga
felaktigheter i de finansiella rapporterna. Vi beaktade
sarskilt de omraden dar verkstéllande direktdren och
styrelsen gjort subjektiva beddémningar, till exempel
viktiga redovisningsmassiga uppskattningar som har
gjorts med utgangspunkt fran antaganden och progno-
ser om framtida handelser, vilka till sin natur &r osakra.
Liksom vid alla revisioner har vi ocksé beaktat risken for
att styrelsen och verkstéllande direktdren asidosétter
den interna kontrollen, och bland annat 6vervagt om
det finns beldgg for systematiska avvikelser som givit
upphov till risk for vasentliga felaktigheter till féljd av
oegentligheter.

Vianpassade var revision for att utféra en andamal-
senlig granskning i syfte att kunna uttala oss om de
finansiella rapporterna som helhet, med hansyn tagen
till koncernens struktur, redovisningsprocesser och
kontroller samt den bransch i vilken koncernen verkar.

Vésentlighet

Revisionens omfattning och inriktning paverkades av
var bedomning av vésentlighet. En revision utformas
for att uppné en rimlig grad av sékerhet om huruvida
de finansiella rapporterna innehéller nagra vasentliga
felaktigheter. Felaktigheter kan uppsta till féljd av
oegentligheter eller misstag. De betraktas som vasent-
liga om enskilt eller tillsammans rimligen kan férvantas
paverka de ekonomiska beslut som anvandarna fattar
med grund i de finansiella rapporterna.

Baserat pa professionellt omdéme faststéllde vi
vissa kvantitativa vasentlighetstal, daribland fér den
finansiella rapporteringen som helhet. Med hjalp av
dessa och kvalitativa Overvaganden faststéllde vi
revisionens inriktning och omfattning och vara gransk-
ningsatgarders karaktar, tidpunkt och omfattning, samt
att beddéma effekten av enskilda och sammantagna
felaktigheter pa de finansiella rapporterna som helhet.
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Sérskilt betydelsefullaomraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen &r de
omréden som enligt var professionella bedémning

var de mest betydelsefulla fér revisionen av arsredo-
visningen och koncernredovisningen fér den aktuella
perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for
revisionen av, och i vart stallningstagande till, arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet, men vi
goringa separata uttalanden om dessa omraden.

Sarskilt betydelsefullt omrade

Vérdering av onoterade innehav

Varderingen av onoterade innehav till verkligt varde ar
vasentlig for bolagets finansiella rapporter eftersom en
vasentlig del av koncernens substansvarde utgors av
onoterade innehav i private-equity bolag.

Per den 31 december 2021 hade dessa innehav
ett bokfort varde uppgéende till 1 110 miljoner USD,
motsvarande 72% av totala tillgangar.

Verkligt varde for onoterade innehav bestams utifran
nyligen genomforda transaktioner enligt radande
marknadsvillkor eller genom olika vérderingsmodeller
beroende pa bolagens karaktar samt den bedémda ris-
ken iinvesteringen. Valet av varderingsteknik for varje
onoterat innehav baseras pa ledningens bedémning vid
varje bokslutstillfalle.

For transaktionsbaserade varderingar behéver varje
transaktion utvarderas av ledningen for att bedéma om
véarden baserat pa transaktionerna motsvarar innehav-
ens verkliga varde vid bokslutstillfallet.

Verkligt varde for innehav varderade genom vérde-
ringsmodeller baseras till stor del pé icke-observerbara
data och kréaver att vdsentliga antaganden gors av
ledningen. P& grund av komplexiteten i varderingarna
finns det en risk for vasentliga felaktigheter i vardet pa
dessainnehav.

De valda varderingsmetoderna och de vasentliga
antaganden som tillampats for varje investering
presenteras i not 3 i de finansiella rapporterna.

Utvecklingen av bolagets substansvérde &r ockséa
en véasentlig parameter i de langsiktiga aktiebaserade
incitamentsprogrammen som beskrivs i not 19.
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Hur var revision beaktade det sarskilt betydelsefulla
omradet

Vara revisionsatgarder inkluderade en bedémning av
ledningens process for vardering av onoterade innehav
och ledningens val av varderingsmetod for respektive
investering. Véarderingsspecialister har medverkat i
revisionen av de mest vasentliga innehaven.

Varderingar baserade pa nyligen genomforda
transaktioner utvarderades genom att inhamta och
analysera underliggande dokument for att bedoma
om transaktionen kan ligga till grund for en rimlig
uppskattning av verkligt varde vid bokslutstillfallet.
Denna bedémning innefattade bedémning av parterna
i transaktionen, storleken pa transaktionen samt dvriga
relevanta transaktionsvillkor. Vi har ocksa utvérderat
ledningens beddmning av héndelser efter transaktions-
datumet, innefattade bade bolagsspecifika handelser
och makroekonomiska handelser, for att bedéma om
dessa ar reflekterade i varderingarna.

Varderingar baserade pa véarderingsmodeller har
granskats genom att bekréafta indata mot externa kéllor.
Vidare har vi utvéarderat ledningens bedémningar i var-
deringsmodellerna samt genomfért kanslighetsanalyser
av dessa. Var revision innefattade ocksa kontrollberak-
ning av varderingarna samt avstdémning av de slutliga
vérderingarna mot den finansiella rapporteringen samt
granskning av den évergripande presentationen av
varderingarna i noterna till de finansiella rapporterna.

Annan information &n arsredovisningen och
koncernredovisningen

Detta dokument innehaller &ven annan information

an arsredovisningen och koncernredovisningen och
aterfinns pé& sidorna 1-19 samt 77. Det &r styrelsen och
verkstéllande direktdren som har ansvaret for denna
andra information.

Vart uttalande avseende arsredovisningen och
koncernredovisningen omfattar inte denna information
och vi goringet uttalande med bestyrkande avseende
denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen
och koncernredovisningen ar det vart ansvar att Iasa
den information som identifieras ovan och évervdga om
informationen i vésentlig utstrackning ar oférenlig med
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna
genomgang beaktar vi &ven den kunskap vii évrigt
inhdmtat under revisionen samt bedémer om informa-
tionen i dvrigt verkar innehalla vasentliga felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avse-
ende denna information, drar slutsatsen att den andra
informationen innehéller en vasentlig felaktighet, ar vi
skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
i det avseendet.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som

har ansvaret for att &rsredovisningen och koncern-
redovisningen uppréattas och att de ger en rattvisande
bild enligt rsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstéllande direktéren ansvarar dven fér den interna
kontroll som de beddmer ar nodvandig for att uppratta
en arsredovisning och koncernredovisning som inte
innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncern-
redovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande
direktdren for bedomningen av bolagets och koncer-
nens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser,
nar sa ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka
férmagan att fortsatta verksamheten och att anvanda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt
drift tillampas dock inte om styrelsen och verkstallande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphora med
verksamheten eller inte har nagot realistiskt alternativ
till att gora nagot av detta.

Styrelsens revisionsutskott ska, utan att det
paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i évrigt, bland
annat Overvaka bolagets finansiella rapportering.

Revisorns ansvar

Véra mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om
huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehéller nagra vasentliga felaktighe-
ter, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller misstag,
och attlamna en revisionsberéttelse som innehéller véara
uttalanden. Rimlig sakerhet &r en hég grad av sékerhet,
men &r ingen garanti for att en revision som utférs enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvander vi profes-
sionellt omddme och har en professionellt skeptisk
installning under hela revisionen. Dessutom:

— identifierar och beddmer vi riskerna for
véasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror p&
oegentligheter eller misstag, utformar och utfér
granskningsatgarder bland annat utifran dessa
risker och inhdamtar revisionsbevis som ér tillrackliga
och @&ndamalsenliga for att utgora en grund for vara
uttalanden. Risken for att inte upptéacka en vasentlig
felaktighet till foljd av oegentligheter ar hogre an
for en véasentlig felaktighet som beror pa misstag,
eftersom oegentligheter kan innefatta agerande
i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelamnanden,
felaktig information eller &sidosattande av intern
kontroll.

— skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets
interna kontroll som har betydelse fér var revision
for att utforma granskningsatgarder som ar lampliga
med hansyn till omstandigheterna, men inte for att
uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

— utvarderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper
som anvands och rimligheten i styrelsens och
verkstéllande direktorens uppskattningar i
redovisningen och tillhérande upplysningar.

— drar vi en slutsats om lampligheten i att styrelsen och
verkstéllande direktoren anvéander antagandet om
fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen
och koncernredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats,
med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om
huruvida det finns nagon vasentlig osakerhetsfaktor
som avser sadana handelser eller férhallanden
som kan leda till betydande tvivel om bolagets
formaga att fortsatta verksamheten. Om
vidrar slutsatsen att det finns en vésentlig
osakerhetsfaktor, maste vi i revisionsberattelsen
fasta uppmarksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen och koncernredovisningen om
den vésentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana
upplysningar ar otillrdckliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen.
Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen.
Dock kan framtida handelser eller forhallanden géra
att ett bolag inte langre kan fortsatta verksamheten.
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— utvérderar vi den Overgripande presentationen,
strukturen och innehéllet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna,
och om arsredovisningen och koncernredovisningen
aterger de underliggande transaktionerna och
handelserna pa ett sétt som ger en réttvisande bild.

— inhamtar vi tillrackliga och &ndamalsenliga
revisionsbevis avseende den finansiella
informationen for enheterna eller affarsaktiviteterna
inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning,
Overvakning och utférande av koncernrevisionen.
Viar ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vimaste informera styrelsen om bland annat revi-
sionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om
betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland
de eventuella betydande brister i den interna kontrollen
som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande
om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra
férhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samt i tillampliga fall atgérder som har vidtagits for att
eliminera hoten eller motatgarder som har vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen
faststéller vi vilka av dessa omraden som varit de mest
betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen, inklusive de viktigaste beddmda
riskerna for vasentliga felaktigheter, och som déarfér
utgor de for revisionen sarskilt betydelsefulla omra-
dena. Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen
sévida inte lagar eller andra forfattningar forhindrar
upplysning om fragan.
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Rapport om andra krav enligt lagar
och andra foérfattningar

Revisorns granskning av foérvaltning och férslag till
disposition av bolagets vinst eller forlust
Uttalanden
Utover var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning for
VNV Global AB (publ.) for &r 2021 samt av férslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten
enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende i forhallande
till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed
i Sverige och har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vianser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar
tillrackliga och &ndamaélsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar
Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en
beddmning av om utdelningen &r férsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets och koncernens verksam-
hetsart, omfattning och risker stéller pa storleken
av moderbolagets och koncernens egna kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i dvrigt.
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och
forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande bedéma bolagets
och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation ar utformad s& att bokforingen,
medelsfdrvaltningen och bolagets ekonomiska ange-
lagenheter i 6vrigt kontrolleras pé ett betryggande sétt.
Den verkstallande direktoren ska skota den [6pande
forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar
och bland annat vidta de atgarder som ar nodvandiga
for att bolagets bokforing ska fullgéras i 6verensstam-
melse med lag och for att medelsforvaltningen ska
skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar
Vart méal betraffande revisionen av férvaltningen, och
darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att inhamta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sakerhet
kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstéllande direktoéren i nagot vasentligt avseende:
— foretagit ndgon atgard eller gjort sig skyldig
till nagon forsummelse som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget
— panagot annat satt handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart méal betraffande revisionen av forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
dérmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad
av sékerhet beddma om forslaget ar férenligt med
aktiebolagslagen.

Rimlig sékerhet &r en hdg grad av sékerhet, men
ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptéacka
atgarder eller forsummelser som kan féranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag
till dispositioner av bolagets vinst eller férlust inte ar
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i
Sverige anvander vi professionellt omdome och har en

professionellt skeptisk installning under hela revisionen.

Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller férlust grundar sig
framst pé revisionen av rékenskaperna. Vilka tillkom-
mande granskningsatgarder som utfors baseras pa var
professionella bedémning med utgadngspunkti risk och
vasentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen
pa séddana atgarder, omraden och férhallanden som

ar vasentliga for verksamheten och dér avsteg och
Overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets
situation. Vi garigenom och provar fattade beslut,
beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra forhal-
landen som &r relevanta for vart uttalande om ansvars-
frihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens
forslag till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust har vi granskat om forslaget ar férenligt med
aktiebolagslagen.
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Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen har vi &ven utfort en granskning av att
styrelsen och verkstéllande direktdren har upprattat
arsredovisningen och koncernredovisningen i ett
format som maéjliggor enhetlig elektronisk rapportering
(Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden for VNV Global AB (publ.)
forar 2021,

Var granskning och vart uttalande avser endast det
lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten #7e1a367
82e1chc155584b1b3628ef72477b1a65ab923df99b
187d1f147d74bb9 upprattats i ett format som i allt
vasentligt maéjliggor enhetlig elektronisk rapportering.

Grund fér uttalanden
Vihar utfort granskningen enligt FARs rekommendation
RevR 18 Revisorns granskning av Esef-rapporten. Vart
ansvar enligt denna rekommendation beskrivs ndrmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i férhallande
till VNV Global AB (publ.) enligt god revisorssed i
Sverige och hari 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar
enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och &ndamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsens och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har
ansvaret for att Esef-rapporten har uppréttats i enlighet
med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepap-
persmarknaden, och for att det finns en séddan intern
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktoren
bedomer nédvéndig for att uppratta Esef-rapporten
utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift &r att uttala oss med rimlig sékerhet om
Esef-rapporteni allt vasentligt ar upprattad i ett format
som uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden, pa grundval av var
granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfor vara
granskningsatgérder for att uppna rimlig sakerhet att
Esef-rapporten ar uppréttad i ett format som uppfyller
dessa krav.

Rimlig sékerhet &r en hdg grad av sékerhet, men ar
ingen garanti for att en granskning som utfors enligt
RevR 18 och god revisionssed i Sverige alltid kommer

att upptédcka en vasentlig felaktighet om en sédan finns.
Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter
eller misstag och anses vara vasentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de
ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i
Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar ISQC 1 Kvalitetskontroll
fér revisionsféretag som utfér revision och éversiktlig
granskning av finansiella rapporter samt andra
bestyrkandeuppdrag och néraliggande tjdnster och
har darmed ett allsidigt system for kvalitetskontroll
vilket innefattar dokumenterade riktlinjer och rutiner
avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder
for yrkesutovningen och tilldmpliga krav i lagar och
andra forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgarder
inhdmta bevis om att Esef-rapporten har upprattats i ett
format som majliggor enhetlig elektronisk rapportering
av arsredovisningen och koncernredovisningen.
Revisorn valjer vilka atgarder som ska utforas, bland
annat genom att bedéma riskerna for vésentliga
felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbedomning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen
som ar relevanta for hur styrelsen och verkstallande
direktoren tar fram underlaget i syfte att utforma
granskningsatgarder som &r andamélsenliga med
hénsyn till omstandigheterna, men inte i syfte att géra
ett uttalande om effektiviteten i den interna kontrollen.
Granskningen omfattar ocksa en utvéardering av
andamalsenligheten och rimligheten i styrelsens och
verkstéllande direktdrens antaganden.

Granskningsatgarderna omfattar huvudsakligen
en teknisk validering av Esef-rapporten, dvs. om filen
som innehaller Esef-rapporten uppfyller den tekniska
specifikation som anges i kommissionens delegerade
forordning (EU) 2019/815 och en avstamning av att
Esef-rapporten 6verensstammer med den granskade
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en bedémning
av huruvida Esef-rapporten har markts med iXBRL som
mojliggor en rattvisande och fullstandig maskinlasbar
version av koncernens resultat-, balans- och egetkapi-
talrdkningar samt kassaflodesanalysen.

PricewaterhouseCoopers AB, 113 97 Stockholm,
utsags till VNV Global AB (publ.)s revisor av bolags-
stdmman den 4 maj 2021 och har varit bolagets revisor
sedan 21 juni 2005.

VNV Global AB (publ.) har varit ett foretag av allmant
intresse sedan 29 juni 2020.

Goteborg den 18 februari 2022
PricewaterhouseCoopers AB

Martin Oscarsson
Auktoriserad revisor
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Bolagsstyrningsrapport 2021

Den svenska koden fér bolagsstyrning som géllde
under 2021 ("Koden”) tradde i kraft den 1 januari
2020. Kodens regler utgor ett tillagg huvudsakligen
till bestdammelserna i aktiebolagslagen om Bolagets
organisation, men &ven till den relativt omfattande
sjélvreglering som existerar avseende bolagsstyr-
ning. Koden ar baserad pa principen om att "félja
eller forklara”. Enligt denna princip kan ett bolag
vélja om bolaget vill folja en paragraf i Koden eller

vélja att redogo6ra varfér bolaget valt att inte félja den.

TILLAMPNING AV KODEN FOR BOLAGSSTYRNING
VNV Global ABs (publ) ("Bolaget”) stamaktier ar
noterade pa Nasdaqg Stockholm. Som svenskt noterat
bolag tillampar Bolaget Koden fullt ut. Bolaget avvek
inte fran Koden under 2021.

Huvudprinciperna for bolagsstyrning inom Bolaget
beskrivs nedan.

Bolagsstammor
Bolagets arsstdmma ar det hogsta beslutande organet
i Bolaget dar samtliga aktiedgare har ratt att delta
personligen eller genom ombud. Bolagets arsstamma
halls pa svenska med simultantolkning till engelska i
Stockholm, dér Bolagets aktier ar noterade och dar fler-
talet av Bolagets aktiedgare har hemvist, en gang per
ar, senast sex manader efter rakenskapsarets slut. Till
foljd av den globala Covid-19-pandemin tillats vid 2021-
ars arsstamma deltagande genom postrostning enligt
2020-arslag om tillfalliga undantag for att underlatta
genomforandet av bolags- och féreningsstammor.
Arsstammans uppgift 4r att redovisa det ekono-
miska resultatet och att fatta beslut i bolagsérenden,
déribland utdelning och dndringar i bolagsordningen.
Arsstamman utser dven styrelseledaméter och revisorer
samt faststaller styrelsens och revisorernas arvoden.
Den senaste arsstamman agde rum den 4 maj 2021.

Storre aktiedgare

Den storsta aktiedgaren ar Acacia Partners, vars
samlade aktieinnehav vid utgangen av 2021 uppgick
till 21 486 381 aktier, vilket motsvarar 18,0 procent
av bolagets utestéaende aktier. Bland andra storre
aktiedgare ingar Armor Advisors, med sammanlagt
11 823 000 aktier, som representerar 9,9 procent
av bolagets utestédende aktier, och Swedbank Robur
fonder, med sammanlagt 7 279 643 aktier, som
representerar 6,1 procent av bolagets utestdende
aktier. Det finns inga andra aktiedgare som innehar mer
an 6 procent av bolagets aktier.

Valberedning
Till arsstamman har aktiedgare i Bolaget ratt att
nominera styrelseledamoter och revisorer.

Vid Bolagets arsstamma 2021 beslutades att inratta
en valberedning bestédende av representanter for de tre
storsta aktiedgarna i Bolaget per den sista bankdagen
i augusti 2021. Valberedningen for arsstdmman 2022
bestar av foljande medlemmar: Jake Hennemuth,
utsedd av Acacia Partners, Boris Zhilin, utnamnd av

Armor Capital, Pia Gidfors, utsedd av Swedbank Robur
Fonder och styrelseordférande Lars O Gronstedt. Vid
valberedningens forsta méte valdes Jake Hennemuth
till valberedningens ordforande. Valberedningens
uppgift ar att férbereda forslag till féljande beslut vid
arsstdmman 2022: (i) val av ordforande vid stamman, (i)
val av styrelseledamoter, (iii) val av styrelseordférande,
(iv) arvode till styrelseledaméterna, (v) val av revisorer
och erséttning till bolagets revisorer, samt (vi) forslag till
nomineringsprocessen infor arsstamman 2023.

Valberedningen styrs vid utformningen av sitt forslag
till styrelseledamoter vid arsstamman av Kodens kapitel
4, som innehaller bestdmmelser om mangsidighet och
bredd avseende de bolagsstdmmovalda ledamoternas
kompetens, erfarenhet och bakgrund, en jamn
konsfordelning samt styrelseledamoternas sjalvstan-
dighet i forhallande till bolaget, dess ledning och storre
aktiedgare.

Utnamning av och erséattning till styrelse
och revisorer
Styrelsen skall bestéa av icke féarre &n 3 och icke fler
an 10 ledamdter och inga suppleanter skall utses.
Styrelsen tillsatts arligen vid arsstémman for tiden
intill slutet av nasta arsstémma. Styrelseledaméter kan
avséttas i fortid pa egen begéran hos styrelsen eller av
bolagsstdamman. Darutdver kan en styrelseledamots
mandattid bringas att upphora i fortid av styrelsen i
féljande fall: (i) om ledamoten forklaras omyndig eller
ar att betrakta som patient enligt bestammelse i nagon
tillamplig lag avseende mental hélsa, (i) om ledamoten
arinsolvent eller pa obestand, eller (iii) om ledamoten
ar forhindrad enligt lag fran att vara styrelseledamot.
Dar en styrelseledamots mandatperiod avslutats i fortid
skall 6vriga styrelseledamoter vidta steg for att en ny
styrelseledamot utses av bolagsstamman for atersto-
den av mandatperioden. S&dan tillsattning kan dock
fa bista till ndsta arsstamma da nya styrelseledamoter
skall valjas forutsatt att kvarstdende styresledaméter ar
beslutsféra och att aterstdende antal styrelseledaméter
inte understiger féreskrivet minimiantal.

Revisorer utses av arsstdmman for en period av ett ar.

Styrelsen 2021

Vid &rsstdmman 2021 beslutades i enlighet med
valberedningens forslag att omvalja Josh Blachman,
Per Brilioth, Victoria Grace, Lars O Gronstedt, Yiva
Lindquist och Keith Richman till styrelseledamoter,
med Lars O Grénstedt som styrelsens ordférande.
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Samtliga styrelseledamdter &r oberoende i férhallande
till Bolaget och dess ledning med undantag av Per
Brilioth, som &ar Bolagets verkstallande direktor. Alla ar
oberoende i férhallande till Bolagets storre aktieagare.
Victoria Grace uttradde pa egen begaran ur styrelsen
den 27 juli 2021.

Styrelseledamdéter

Lars O Gronstedt

Ordférande

Svensk medborgare, fodd 1954. Medlem i styrelsen
sedan 2010 och ordférande sedan 2013. Ordférande
for ersattningsutskottet och medlem i revisionsutskot-
tet sedan 2018. Lars O Gronstedt har en kandidatexa-
men i sprék och litteratur fran Stockholms Universitet
och en MBA fran Handelshogskolan i Stockholm. Lars
O Gronstedt har under storre delen av sin karriér varit
anstalld pa Svenska Handelsbanken, som verkstallande
direktor 2001-2006 och styrelseordférande 2006—
2008. For narvarande &r han bland annat styrelseordfo-
rande i VEF AB och bostadsréattsforeningen Bla& Tornet,
styrelseledamot i Fabius-gruppen, ordforande i SEB
Trygg Livs presidium, senior rddgivare at NordStream 2
och council member Global Access Partners, Australien.
Innehav i VNV Global: 11 400 stamaktier (inklusive inne-
hav om 4 100 aktier genom nérstaende person) och
820 teckningsoptioner. Erséttningar: 207 tusen USD.
Inga avtal om avgéngsvederlag eller pension.

Josh Blachman

Ledamot

Amerikansk medborgare, fédd 1974. Medlem i styrel-
sen sedan 2013 och ordforande for revisionsutskottet
sedan 2018. Josh Blachman ar grundare och VD for
Atlas Peak Capital, ett investmentforetag med inrikt-
ning pa privata teknologiféretag. Innan han var med och
grundade Atlas Peak Capital var Josh Blachman vice VD
for Saints Capital dar han genomférde en méngd olika
investeringar i privata teknologiféretag. Tidigare arbe-
tade Josh Blachman inom affarsutveckling pa Microsoft
och Oracle dér han utvarderade och genomférde

bade forvarv och investeringar. Josh Blachman har en
Bachelor och en Master of Science-examen i Industrial
Engineering fran Stanford University och en MBA fran
Stanford Graduate School of Business. Innehav i VNV
Global: 8 540 stamaktier. Erséttningar: 101 tusen USD.
Inga avtal om avgéngsvederlag eller pension.
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Victoria Grace

Ledamot till och med 27 juli 2021

Amerikansk medborgare, fodd 1975. Medlem i sty-
relsen sedan 2015. Victoria Grace &r grundare till och
deldgare i Colle Capital Partners, LP, en opportunis-
tisk riskkapitalfond for nystartade teknikforetag. Hon
ar ocksa styrelseledamot i Health Platforms, Inc.,
Sensydia Corp., Allergy Amulet, Inc., TicketSauce, Inc.,
Concourse Global, Inc., Hyllion, Inc., Marketmuse, Inc.,
Maxbone, Inc., EnsoData, Inc., YHPL Limited och Grace
Health AB. Tidigare var Victoria Grace deldgare i Wall
Street Technology Partners LP, en fond inriktad pa
mogna teknikforetag, och styrelseledamot i Dresdner
Kleinwort Wasserstein Private Equity Group. Victoria
Grace har aven arbetat for en Los Angeles-baserad
riskkapitalfirma/inkubator och inom Investment
Banking pa Salomon Brothers, och har en omfattande
erfarenhet av att skapa, strukturera och évervaka risk-
kapitaltransaktioner. Victoria Grace har en filosofie kan-
didatexamen i ekonomi och biokemi fran Washington
University i St. Louis. Innehav i VNV Global: 8 500 stam-
aktier (inklusive innehav om 2 500 aktier genom nar-
stdende person). Ersédttningar: 95 tusen USD. Inga avtal
om avgangsvederlag eller pension. Den 27 juli 2021
uttrédde Victoria Grace ur styrelsen.

Ylva Lindquist

Ledamot

Svensk medborgare, fodd 1961. Medlem i styrel-
sen sedan 2015. Ylva Lindquist &r Vice President
Compliance, Epiroc Group. Tidigare vice president och
general counsel, EMEIA pa Xylem Inc och partner pa
Hammarskiold & Co. Hon har ocksé varit tingsnotarie
pa Stockholms tingsratt. Ylva Lindquist har en jurist-
examen fran Stockholms universitet. Innehav i VNV
Global: 8 600 stamaktier och 854 teckningsoptioner.
Erséttningar: 95 tusen USD. Inga avtal om avgangs-
vederlag eller pension.

Keith Richman

Ledamot

Amerikansk medborgare, fédd 1973. Medlem i sty-
relsen sedan 2013 och medlem i ersattningsutskot-
tet sedan 2018. Keith Richman var fram till september
2018 grundare och VD foér Defy Media, ett digital-
mediabolag for méan. Fore medgrundandet av Defy
Media var Keith Richman medgrundare och Vice-
President fér OnePage (uppkdpt av Sybase 2002) och
medgrundare och affarsutvecklingschef for Billpoint

Inc. (uppkdpt av eBay 1999). Keith Richman har tidigare
varit anstélld som Director of Corporate Planning pa
Walt Disney Company, dér han fokuserade pé konsu-
mentprodukter, kabel- och ny media. Keith Richman
har en Bachelor och en Master of Arts-examen i
International Policy fran Stanford University. Innehav i
VNV Global: 20 790 stamaktier. Erséttningar: 101 tusen
USD. Inga avtal om avgangsvederlag eller pension.

Per Brilioth

Verkstéllande direktér och ledamot

Svensk medborgare, fodd 1969. Medlem i styrelsen
och verkstallande direktér sedan 2007. Mellan 1994
och 2000 arbetade Per Brilioth vid fondkommissio-
narsfirman Hagstromer & Qviberg i Stockholm som
chef for deras emerging markets-enhet och har under
flera &r jobbat mycket néara den ryska aktiemarknaden.
Per Brilioth har en kandidatexamen i féretagsekonomi
fran Stockholms Universitet och en Master of Finance
fran London Business School. Ovriga vésentliga sty-
relseuppdrag: styrelseledamot i VEF AB, Kontakt East
Holding AB, NMS Invest AB och Voi Technology AB.
Innehav i VNV Global: 1 679 619 stamaktier (varav

40 000 utgdr sparaktier enligt LTIP 2019, 2020 och
2021 samt inklusive innehav om 21 000 aktier genom
narstaende person), 940 940 incitamentsaktier av
Serie C 2019, 235 235 incitamentsaktier av Serie C
2020 och 262 500 incitamentsaktier av Serie C 2021
samt 221 080 teckningsoptioner (inklusive 3 000
genom nérstaende person). Lén och rérlig erséttning:
947 tusen USD (2020: 444). Avtal om avgangsveder-
lag och pension: Per Brilioth har ratt till tolv méanaders
full 16n i handelse av uppségning fran foretagets sida.
Skulle han sjélv vélja att avga maste han iaktta sex
méanaders uppsagningstid. Per Brilioth har ocksé en
pensionsplan baserad pa svensk marknadspraxis.

Styrelsemdéten

Styrelsen sammantréader fysiskt minst tre ganger per
ar och mer frekvent vid behov. Dessutom genomférs
moten Over telefon nar sé anses ndédvéndigt, och ibland
genom beslut per capsulam. Verkstallande direktoren
har dessutom regelbundna kontakter med styrelsens
ordforande och de 6vriga styrelseledamoterna.

Utvédrdering av styrelsen och verkstéllande direktér
Styrelsens ordférande genomfér arligen en utvérdering
av styrelsen genom att distribuera sjélvutvarderings-
formulér och genomféra individuella intervjuer med

styrelseledamd&terna om hur de olika styrelsefunktio-
nerna fungerar, hur styrelsearbetet kan forbattras eller
om det saknas nddvandig kompentens. Styrelsens
ordférande sammanstéller resultatet av utvarderingen
och presenterar detta och eventuella férbattringsomra-
den for valberedningen under aret.

Styrelsen utvarderar den verkstallande direktorens
arbete vid ett av de tre fysiska motena utan lednings-
gruppens narvaro. | samband med dessa diskuteras
ocksa ledningsgruppens prestation.

Styrelsens arbete och arbetsordning

Styrelsen fattar beslut i dvergripande fragor som ror

Koncernen vilket inkluderar att forbereda och utfarda

investeringsrekommendationer till styrelsen i dotter-

bolaget. Styrelsens uppgift ar organisation och ledning
av foretaget, vilket bland annat innefattar att:

— besluta om verksamhetens inriktning och foretagets
riktlinjer;

— ombesorja kapitaltillforsel;

— utse och regelbundet utvérdera verkstallande
direktorens och foretagsledningens arbete;

— godkénna rapporteringsanvisningar for
foretagsledningen;

— sakerstalla att foretagets externa kommunikation ar
Oppen, saklig och relevant for malgrupperna;

— sakerstalla att det finns effektiva uppfoljnings- och
kontrollsystem for foretagets verksamhet och
finansiella stallning gentemot uppstallda mal; och

— folja upp och bevaka att verksamheten bedrivs i
enlighet med lagar, férordningar, borsregler och
vederborlig praxis pa vardepappersmarknaden.

— Styrelsen ska I6pande (minst en gang per ar) tréffa
Bolagets revisorer for att halla sig informerade om
revisionens riktning och omfattning. Styrelsen och
revisorerna skall ocksa diskutera koordinationen
mellan intern kontroll och extern revision samt
revisorernas syn pa potentiella risker for kvaliteten
pa Bolagets rapportering.

— Styrelsen skall arligen i samband med slutet pa
rakenskapsaret utvardera revisorernas arbete
och informera valberedningen om resultatet av
granskningen sa att de kan ta hansyn till det nar de
foreslar revisorer for arsstamman.

— Styrelsen skall vidare vara valberedningen behjélplig i
samband med nominering av revisorer och arvode till
revisorerna.
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Styrelseutskott
Styrelsen har bland sina ledamoter bildat ett revisions-
utskott och ett ersattningsutskott.

Revisionsutskottet

Revisionsutskottets huvudsakliga uppgifter foljer av
aktiebolagslagens 8 kap 49b, enligt vilket utskottet,
utan att det paverkar styrelsens ansvar och uppgifter i
ovrigt, ska:

1. Overvaka bolagets finansiella rapportering samt
lamna rekommendationer och forslag for att
sékerstélla rapporteringens tillforlitlighet,

2. med avseende pa den finansiella rapporteringen
Overvaka effektiviteten i bolagets interna kontroll,
internrevision och riskhantering,

3. héllasig informerat om revisionen av arsredovis-
ningen och koncernredovisningen samt om slutsat-
serna av Revisorsinspektionens kvalitetskontroll,

4. informera styrelsen om resultatet av revisionen och
om pa vilket sétt revisionen bidrog till den finansiella
rapporteringens tillforlitighet samt om vilken
funktion utskottet har haft,

B. granska och Overvaka revisorns opartiskhet och
sjalvstandighet och d& sarskilt uppmarksamma om
revisorn tillhandahéller bolaget andra tjanster &n
revision, och

6. bitrada vid upprattandet av forslag till bolagsstam-
mans beslut om revisorsval.

Revisionsutskottet har hallit fyra moten under 2021, dar
bada medlemmarna var nérvarande.

Ersattningsutskottet

Ersattningsutskottets huvudsakliga uppgift ar att gran-
ska och foresla andringar till riktlinjerna for ersattning
till ledande befattningshavare samt att for styrelsen
foresla omfattning och struktur pa Bolagets langsiktiga
incitamentsprogram och ovrig rorlig ersattning samt
den arliga ersattningen till verkstéllande direktoren.
Ersattningsutskottet bestar av Lars O Gronstedt
(ordforande) och Keith Richman. Ersattningsutskottet
har hallit tre moten under 2021, dar bada medlemmarna
var narvarande.
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Ledning

Verkstéllande direktoren, som ar medlem i bade
styrelsen och ledningsgruppen, férbereder och utfardar
investeringsrekommendationer tillsammans med dvriga
styrelseledaméter. Fér en ndrmare presentation av den
nuvarande féretagsledningen, se avsnittet "Styrelse,
ledande befattningshavare och revisorer”.

Ledningsgrupp 2021

Per Brilioth: verkstéllande direktor

Nadja Borisova: ekonomichef

Anders F. Borjesson: chefsjurist

Bjorn von Sivers, Investor Relations och Investment
Manager.

Per Brilioth: VD
Se dven rubriken "Styrelse” ovan.

Nadja Borisova: Ekonomichef

Svensk och rysk medborgare, fédd 1968. Anstalld
sedan 2010. Innehav i féretaget: 295 524 stamaktier
(varav 13 850 sparaktier enligt LTIP 2019, 2020 och
2021), 325 710 incitamentsaktier av Serie C 2019,

81 428 incitamentsaktier av Serie C 2020, 91 000
incitamentsaktier av Serie C 2021, 29 460 tecknings-
optioner och 425 obligationer 2019/2022".

Anders F. Borjesson: Chefsjurist

Svensk medborgare, fodd 1971. Anstalld sedan
2008. Innehav i féretaget: 193 264 stamaktier (varav
13 850 sparaktier enligt LTIP 2019, 2020 och 2021,
och inklusive innehav om 3 000 stamaktier genom
narstadende personer), 325 710 incitamentsaktier av
Serie C 2019, 81 428 incitamentsaktier av Serie C
2020, 91 000 incitamentsaktier av Serie C 2021 och
53 600 teckningsoptioner (varav 200 genom nérsta-
ende personer).

1. Obligationerna 2019/2022 &r féremal for fortidsinlosen per
den 16 februari 2022.

Sammanséttning av styrelsen som valdes den 4 maj 2021, inklusive métesnérvaro

Invald i Forhallande till Narvaro Styrelsearvode,
Namn styrelsen Position Bolaget styrelsemoten tusenUSD''
Lars O Gronstedt 2010 Ordférande Oberoende 100% 207 >*
Josh Blachman 2013 Ledamot Oberoende 100% 1012
Per Brilioth 2007 Ledamot Bolagsledning 100% -
Victoria Grace 2015 Ledamot Oberoende 100% 953
Ylva Lindquist 2015 Ledamot Oberoende 100% 95
Keith Richman 2013 Ledamot Oberoende 100% 1014
Antal styrelsemoten 11 599

Avser deltagande fram till uttrade den 27 juli 2021.

AW~

Tabellen visar erséattningen som beslutades vid arsstdmman 2021.
Inklusive ersattning for deltagande i revisionsutskottet.

Inklusive ersattning for deltagande i ersattningsutskottet.

Bjorn von Sivers: IR och Investment Manager

Svensk medborgare, fodd 1988. Anstalld sedan
2012. Innehav i féretaget: 107 862 stamaktier

(varav 13 850 ar sparaktier enligt LTIP 2019, 2020
och 2021), 325 710 incitamentsaktier av Serie C
2019, 81 428 incitamentsaktier av Serie C 2020,

91 000 incitamentsaktier av Serie C 2021 och 8 080
teckningsoptioner.

Ovriga ledningspersoner

I tillagg till koncernledningen anlitas lokala styrelse-
ledamoter i Bolagets dotterbolag, varav fyrai Cypern
och tre i Bermuda.

Investor Relations

Bolagets investor relations hanteras av Bjorn von Sivers.
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Erséttning till styrelse och

ledande befattningshavare

Erséttning till Bolagets styrelse

Vid arsstamman 2021 beslutades att styrelsearvodet
skulle uppgé till sammanlagt 599 tusen USD, med

195 tusen USD till styrelsens ordférande och 95 tusen
USD till var och en av de dvriga styrelseledaméterna
som inte var anstéllda i Bolaget samt att totalt 24 tusen
USD allokeras till arbetet inom styrelsens utskott,
varav 6 tusen USD till envar av de tva ledamoterna i
revisionsutskottet och 6 tusen USD till envar av de tva
ledamoterna i erséattningsutskottet. Valberedningen
uppmanar varje styrelseledamot att — sa lange vardet
av deras aktieinnehav i Bolaget understiger ett arligt
styrelsearvode — att anvanda 25 procent av sitt arliga
styrelsearvode till att kdpa aktier i Bolaget.

Erséttning till ledande befattningshavare

Vid &rsstdmman 2020 antogs nya riktlinger for
ersattning till ledande befattningshavare (Riktlinjerna).
Dessa géllerifyra aroch ar alltsa alltjamt i kraft.

Enligt Riktlinjerna ska ersattningen vara marknads-
méssig och far besta av foljande komponenter: fast
kontantlon, rorlig kontant erséttning, pensionsférmaner
och andra férméner. Bolagsstdmman kan darutdver
— oberoende av Riktlinjerna — belsuta om aktie- eller
aktieprisrelaterad ersattning samt andra former av
ersattning utan begransningar.

Uppfyllelse av kriterier fér utbetalning av rorlig
kontanterséattning ska kunna matas under en period
om ett ar. Den rorliga kontanterséttningen far uppga
till hégst 100 procent av den fasta arliga kontantlénen.
Ytterligare kontant rorlig erséttning kan utga vid
extraordinara omsténdigheter, forutsatt att sadana
extraordindra arrangemang endast gors pa individniva
antingen i syfte att rekrytera eller behalla befattnings-
havare, eller som erséttning for extraordindra arbets-
insatser och mycket anmérkningsvarda engangspresta-
tioner och resultat. Sddan erséattning far inte dverstiga
ett belopp motsvarande 200 procent av den fasta arliga
kontantldnen samt ej utges mer @an en g&ng per ar och
per individ. Beslut om sadan erséttning ska fattas av
styrelsen pa forslag av ersattningsutskottet.

For verkstéllande direktdren och andra ledande
befattningshavare ska pensionsférméner, innefatt-
ande sjukférsakring, vara premiebestamda. Rorlig
kontantersattning ska inte vara pensionsgrundande.
Pensionspremierna for premiebestamd pension
ska uppga till hdgst 30 procent av den fasta arliga
kontantlonen.
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Andra formaner far innefatta bl.a. livforsékring, sjuk-
vardsforsédkring och partiell ersattning for inkomstbort-
fall i samband med fordldraledighet. Sddana férmaner
far sammanlagt uppga till hogst 50 procent av den fasta
arliga kontantlonen.

Ar 2021 erholl verkstallande direktéren en fast ars-
|6n pa cirka 476 tusen USD (2020: 444). Rorlig erséatt-
ning utgick till verkstallande direktoren for 2021 pa 471
tusen USD (2020: noll). Verkstallande direktéren har en
pensionsplan baserad pa svensk marknadspraxis, som
redovisas som en avgiftsbestdmd plan i enlighet med
IAS 19. Premien beraknas pa grundval av verkstallande
direktorens grundlon. Verkstallande direktoren har ratt
till 12 manaders full 16n vid uppségning fran foretaget.
Om han sjalv véljer att avga &r uppségningstiden sex
manader.

Den sammanlagda fasta arslénen till de 6vriga
ledande befattningshavarna uppgick totalt till cirka
599 tusen USD (2020: 599). Rorlig ersattning utgick
till 6vriga ledande befattningshavare for 2021 pa
1 059 tusen USD (2020: noll). Liksom verkstallande
direktoren har de dvriga ledande befattningshavarna en
pensionsplan baserad pa svensk marknadspraxis, som
redovisas som en avgiftsbestdmd plan i enlighet med
IAS 19. Premien beraknas pé grundval av grundldnen.
Andra férmaner inkluderar marknadsbaserad arbets-
skadeforsakring, livforsékring, privat sjukforsakring
samt ersattning for forlust av I6n i samband med
foraldraledighet. Anstaliningsavtalen fér de évriga
medlemmarna i koncernledningen har en 6msesidig
uppségningstid pa tre manader.

Incitamentsprogram

Under 2021 fanns det totalt fyra incitamentsprogram i

foretaget. Huvudfunktionerna och statusen fér dessa

program under 2021 anges nedan. For ytterligare
information, se not 19 i foretagets arsredovisning for

2021.

— LTIP 2018, antagen vid arsstdmma den 16 maj
2018 erbjuder deltagare att kdpa ett visst antal
aktier i foretaget, bendmnda sparaktier, och att
halla dem under programmet som [6per under
tre &r. Med forbehall for vissa prestationskriterier
faststéllda av styrelsen, ges deltagaren sedan upp
till 10 stamaktier i Bolaget, for programmets syften
kallade prestationsaktier, for varje sparaktie som
fortfarande innehas vid programmets forfall. Under
2021 faststéllde styrelsen att den definierade nivan
hade uppnatts, med totalt 767 589 prestationsaktier
skyldiga deltagarna i LTIP 2018, efter justering
for utdelning av likvid fran forséljningen av Avito

genom en aktiesplit och inldsenprogram i mars
2019 samt fér nyemissionen i juli 2020 och riktad
emission i februari 2021. Av dessa 6verfordes

749 700 prestationsaktier till deltagarna fran aktier
i egen bok, varvid véardet av resterande del (17 889
stamaktier) betalades till deltagarna kontant till ett
totalt belopp av 1 878 345 kr.

— LTIP 2019, 2020 och LTIP 2021, antagna vid
extrastdmma i VNV den 22 augusti 2019 respektive
arsstamman 2020 i VNVL som holls den 12 maj
2020. Pa samma satt som 2018 inbjuds deltagare
i LTIP 2019, LTIP 2020 och LTIP 2021 att kopa ett
antal depabevis i bolaget, bendmnda spardepébevis.
For varje spardepébevis har deltagarna ratt
att teckna en aktie av en ny klass av inldsbara
stamaktier (Serie C 2019, C 2020 respektive
C 2021) i foretaget. Beroende pé resultatet for
bade bolagets NAV och VNV-aktiekurs under den
femariga matperioden (1 januari 2019 till och med
31 december 2023, 1 januari 2020 till och med
31 december 2024 respektive 1 januari 2021 till och
med 31 december 2025) kommer aktierna av Serie
C 2019, C 2020 och C 2021 antingen attI6sas in av
bolaget for ett nominellt belopp eller omklassificeras
som vanliga stamaktier. For att underlétta deltagande
i LTIP 2019 och LTIP 2020 (men inte LTIP 2021)
subventionerade foretaget det teckningspris som
deltagarna skulle betala fér aktierna av Serie C 2019
och Serie C 2020. LTIP 2019 forfaller 2024, LTIP
2020 forfaller 2025 och LTIP 2021 forfaller 2026.

Ovriga ersittningsrelaterade fragor

Foérutom deras styrelsearvode som beslutades av
arsstamman 2021, har tre styrelseledaméter — Josh
Blachman, Keith Richman och Victoria Grace — under
2021 fatt ersattning for konsulttjanster utover sina
uppgifter som styrelseledamdéter i bolaget under
separata kontrakt. Den arliga bruttokostnaden per
kontrakt &r 102 tusen USD.

For styrelsen finns ingen uppséagningstid. Det finns
vidare inga avtal om avgéngsvederlag eller pension
for styrelseledaméterna forutom for Per Brilioth i hans
egenskap av verkstallande direktor, se "Erséattning till
ledande befattningshavare” ovan.

Utover vad som sérskilt anges finns inga avsatta eller
upplupna belopp hos Bolaget for pensioner eller andra
formaner efter frantradande av tjénst eller efter det att
uppdraget avslutats for styrelseledamdterna eller de
ledande befattningshavarna.

Egna aktier

Vid 2021-ars ingang den 1 januari 2021 hade VNVL
totalt 749 700 egna stamaktier som aterkdpts inom
ramen for aterképsmandat under 2019. Dessa 6verfor-
des under aret som dellikvid till deltagare i LTIP 2018
(se ovan). Under 2021 aterkopte Bolaget ytterligare
906 119 aktier inom ramen for dterkdpsmandat som
antogs vid arsstémman 2021. Dessa finns kvar i egen
bok den 31 december 2021.

Revisorer

Enligt beslut vid arsstamman 2021 valdes revisions-
bolaget PricewaterhouseCoopers AB (PwC) till bolagets
revisorer fram till och med nésta arsstdmma.

Martin Oscarsson, fodd 1983. Auktoriserad revisor.
Revisor i Bolaget sedan 2019. Pricewaterhouse-
Coopers AB, Goteborg, Sverige.

Under 2021 har oversiktlig granskning enligt ISRE
2410 genomforts av bolagets delarsrapport for tredje
kvartalet.

Utover revisionsuppdraget har bolaget konsulterat
PwC i samband med nyemissionerna samt rérande all-
méanna skattefragor och redovisningsfragor. Storleken
pa till PwC betalda ersattningar under 2021 framgar av
not 6 till koncernredovisningen.

PwC ar skyldiga att prova sitt oberoende infor
beslut att vid sidan av sitt revisionsuppdrag genomféra
fristdende radgivning &t Bolaget.

Intern kontroll
Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och for-
valtningen av bolagets angeldagenheter, vilket inkluderar
intern kontroll. Intern kontroll i detta sammanhang avser
de atgérder som vidtas av Bolagets styrelse, ledning
och 6vrig personal for att i mojligaste man sakerstalla
att bokforingen, medelsférvaltningen och bolagets
ekonomiska forhallanden i 6vrigt kontrolleras pé ett
betryggande sétt och i dverensstdmmelse med relevant
lagstiftning, tillampliga redovisningsstandarder och
ovriga krav pa noterade bolag. Denna granskning utfors
av styrelsen i sin helhet. Rapporten om internkontroll
i detta avsnitt har uppréattats i enlighet med Kodens
avsnitt 7.4, som behandlar intern kontroll avseende
den finansiella rapporteringen, och i enlighet med den
végledning som framtagits av FAR i samarbete med
Svenskt Naringsliv.

VNV &r ett investmentbolag vars huvudsakliga
verksamhet ar att genomfora finansiella investeringar.
Dérmed ar den interna kontrollen for finansiell rappor-
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tering framst inriktad pé att sdkerstalla val fungerande
och tillforlitliga rutiner for att genomfora och redovisa
kop, forsaljningar och innehav av aktier och aktiebase-
rade instrument. Enligt Koden ska styrelsen séakerstélla
att bolaget har en god intern kontroll och fortiopande
utvardera hur bolagets system for intern kontroll
fungerar. Med anledning av att VNV ar en relativt liten
organisation har styrelsen gjort bedémningen att
nagon internrevisionsfunktion inte &r nddvéandig utan
den interna kontrollen kan uppratthallas genom den
organisation och de arbetsformer som beskrivits ovan.
Den interna kontrollen beskrivs oftast utifran de fem
komponenter som ingar i det internationellt etablerade
ramverk som lanserades 1992 av The Committee of
Sponsoring Organizations in the Treadway Commission
(COSO0). Dessa fem komponenter, som beskrivs nedan,
ar kontrollmiljo, riskbeddmning, kontrollaktiviteter,
information och kommunikation samt uppféljning.

Foretagsledningen féljer I6pande upp bolagets
verksamhet i enlighet med det ramverk som beskrivs
nedan.

Kontrollmiljé

Kontrollmiljon, som ar basen for bolagets interna kon-
troll avseende den finansiella rapporteringen, utgors

i stor utstréackning av de mjuka varden som styrelsen
och ledningen kommunicerar och verkar utifran. VNV
arbetar for att organisationen skall karaktariseras av
varderingar som noggrannhet, professionalism och
integritet. En annan viktig del av kontrolimiljon ar att den
organisatoriska strukturen, beslutsvagar och befogen-
heter ar klart definierade och kommunicerade. Detta
astadkoms genom skriftliga instruktioner och formella
rutiner for arbetsférdelningen mellan & ena sidan
styrelsen och & andra sidan VD:n och 6vrig personal.
De overgripande riktlinjerna for VNVs karnverksamhet
som utgdrs av kop, forséljningar och innehav av aktier
och aktiebaserade instrument faststélls av styrelsen.
For att garantera en tillforlitlig och lattévervakad
procedur for kop och forséljningar av vardepapper

har bolaget uppréttat en sekventiell process for dess
investeringsverksamhet. Styrelsen som helhet ansvarar
for att identifiera och granska potentiella investeringar
eller forséljningar av befintligt innehav. Efter granskning
behovs en majoritet for att utfarda en kdp- eller
sdljrekommendation, pa vars grunder styrelsen for
VNV (Cyprus) Limited, VNV Sweden AB eller, i vissa fall
Vostok Co-Investment Codperatief BA sedan fattar
investeringsbeslut. Liksom for investeringsforfarandet
som all 6vrig kringverksamhet regleras detta genom
interna riktlinjer och instruktioner. VNV karaktériseras
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av en tat och platt féretagsstruktur. Bolagets begran-
sade personalantal och nara samarbete bidrar till hog
transparens inom bolaget vilket kompletterar fasta
kontrollrutiner. VNVs ekonomichef har ansvar for att
kontrollera och rapportera bolagets konsoliderade
ekonomiska situation till ledning och styrelse.

Riskbedémning

Styrelsen i VNV ansvarar for att vasentliga risker for
feliden finansiella rapporteringen identifieras och
hanteras. Vid riskbeddmningen tas sérskild hansyn

till risken for oegentligheter och otillborligt gynnande
av annan part p& VNVs bekostnad samt risk for forlust
eller forskingring av tillgangar. VNVs ambition ar att
minimera risken for fel i den finansiella rapporteringen
genom att kontinuerligt identifiera de sékraste och
mest effektiva rutinerna for rapporteringen. Bolagets
ledning genomfor en intern kontroll som granskas av
styrelsen pé kvartalsbasis i samband med gransk-
ningen av Bolagets kvartalsrapporter. Bolagets platta
organisationsstruktur och 6ppna kommunikation
underlattar arbetet med att identifiera potentiella brister
i den finansiella rapporteringen, samt gor det enklare
att snabbt implementera nya och sékrare rutiner.

For de processer som av styrelsen anses béra den
storsta risken for fel, alternativt vars potentiella fel har
storst effekt, &gnar man mest tid &t for att garantera
tillforlitlighet. Detta innefattar exempelvis tydliga krav
for klassificering och beskrivning av bokforingsposter
enligt god redovisningssed och géllande lagar samt
att investeringsforfarandet utgors av en uppdelad

och sekventiell process for investeringsbeslut och
verkstéllande.

Kontrollaktiviteter

Riskbeddmningen och dess resulterande krav och
rutiner behdver konkreta kontrollaktiviteter for

att sdkerstalla efterlevnad. Kontrollaktiviteterna
amnar séledes forebygga, upptacka och korrigera
fel och avvikelser i den finansiella rapporteringen.
For VNV innefattar dessa kontrollaktiviteter bland
annat upprattande av skriftliga beslutsdokument

vid varje instans i investeringsforfarandet. Dartill
sker uppfoljning av hela investeringsprocessen efter
varje transaktion, fran investeringsrekommendation
till investeringsbeslut till beslutsverkstallande och
bokféring av transaktion. Banktillgodohavanden och
aktiebocker stdms ocksa av och jamférs med Bolagets
rapportering. Vidare innefattar kontrollaktiviteterna
fasta redovisnings- och rapporteringsrutiner fér hela

bolaget, exempelvis manadsvisa avstdmningar av VNVs
tillgangar och skulder samt kvartalsvis avstamning av
portfoljiférandringar. Sarskilt fokus laggs &ven pa att de
krav och rutiner for redovisningsprocessen inklusive
upprattande av bokslut och konsolidering av koncer-
nens rakenskaper overensstammer med tillampliga
lagar och forordningar samt god redovisningssed och
ovriga krav pa noterade bolag. Kontroller har ockséa
utforts for att sékerstélla att de IT-/datasystem som &r
involverade i rapporteringsprocessen har tillrackligt hog
tillférlitlighet for sin uppgift.

Efterlevnad av lagar och regler

VNV faster stor vikt vid att efterleva utvecklad
internationell s.k. best practice i férhéllande till sddana
omraden som antikorruption, antipenningtvatt och
internationella sanktioner. Dessa omraden blir sarskilt
relevanta i takt med att Bolagets geografiska spridning
utokas till att omfatta jurisdiktioner som kan vara
féremal for internationella sanktioner och med en
upplevd forhojd risk for korruption. For att sdkerstalla
Bolagets efterlevnad av internationella normer har
Bolaget bestéllt en skraddarsydd s.k. verktygslada for
regelefterlevnad (Compliance Tool Box), som innehaller
checklistor for anvéandning fore och efter investeringar,
due diligence-fragelistor och modellklausuler, samtliga
med syftet att tillforsékra att regelefterlevnad genomsy-
rar alla led i investeringsprocessen. Bolagsledningen
arbetar fortfarande med implementering och justering
av verktygsladans innehall for att uppréatthalla ratt
balans mellan stringent kontroll och effektivitet.

Information och kommunikation

VNV har i méjligaste man forsokt att sakerstalla en
effektiv och korrekt informationsgivning bade internt
och externt. For detta andamal har bolaget upprattat
fasta informationsrutiner samt investerat i tillforlitliga
tekniska applikationer for att underlatta ett snabbt och
relevant informationsutbyte inom hela organisationen.
Interna policyer och évergripande riktlinjer for finansiell
rapportering kommuniceras mellan styrelse, ledning
och personal via regelbundna moten och e-post. VNVs
platta organisation och begransade personalstorlek
bidrar vidare till ett mycket effektivt och palitligt
informationsutbyte. For att sakerstélla kvaliteten p& den
externa rapporteringen som ar férlangningen av den
interna rapportering finns en skriftlig kommunikations-
policy som anger vad och pa vilket sétt information skall
utges.

Uppfdljning
Styrelsen erhéaller manatliga substansvardesrapporter
och utforliga kvartalsrapporter som beskriver den
finansiella stallningen och periodens utveckling av
VNVs innehav. Vid varje styrelsemote diskuteras bola-
gets ekonomiska situation och strategi for framtiden,
samt eventuella problem och brister i den gdngna
periodens verksamhet och finansiella rapportering.
Uppfdljning av rapporterade brister gors via ledningen.
Bolaget upprattar kvartalsrapporter fyra ganger per ar
som granskas av styrelsen. En dversiktig granskning
av koncernens rakenskaper gors av revisorerna vid
minst ett tillfalle per &r utdver revisionen av bolagets
arsredovisning.

VNV efterlever till fullo NOREX medlemsregler
for emittenter, vilka ar regler och foreskrifter for
medlemmar och handel i SAXESS-systemet for
varje borsplats inom NOREX-alliansen, det vill sdga
Nasdag Nordic Exchanges i Képenhamn, Helsingfors,
Island och Stockholm samt Oslo Bérs. Det har inte
skett ndgon évertraddelse av god sed pa den svenska
aktiemarknaden.

Lars O Gronstedt
Ordférande

Josh Blachman
Ledamot

Ylva Lindquist
Ledamot

Keith Richman
Ledamot

Per Brilioth
Ledamot och verkstéllande direktor
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Revisors yttrande om bolagsstyrningsrapporten

Till arsstdmman i VNV Global AB (publ.),
org.nr 556677-7917

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrnings-
rapporten for &r 2021 pa sidorna 66—70 och for att
den ar uppréattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Vér granskning har skett enligt FARs rekommendation
RevR 16 Revisorns granskning av bolagsstyrnings-
rapporten. Detta innebér att var granskning av
bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och
en vasentligt mindre omfattning jamfoért med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vianser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vara uttalanden.

Uttalande

En bolagsstyrningsrapport har upprattats. Upplysningar
i enlighet med 6 kap. 6§ andra stycket punkterna 2—6
arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket
samma lag &r forenliga med &rsredovisningen och
koncernredovisningen samt ar i éverensstammelse med
arsredovisningslagen.

Goteborg den 18 februari 2022
PricewaterhouseCoopers AB

Martin Oscarsson
Auktoriserad revisor
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VNV Global AB (publ) ("VNV Global” eller
"Bolaget”) ar en global investerare som framst
investerar i onoterade foretag med betydande
potential for vardestegring och med fokus pa
foretag med natverkseffekter.

Vara investeringar ar globala med verksamheter som bedrivs pa alla
kontinenter. Vart investeringsfokus ar for narvarande uppdelat pa tre
huvudomraden:

Online-marknadsplatser Mobilitetslésningar Digitala halsolosningar

Viinvesterar i digitala
marknadsplatser som
matchar utbud och

Viinvesterari Viinvesterari digitala
mobilitetslosningar och halsoldsningar som
ledare i den globala erbjuder tillgdngliga och
efterfragan pa produk-  delningsekonomin som  prisvarda halsotjanster
ter, hus, foretag och BlaBlaCar, Voi och som Babylon och
méanniskor som Property Swvl. Vezeeta.

Finder, Hemnet och

Booksy.

Hallbarhetsstyrning

VNV Global vill vara en ansvarsfull medlem i de samhéllen dar vi verkar. Vi
anser att respekt for manskliga rattigheter, arbetsrattigheter och miljon

ar centralt for ett bra foretagsmedborgarskap och att miljo-, sociala och
styrningsfaktorer bor beaktas i alla aspekter av var verksamhet. Var héllbar-
hetsstrategi bygger huvudsakligen p& FN: s 2030-agenda samt interna-
tionella standarder som OECD: s riktlinjer for multinationella foretag, ILO:

s kdrnkonventioner och The International Bill of Human Rights. Styrelsen
har det 6vergripande ansvaret for hallbarhetsstrategin och arbetet pa VNV
Global. VNV Globals ledning ansvarar for att utveckla, implementera och
uppratthalla ett adekvat hallbarhetsprogram, inklusive ett system for interna
kontroller for att sdkerstélla upptackt och forebyggande av korruption eller
uppférande.

Uppférandekod och ramverk for hallbarhet

Véra vdgledande dokument for hallbarhet &r var uppférandekod och vart
ramverk for hallbarhet. De bygger pa FN: s agenda 2030, International Bill
of Human Rights och International Labour Organizations (ILO) Declaration
on Fundamental Principles and Rights at Work. Ramverket fér hallbarhet

ar baserat pa FN: s 2030-agenda och fokuserad p& ekonomiska, sociala
och miljéfragor som ar mest relevanta for VNV Global och véra investerings-
aktiviteter. Uppforandekoden anger de standarder som alla VNV Globals
anstéllda, ledning och styrelseledamoter samt alla andra personer som
foretrader eller agerar p& uppdrag av VNV Global ar skyldiga att folja. Det
beskriver ocksa var strategi for att integrera hallbarhet i var investerings-
process och vara portfoljpolag. Koden har till syfte att sakerstalla skyddet
av ménskliga rattigheter, framja rattvisa anstallningsvillkor, sakra arbetsfor-
hallanden, ansvarsfull hantering av miljofragor och hoga etiska standarder.
Dessutom beskriver koden vara forvéntningar pa vara portféljbolag att
agera till stod for FN: s 2030-agenda och verka i linje med vara varderingar
och iakttagande av internationella lagar och konventioner om ménskliga rat-
tigheter samt standarder for sunda milj6-, sociala och styrningsprestanda.
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Som en del av anstéllningsprocessen pa VNV Global introduceras nya
medarbetare till koden och dess innehall. Policyn granskas vartannat ar
av styrelsen och eventuella dndringar meddelas alla anstéllda genom ett
uppfdljningsmdate.

Affarsetik

VNV Global har nolltolerans gentemot alla former av korruption och
finansiell oegentlighet, som anges i var uppforandekod och antikorruptions-
policy. Var policy mot korruption géller alla vara anstéllda, leverantdrer och
alla affarspartners som agerar pa uppdrag av VNV Global.

Vissa av vara portfoljbolag verkar pa tillvaxtmarknader med en 6kad
risk for korruption. Det &r darfor viktigt att vi alltid gor vart yttersta for att
anta lampliga rutiner for att sékerstélla att inga korrupta metoder uppstar.
Dessutom maste alla vara portféljbolag iaktta hoga krav pa etiskt och
affarsmassigt beteende i sin verksamhet och forbinda sig att bekdmpa alla
former av korruption.

Eftersom korruption omfattar ett stort antal fragor ar det utmanande att
forsta vad som utgor en korrupt praxis. Darfor har vi inkluderat definitioner
av korrupta metoder i véar policy mot korruption, t.ex. underlattande av betal-
ningar och bestickningsbrott samt en férklaring av relevanta avsnitt i svensk
lagstiftning mot bestickning. Nya medarbetare introduceras till var politik
mot korruption genom véar anstaliningsprocess. Varje anstélld som kanner
till eller har en anledning att tro att bristande upptradande har intréffat ar
ansvarig for att omedelbart underratta sin narmaste chef, General Counsel,
VNV Globals CFO eller styrelsens ordférande.

Hallbarhetsrisker

Hallbarhetsfaktorer kan utgora betydande risker for vara investeringar om
de inte identifieras, bedoms och hanteras korrekt. Regleringslandskapet
inom hallbar ekonomi 6kar vilket medfor betydande risker for bristande
efterlevnad om viinte har ett proaktivt synsatt. Eftersom VNV Global inves-
terar pa tillvaxtmarknader med en 6kad risk for korruption maste styrnings-
faktorer utvarderas for potentiella investeringar, men ocksé dvervakas i var
nuvarande portfolj. Viinvesterar i digitala tjanster och I6sningar och flera av
vara investeringar hanterar kansliga personuppgifter. Detta kan utsatta oss
och vara investeringar for en risk for forlust av personlig information, ansvar
och tvister om de inte hanteras ordentligt.

Miljéfaktorer och klimatforandringar kan ocksa ha negativa ekonomiska
konsekvenser for vara investeringar pa grund av misslyckande med
klimatforandringsreducering och anpassning samt risker forknippade med
att inte Overvdga och hantera évergangen till en koldioxidsnal ekonomi.
Dessutom kan sociala faktorer utgora en risk for vara investeringar, till
exempel bristande efterlevnad av internationella standarder och lagstiftning
om manskliga rattigheter och arbetsrattigheter.

VNV Global ser uppratthallandet av en god relation med sina viktigaste
intressenter som en integrerad del av sitt hallbarhetsarbete. For att kontinu-
erligt forbattra foretagets verksamhet ar det viktigt att halla en 6ppen dialog
med alla parter. VNV Global identifierar fyra huvudintressenter, namligen
dess aktiedgare, medarbetare, portfoljbolag och samhallet.
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Huvudintressenter

Huvudintressenter Fokus

Aktiviteter

Nuvarande status

Aktiedgare Skapa langsiktigt och hallbart Regelbunden finansiell rapportering, Kontinuerlig och transparent

aktiedgarvarde kapitalmarknadsdagar, kommunikation
pressmeddelanden, féretagswebbplats

Medarbetare En hélsosam balans i Arliga prestationsgenomgangar, Arlig genomgang av féretagspolicyer med
arbetslivet, konkurrenskraftiga méanatliga teammoten alla anstéllda
ersattningsstrukturer och diversifierat
arbetslag

Portféljbolag Hallbar och langsiktig tillvéaxt, Kontinuerlig dialog genom Kontinuerligt stéd inom olika omraden.
ekonomiskt och strategiskt stod genom  styrelserepresentation och regelbunden  Uppmuntrar till hog standard for hallbarhet
VNV Globals breda natverk investerardialog

Sambhéllet Attvara en ansvarsfull medlem i de Foretagets hemsida, arsredovisning, Kontinuerlig och transparent

samhéllen dar vi verkar

hallbarhetsredovisning, dialog med

relevanta myndigheter

kommunikation

Signifikanta omraden

VNV Global identifierar de signifikanta omraden som de samhalleliga
frdgorna som har storst betydelse for oss och vara intressenter nar
det galler vara ekonomiska, miljomassiga och sociala effekter. De

Mal fér VNV Global

signifikanta omradena anger vad VNV Global anser vara de viktigaste

omradena — bade inom sina egna och portfoljbolagens verksamhet. Med
utgangspunkt i FN:s hallbarhetsmal stravar VNV Global efter att framja de
signifikanta omradena: ekonomi, samhélle och miljé.

Ekonomi

Samhalle

Milio

Delmal 8.1: Hallbar ekonomisk tillvéaxt

Delmal 16.6: Utveckla effektiva, ansvarsfulla och

Delmaél 5.5: Sakerstall fullt deltagande for
kvinnor i ledarskap och beslutsfattande

Delmaél 8.8: Skydda arbetstagares réttigheter

Delmal 12.6: Uppmuntra bolag att anta hallbara
metoder och hallbarhetsrapportering

Delmal 12.2: Integrera atgéarder mot
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Var investeringsprocess

VNV Global anser att arbete med miljémassiga, sociala och styrningsfak-
torer &r en central del for att ett foretag ska bli framgangsrikt. Genom hela
investeringsprocessen har vi en tét dialog med vara investeringar och har
implementerat en tva stegsprocess dar hallbarhetsfragor integreras i var
investeringsverksamhet.

Fére investering: Hallbarhetsanalys

Var héllbarhetsanalys innefattar en analys kring hallbarhetsrisker och
hur vél dessa identifieras och hanteras. Innan en investering genomfér vi
alltid en due diligence relaterad till korruption, t.ex. mutor, bedrdgeri och
penningtvatt, och utvarderar risker relaterade till integritet och hantering
av personuppgifter. Dessa risker utvarderas ocksa kontinuerligt under
innehavsperioden.

Efter investering: Aktiv dgarstyrning

Vistravar efter att sdkerhetsstalla att ledningsgrupper i véra investeringar
identifierar och hanterar risker och méjligheter kopplat till hallbarhet for att
frdmja en hallbar Idnsamhet och riskhantering. Dér vi innehar en styrelse-
plats arbetar vi kontinuerligt med att folja upp och bevaka hallbarhetsrisker
tillsammans med ledningen av de olika bolagen. VNV Globals ledning
stravar ocksa mot att proaktivt arbeta for att portfoljbolagen implementerar
ldmpliga policyer och system for intern bevakning och kontroll samt andra
rutiner for att efterleva vara forvantningar och varderingar. Vi forvéntar oss
attvara portféljbolag foljer internationellt faststallda ménskliga rattigheter
och arbetsratt samt haller god standard nér det kommer till miljo, sam-
hallspaverkans och bolagsstyrning. Styrelsen i de olika portfoljbolagen ar
ansvariga att arligen rapportera pa detta omrade.

Var verksamhet
Vart team
Vart kontor dr baserat i Stockholm. P& VNV Global ar vi ett litet team om atta
personer som bidrar med olika perspektiv, fardigheter och kvalitéer. Av var
fasta arbetsstyrka &r 50% kvinnor och 50% mén.

Inga nya medarbetare anstélldes 2021.

transparenta institutioner och framja trygg och séker arbetsmilj¢ for alla klimatférandringar i politik och planering Medarbetare
Uppdelat pa kontrakt och typ av anstéllning Man Kvinnor
Mal fér portféljforetag
Tillsvidareanstallning 5 3
Ekonomi Samhélle Milj6 Tidsbegrénsad anstallining 1 0
. . T . T . ) . Heltid 6 3
Delmal 8.1: Hallbar ekonomisk tillvaxt Delmal 3.8: Tillgangliggor sjukvard for alla Delméal 12.5: Minska méangden avfall markant Deltid 0 0

Delmal 8.2: Framja ekonomisk
produktivitet genom diversifiering, m
teknisk innovation och uppgradering

Delmal 8.4: Forbattra resurseffektiviteten
i konsumtion och produktion

@ vabyion

Delmaél 3.7: Tillgangliggor reproduktiv halsovard,

familjeplanering och utbildning for alla

O =»

Cocirplus

Delmal 11.2 Tillgangliggor ] ¢

héllbara transportsystem for alla BlaBlaCar
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Sammanséttning av styrande organ och anstéllda

Fordelat pa kon och alder Man  Kvinnor <30 30-50 >50
Styrelse 80% 20% 0% 40% 60%
Ledningsgrupp 75% 25% 0% 50% 50%
Anstallda 67% 33% 11% 67% 22%

En hélsosam balans mellan arbete och fritid ar avgérande fér anstélldas
valmé&ende och bolagets framgang. Vi erbjuder flexibla arbetsdagar (plats
och timmar) for alla vara anstéllda och heltdckande sjukforsékring, inklusive
mojligheten att prata med en psykolog om behov finns. Vi uppmuntrar

alla vara medarbetare att vara aktiva och halsosamma. Vi har ocksa ett
skyddsombud som ansvarar for att bevaka arbetsmiljon bade fysiskt och
psykiskt. Alla anstallda omfattas av aterkommande utvarderingssamtal.

Var verksamhets klimatpaverkan

Davi &r ett litet investeringsbolag &r klimatpaverkan fran var egen verk-
samhet relativt liten. Vi stravar mot att minimera var negativa paverkan fran
kontor och affarsresor. Eftersom vi investerar globalt star vara affarsresor
for majoriteten av klimatpaverkan fran var verksamhet.

VNV Globals klimatmal inkluderar nettonollutslapp av vaxthusgaser
fran foretagets egen verksamhet fran 2020 och framat, och en stravan att
minska véxthusgasutslappen fran den totala investeringsportféljen till en
niva ilinje med 1,5°C-malet i Parisavtalet till 2030. Detta arbete bedrivs
framst genom VNV Globals styrelserepresentation i olika portfoljbolag och
regelbunden dialog med vara portfoljbolag som minoritetsaktiedgare.

Fran och med helaret 2020 kompenserar VNV Global sina vaxthusgas-
utslapp arligen. For vara utslapp 2021 har vi kompenserat dessa genom att
stotta ett vindenergi-projekt i Karnataka, som ér Gold Standard-verifierat
(Gold Standard ID: 6854) och fokuserar pa byggnationen av ett vindenergi-
projekt om 34,4 MW i Karnataka, Indien.

Utsldpp av vdxthusgaser fran var verksamhet

Per kélla (ton CO2e) 2021 2020 2019
Foretagets egna bilar (Scope 1) 0 0 0
Elektricitet kontor (Scope 2) 0 0 0,14
Affarsresor (Scope 3) 8,3 8,6 53,8

Scope 1 bestar av utslapp fran foretagets egna bilar. Scope 2 genereras
fran kop av el. VNV Global kdper 100% fornybar energi dar alla eventuella
utsldpp kompenseras av elleverantoren. Scope 3 bestar av indirekta
utsléapp fran affarsresor med flyg och har tillhandahallits av leverantér.

Betydande hallbarhetsrelaterade investeringar under 2021

Tise — en norsk second hand-modemarknad (cirkular ekonomi)

Olio — en gemenskaps- och marknadsplats for att minska matsvinnet
Cirplus — en marknadsplats for atervunnen plast

Pale Blue Dot — en frostadie-riskfond fokuserad pa att investera i foretag
med tydlig klimatpaverkan

Collectiv Food — en mat- och dryckesmarknad for restauranger som 6kar
sparbarheten, transparensen och forbattrar leverantérskedjan.

Framtida ataganden

Viarbetar kontinuerligt pa att forbereda var organisation for framtida
utmaningar och affarsmojligheter. Under kommande ar har vi darfor

atagit oss att ytterligare forbattra vart hallbarhetsarbete. Vi kommer att
fortsatta identifiera vad hallbarhet &r for var verksamhet genom att géra en
materialitetsanalys, forfina var hallbarhetsstrategi och mer tydligt definiera
vart hallbarhetsfokus och hallbarhetsstyrning. Vi kommer &ven att definiera
och integrera héllbarhet i var investeringsprocess for att méjliggéra
tydligare identifiering och hantering av héallbarhetsrisker och méjligheter for
bade framtida och existerande investeringar. Vi kommer ocksa att fortsatta
rapportera arligen kring vart hallbarhetsarbete.

GRI-index
VNV Globals hallbarhetsrapport &r uppréattad enligt GRI standarden: Core
option. Rapporten tacker hela kalenderaret 2021 och &r foretagets andra
hallbarhetsrapport som upprattats enligt GRI-standarderna. Framdver
planerar VNV Global att fortsatta sin GRI-baserade rapportering om
héllbarhet arligen.

Hallbarhetsredovisningen har varit foremal for en begrénsad granskning
av bolagets revisorer, se uttalande pa sidan 76.

Upplysningar om ledningsmetod

VNV Global utvarderar och méter féretagets anstrangningar avseende de
olika signifikanta omradena kontinuerligt for att identifiera och hantera
bade risker och mojligheter.

Ekonomi - sunda styrningsstrukturer och ekonomisk tillvaxt

VNV Global anser att en hallbar verksamhet &r viktig for framgéngsrikt
langsiktigt vardeskapande. | enlighet med detta har vi integrerat god
bolagsstyrning och regelefterlevnad i vart styrningsdokument, Code of
Conduct. Code of Conduct omfattar alla VNV Globals representanter och
ses Over regelbundet for att halla bolagsstyrningen god.

Sambhdélle - socialt ansvarstagande

VNV Global anser att vara anstallda &r var viktigaste tillgang. Vi hjalper
och uppmuntrar vara anstéllda att utvecklas personligt och professionellt
genom att lata dem ta en aktiv roll i vardeskapande-processen for Bolaget
och portféljinnehaven. Vi uppmuntrar ocksa en halsosam balans mellan
arbete och fritid och erbjuder flexibilitet och distansarbetesméjligheter.

74

Milj6 — Minskad klimatpaverkan

Klimatpaverkan fran foretag blir en allt mer viktig matpunkt nar dessa
utvarderas ut ifran ett hallbarhetsperspektiv. VNV Global genomfor en
arlig analys av direkta och indirekta utslapp av véxthusgaser fran var
egen verksamhet inom scope 1, scope 2, och scope 3. Vidare genomfor
ocksa VNV Global fran och med 2020 en arlig héllbarhetsutvardering av
sina storsta portféljinnehav, dar klimataspekten &r en av huvuddelarna
for att bedéma var de befinner sig i sitt hallbarhetsarbete i forhallande till
1,5°C-malet i Parisavtalet.



Arsredovisning 2021 75
Hallbarhetsrapport 2021
GRI-information i denna rapport
Rapporterat Rapporterat
GRI-information som ingér i denna rapport (JA/NEJ) Kommentar Sida GRI-information som ingar i denna rapport (JA/NEJ) Kommentar Sida
102-1 Organisationens namn JA 20 Ekonomi
102-2 Aktiviteter, varumarken, produkter och JA 103-1  Forklaring av omradet och dess grénser JA 73-74
tjanster 20 103-2 Ledningsmetod och dess komponenter JA 73
102-3 Huvudkontorets placering JA 20 103-3 Utvardering av Ledningsmetod JA 74
102-4 Yerksamheternas placering JA 20 201-1 Direkt ekonomiskt vérde, genererat och JA
102-5 Agarskap och juridisk form JA 18, 20 distribuerat 21
102-6 Marknadsbeskrivning JA 72 205-1 Verksamheter bedémda utifran risker JA
102-7 Organisationens storlek JA 086, 18, relaterade till korruption 72
73-74 205-2 Kommunikation och utbildning kring policyer JA Uppforandekod; Anti-korruption policy, kommuniceras
102-8 Information om anstallda och andra JA och procedurer mot korruption arligen till anstéllda
medarbetare 73-74
102-9 Leveranskedja JA Majoriteten av VNV Globals leverantérer ar Sambhadlle
T[Jansttele?verant(:(rer kgptplaiet;[”: BO‘?gEtSt 103-1 Férklaring avomradet och dess grénser JA 73-74
—— - — investeringsver sam evoc .O age ,s ?n or 103-2 Ledningsmetod och dess komponenter JA 73
102-10 Betydande férandringar i organisationen och NEJ Inga betydande fordndringar i organisationen och dess 103-3 Utvirderi Ledni tod A 72
dess leveranskedja leveranskedja. - tvardering av Ledningsmeto
102-11 Forsiktighetsprincip eller strategi JA Se VNV Global Code of Conduct pa vnv.global 401-1 Nyanstallningar och personalomséttning JA 73
102-12 Externa initiativ JA  GRIStandard, core option 404-3  Andel anstéllda som far JA
. - regelbundna prestations- och
102-13 Medlemskap i féreningar JA Svenska handelskammaren f6r Ryssland och karriarutvecklingsgenomgangar 74
Ost , Ostkontoret ;
- sleuropa, Lstkontore 405-1 Mangfalden i styrande organ och bland JA
102-14 Uttalande fran ledande beslutsfattare JA 03-04 anstallda 73-74
102-16 Varden, principer, standarder och JA 412-3  Betydande investeringsavtal och kontrakt JA  SeVNV Global Code of Conduct pa vnv.global
beteendenormer 72-73 som innehéller klausuler om méanskliga
102-18 Styrningsstruktur JA 66-70 rattigheter eller som har genomgatt
102-40 Lista dver intressentgrupper JA 73 screening f6r méanskliga réttigheter
102-41 Kollektivavtal JA  Vidarsslutet 2021 var ingen anstalld kollektivavtal- 419-1  Bristande efterlevnad avlagar och JA  Ingabotereller sanktioner
ansluten. Métes- och féreningsfrinet ar inkluderat i VNV férordningar inom det sociala och
Globals Code of Conduct. ekonomiska omradet
102-42 Identifiering och val av intressenter JA 73 FS10  Andel och antal bolag som innehas i JA De fem stérsta innehaven (60,1% av substansvéardet)
— - . institutionens portfolj med vilken den har deltagit i VNV Globals arliga hallbarhetsutvérdering
102-43 Tillvagagangssatt for intressentengagemang JA 73 rapporterande organisationen har
102-44 Viktiga dmnen och problem som tas upp JA 73 interagerat kring milj6- eller sociala fragor
102-45 Enheter som ingar i koncernredovisningen JA 20
102-46 Definiering av rapportinnehall och JA Miljé
omradesgranser 73 103-1 Férklaring av omradet och dess granser JA 73-74
102-47 Lista bver signifikanta omraden JA 73 103-2 Ledningsmetod och dess komponenter JA 73
102-48 Omstallningar av information JA Inga omstallningar har gjorts 103-3 Utvardering av Ledningsmetod JA 74
102-49 Férandringar | rapporteringen JA Inga férandringar — andra rapport enligt GRI-standarder 305-1 Direkt (Scope 1) Utslapp viixthusgaser JA 74
102-50 Rapporteringsperiod JA 20 305-2 Indirekt energi (Scope 2) Utslapp JA
102-51 Datum for den senaste rapporten JA petta ar den andra héllbarhetsrapporten enligt GRI. véxthusgaser 74
Arsredovisningen 2020 innehdll en hallbarhetsrapport. 305-3 Indirekt Ovrigt (Scope 3) Utslapp JA
102-52 Rapporteringscykel JA 74 véxthusgaser 74
102-53 Kontaktpunkt for fragor angdende rapporten JA Bjoérn von Sivers, bjorn@vnv.global
102-54 Havdande av rapportering i enlighet med JA Denna rapport har uppréattats i enlighet med
GRI-standarderna GRI-standarden: Core option 74
102-55 GRI-innehallsindex JA 75
102-56 Extern férsakran JA
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Revisorns yttrande avseende hallbarhetsrapporten

Till bolagsstdmman i VNV Global AB (publ.),
org.nr 556677-7917

Uppdrag och ansvarsférdelning

Det &r styrelsen som har ansvaret for hallbarhets-
rapporten for a&r 2021 pa sidorna 72-75

och for att den ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Granskningens inriktning och omfattning

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation
RevR 12 Revisorns yttrande om den lagstadgade
héllbarhetsrapporten. Detta innebér att var granskning
av hallbarhetsrapporten har en annan inriktning och en
vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning
och omfattning som en revision enligt International
Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige
har. Vianser att denna granskning ger oss tillracklig
grund for vart uttalande.

Uttalande
En hallbarhetsrapport har uppréttats.

Goteborg den 18 februari 2022
PricewaterhouseCoopers AB

Martin Oscarsson
Auktoriserad revisor
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Forkortningar

Forkortningar och termer som
férekommer i arsredovisningen

EBITDA Rorelseresultat fore finansiella poster, skatter och avskrivningar Definitioner Investeringsportféljen

EV Enterprise Value, borsvéarde + nettoskuld Investeringsportfoljen definieras som investe-
KPI Key Performance Indicator, nyckeltal, mater hur ett foretag fungerar och hur braverksamheten gar ringsportfolien iQkIgderat likviditetshantering,
LTIP Long-Term Incentive Program, langsiktigtincitamentsprogram men exkluderatlikvida medel.

NAV Net Asset Value, substansvarde Totala investeringsportféljen

TAM Total adresserbar marknad Totala investeringsportfoljen definieras som
UAE Férenade Arabemiraten investeringsportfoljen inklusive likvida medel.

VNV Globaleller VNV Global AB (publ)
Bolaget




1st floor

Master Samuelsgatan 1
SE-111 44 Stockholm
Sweden

Phone +46 8 545 015 50
Fax +46 8 545 015 54

VNV Global AB (publ)
info@vnv.global

www.vnv.global
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