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Viktig information

Arsredovisning 2024/2025 Pomegranate Investment AB (publ)

Far inte distribueras i USA eller till sa kallad "U.S. Person”

Denna rapport utgdr inte ett erbjudande om vardepapper i Pomegranate Investment. Rapporten far inte distribueras i USA eller till sa kallad
"U.S. Person”, vilket innefattar medborgare i USA eller personer med "green card” eller foretag som &r bildade i USA, vare sig dessa finns inom
eller utanfér USA. Pomegranates aktier representerar en investering i Iran som inte &r lamplig for sa kallade "U.S. Persons”.

Rapporten innehaller framatblickande uttalanden. Alla uttalanden utéver uttalanden om historiska fakta i denna framstallning, daribland, utan att
vara begransat till, sddana som avser Bolagets finansiella stallning, affarsstrategi, planer, malsattningar, mal, strategier och framtida verksamhet
och resultat samt de underliggande antagandena for dessa uttalanden &r framatblickande uttalanden. Sadana framatblickande uttalanden
innefattar kdnda och okanda risker och osékerhetsfaktorer samt andra faktorer som ar eller kan vara utanfér Bolagets kontroll, vilket kan leda
till att de faktiska utfallen, resultaten eller prestationerna av Bolaget, eller branschresultat, vasentligt avviker fran framtida utfall, resultat eller
prestationer som uttrycks eller antyds i dessa framatblickande uttalanden. Sddana framatblickande uttalanden baseras pa ett antal antaganden
rérande Bolagets nuvarande eller framtida affarsstrategier och omgivning i vilken Bolaget kommer att bedriva verksamhet i framtiden. Vissa
sifferuppgifter som presenteras har har varit foremal for avrundning. Darmed kan det handa att sifferuppgifter i form av summeringar i vissa
figurer eller tabeller inte &r exakt aritmetiska summor av de sifferuppgifter som féregick dem.
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Pomegranate i korthet

Unik exponering mot Idnsamma och kassaflddespositiva privata internetféretag pa tillvaxtmarknader

Det har gor vi
Pomegranate Investments vision

Pomegranate bidrar tillsammans med sina lokala partners till att utveckla
snabbvéxande foretag i Mellandstern (inklusive Iran) inom konsument-
sektorn, med fokus framst pa e-handel, onlineannonser och andra
marknadsplatser med natverkseffekter. Pomegranates grundare och
ledande befattningshavare ar alla personligen investerare i foretaget
och bidrar med att dverfora sina erfarenheter och sin kunskap till de
lokala foretagen. Pomegranates mal &r att uppna 6m- sesidig tillvaxt for
alla sina intressenter och bolaget har ett langsiktigt perspektiv pa sina
investeringar. L4s mer om vara framgangsfaktorer pa sidan 7.

verksamheter vi investerar i, har en dmsesidig respekt och en stark vilja
att bli framgangsrika tillsammans. Pomegranate delar risken och fram-
gangen med vara investerare och lokala entreprenérer, nar vi utvecklar
bolagen tillsammans. Vi har investerat 6ver 100 miljoner EUR i det snabbt
vaxande konsumentteknologiomradet. Vi innehar minoritetspositioner
och arbetar néra bolagens ledningar nar de star infoér utmaningarna
med snabb tillvaxt sa att de drar nytta av var globala erfarenhet och
kunskap fran investeringar pa andra liknande marknader. Hantera risk-
och kunskapsoéverforing ar vad vi gor och har gjort framgangsrikt pa
andra marknader.

Pomegranate Investment AB (publ)

Tydliga mojligheter

—Pomegranate ar fokuserade pa valdefinierade affarsverksamheter

> Sektorfokus: Konsumentteknik, e-handel och online radannonser.

> Geografisk fordelning: Den véxande iranska marknaden och naraliggande
geografiska marknader.

> Végen till Ibnsamhet: Unikt &r att de flesta av vara foretag ar Ionsamma

med utdelning.

rPomegranate har tillampat tillvaxtinriktade investeringskriterier

AFFARSIDE

Vart tillvagagangssatt
Pomegranate letar efter affarsmojligheter med mycket attraktiva risk-av-
kastningsprofiler, utanfor vanliga utvecklade marknader. Pomegranate
foredrar affarsmojligheter med en positiv social paverkan och tror pa
att stodja lokala entreprendrer att utveckla sina foretag, genom att
tillhandahalla kapital och know-how fran sitt stora internationella natverk
av specialister och framgangsrika entrepre- nérer. Pomegranate har
en grundldaggande och fast dvertygelse att bra affarer och bra investe-
ringar kommer fran 6msesidig forstaelse, fortroende och partnerskap
tillsammans med Gverféring av kunskap genom personliga ataganden.
Det innebar att vart team, de manniskor som investerar i oss och de

Sektor-fokus

Finansiella
tjanster ‘

™~ Online-/ ~
Digital business models

Andra

marknads-
platser

> Affarsverksamheter med marknadsledande stallning (plats 1—3 pa re-
levant marknad).

> Affarsverksamheter med en betydande kundbas och stort natverk.

> Affarsverksamheter med lattillgéangliga stordriftsfordelar.

rBetydande innehav i portfoljféretagen
> Minoritetsinnehay, typiskt mellan 15-20 %, i alla fall alltid under 50 % men

EN STARK
INVESTERINGS-
PORTFOLJ

VISION

Vardeutveckling

40 SUBSTANSVARDE PER AKTIE (EUR)
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i huvudsak med aktivt styrelsedeltagande.

Valutvecklade specialistkompetenser

> Ledningsgruppen har kompetens inom tillvaxtmarknader med aktivt
deltagande dar det &r mgjligt.

> Narvaro och nétverk med kontakter i Iran och pa néra liggande marknader.

> Fordelar och speciell status tack vare tidig entré pa den iranska
marknaden.

> Gedigen kunskap om e-handel och nara liggande konsumentsektorer.

Det har vill vi vara

Ett bérsnoterat investeringsbolag med en stark balansrakning och
fokus pa snabbvaxande teknikforetag med hog avkastning i en komplex
makromiljé. En unik plattform fér exponering mot en teknisk portfolj i
varldsklass av privata, Idnsamma féretag som annars ar otillgangliga
for ett bredare spektrum av investerare.
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Pomegranates VC-livscykelfaser. Ta del
av resultatet. Kursoptimering.

Starten Investeringar och optimering Skorda frukterna fran
3ar 48r framgangsrika affarsbeslut
>40 bolag Avgédrande fas under resan >10 bolag 6 bolag
fér att na Ibnsamhet > 4 l6nsamma
> 2 gor utdelningar, varav ett har gjort det konsekvent under flera ars tid.
®
2014 2017 2018 2022 2023

Investeringsidé

Efter ett besok i Iran beslutade ett europeiskt
team - med lang och framgangsrik erfarenhet av
investeringar i snabbvéxande bolag pa tillvaxt-
marknader - att lansera ett investeringsfrogrund
for att undersoka majligheten till investeringar inom
natkonsumentteknik i Iran.

Bolagsbildning

Pomegranate Investment AB grundades i april
2014 som ett svenskt aktiebolag med Per Brilioth
som styrelseordférande tillsammans med en sty-
relse med god forstaelse for tillvaxtmarknader,
samt Florian Hellmich som VD.

Pomegranate-investerare

Ar 2014 togs 10 miljoner euro in fran en grupp
investerare. Detta belopp under arens lopp sedan
oOkat till dver 100 miljoner euro samtidigt som an-
talet aktieagare har vuxit till Gver 400.

Den senaste kapitalanskaffningen genomférdes
2021 for att forvarva en ytterligare andel i Digikala.

Lokala férvarvkandidater

Totalt har flera hundra potentiella investerinskandi-
dater inom Irans konsumenttekniksektor granskats
och analyserats.

Investeringar

Under aren har cirka 40 investeringar gjorts i
lokala start-ups / teknikbolag i tidig fas, baserat
pa kriterier som: i) betydande potential, ii) méjlighet
till snabb tillvaxt, iii) professionell foretagsledning,
iv) forekomsten av synergimajligheter, etc.

Véardeskapande
Pomegranate har haft som mal att dela med sig
sin erfarenhet och kunskap fran investeringar pa
liknande marknader. Tillgang till kapital har acce-
lererat tillvéxten for start-ups, och synergier har
tidigt eftersokts.

Konsolidering och optimering

Under denna period som praglats av utdkade inter-
nationella sanktioner motiverades portféljbolagen
att paskynda sin vag till Idnsamhet eftersom till-
gangen till kapital blev alltmer begransad. Det blev
snabbt uppenbart att iranska bolag under kriser
kan verka med anmarkningsvard kassaeffektivitet.
Som resultat blev vara storre investeringar mer
robusta, med solida och Ionsamma affarsmodeller
efter att ha genomfort finansiella atgarder.

Kassaflédesneutral

Portféljpolag som utgér cirka 90 % av
Pomegranates investeringsportfolj ar kassaflédes-
och EBITDA-positiva for fjarde aret i rad. Malet
ar att koncernen ska na en kassaflddesneutral
position vid arets slut.

Skorda resultaten

Utdelningar fran portfoljbolagen har vuxit till
alltmer betydande belopp. Méjligheter for bors-
notering for Pomegranate bade i Europa och
Mellandstern/Asien undersoks parallellt vilket kan
leda till en eventuell omlokalisering av bolaget.

Exit-ambition: Riskreducering

och skydd av tillgangar

Ett fordelaktigt satt avyttra ett eller flera portfolj-
bolag till en strategisk kopare (troligtvis lokal),
alternativt stotta ett framgangsrikt borsnote-
ringsscenario for att realisera hela bolagets varde,
undersoks.

Kursoptimering

Att uppfylla den svenska borsens olika krav har for
bolaget blivit allt mer utmanande samtidigt som
férdelarna blivit farre.

Gora bolaget foreberett pa sanktionsscenarier
inklusive (men inte begrénsat till) en sa kallad
“snapback” av EU:s sanktioner mot Iran.

Mot bakgrund av ovanstaende, och pa grund av
alltmer omfattande begransningar i att dverféra
bolagets aktier geografiskt, har initiativ tagits att
lamna Euroclear (EGM 18 juli 2025).

Pagaende process for att genomféra omlokalise-
ring av bolagets sate.

Stringent utdelningspolicy for bolaget.

Effektivare rapportering som tar upp mindre re-
surser. Framover kommer halvarsrapporten och
12-manadersrapport forsvinna.

Istéllet publiceras en arsredovisning som gran-
skats av revisorer samt utokad kommunikation
med aktiedgare.
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Handelser under aret
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1maj, 2024 — 30 april, 2025

Tillampning av samma strategi samtidigt som kursoptimering sker: Euroclear-exit (bolaget
forblir publikt och OTC-handlat) i kombination med omlokalisering.

Pomegranate

Pomegranate fortséatter att fokusera pa sin uppdaterade strategi:
att skorda frukterna av bolagets investeringar samtidigt som
olika alternativ, inklusive men inte begransat till, mojligheter till
forsaljningar utvarderas.

Pomegranate har beslutat att anvanda EUR/IRR-vaxelkursen
baserad pa marknadskursen for alla sina tillgangar i Iran. Med
detta sagt har Pomegranate ambitionen att bli tilldelad den
(starkare) investeringsskyddade kursen (NIMA/ICE) baserad
pa FIPPA for ett par nyckeltillgangar, vilket representerar en
uppsida for Pomegranate.

Exit fran Euroclear (Custody) forbereds samtidigt som bolaget
forblir publikt och OTC-handlat (likt Klarna). Mer tid tilloringas i
GCC och Férenade Arabemiraten dar vi ser storst intresse for
Pomegranate och portféljbolagen, inklusive en mer pragmatisk
syn pa Iran.

Nadja Borisova har utsetts till CFO fér Pomegranate Investment
AB (publ).

29,8 EUR

Substansvarde/aktie
1 maj, 2024

14

Portféljbolag / Investeringar

Trots negativ paverkan pga inflation har Digikala haft en stark
utveckling inom annonsverksamhet, leveransintakter och B2B-
segment under 1403. DigiPay har dessutom sett sin storsta
kreditokning via sin BNPL-linje. Pagaende forberedelse till
boérsnotering for bolaget.

Sheypoor fortsatter att optimera sin affarsstrategi samtidigt
som strategiska sammanslagningar dvervags for att dra nytta
av marknadspositionen.

Alibaba Group ar den ledande turism-koncernen i Iran som erfar
|[6nsam tillvaxt fran dess bolagsgren Jabama (som liknar Airbnb).

Hezardastan (Café Bazaar och Divar) har 6kat sin totala re-
gistrerade anvandarbas till dver 50 miljoner. Nyligen inférda
Al-drivna kundtjanst- och modereringsldsningar har ytterligare
forbattrat Ibnsamheten.

Griffon Capital fortsatter att évertraffa marknadstillvaxten med
stark resultatutveckling.

Pomegranate Investment AB (publ)

Makro & omvérld

>

Lokala valuta har fortsatt att forsvagas med 20 -30 % jamfort
med euron under de senaste 6 manaderna. Pa 12-manadersbasis
ar IRR-férsvagningen mot euron annu stoérre med en valutafor-
svagning for Pomegranates rapportering pa >50% (inklusive
bytet till marknadskurs).

De diplomatiska relationerna mellan Iran och Europa ar fortsatt
anstrangda. Det kan inte uteslutas att EU kommer att skarpa
sanktionerna mot Iran, till exempel genom att aktivera snap-
back-mekanismen och aterinfora FN-sanktioner inom kort.

Denna rapportperiod stracker sig fran 1 maj 2024 till 30 april
2025. Det sager sig sjalvt att makrosituationen i Iran for narva-
rande forandras framfor vara dgon, med viktiga handelser varje
vecka eller till och med dagligen, vilket kan ha en potentiellt stor
paverkan pa portfoljbolagen.

18,7 EUR

Substansvarde/aktie
30 april, 2025
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Drivkrafter

UNG OCH ARBETSFOR

%
>70 % under 45 ar
Borjan/mitten av karriaren

URBANISERAD OCH MODERN

B
78 % av befolkningen ar
urbaniserad

>1% arlig tillvaxt i
stadsbefolkningen

UPPKOPPLAD

\

80 % internet penetration
166 % mobilpenetration
146 million mobilanslutningar

OVERGANG TILL INTERNET

®

80 % av befolkningen
handlar pa natet
90 % bankpenetration

3

Arsredovisning 2024/2025

Fordelen med att vara forst

Pomegranate bildades 2014 av specialister pa tillvaxtmarknader med
mycket gedigna meriter fran sadana marknader. Sedan 2014 har
Pomegranates portfdlj vuxit vésentligt. Pomegranate anser att bolaget,
genom att ha gatt in i Iran tidigare &n de flesta, har fatt ett viktigt for-
sprang i landet och befinner sig i ett bra lage for att fortsétta expandera
i Irans snabbt framvéxande konsumentteknik- och e-handelssektor.

En diversifierad ekonomi som majliggor tillvaxt

Trots att Iran ar ett land rikt pa naturresurser med en av varldens storsta
reserver av naturgas och den fjarde storsta reserven av rdolja, ar landets
ekonomi mycket diversifierad. Andra betydande sektorer innefattar
detaljhandel, fastigheter, telekom, bygg och professionella tjanster, som
sammantaget star for en storre del av ekonomin &n vad olja och gas gor.

Unik demografi

Iran har en befolkning p& narmare 90 miljoner, vilket &r en av de storsta
i regionen och motsvarar Tysklands eller Turkiets befolkning i storlek.
Dessutom &r Irans befolkning ung och véxer. Over 70 procent av inva-
narna ar for narvarande under 45 ar och i bérjan eller mitten av sina
karriarer. Ar 2025 vixte landets befolkning med 0,7 % och koncentrerat
till stadsregioner. Sedan bolaget borjade investera har befolkningen okat
med ca 9 miljoner, det ar nastan i paritet med ett Sverige i tillvaxt. Dartill
ar den iranska arbetskraften valutbildad, och har hogst laskunnighet
och hogsta antalet av ingenjérsexaminerade i MENA-regionen. Cirka
80 procent gar motsvarande gymnasieutbildning och andelen som
satsar pa eftergymnasial utbildning ligger bland de hogsta i véarlden,
fore Storbritannien, Frankrike och Tyskland. Irans urbaniseringsgrad
pa 78 procent ar dubbelt s& hég som i Indien (36 procent), klart Gver
Italien (72 procent) och ligger inte langt efter Iander som Tyskland (78
procent) och Frankrike (82 procent) — en bra startpunkt for att inféra
ny infrastruktur.

Unik demografi med en stor, ung och valutbildad urban befolkning &r
idealt for Pomegranates investeringsfokus mot de utvalda sektorerna
konsumentteknik, e-handel och traditionell detaljhandel.

Pomegranate Investment AB (publ)

Stark 6kning av internet- och
smarttelefonpenetration

Iran kan uppvisa internet penetrationsnivd om 80 procent och 116
procent mobilpenetration med 146 miljoner mobilanslutningar enligt
DataReportal. Under en period pa tio ar vaxte Iran fran 300 000 an-
vandare i september det persiska aret 1392 till mer an 120 miljoner
anvandare i 1402 och har fortsatt vaxa darefter. Friheten pa internet
kvarstar dock pa en lag niva dar Iran far laga 12 poang av 100 magjliga.

Strategisk placering, redan stor export

Irans centrala placering i Mellanéstern med grannlander med en sam-
manlagd befolkning pa éver 400 miljoner invanare, ger landet en moj-
lighet att bli ett regionalt handelsnav.

Den nuvarande situationeni Iran

Den nuvarande situationen i Iran innebar naturligtvis flera utmaningar
for en internationell investerare. Som foretag fortsatter vi fokusera pa
det vi kan kontrollera och fortsatta att stodja vara lokala portféljbolag.

IRANSKT AR BORJAR SLUTAR

1393 MAR 2014 MAR 2015
1394 MAR 2015 MAR 2016
1395 MAR 2016 MAR 2017
1396 MAR 2017 MAR 2018
1397 MAR 2018 MAR 2019
1398 MAR 2019 MAR 2020
1399 MAR 2020 MAR 2021
1400 MAR 2021 MAR 2022
1401 MAR 2022 MAR 2023
1402 MAR 2023 MAR 2024
1403 MAR 2024 MAR 2025
1404 MAR 2025 MAR 2026
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Portfoljoversikt

FORANDRING I % av portfélien pa

DE 4 STORSTA FORETAGEN I BOLAGETS BREDARE PORTFOLJ

PORTFOLJOVERSIKT VARDE ANDEL AV VARDE VARDE SEDAN genomiyst basis
TUSEN EUR 30 APR 2025 PORTFOLJEN 30 APR 2024 30 APR 2024
BOLAG Digikala Group* &r det forsta, storsta och ledande
INTERNATIONAL HOLDING CO. (IIIC) 87 769 72,6 % 135 468 -35,2 % p digikqlu e-handelsforetaget i Iran, verksamt inom olika ka- 54.5 %
tegorier som detaljhandel, marknadsplats, mode,
DIGIKALA (DIRECT) 13 032 10,8 % 21 677 -39,9 % digitalt innehall, snabbkop online och betalningar
SHEYPOOR 7 640 6,3 % 12 475 -38,8 %
GRIFFON GROUP 4 552 3,8 % 6 905 -34,1 %
. . Café Bazaar Group** &r ett ledande internetféretag
TAKHFIFAN (DIRECT) 383 0,3 % 1 305 -70,7 % Jle . for konsumenter i Iran, som driver den storsta
SUMMA BOLA 113 375 93,7 % 177 830 -36,2 % . lokala marknaden f6r Android-applikationer
......... . . . 26.8 5%

ANDRA FINANSIELLA TILLGANGAR

GRIFFON FLAGSHIP FUND / LOCAL 2 493 2,1% 6 206 N/A /,;_{)

Divar** &r den storsta onlineplattformen for radan-
nonser i Iran med véldigt starkt varumérke. Café
Bazaar Group ager 100 % av Divar

ETFS*

GRIFFON MANAGED ACCOUNT 22 0,0 % 27 -20,1 %

OBLIGATIONSPORTFOLJ (SVERIGE)** 1 873 1,5 % 2 353 N/A Sheypoor & Irans nést stérsta platform for ra- .

SUMMA ANDRA FINANSIELLA 4 389 3,6 % 8 587 -48,9 % b’ dannonser pa natet, och erbjuder en plattform 6.3 %

“:IT;‘LLGANGAB .......... je- . & for anvandare att kdpa och sélja sina produkter )
snabbt och enkelt utan kostnad

KONTANTA OCH LIKVIDA TILLGANGAR 3 189 2,6 % 3 725 -14,4 %

SUMMA INVESTERINGSPORTFOLJEN 120 954 100 % 190142 -36,4 % '

"OVRIGA NETTOSKULDER ) -614 _52 1080,5 % Griffon Capital &r en ledande férvaltar- och mak-

SUMMA SUBSTANSVARDE 120 340 190 090 36,7 % i larfirma som tillhandahaller M&A-r&dgivning och 3.8 %

......... . . Criffon forvaltningstjanster. Griffon ar den 2:a storsta
kapitalforvaltaren i Iran.

SUBSTANSVARDE PER AKTIE, EUR 18,7 29,8

UTESTAENDE ANTALET AKTIER 6 419 057 6 377 373 alibaba wtipass I

“;‘é'r;iffon Flaéship Fund 'éterbetala'des under &ret och medlen investerades delvis i lokala ETFs fér att skydda mot inflation / . .

forsvagning av den lokala valutan. Alibaba Takhfifan 2.3 %

**_okala bankinsadttningar med tidsbunden frist har omklassificerats fran obligationer 2023/2024 till kontanta och likvida

tillgéngar 2024/2025.

Digital resebyra

Plattform fér konsumentrabatter

*Exponering delvis genom IIIC och delvis direkt

**Exponering genom IIIC

Anm: Resterande 6,3 % av den totala investeringsportféljen bestdr av 6vriga finansiella
tillgéngar samt likvida medel.
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Motstandskraft, anpassningsformaga
och langsiktig overtygelse.

Ledningsrapport

Kara aktieagare,

Motstandskraft, anpassningsformaga och langsiktig évertygelse har
alltid utgjort kédrnan i var investeringsfilosofi - och under det senaste
aret har dessa egenskaper aterigen visat sig vara nyckelparametrar.

Tidsperioden 1 maj 2024 till 30 april 2025 praglades av komplexitet och
motsagelser. A ena sidan sag vi tydliga tecken pa framsteg: operativ
styrka i hela var portfdlj, fornyad konsumentaktivitet och - viktigast
av allt — framvéxten av Al som en verklig katalysator for Ibnsamhet,
inte minst hos portféljbolaget Divar. A andra sidan forblev den bredare
makroekonomiska miljon skor, med en lokal valutadevalvering pa nastan
50 procent jamfort med foregaende ar vilket tyngde bade portfoljvar-
deringar och investeringsaptit. Denna nedgang forstarktes ytterligare
av var overgang till en mer konservativ valutakursbas, dér vi gick fran
den numera nedlagda NIMA-kursen till att tillampa marknadskursen
pa alla vara lokala tillgangar. Med detta sagt stravar vi efter att tilldelas
allokering av den investeringsskyddade ICE-kursen enligt FIPPA for
vara viktigaste lokala innehav — en FX-kurs som, om den kan omsattas
i praktiken for repatriering, skulle representera en betydande uppsida
for bolaget.

Trots dessa utmaningar var 1403 ett starkt ar operativt. De flesta av
vara portfoljféretag uppvisade rekordhdga aktivitetsnivaer inom flera
vertikaler och fortséatter att bygga momentum - backat upp av sunda
likviditetsnivaer och forbattrade kostnadsstrukturer. Likviditet, kunden-
gagemang och marginaldisciplin forbattrades samtliga, sarskilt under
andra halvaret i takt med att statligt inforda pristak havdes och den
digitala konsumtionen accelererade.

Effekter av den lokala valutans devalveringen var mest tydligt i vart
substansvarde, som minskade fran 29,8 euro till 18,7 euro per aktie
under den senaste tolvméanadersperioden. For sexmanadersperioden
som slutade den 30 april 2025 gick substansvardet fran 22,8 euro till
18,7 euro - vilket trots allt aterspeglar motstandskraften mot bakgrund
av det 0kande makroekonomiska trycket.
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Samtidigt som konflikten i juni stérde denna utveckling — och som
aterigen understrok regionens inneboende volatilitet — har vart fokus
hela tiden varit detsamma: att stabilisera verksamheten, skydda vara
medarbetare och stddja vara foretag genom vad som an hander harnast.
Vi ar férberedda. Var portfolj ar fortsatt valkapitaliserad och vi ar redo
att satta in resurser dar det behdvs. Samtidigt fortsatter den pagaende
kompetensflykten att tynga organisationerna, moralen, och mgjligheterna
att behalla personal - trots starkt lokalt genomférande.

Viktigt &r att vi fortsatter att vara konstruktiva nér det géller de langsiktiga
forutsattningarna - bade politiskt och ekonomiskt. Den Al-transformation
som nu pagar borjar bara markas i den finansiella utvecklingen, medan
den annu inte helt aterspeglas i varderingarna. | takt med att automatise-
ring sprider sig till prissattning, kundsupport och bedrageribekdmpning
forvantar vi oss att effektivitet och marginaler kommer att férbattras
vasentligt. Detta ar sarskilt betydelsefullt i affarsmodeller som ar mindre
beroende av import eller valutahandel — dar Al direkt kan omforma
kostnadsdynamik och skalbarhet.

Dessutom, hur volatila saker och ting an kan vara, kan de ocksa for-
béttras snabbt. For bara nagra manader sedan hade endast fa kunnat
forestélla sig att USA skulle ta bort Syrien fran alla sanktionsprogram
— Syrien var inte ens ar anslutet till SWIFT. Men det &r nu verklighet.
Det ar en paminnelse om att geopolitiska vindar kan vanda, och nar de
gor det kan majligheterna vidgas dramatiskt.

Vi ar dock fortfarande vaksamma. Det nyligen avbrutna samarbetet med
IAEA 6kar den verkliga mojligheten till ateruppréattande av sanktioner
enligt JCPOA-ramverket — ett resultat som kan komplicera diplomatin,
paverka kapitalflodena och medféra ytterligare regelefterlevnadsfragor.
Vi har inget annat val 4n att proaktivt forbereda oss for svarare scenarier
ifall de skulle uppsta.

Vi ger inte upp - vi gor en vandning. Ett viktigt steg har varit att in-
itiera processen for att ta bort vara aktier fran Euroclear, vilket har
blivit alltmer opraktiskt pa grund av hojda regelefterlevnadstrosklar,
fornyade sanktionsrisker och begransningar i granséverskridande
transaktioner som gjorde det svarare att attrahera nya investerare.
OTC-handelmdjligheterna kvarstar och aktieregistreringen kommer
nu att administreras direkt av oss. Parallellt flyttar vi delar av var bo-
lagsstruktur till Mellandstern for att positionera oss narmare regionalt
kapital, minska friktion av olika slag och lagga grunden for framtida
avyttringar — samtidigt som vi forblir opportunistiska nar det galler nya



01 Oversikt
Ledningsrapport

1

Arsredovisning 2024/2025

investeringar, allt med forbehall for aktiedgarnas godkdnnande dar sa
ar [ampligt.

Vi har ocks& moderniserat vara styrnings- och rapporteringsramverk
och kommer att 6verga till en revisionsgranskad arsredovisning - vilket
ersétter den tidigare rapporteringscykeln for 6 manader, 12 manader
och helar. Denna effektivisering aterspeglar vart engagemang for ef-
fektivitet, kostnadsdisciplin i kombination med mer direkt interaktion
med aktiedgarna. Deltidsuppdateringar ar fortfarande tillgangliga for
nuvarande och potentiella investerare pa begaran, som en del av vart
fokus pa meningsfull tvavdgskommunikation.

Detta brev markerar ocksé vart tionde ar av revisionsgranskad rapporte-
ring. Aven om vi kommer att reflektera éver den resan mer i detalj senare
i detta dokument, ar det vart att betona: Framsteg péa gransmarknader ar
séllan linjara. Det som spelar roll &r att halla kursen — och den disciplinen
fortsatter att vagleda oss idag.

Det som foljer nedan dr en sammanfattande dversikt dver vart och ett
av vara portféljbolag. Varje bolag berattar sin egen historia, men alla
aterspeglar samma princip: framsteg genom uthallighet — aven nar
makroberattelsen gor den latt att forbise.

Digikala.

Trots fortsatta makroekonomiska motvindar under hela 1403 levererade
Digikala ytterligare ett starkt ar med en tillvaxt pa 69 procent i nettofor-
salining (NMV), en intaktsokning pa 90 procent och en 6kning av vinsten
fore skatt pa 75 procent — drivet av kostnadsminskningar inom verksam-
het och marknadsféring. Tillvaxten inom annonstjanster och leveranser,
inklusive forkop och intéktsredovisning i mars, 6kade manadsresultaten
ytterligare. Koncernen slutférde sin strategiska fardplan for 1404 med
fokus pa tre karnprioriteringar: att stérka sin karnverksamhet, att férnya
affarsmodellen och "phygitalisation”. For DK innebar detta att kombinera
onlinetjanster (t.ex. e-handel, digitala betalningar, Al-baserade rekom-
mendationer) med fysisk infrastruktur eller kontaktpunkter (som lager,
leveranslogistik eller till och med offline-servicediskar) for att erbjuda
en sOmlds och forbéattrad kundupplevelse. Dessutom lanserades ett
dedikerat Al-transformationsprogram, som snabbt gick fran att kartlag-
ga mojligheter till implementering, och integrerade Al for att forbattra
produktiviteten och konsumentresultaten.

Café Bazaar Group.
CB Group behdll sin position som Irans ledande digitala plattform med
det storsta antalet av unika aktiva manatliga anvandare - en viktig
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strategisk fordel for att driva tillvaxt inom innehall, spel, reklam, kop i
appar och sociala medier. Café Bazaar forblev den dominerande iran-
ska digitala distributionsplattformen for appar med fokus pa langsiktig
produktmotstandskraft och intaktsgenerering for hallbara konkurrens-
fordelar. Divar fortsatte att leda Irans marknad for online-radannonser
med 6ver 38 miljoner anvandare, stark arlig intaktstillvaxt och betydande
Al-anvandning. Al har férandrat den globala e-annonsplatsen, och Divar
ar inget undantag - den automatiserar innehallsmoderering och bedrage-
riupptackt, férbattrar hastighet, noggrannhet och anvandarsékerhet. Al
visar sig vara avgorande for att skala upp kvalitetsradannonsplattformar
och kommer att fortsatta att vagleda Divars och koncernens strategiska
inriktning. En féretagsomstruktureringsprocess lanserades under och
kort efter rapporteringsperioden och pagar fortfarande.

Sheypoor.

Sheypoor levererade en solid utveckling trots betydande marknadsvola-
tilitet. Rorelseintakterna 6kade med 34 procent jamfort med foregaende
ar, drivet av stark online-tillvaxt under forsta halvaret och offline-vinster
under andra halvaret. Kostnadsdisciplin, inklusive en minskning av an-
talet anstallda med 70 (aldrig enkelt), férbattrad EBITDA, medan nya
Android-appversioner 6kade trafiken under andra halvaret. Foretaget
starkte sin position inom viktiga vertikaler — framfor allt fastigheter
vilket ledde till tillvaxten av online-intakter trots en parallell nedgang
offline. Forbattrad nettoomsattning och stabila varderingsmultiplar
motverkade devalveringen av den lokala valuten, vilket resulterade i en
stabil EUR-vardering per april 2025. Trots de senaste utmaningarna
gor en smidigare verksamhet och produktférbattringar Sheypoor val
positionerat for stadig tillvaxt i takt med att marknaden stabiliseras.

Griffon Capital.

Griffon fortsatte sin starka tillvaxt, med forvaltat kapital som nadde
rekordhdga 437 biljoner IRR (6ver 473 miljoner euro) i april 2025. Sedan
2019 har dess lokala kapitalforvaltare Toranj Capital okat sitt forvaltat
kapital mer 4n 70 ganger, med fokus pa inhemskt kapital givet begrén-
sad tillgang till internationella fonder. Koncernen fokuserar nu péa att
expandera sitt aktieforvaltat kapital och oka intékterna fran aktie- och
skuldkapitalmarknadsaktiviteter (ECM/DCM). Baserat pa ett riktméarke
for P/E ar Griffons implicita varde 29,8 miljoner euro, med Pomegranates
andel vard 4,4 miljoner euro. Under aret slutférde Pomegranate en fram-
gangsrik lokal inlésen av GIF-fonden, vilket gav 3,88 miljoner euro som
innebar en arlig avkastning pa 10 procent under sju ar. Dessa infléden
finns nu pa ett lokalt forvaltat konto.
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Takhfifan.

Takhfifan fortsatte sin utveckling fran Irans forsta plattform for grupp-
rabatter till en skalbar online- och offline-cashback-l6sning, som nu
betjanar cirka 30 000 handlare dver hela landet. Den gér det majligt
for kunder att hitta och kdpa vardagliga varor och tjanster till konkur-
renskraftiga priser samtidigt som den erbjuder leverantérer mark-
nadsforingsverktyg for att driva kundforvarv och kundlojalitet. Ar 1403
fokuserade foretaget pa att fordjupa engagemanget, skapa strategiska
partnerskap och forbéttra tjansterna - vilket framhévdes av rekordmanga
laneansokningar via Takhfifan Pay. Intaktsdiversifieringen forbattrades
med stark tillvaxt inom cashback-tjanster (online och offline), mark-
nadsforingslosningar och kommersiella karnverksamheter. | Esfand
1403 6kade de manatliga transaktionerna med 69 procent och PC1 for
offline-cashback 6kade med transformativa 90 procent, &ven om det
totala bruttovardet (GMV) var oférandrat jamfort med féregaende éar.

Hall utkik for kommande utveckling,

Florian Hellmich

Pomegranate Investment AB (publ)
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En Al-aterblick av tidigare information till
aktieagare under Pomegranates existens

2015-2017

En hoppfull start och fokus pa tillvaxt 2018 2020

KONTEXT

JCPOA undertecknas, farre sanktioner, Irans tek-
niska ekosystem bdrjar 6ppnas.

Sanktioner atervander,
motstandskraften testas

STAMNING

KONTEXT

Optimistisk, entusiasm for tillvaxtmarknader.

STRATEGI

Trump lamnar JCPOA (2018), amerikanska sanktio-
ner aterinfors, valutakollaps, inflationstoppar.

Betydande fokus pa skapande - stdd till tidiga iranska
teknik- och konsumentféretag.

STAMNING

PORTFOLJ

Allvarlig men beslutsam. Optimismen fran tidigare ar
skiftar till 6verlevnad och strategisk konsolidering.

Tidiga stjarnor som Digikala, Sheypoor och Café
Bazar dominerar narrativet. Irans unga befolkning,
6kad anvandning av smartphones, och efterfragan
pa lokala digitala tjanster &r stora teman.

STRATEGI

2020-2022

Pandemi, press och férberedelse
for eventuella férsaljningar

KONTEXT

COVID-19 slar till; Iran forblir isolerat och under
ekonomisk stress. Portféljen mognar dock.

STAMNING

Forbli lugn under press, pragmatisk.

POMEGRANATES ROLL

Fokus skiftar fran tillvaxt till motstandskraft och
I6nsamhet. Budskapen till aktiedgare betonar kas-
saflodespositivitet, kostnadsdisciplin och dverlevnad
trots svara makroekonomiska motgangar.

STRATEGI

2023-2025

Skordefas & osdkerhet inom makro

KONTEXT

Iran erfar fortsatt valutakollaps, geopolitisk instabi-
litet, men ocksa diplomatiska genombrott (t.ex. med
Foérenade Arabemiraten, Saudiarabien). Regionala
krig (t.ex. Gaza) adderar osakerhet.

Beskrivs som en pionjar - ger internationella inves-
terare unik tillgang till Iran.

13

PORTFOLJ

VD:s budskap gar fran att fokusera pa motstandskraft
tilll att forbereda for att dra nytta av investeringar -
dvs. forséljiningar (exits), lokala borsintroduktioner,
monetisering.

STAMNING

Uppriktig, ibland frustrerad, men fortfarande
framatblickande. Oppen insikt i komplexitet och
allman press.

Portfoljbolag boérjar visa mognad - vissa nar
EBITDA- och kassaflodesbreak-even for forsta
gangen. Fokus pa interna kapitalokningar och
operativ optimering.

NYCKELFORANDRING

STRATEGI

NARRATIVE ARC

Insikt i att att borsintroduktioner (lokala till att borja
med, internationella senare) och M&A utgor en av
de mest rimliga avkastningsalternativen i en sank-
tionstung varld.

Full fart mot skordefas. Borsintroduktioner, for-
séljningar, minoritetsagarutmaningar, juridiska
omstruktureringar och flytt av likviditet dominerar.
Informationen blir mer operativ och affarsfokuserad.

Fran expansion till konsolidering och forstarkning.

PORTFOLJ

PORTFOLJ

Digikala och Café Bazar utkristalliseras som ankare
i portfolien; andra (Alibaba Travel, Griffon, Takhfifan)
borjar visa beredskap for portféljforsaljning alter-
nativt strategisk ompositionering.

Digikala och Café Bazar blir enhdrningar; Sarava
exit. Ny lokal aktiedgare i DK.

Fokus ligger nu pa att hantera minoritetsdgan-
de, sakra vagar till borsintroduktion och undvika
vardeforstoring.

FORFATTARENS ROST

Mindre idealistisk &n 2015 -2017. Budskapet forblir
entreprendriellt men med skarpt fokus pa att mo-
netisera varde, navigera geopolitiska fallor och "fa
saker gjorda trots allt."
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Overgripande narrativ

PERIOD TEMA VD:S FOKUS STRATEGI
2015-2017 EXPANSION OCH OPTIMISM SKAPANDET AV AFFARER, TRO RISK KAPITAL-LIK TILLVAXT
PA IRAN
2018-2020 SANKTIONER OCH OVERLEVNAD SKYDDANDET AV PORTFOLJEN  MOTSTANDSKRAFT & KONSOLIDERING

SAMT AV KASSAN

2020-2022 MOGNAD & FORBEREDELSER AV BYGGA VAGAR TILL BORS- LONSAMHET > TILLVAXT
MONETISERING INTRODUKTIONER, INTERN
STYRKA
2023-2025 SKORDEFAS VID KOMPLEXITET MONETISERING, EXIT, EXIT-STRATEGI & FORBEREDANDE
MINORITETSFRIKTION AKTIEAGARAVKASTNING

Viktigaste
budskapeni
iInformationen

>

>

"Frontmarknader beldnar motstandskraft och inte bara vision."
Att vara minoritetsinvesterare i komplexa marknader ar en be-
gransande faktor i de fall strategier skiljer sig at - exitvagar
maste vara férplanerade.

Sanktioner ar aldrig bara ekonomiska; de paverkar varderingar,
investerarfldden och aven bolagsstyrning.

Iran &r en paradox: en enorm mojlighet men med strukturella
fallor. Trots detta kan starka entreprendrer bygga miljardbolag
aven under dessa forutsattningar.

| férlagningen uppvisar VD:s information till aktiedgarna en resa
fran idealism till uppmétt realism, utan att forlora fokuset pa
mojligheterna eller principerna.

2025 / 2026 - Kursomlaggning - se VD-informationen pa sid-
orna 10-12.

14
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"Under de senaste aren har 80 %
av Irans befolkning gjort en digi-
tal betalning, medan 31 % gjorde
ett online kdp och 33 % forde Gver
pengar online.”
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Den digitala ekonomin i varlden

| april 2025 fortséatter den digitala ekonomin sin tillvéxt, det globala
antalet internetanvandare och smartphoneanvéandare vaxer med 2 %
respektive 2,6 %, enligt DataReportal. UNCTAD har visat att Internet
of Things (IoT) enheter projiceras till 6ka 2,5x fran 2023 och na 39
miljarder ar 2029, medan e-handelsférsaljning férvantas na runt $8.1
biljoner 2028, vilket motsvarar en 6kning pa 57 % sedan 2022.

Under de senaste aren har Kina och USA lett detta globala teknologiska
framsteg med tillkomsten av sjalvkdérande fordon, kvantdatorer, 5G och
Al, bland manga andra innovationer. Kina kan nu med latthet ses som
en serios konkurrent till USA efter att under det senaste decenniet
registrerat ungefar 6 ganger fler Al-patent an USA. Eftersom de flesta
av dessa teknologier skalas upp och kommersialiseras med hjélp av
riskfinansiering séa aterfinns manga av varldens enhérningar (privata VC-
stodda féretag varda ver 1 miljard USD) i USA eller Kina. Det finns dock
manga andra lander dar globala teknikforetag skapas, inklusive Sverige
med Klarna, Revolut i Storbritannien, eller Indiens Digit Forsakring. Enligt
CB Insights Oversteg det globala antalet enhorningar 1200 i borjan pa
2025. Om Iran hade varit en 6ppen ekonomi skulle det sakert kunna
producera "regionala mastare” till att bérja med.
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o
By

iy rgr'a_._t,

Pomegranate Investment AB (publ)

Betydelsen av dessa foretag - som fram till nyligen betraktades som
startups, och den digitala ekonomin som de ar en del av - illustreras av
sin andel av BNP. Varldsbanken rapporterade 2023 att ar 2030 kommer
den digitala ekonomin att bidra med 30 % av global BNP och skapa
30 miljoner jobb.

Den digitala ekonomini Iran

Béade den iranska och globala digitala ekonomin har haft positiv tillvaxt
under de senaste aren, delvis pa grund av att covid-19 skapade ett 6kat
behov av teknikanvandning i vardagen. Idag har genomsnittstillvaxten
normaliserats igen efter covid.

Enligt internationella rapporter har Irans internetpenetration vaxt snabbt
och natt 85 % under de senaste aren - ett bevis for den hdga utveckling-
skapaciteten med avseende pa landets digitala ekonomi. | takt med att
internetpenetrationen i Iran 6kar genomfér manniskor digitala transak-
tioner, inklusive onlinekdp och betalningar. Denna véxande fértrogenhet
med digitala tjanster skapar forutsattningar for ett verkligt skifte mot
den digitala ekonomin och e-handel.

Enligt en rapport fran det iranska departementet for Information och
Kommunikation férvantas landets digitala ekonomi véaxa arligen med
35 %. Andelen av Irans digitala ekonomi av BNP nadde nastan 7,4 %
under 2024 vilket regeringen har for avsikt att oka till 15 % till 2028.
Bidragande faktorer inkluderar befolkningens hoga utbildningsniva,
en Okad internetpenetration och en tilltagande anvandning av teknik i
naringslivet och vardagen. Det maste dock tillaggas att &ven om inves-
teringar i den iranska digitala ekonomin har haft en positiv tillvaxt under
de senaste aren s3 efterslépar de fortfarande det globala genomsnittet
pa grund av begréansningarna med sanktioner.

Nar det nu ror sig om en vanesak for de flesta kdpare sa ar det forvantat
att kp via online fortsétter aven efter pandemin. Butiker tillhandahaller
i allt storre grad onlineférsaljning och som ett resultat har antalet inter-
netbutiker skjutit i hojden. KPMG rapporterar att under de senaste aren
har 79,6 % av Irans befolkning gjort en digital betalning, medan 31,3 %
gjorde ett online-kép och 33,4 % forde Gver pengar online.

Rese- och hotellsajter pa natet, vilka tidigare gick in i en lagkonjunktur
under resefoérbudet kopplat till covid-19, har nu kunnat visa betydande
tillvaxt.
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"Irans e-handelsmarknad ar fortfarande
i ett tidigt skede, och férvantas fortsat-
ta vara en viktig drivkraft for landets
e-handel fran 2024 och framat. (med
en forvantan att motsvara 12 % av Irans
totala detaljhandel ar 2027).”
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E-handel

Ar 2025 férvantas 21 % av detaljnandelskdpen ske online, medan det
globala e-handelsforsaljningen forvantas na 5,9 biljoner euro. Ar 2027
forvantas omsattningen vaxa till dver 7,3 biljoner euro, vilket motsvarar
over 23 % av den totala detaljhandelsmarknaden.

Enligt uppgifter fran Statista 2025 forutspas lander i Sydasien,
Latinamerika, Mellanéstern och Afrika hysa den hdgsta tillvaxttakten.
Det vantas ocksa att Filippinerna, Indien och Indonesien kommer att
vara de lander i varlden dér e-handeln 6kar mest i ar.

Medan den globala e-handelsmarknaden vantas ha ett CAGR pa 8,5
% mellan 2023 och 2026 ligger uppskattningarna for Irans e-handels-
marknaden narmare 7 % kopplat till en niva pa EUR 3,9 miljarder. Irans
e-handelsmarknad ar fortfarande i ett tidigt skede, och férvantas fort-
sétta vara en viktig drivkraft for landets e-handel fran 2025 och framat.
Tillvaxtpotentialen for sektorn ar hég och forvantas representera 12
% av Irans totala detaljhandel ar 2027. Enligt Statistas uppskattningar
utgor elektronik nastan hélften av den iranska e-handelsmarknaden,
foljit av modesektorn (15 %) och skdnhet, halsa, personlig vard och
hushallssektorn (11 %).

En férbattring av infrastruktur och internetpenetration stoder ocksa
utvecklingen av den iranska e-handelsindustrin, och INSTC (International
North-South Transport Corridor) kommer att fungera som en alternativ
rutt som foérbinder Indien, Iran, Azerbajdzjan och Ryssland genom en
integrerat system av vagar, jarnvagar och sjévagar. Enligt KPMG finns
férvantningar pa en 20x potentiell kning av containertrafiken, 30 %
minskning av transportkostnaderna och 50 % minskning av leveranstid,
vilket skulle gynna e-handeln i Iran. A andra sidan har Kina och USA -
varldens storsta e-handelsmarknader - under de senaste aren upplevt
en lagre tillvaxt an lander i tillvaxtmarknader pa grund av att de har natt
marknadsmognad.

Radannonser

Den globala natannonsmarknaden uppskattas till 640 miljarder euro
2025 och férvantas na cirka 1,4 biljioner euro 2030, varav 70 % réknas
in som radannonser genererade i mobilen. Det ar emellertid vart att
notera att branschen f6r radannonser online, som utgoér en delkategori
till natannonser, inte har upplevt en sadan tillvaxt. Statista forutspar att
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marknaden for radannonser online kommer att ha en arlig tillvaxttakt
(CAGR 2025-2029) pa 1,91 % for att na en marknadsvolym pa cirka
20,9 miljarder euro ar 2029.

| den regionala utvecklingen for radannonser online pagar bade for-
andringar och innovation. E-handel, som utgér den bredare delen, har
utvecklats fran att vara ett enkelt koncept med online-detaljhandel till
en komplett shoppingekosystem, och aktérerna pa marknaden gar mot
multi-kanalstrategier och introducerar nya satt att handla online (social-
media, webbplatser optimerade fér mobilanvandare, mobilapplikationer,
etc.). Sahibinden i Turkiet, Open Soog i Oman med verksamhet i 19
lander, Haraj i Saudiarabien och Divar i Iran &r nagra av de stora akto-
rerna i regionen. De har ungefar samma genomsnittliga antal besdkare
per manad som e-handelsplattformarna i omradet.

For att fortsatta att vaxa maste marknaden for radannonser online
forlita sig pa drivkrafter med nya affarsmodeller, innovativa initiativ,
den senaste tekniken, daribland Al fér sOkning och kategorisering av
annonser, dialogrobotar, rostsokning och blockchain.

Carousell och andra aktorer i radannonsbranschen har borjat utnyttja
mojligheter att till exempel kategorisera kdpare och séljare pa basis av
gemensamma intressen eller geografisk ndrhet — samma metoder som
Facebook Marketplace anvander.

En annan véxande trend i fraga om radannonser online &r marknads-
platsmodellen. Eftersom fértroende ar en avgérande faktor fér e-handel
forsoker plattformar for radannonser som Quikr, Carousell och Finn
bygga upp tillit hos kunderna genom att erbjuda Escrow Account och
liknande tjanster. Samtidigt har OLX i Pakistan utformat sin verksam-
het som en marknadsplats och Sahibinden i Turkiet liksom de &vriga
regionala aktérerna ar inne pa samma spar.

Ar 2025 maste radannonsféretag implementera Al-l6sningar for att
erbjuda béttre och effektivare tjanster, nagot som vara portfoljbolag har
tagit till sig. Digikala har for att nAmna nagra exempel byggt ett dedikerat
Al-transformationsprogram for att anpassa sitt ledarskap och tillampa
Al for att forbattra produktiviteten, effektivisera processer och hoja
kvaliteten pa resultaten, medan Alibaba har utvecklat Al-infrastruktur
for att optimera verksamheten och férbattra kundupplevelsen.
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Digitalt innehall och appar

| och med att det &nnu saknas stora internationella konkurrenter i fraga
om produktion och distribution av digitalt innehall och olika app-tjanster
ar Iran 2025 fortfarande en mycket attraktiv marknad for befintliga
nationella aktorer som Café Bazaar, Navaar och Fidibo med flera. Sedan
borjan av covid-19-pandemin har stromningen av video, konsumtionen
av digitalt innehall och anvandningen av appar och spel dkat kraftigt,
och 6kningen forvantas fortséatta.

Resebyraer pa natet

Efter en pandemi som drabbade resebranschen hart véxte den interna-
tionella turismen under 2024 med cirka 1,4 miljarder turister, vilket indike-
rar en i alla avseenden aterhamtning (99 %) sedan nivaerna fére corona.
Denna aterhamtning har fortsatt dnda fram till 2025, och UNWTO:s
rapporterar att internationellt resande har 6kat 5 % under forsta kvar-
talet 2025 med cirka 300 miljoner resande turister. Renub forutspar
att onlineresemarknaden kommer att uppga till 1 330 miljarder euro ar
2027, med en arlig tillvaxttakt (CAGR) pa 10,6 % fran och med 2021.

Finansteknik

Teknologiska framsteg har medfort att finansteknikféretagen har kunnat
sla in pa nya vagar, och manga av de tjanster som de tillhandaholl férra
aret byggde pa den senaste tekniken.

Revolut, till exempel, har lanserat en Al-funktion for att skydda mot
kortbedragerier, vilket forbattrar sékerheten nar it-bedragerierna riskerar
att 6ka. Blockchain-tekniken har ocksa till exempel i viss man bidragit
till att skapa fortroende och 6ppenhet samt att minska kostnaderna
och transaktionstiderna.

Under ar 1403 fortsatte utmanarbanker, kop nu, betala senare- tjanster,
utlaningstjanster, vaxlingskontor for kryptovalutor och darmed samman-
héngande finanstekniktjanster i Iran att vaxa. Andra nyheter i branschen
var aterbaringstjanster, 6kade investeringar i Al och Sakernas internet
samt en borjan till fastighetsdigitalisering.

Pomegranate Investment AB (publ)

K&p nu, betala senare

Enligt Globaldatas rapport fran 2023 kommer marknaden for dessa be-
talningstjanster att varderas till dver 320 miljarder euro 2023. Segmentet
har haft en snabb tillvaxt under den senaste tiden, tack vare att vik-
tiga finansteknikféretag som Affirm, Klarna, och nyligen foretag som
MasterCard och Visa, har gett sig in i leken. KPMG:s rapport "Pulse of
Fintech” visar ocksa att investerarna verkligen har fatt upp égonen for
den hér typen av tjanster. Klarnas kapitaltillskott motsvarande nastan
1,1 miljarder euro under sina forberedelser for en EUR 13mrd borsintro-
duktion och PayPals forvarv av japanska Paidy pa néastan 2,5 miljarder
euro ar nagra exempel.

De senaste aren har de iranska finansteknikféretagen lanserat bland
andra Digipay, Keepa, Snapp pay, Etebarino och Lendo, kép nu, betala
senare-tjanster mot bakgrund av att konsumenternas kdpkraft minskat
till foljd av den covidrelaterade ekonomiska nedgangen. Ovanstaende in-
formation ger fingervisning om hur stor sektorn kommer att bli aven i Iran.

Aterbéaring

En annan tjanst som har 6kat i popularitet runt om i varlden till foljd av
att utmanarbanker och kreditkort utfardade av finansteknikforetag har
vuxit fram &r cashback/aterbaring. De tjanster som tillhandahalls av
finansteknikféretag som MasterCard, PayPal, Stripe och Revolut och
av utmanarbanker som Current och Upgrade visar att detta redan ar
ett globalt fenomen.

Ett antal av de iranska FinTech-foretagen erbjuder nu cash back-tjans-
ter — Takhfifan, Digipay, Blue bank och Boomerang, for att bara namna
nagra. Iranska konsumenter kan vara hyperkéansliga for pris varfor af-
farsmodellen ligger ratt i tiden.
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02 Investeringsportfoljen

International
Holding Co. (llIC)

International Internet Investment Cooperatief U.A. ("llIC”)
ar ett kooperativ etablerat enligt nederlandska lagar i
Nederlanderna. llIC grundades den 22 oktober 2015 av
Pomegranate och andra europeiska investerare i syfte
att investera i nystartade internet- och e-handelsféretag
i Iran och hjalpa dem att vaxa.
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Arsredovisning 2024/2025

Strukturen formades under en period av betydande sanktioner

fran EU, USA och FN med fullstéandig efterlevnad av alla tillampliga
sanktioner mot Iran som fanns innan JCPOA tradde i kraft 2016. |
januari 2016 blev europeiska investerare med internationella expert-
kunska- per inom investeringar inom e-handel och tekniksektorn
medlemmar av llIC som sedan formellt startade sin verksamhet.

Pomegranates indirekta andelar och investeringar ar via IlIC per den
30 april 2025 fdljande:

Pomegranate Investment AB (publ)

NYCKELTAL

POMEGRANATES LOOK TRHOUGH-
ANDEL VIA IIIC",%

28,97 %

Pomegranates agarandel

(inklusive 0,24 % intjanade
aktieuppskrivningsréattigheter)

87,8 mEUR

Verkligt varde i portféljen,
den 30 april 2025

DIGIKALA® 9,4
HEZARDASTAN (CAFE BAZAAR 4,3
OCH DIVAR)
TOUSHA (ALIBABA) 2,8
TAKHF TFAN2)

1. POMEGRANATE AGER 28,72 % AV IIIC. POMEGRANATE HAR OCKSA INTJANADE AKTIER
(VESTED SAR SHARES) I IIIC SOM UPPGAR TILL 0,24 % PER APR 30, 2025.

2. I AUGUSTI 2024 GJORDE ITIC OCH POMEGRANATE EN EXIT I DIGIKALA GROUP TILL
ETT LOKALT SPV I UTBYTE MOT EN UPPSKJUTEN BETALNING, OCH BLEV DARMED
FORDRINGSAGARE .

% av investeringsportfoljen

-35 %

Forandring i EUR av bolagets
verkliga varde, sedan
1 maj, 2024

72.6 %

En majoritet av foretagen i llIC-portfolien har levererat goda resultat
under rékenskapsaret. Det totala vardet av Pomegranates andel i llIC
i slutet pa rapporteringsperioden uppgar till 87,8 miljoner baserat pa
marknadskursen per 30 april 2025 f6r IRR (922 450).

VARDERING: VALUTAKURSJUSTERAT NAV I RIAL VID
UTGANGEN AV AR 1403

MILJARDER MILJONER
RIAL EUR
POMEGRANATES ANDEL I 80 963 87,8

INTERNATIONAL HOLDING CO.
(I1IC)
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Digikala Group

Digikala Group é&r for narvarande det stdrsta
e-handelsforetaget i Iran baserat pa nettoomsattningen.
Vidare har Digikala, trots att det vanligtvis ar kant som
det ledande onlinedetaljhandelsforetaget pa marknaden,
presterat betydligt battre med tanke pa dess viktiga roll i
att bygga det iranska ekosystemet inom e-handel.

”

Koncernen fortsatter att
ha stark tillvaxt med en
GMV-utveckling under aret
pa 69 % YoY”

B digikala

For ytterligare information,
besdk foretagets webbplats:
www.digikala.com
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Digikala Groups dotterbolag och priméara tjanster inkluderar féljande:

Digikala (klassisk e-handelsplattform), Digistyle (B2C mode platt-
form), Fidibo (plattform for digitalt innehall), Digipay (fintech-16s-
ningar), Komodaa (social e-handelsplattform), Smartech (Martech/
Adtech-l6sningar), Diginext (innovationscenter), Digiexpress (smarta
logistiklosningar), Digikala Jet (Q-commerce), Pindo (marknadsplats
for privatpersoner), Digify (egen e-handelsplattform), Ganje (smarta
leveransskap), Optime (Al-baserad programvara for ruttoptimering),
Magnet (plattform fér produktomdémen), Digikala Business (B2B-
marknadsplattform), Digikala Mag och content factory (tjanster rela-
terade till innehallsmarknadsféring och innehallsproduktion), Digiclub
och Digiplus (lojalitetsplattformar), DK Fulfillment (uppfyllelsetjanster),
Digicloud (moln/teknikinfrastruktur). Digikala Groups kontinuerliga sats-
ning pa dessa och deras egna infrastrukturer gor att Digikala nu tacker
hela vardekedjan av e-handel, skapa en 6nskvard upplevelse for kunder
och féretag och generera mer intakter for aktiedgarna inom det iranska
e-handelns ekosystem.

Affarsoversikt

Ar 1403 medforde bade meningsfulla utmaningar och vardefulla framsteg
for Digikala Group. Trots flera storningar pa makroniva beholl koncernen
fokus och levererade anmarkningsvarda resultat. Under arets sista
manad sag Digikala en tydlig forbattring av resultatet, till stor del drivet
av B2B-affarsomradet, vilket genererade 6ver 13 bilioner IRR i intékter.
Detta atfolides av en solid tillvaxt inom Ad-Service och Shipping. Vid
sidan av intaktstillvéaxten stddde minskade kostnader inom drift och
marknadsfdring Idnsamheten ytterligare. Férhandsforsaljningen av Ad-
Service och dess intaktsredovisning i mars spelade ocksa en viktig
roll i de manatliga resultatférbattringarna. Om man ser tillbaka pa aret
uppnéadde koncernen en tillvaxt pa 71 % i NMV, en 6kning av intakterna
med 90 % och en forbattring av resultatet fore skatt med 75 %.

Under éarets lopp slutférde Digikala aven koncernens strategiska in-
riktning for 1404, vilken formats genom analys och samarbete med
interna team och strategikommittén. Strategin ar strukturerad kring
tre huvudteman: forstarkning av bolagets karnverksamhet, innovation
av affarsmodeller och "phygitalization”. Digikala betonade ocksa vik-
tiga initiativ som e-handel som en tjanst och 6ppen marknadsplats.

Pomegranate Investment AB (publ)

NYCKELTAL

Total andel

65,9 mEUR

Verkligt varde i portfolien, den 30 april 2025

Direkt andel

13,0 mEUR

Verkligt varde i portféljen,
den 30 april 2025

Indirekt andel

52,9 mEUR

Verkligt varde i portféljen,
den 30 april 2025

9,4 %

Pomegranates indirekta &gar-
andel via llIC

2,3 %

Pomegranates tidigare
direkta agarandel

% av investeringsportféljen

54.5 %
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Digikala Group

"Under 1403 har Digikalas intékter har
vuxit 90 % jamfért med motsvarande
period foregaende ar.”

B digikala

For ytterligare information,
besdk foretagets webbplats:
www.digikala.com
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Parallellt har ledningen borjat utforma ett dedikerat program inriktat
pa Al-transformation — som syftar till att férbereda organisationen for
denna globala férandring. Programmet inkluderar att anpassa ledarska-
pet, identifiera risker och mojligheter samt tillampa Al for att forbattra
produktiviteten, effektivisera processer och hoja kvaliteten pa resultaten.

Pomegranate Investment AB (publ)
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Hezardastan Group

Hezardastan bestar av Café Bazaar och Divar, samt nagra
andra nystartade bolag. Hezardastan ar ett ledande
webbaserat internetféretag inriktat pa konsumenter,
Bazaar, som driver den storsta appbutiken for Android i
landet. Divar ar den ledande marknadsféringsplattformen
for radannonser i Iran.

@ )l

For ytterligare information,
besdk foretagets webbplats:
www.cafebazaar.ir
www.divar.ir
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Hezar Dastan Group, som har det storsta antalet unika aktiva anvéndare
per manad i Iran, har utvecklat en unik strategisk fordel som kan utnyttjas
for andra verksamheter som exempelvis innehall (ljud och video), spel,
reklam, kép inuti app och sociala medier.

Café Bazaar
Café Bazaar fortsatter att vara foérstahandsvalet av applikationer, spel
och ladda ner uppdateringar bland de iranska appbutikerna.

Ar 1403 har Café Bazaar fortsatt sin strategi for att utveckla omraden
med langvarig konkurrensfordel for for att befasta sin marknadsposition.
Denna strategi innebar att utveckla kapacitet fér yngre anvandare, 6ka
langsiktig produkthallbarhet, reducera potentiella risker och forbattra
inkomstgenereringen genom nydanade betaltjanster. Pardakht Bazaar/
Bazaar Pay, en allt-i-ett-betalningslosning med malet att forenklar en-
kelheten och anvandarupplevelsen av onlinebetalningar, ar ett exempel
av en produkt som har designats och lanserats som ett resultat av
denna strategi.

Pomegranate Investment AB (publ)

Divar

Divar ar den stdrsta onlineplattformen for radannonser i Iran med en hég
niva av kdnnedom om varumarket. Divar stréavar efter att tillhandahalla en
plattform for marknadseffektivitet, att ge aktorer inom olika branscher
stdd och uppmuntra till miljdmassig hallbarhet. Under rakenskapsaret
fokuserade Divar pa kvaliteten pa annonser och radannonser samt
plattformens halsa med hjélp av tekniska metoder och férbattring av
infrastrukturen.

Ar 1403 har Divar fyllt 12 &r och fortsatter att vara det primara valet i Iran
nar det kommer till radannonser fér begagnade artiklar etc. Med mer
an 38 miljoner aktiva anvandare har Divar varit den mest nedladdade
appen fran Café Bazaar med betydande intaktsokning jamfort med
motsvarande period forra aret.

Divar ser framat med sitt uppdrag att fortsatta att underlatta handel for
medlemmar av allméanheten som anvander skalbara I6sningar. Atgérder
inkluderar snabbare och battre avveckling av missndje hos anvandare
och forbattras hallbarhet for infrastruktur och viktiga tjanster.
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Alibaba Group
(Tousha)

Alibaba Group &r den ledande turism-koncernen i lran med
en dominerande marknadsandel av onlineresemarknaden.
Ar 1403 starkte Alibaba Group sin marknadsposition
ytterligare genom att exempelvis dka sitt NMV med 27 %
under det iranska aret 1403.

A+
alibaba

For ytterligare information,
besbk foretagets webbplats:
www.alibaba.ir
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Alibaba: En ledande onlineresebyra som erbjuder alla resenérers
behov for resor inklusive tjanster fran transport (flyg, tdg- och buss-
biljetter), till boende (hotell och ekolodger) samt turer till aktiviteter
inom destinations-, visum- och férsakringstjanster.

Ar 1403 hade Alibaba Group en tillvaxt pa 27 % jamfort med forega-
ende ar i NMV. Jamfort med forra aret minskade dock nettoforsalj-
ningen av varor (Net Items Sold) for koncernen med 26 %.

Denna prestation har bidragit till att ytterligare starka Alibaba
Group:s position som den ledande spelaren pa Irans turistmarknad.

Jabama: En onlineplattform som erbjuder boende (liknande till
Airbnb) etablerades 2015 med ett férsta fokus pa inrikeslogi.

Jabama har fortsatt sin framgangsrika utveckling med en NMV-
tillvaxt pa 73 % jamfort med féregaende ar, och en PC1 som vuxit 3
ganger jamfort med motsvarande period forra aret.

Jabama har positionerat sig bland de framsta namnen som kunderna
inom turism- och resebranschen har mest i atanke. Ar 1403 blev

Jabama det ledande och mest uppmarksammade varumarket inom
semesterbostadsbranschen och bland de tre stérsta varumarkena
inom hela turistbranschen.

Pomegranate Investment AB (publ)

"Jabama ar det ledande varumarket
inom semesteruthyrningsbranschen
och aven topp 3 som varumarke i hela
turistnaringen.”
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Sheypoor

Sheypoor tillhandahéller en allméan plattform for
radannonser med fokus pa vissa regioner i Iran samt pa
vissa radannonsvertikaler som fastigheter.

Arsredovisning 2024/2025

Pomegranates direkta dgande i Sheypoor uppgar till 41,3 % samt 1 %
genom ett etablerat ESOP-uppléagg. Den mindre minskningen av det
totala dgandet ar kopplat till Pomegranates avtal med bolagsledningen
om Overlatelse av en begransad del av foretagets aktier med utgangs-
punkt i nyckelvillkor syftandes till att ytterligare stimulera Sheypoors
finansiella utveckling.

Under 1403 har Sheypoor presterat relativt bra. Féretaget uppnadde
en tillfredsstéllande intaktstillvaxt, med onlineintakter som 6kade med
mer an 13 % och offlineintékter som ékade med 14 %. Denna finansiella
utveckling drevs framst av starka onlineintdkter under forsta halvaret och
offlinetillvéxt under andra halvaret. Det &r viktigt att notera att Sheypoors
personal minskade med 70 personer, framfor allt inom saljteamet, vilket
var en drivkraft for EBITDA-tillvaxten.

Lanseringen av Sheypoors nya Android-appversion ledde ocksa till
forbattrad foretagstrafik under andra halvaret 1403. Sheypoor fortsatter
att utveckla sin verksamhet inom vertikaler (med fokus pa fastigheter)
och att leverera kostnadsbesparingar, inklusive personalhantering, for
att forbattra foretagets Ionsamhet.

"Intaktsokning pa 34 % under 1403 Férbattrad nettoomsattning och positiv multipelutveckling dampade

for Sheypoor”

o
19—

For ytterligare information,
besok foretagets webbplats:
www.sheypoor.com
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IRR-devalveringen och resulterade i en likartad bolagsvéardering i EUR.
Varderingen av Pomegranates innehav i Sheypoor baseras pa en modell-
vardering per den 30 april 2025 med de tolv senaste manadernas intakt
och nasta tolv manader intaktsprognos i kombination med relevanta
benchmark-multiplar fran jamforbara radannonser i tillvaxtmarknader
och andra borsnoterade jamlikar, samt en extern DCF-modell.

Modellerna faststéllde den uppdaterade IRR-baserade varderingen till
IRR 16 717 miljarder. Pomegranate applicerar sedan EUR-kursen baserat
marknadskursen for EUR/IRR per den 30 april 2025. Detta resulterar
i ett EUR-varde av Sheypoor den 30 april 2025 pa 18,1 miljoner EUR
med ett kombinerat varde av Pomegranates direkta andel och ESOP
pa EUR 7,6 miljoner.

Pomegranate Investment AB (publ)

NYCKELTAL

BRANSCH

BOLAGET BILDAT

FORSTA INVESTERING
STYRELSEREPRESENTATION

RADANNONSER ONLINE
2012

2014

2 AV 5

7,6 mEUR

Verkligt varde i portfdljen,
den 30 april 2025

o)
41,3 %
(+1% ESOP)
Pomegranates agarandel

% av investeringsportfdljen

6.3 %

-39 %

Foérandring i varde i EUR,
sedan 1 maj, 2024

VARDERING: MODELL- MILJARDER MILJONER
VARDERING DEN 30 APR 2025 RIAL EURO
SHEYPOOR 16 717 18,1
POMEGRANATES ANDEL 7 048 7,6
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Griffon Group

Griffon Capital ("Griffon”) &r en koncern med fokus pa Iran
som tillhandahaller kapitalforvaltning (kapitalmarknaderna
och private equity) liksom investmentbankradgivning. Det
framgangsrika resultatet i Griffons fonder har koppling till
konsekvent och hallbar langsiktig tillvaxt och utveckling.

“l slutet av 1403 uppgick AuM till
nastan IRR 437 biljoner (dvs cirka
EUR 473m).”

F«Q Griffon

For ytterligare information,
besok foretagets webbplats:
www.griffoncapital.com
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Sedan 2018 har Griffon framgangsrikt fokuserat pa ett lokalt kapital-
forvaltningsutbud och betjanat de tillgéngliga penningreservernaiilran.
Toranj Capitals lokala fokus har blivit alltmer relevant i tider av minskad
tillganglighet till internationellt kapital. Griffon har nu 6kat sitt forvaltade
kapital med mer dn 70 ganger sedan 2019.

For narvarande forvaltar Toranj Capital tva aktie-ETF:er, tva rantebarande
fonder, en blandad tillgangsfond samt en fond-i-fond-ETF.

Den framgangsrika tillvixten de senaste aren forvantas fortsatta under
2025 dar fokus kommer att ligga pa att 6ka det forvaltade kapitalet
(AuM), samt att generera hogre ECM/DCM-intakter. | slutet av 1403 hade
AuM uppgick till 437 biljoner IRR (eller motsvarande 473 miljoner euro).

Per 30 april 2025 varderar Pomegranate sin investering i Griffon Capital
baserat pa en P/E-multipelmetod anvandandes av multiplar hdmtade
fran globala och lokala bolag med liknande verksamhet. Pomegranate
har tidigare justerat sin varderingsmodell fran att anvanda flerarig ge-
nomsnittlig historisk vinst for att 1agga lika vikt mellan bolagets historiska
och prognostiserade vinster. Detta tillvagagangssatt ar i linje med de
andra varderingsmodeller for évriga portfoljbolag, vilket resulterar i ett
totalt EUR-varde pa Griffon Capital per 30 april 2025 pa 29,8 miljoner
euro och vardet av Pomegranates andel till 4,4 miljoner euro. Griffons
investmentbolaget, som en del av koncernen, varderas baserat pa dess
NAV per 30 april 2025 till 11 miljoner euro, dar Pomegranates andel
uppgar till 6 tusen EUR baserat pa marknadskursen. Det innebar att
det totala vardet av Pomegranates investering i Griffon Group uppgar
till 4,6 miljoner euro.

Pomegranate Investment AB (publ)

NYCKELTAL

SEKTOR
BOLAGET BILDAT
FORSTA INVESTERING

KAPITALFORVALTNING OCH RADGIVNING

2014
2014

4,6 mEUR

Verkligt varde i portfoljen,
den 30 april 2025

14,8 %

Pomegranates agarandel

% av investeringsportfdljen

-34 %

Forandring i varde i EUR,
sedan 1 maj, 2024

VARDERING: MODELL-

VARDERING DEN 30 APRIL MILJARDER MILJONER
2025 RIAL EUR
GRIFFON GROUP 28 448 30,8
POMEGRANATES ANDEL 4 199 4,6
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Griffon Group

F@ Griffon

For ytterligare information,
besdk foretagets webbplats:
www.griffoncapital.com
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GIF-fonden

GIF-fonden lanserades i april 2016 for att frigora varde fran Irans ak-
tiemarknad. Det ar en icke tidsbegransad fond som framst investerar i
aktier i féretag som ar noterade pa TSE och IFB. Pomegranate inves-
terade 2,0 mEUR i fonden.

Pomegranate forsokte upprepade ganger och utan framgang fa till
en internationell inlésen av GIF-fonden. Som alternativ, och for att fa
tillgang till medlen, initierade Pomegranate darfér framgangsrikt en
lokal inlésen under det finaniella aret - trots att det skulle paverka det
angivna vardet i euro. And& har den ursprungliga investeringen pa 2
miljoner euro gett 3,9 miljoner euro, vilket ger en arlig avkastning pa
cirka 10 % under en period pa 7 ar.

Pomegranate Investment AB (publ)

NYCKELTAL

3,9 mEUR

Inlésenvarde
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Takhfifan

Takhfifan har utvecklats under aren fran att vara den
forsta grupprabattplattform i Iran till en bra uppskalad
online- samt offline cashback-16sning for bade stora
och sméahandlare. Takhfifan ar en one-stop-plattform
som tillhandahaller varor och tjanster som ofta anvands
i dagliga livet. En skraddarsydd I6sning erbjuds nu till
30 000 butiker i landet.

For ytterligare information,
besdk foretagets webbplats:
www.takhfifan.com
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Takhfifan kopplar ihop kunder och aterférséljare. Det haller pa att bl
en plattform dar kunderna kan upptécka, utvardera och kdpa varor och
tjianster till basta pris. som ocksa erbjuder aterforsaljare marknadsfo-
ringsldsningar som lockar till sig kunder och 6kar férsaljningen.

Ar 1403 har Takhfifan-teamet varit fokusera pa att forbattra sina olika
strategier genom forbéattrad prestanda av sina tjanster, affarspartnerskap
och mer meningsfullt engagemang med kunder, med mera.

Takhfifan har fortsatt sin intéktsdiversifiering under 1403, med stark
tillvaxt i tidigare ndmnda online- och offline cashback tjanster, saval
som i Takhfifans marknadsféringslésning och karnaffarsomraden. Under
Esfand 1403 (sista manaden under aret) noterade Takhfifan en tillvaxt
pa 69 % i antalet manatliga transaktioner och en tillvaxt pa 90 % i PC1
for offline cashback. GMV var daremot i stort sett oférandrat jamfort
med samma period féregaende ar.

Per den 30 april 2025 baseras varderingen av Pomegranates innehav
i Takkhfifan pa en nyutvecklad modellvardering som anvander intakter
under de senaste tolv manaderna och prognosen for intékter under
de kommande tolv manaderna samt relevanta referensmultiplar fran
borsnoterade féretag med liknande affarsinriktning som Takhfifan.

Modellen faststallde den uppdaterade IRR-varderingen till 1 608 miljarder
IRR. Pomegranate omraknas sedan till EUR baserat pa marknadskursen
pa 922 450 per den 30 april 2025. Detta resulterar i ett EUR-varde for
Takhfifan per den 30 april 2025 pa 1,7 miljoner EUR med ett kombinerat
varde av Pomegranates direkta andel och IlIC pa 0,4 miljoner EUR.

Pomegranate Investment AB (publ)

NYCKELTAL

SEKTOR RABATTER ONLINE/OFFLINE

0,4 mEUR

Verkligt varde i portfoljen,
den 30 april 2025

21,9 %

Pomegranates agarandel

% av investeringsportféljen

-1 %

0.3 %

Foérandring i varde i EUR, sedan

1maj, 2024

Pomegranates agarandel
VARDERING: MODELL

MILJARDER MILJONER
RIAL EURO
TAKHFIFAN 1 608 1,7
POMEGRANATES ANDEL 404 0,4




03
Bolagsstyrning

BOLAGS- OCH AKTIEINFORMATION
STYRELSE

LEDNINGSGRUPP

REVISORER

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

28

29
30
31
32
33

Arsredovisning 2024/2025




03 Bolagsstyrning

Bolags- och
aktieinformation

Geografisk dversikt over
Pomegranates aktieagare

1

UK, 1,5%

OVRIGA, 3,8%

SCHWEIZ,
17,4%

SVERIGE & EU, 77,3%

29

Arsredovisning 2024/2025

Foretags- och koncerninformation

Pomegranate Investment AB (publ), koncernens moderbolag registrera-
des den 7 april 2014. Per 30 april 2025 bestar Pomegranate Investment
koncernen av det svenska moderbolaget Pomegranate Investment AB
(publ) och ett helagt svenskt dotterbolag, PGl Services AB (tidigare
Pomegranate Holding AB), samt tva bolag i Iran som &ags till 99 %.
Pomegranate dger nu ocksa ett dotterbolag i UAE och ett dotterbolag
i Oman. Moderbolagets verkar som holdingbolag for koncernen och
darmed &ager, hanterar och finansierar portféljbolagsinnehaven. Det
svenska dotterbolaget bedriver for narvarande ingen verksamhet.

Aktieinformation

Per den 30 april 2025 fanns det sammanlagt 6 419 057 utestaende
aktier i Pomegranate. Alla aktier har en rost vardera.

Pomegranate OTC pris och volym

Pomegranate Investment AB (publ)

Handel i bolagets aktier tillhandahélls Over The Counter "OTC” av Pareto
Securities AB i Stockholm. ISIN-kod &r SEO006117511. Det fanns inga
teckningsoptioner utestaende per 30 april 2025.

Under aret avslutades avtalet med beQuoted pa grund av begransad
mangd transaktioner och pa grund av kostnadsskal. Dessutom, tanken ar
att avtalet med Euroclear ska upphora (extra bolagsstamma 18 juli 2025)
samtidigt som att aktien dven fortsattningsvis kommer att handlas OTC.

Aktiepris

Max- och minimipriset for 12-manadersperioden fram till 30 April 2025
var 6,00 EUR / aktie respektive 3,00 EUR / aktie. Det senaste priset
per aktie per den 30 april 2025 var 3,00 EUR / aktie.

Utdelning
Ingen utdelning har féreslagits for aret.

PRIS VOLYM
30 250 000
25 /\ 200 000
20 :
Mid OTC / V4 150 000
15
x\ N \ 100 000
10 \\\g///g\gjfg/‘\yrgf =
\J\/ 50 000
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Per Brilioth
Styrelseordforande sedan 2014

Utbildning:

Kandidatexamen i féretagsekono-
mi fran Stockholms Universitet och
en Master of Finance fran London
Business School.

Per Brilioth ar VD for VNV Global
AB (publ). Mellan 1994 och 2000
arbetade Per Brilioth vid fondkom-
missionarsfirman Hagstromer &
Qviberg i Stockholm som chef for
deras emerging marketsenhet.
Ovriga vasentliga styrelseuppdrag:
styrelseledamot i VEF AB (publ),
VNV Global AB, Kontakt East
Holding AB, NMS Invest AB och
Voi Technology AB.

Arsredovisning 2024/2025

Anders F. Borjesson
Styrelseledamot sedan 2014

Utbildning:

Juristexamen fran Stockholms
universitet och en LL.M fran NYU
School of Law.

Anders F. Borjesson var tidigare
chefsjurist for VNV Global AB
mellan 2008 och 2023. Han har
ocksa varit tillférordnad chefsjurist
i Pomegranate Investment AB och
Vostok Emerging Finance Ltd samt
VD f6ér RusForest AB (publ).

Anders arbetade tidigare som
bitradande jurist vid Mannheimer
Swartlings kontor i Sankt
Petersburg och i Moskva. For nér-
varande har han en position som
oberoende radgivare och ar en
non-executive director i BrightBid
Group AB (publ) och Reguity
Group AB. Han ar utlandsk medlem
av New York Bar Association.

Michel Danechi
Styrelseledamot sedan 2023

Utbildning:

Kandidatexamen i ekonomi fran
LSE och en masterexamen fran
London Business School.

35 ars erfarenhet av aktiederivat
och tillvaxtmarknader. Har tidigare
drivit EMfonder med flera tillgangar
pa DUET Asset Management och
Armajaro Asset Management.

Dessforinnan Head of Trading
inom tillvixtmarknader pa Lehman
Brothers och UniCredit.

Pomegranate Investment AB (publ)

Nadja Borisova
Styrelseledamot sedan 2016.
Nadja har ocksa utsetts till CFO.

Utbildning:
St. Petersburg Institute of
Mechanics och en Certified
Accountant-examen fran ACCA
i England.

Nadja Borisova ar ordforande i
revisionsutskottet pa BlaBlaCar
(Comuto S.A)) och styrelseord-
forande i St Petersburg Property
Company AB; styrelsesuppleant
i PDFinance Sweden AB; och
medlem av revisionsutskottet
for Property Finder International
Ltd. Nadja var tidigare CFO pa
VNV Global AB (publ) fran 2010
till 2023. Hon har ocksa tidiga-
re varit CFO pa VEF AB (publ),
Pomegranate Investment AB
(publ) och innehaft andra seniora
finanstjanster pa The Coca-Cola
Company, Cloetta Fazer AB och
Varyag Resources AB (publ).
Under 2016-2023 var Nadja ocksa
medlem i Audit Committee vid Gett.

)

Vladimir Glushkov
Styrelseledamot sedan 2018

Utbildning:

Examen i internationell ekonomi
frén St. Petersburg State University
of Economics and Finance samt
CFA I- och FSCM 5.0-certifieringar.

Vladimir var Investment Director
pa Parus Capital i Moskva och
ar en av grundarna av Institute
of Quantitative Finance, Higher
School of Economics i Moskva.
Vladimir Glushkov har tidigare varit
medlem i investeringskommittén
inom Run Capital och har haft olika
befattningar som analytiker. Han ar
medlem av Independent Directors
Association.
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Florian Hellmich
VD

Utbildning:
Ekonomi och féretagsekonomi fran Wien universitet.

Florian Hellmich ar VD for Pomegranate Investment
AB sedan 2015. Mellan 2004 och 2015 han agera-
de som verkstallande direktér och Global Head of
Equity Distribution pa Renaissance Capital Ltd. vid
dess Moskva, London och afrikanska kontor. Han var
medlem i Equity Committee pa Renaissance Capital,
en styrelseansvarig for aktierelaterade fragor inom
Renaissance Capital, inklusive research och nya
marknader. Han var tidigare anstélld pa Creditanstalt
i Central Eastern Europe inom Equity Research och
Equity Sales (1994 till 2004) och lett de flesta pri-
vatiseringar via IPO: er i tidigare kommunistlander. |
b&da positionerna, har han deltagit och ansvarat for
de flesta aktiemarknadstransaktionerna (kapitalan-
skaffningarna). Hanterade och marknadsforde 6ver
300 IPO: er/SPO/ABB under sin karridr.

Pomegranate Investment AB (publ)

Peter Axelsson
CFO fram till 30 april 2025

Utbildning:
Civilekonom fran Handelshdgskolan i Stockholm samt
juristexamen fran Stockholms universitet.

Peter Axelsson ar CFO fér Pomegranate Investment
AB sedan oktober 2022. Peter Axelsson kommer
narmast fran SEB dar han hade flera roller inklusive
Group Sanctions Officer, Head of Risk Management
(Baltic Division), CFO for SEB Bank Ukraine, samt
projektansvarig for forséljningen av SEB Ukraina
(privatkunddelen) med en 6verféring av hemma-
marknadskunder till en ny lokal banklicens (som
fortfarande ar aktiv).

Nadja Borisova
CFO sedan 1 maj 2025

Utbildning:
St. Petersburg Institute of Mechanics och en Certified
Accountant-examen fran ACCA i England.

Nadja Borisova ar ordférande i revisionsutskottet pa
BlaBlaCar (Comuto S.A.) och styrelseordforande i St
Petersburg Property Company AB; styrelsesuppleant
i PDFinance Sweden AB; och medlem av revisions-
utskottet for Property Finder International Ltd. Nadja
var tidigare CFO pa VNV Global AB (publ) fran 2010
till 2023. Hon har ocksa tidigare varit CFO pa VEF AB
(publ), Pomegranate Investment AB (publ) och inne-
haft andra seniora finanstjanster pa The Coca-Cola
Company, Cloetta Fazer AB och Varyag Resources
AB (publ). Under 2016-2023 var Nadja ocksa medlem
i Audit Committee vid Gett.
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Revisorer
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB, med Nicklas Kullberg som an-
svarig revisor, har varit bolagets revisor sedan 2014.

Arbetsordning

Styrelsen traffas personligen minst tva ganger om aret och oftare om det
behdvs. Utéver detta genomfors moten via telefonkonferens vid behov.
Mellan métena har verkstéllande direktéren regelbunden kontakt med
styrelsens ordférande och 6vriga styrelseledamdéter. Styrelsen fattar
beslut om 6vergripande fragor som berér Pomegranate-koncernen.
Verkstallande direktoren forvaltar koncernens dagliga verksamhet och
forbereder investeringsrekommendationer i samarbete med 6vriga
koncernledningen. Investeringsbesilut fattas av styrelsen i moderbolaget.

Pomegranate Investment AB (publ)

Compliancefragor

Samtliga Bolagets investeringsobjekt har anknytning till Iran, som ar
foremal for omfattande internationella sanktioner, framst genom EU,
Sverige och USA, som kan utsatta Pomegranate for juridiska och re-
gulatoriska risker. Den 22 februari 2016 antog Bolaget en omfattande
sanktionspolicy (Trade Controls Policy) som ersatte och kompletterade
Bolagets ursprungliga Sanctions Compliance Strategy Sanktionspolicyn
uppdaterades ytterligare den 19 september 2018 med en uppdatering
sa nyligen som i september 2023 samt i juni 2025, och dokumentet
utvarderas kontinuerligt. Den nya policyn beskriver styrelsens och de
anstalldas roll och ansvar i fraga om regelefterlevnad och innehaller be-
stdmmelser om transaktionsanalys och due diligence, I6pande uppfdljning,
efterlevnadsarbete i Bolagets portféljbolag, dokumentation, rapportering
av och pafdljder vid dvertradelse samt utbildning.

Samtliga Pomegranates portféljbolag har under 2025 utsatts fér en
ingdende sanktions-screeningdvning beaktandes olika sanktionsregel-
verk inklusive (men inte begrénsat till) EU-sanktioner.
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Risker som sammanhanger med Bolaget

och de marknader det verkar pa

Konfliktsrisker

Rapporteringsperioden for denna finansiella rapport stracker sig fran
1 maj 2024 till 30 april 2025. Den nuvarande upptrappningen mellan
Iran och USA och Israel efter rapporteringsperioden har tvivelsutan
en betydande inverkan pa bolagets investeringar och utloser ett antal
olika risker som &r svara att bedéma. Bolaget stravar efter att halla sina
intressenter uppdaterade sa snart det finns mer data att dela kopplat
till dessa utvecklande risker.

Sanktionsrisker

Pomegranates investeringar i Iran omfattas av ekonomiska och finansiel-
la sanktioner alagda av Forenta Nationerna (FN), Europeiska unionen,
Sverige och Forenta staterna, vilket kan medféra att Pomegranate utsatts
for rattsliga och regleringsmassiga risker. Eftersom Pomegranate ar ett
svenskt aktiebolag omfattas det av EU-ratten samt svenska lagar och
bestammelser, vilka for narvarande férbjuder verksamhet som vissa
angivna personer ar delaktiga

i och transaktioner avseende vapen, missilteknik, dverféringar och verk-
samhet med anknytning till kdrn-/atomteknik samt viss utrustning for
overvakning av telekommunikation. Bolaget anser inte att dess investe-
ringar i Iran strider mot tillampliga europeiska eller svenska ekonomiska
sanktioner eftersom dessa investeringar sker i éverensstammelse med
relevanta EU-restriktioner och i tillampliga fall ocksa har genomforts i
enlighet med giltiga tillstand fran Inspektionen for strategiska produk-
ter, vilket kravdes fére 2016. Bolaget anser att det har vidtagit rimliga
atgarder for att kontrollera att dess investeringar inte innebar nagot
samrore med personer eller féretag som omfattas av sanktioner eller
att sddana personer eller foretag ges tillgang till penningmedel eller
ekonomiska resurser och har vidtagit lampliga skyddsatgarder for att
férhindra sadan verksamhet. Det finns emellertid inbyggda svarigheter
med att faststalla och kontrollera identiteter och féretags agarkedjor
i Iran (samt andra hinder), och det finns en risk att sddana personer
tidigare har varit, for narvarande &r eller kommer att bli férknippade med
foretag i vilka Pomegranate har ett direkt eller indirekt dgarintresse.
Trots att Bolaget inte ar registrerat i USA eller ags eller kontrolleras
av en amerikansk fysisk eller juridisk person i den mening som avses i
amerikanska sanktionslagar finns det en risk att Bolagets investeringar
ar eller kan komma att bli begransade av amerikanska ekonomiska
sanktioner. En del av dessa kan ha extraterritoriell verkan om det finns
en tillrackligt stark koppling till USA. Dessutom kan aven icke-ameri-

Pomegranate Investment AB (publ)

kanska personer drabbas av amerikanska sekundéara sanktioner om de
medverkar till verksamhet som har anknytning till vissa angivna personer
i Iran eller som ror missilteknik, verksamhet med anknytning till karn-/
atomteknik, brott mot méanskliga rattigheter eller vissa sektorer i den
iranska ekonomin.

Pomegranate kan inte med sakerhet forutse vilka atgarder som FN,
USA, EU eller Sverige kommer att vidta fér att genomdriva ekonomiska
sanktioner, och det finns en risk att berérda myndigheter intar en annan
standpunkt i fraga om Bolagets stallning eller de efterlevnadsatgéarder
det har vidtagit. Lagar, férordningar och bestammelser for beviljande
av licenser inom ramen for ekonomiska sanktioner kan éndras pa satt
som paverkar Bolagets investeringar i Iran eller resulterar i restriktioner,
straffavgifter eller béter. Sddana andringar kan ske snabbt, till f6ljd av att
regeringarna i Iran, EU:s medlemsstater eller USA intar andra politiska
standpunkter. Om FN:s, EU:s, Sveriges eller USA:s regelverk férandras
kan resultatet bli att de sanktioner som &r tillampliga pa Iran uttkas
pa ett sddant satt att Bolagets formaga att uppratthalla sina befintliga
investeringar eller gora nya investeringar i Iran begrénsas.

Bristande efterlevnad av nuvarande eller framtida lagar och bestammel-
ser om sanktioner kan leda till civilrattsligt eller straffrattsligt ansvar fér
fysiska och juridiska personer inom Bolaget, hoga béter, att Bolaget sjalvt
blir féremal for sanktioner eller andra pafoljder, samt negativ publicitet
eller skador pa Bolagets anseende. Detta kan ha en vasentlig negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella och réattsliga stéllning
och resultat.

Politiska risker

Lokala risker

Den iranska staten kan utan att detta &r uppenbart ha intressen inom
handel och industri och sektorer dar Pomegranates portfoljbolag verkar.

Internationella risker

Under president Trumps férra mandatperiod eskalerade den ame-
rikanska regeringen sin ekonomiska press pa Iran och den politiska
instabiliteten i regionen hejdade den tidigare framgangen for The Joint
Comprehensive Plan of Action ("JCPOA”) vilken etablerats 2016. Det
ar fortfarande oklart vilka steg, om nagot eller nagra, som den nya
amerikanska regeringen (péa plats 2025/2026) kommer att ta mot Iran.
En upptrappning av regionala konflikten i omradet kommer sannolikt
att 6ka det ekonomiska trycket pa Iran.
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Relevanta sanktioner och skydd for féretag

Amerikanska sekundéara sanktioner

Omfanget av de amerikanska sanktioner mot Iran som administreras
av USA:s finansministeriums Office of Foreign Assets Control ("OFAC”)
har 6kat under de senaste aren. Att USA ensidigt drog sig ur JCPOA
den 8 maj 2018 ledde till att sekundara sanktioner aterinfordes, efter
en avvecklingsperiod pa 90 dagar (den 6 augusti 2018) respektive 180
dagar (den 4 november 2018). De aterinférda sekundara sanktionerna
galler utlandska fysiska och juridiska personer som goér affarer med Iran,
i synnerhet de som gor vissa transaktioner som beror sarskilda sektorer
i den iranska ekonomin eller som ger materiellt stdd eller hjélper indivi-
der och foretag som omfattas av sanktioner eftersom de finns med pa
den amerikanska forteckningen 6ver sarskilt utsedda medborgare och
blockerade personer, SDN-listan. Irans finans- och banksektor hor till de
sektorer som man inriktar sig pa. Det finns ocksa en bred uppséttning
restriktioner i andra branscher @n den petrokemiska, till exempel fordons-
och metallindustrin och sjofartssektorn. Dessutom upphérde képen av
iransk raolja, som tidigare omfattades av undantag fran de amerikanska
sanktionerna, nar USA hotade med att inféra sanktioner mot Iander som
koper iransk olja genom att frysa alla deras tillgangar och blockera alla
intressen i egendom i USA. OFAC presenterade dessa atgarder som de
starkaste ekonomiska sanktionerna mot Iran i historien. De ovannamnda
atgarderna har generellt medfort storre réttsliga och praktiska utmaningar
for investerarna, sarskilt nér det géller 6verforing av medel till och fran
Iran. Det ar emellertid viktigt att notera att OFAC har alagt individer och
féretag sanktioner under hela tiden sedan JCPOA ingicks. Aterinforandet
av sanktioner 2018 ar ingen isolerad och unik handelse. Bolaget har aldrig
haft nagon koppling till USA och verkar inte i en sektor som omfattas av
amerikanska sanktioner for nérvarande. For att sékerstélla full efterlevnad
beaktar bolaget dock de amerikanska sanktionslagarna i férhallande till
sina investeringsmal och motparter i Iran.

Uppdatering om EU:s sanktioner

Efter det att USA frantradde JCPOA i maj 2018 ateraktiverade EU sin
blockerande stadga, vilken skyddar fysiska och juridiska personer i EU
som gor affarer i Iran. Féretagen i EU ar skyldiga att tillampa den block-
erande stadgan fran och med den 7 augusti 2018. Bristande efterlevnad
av stadgan kan leda till civilrattsligt eller straffrattsligt ansvar for Bolaget,
hoga boter, att Bolaget sjalvt blir foremal for sanktioner eller andra
negativa konsekvenser. Den grundlaggande principen i EU:s blockeran-
de stadga ar att EU-foretagen forbjuds att tillampa USA:s sekundara
sanktioner mot Iran. Enligt stadgan kan féretagen erhélla ersattning for
skador som orsakas av de amerikanska sekundara sanktionerna, och
domar som meddelas av domstolar utanfér EU &r inte verkstéllbara i

Pomegranate Investment AB (publ)

unionen. Detta signalerar visserligen att EU tar tillvara de intressen
som europeiska foretag med investeringar i Iran har, men i praktiken
skyddar det inte EU-féretagen mot potentiella affarsmassiga restriktioner
eller personliga konsekvenser av amerikanska sekundara sanktioner,
till exempel att vagras tilltrade till det finansiella systemet i USA eller
att upptas pa SDN-listan. Stadgan skyddar heller inte féretagen mot
riskerna for framtida typer av amerikanska sanktioner eller restriktiva
atgarder fran FN:s sida eller fran andra lander som har undertecknat
JCPOA. Fran riskhanteringssynpunkt ger saledes inte efterlevnad av
EU:s blockerande stadga i sig ett tillrackligt skydd. For att sékerstélla
full efterlevnad foljer Bolaget alla sanktionslagar som &r tillampliga pa
dess transaktioner. | syfte att ytterligare framhalla sitt stod fér JCPOA
inrattade EU i januari 2019 en mekanism for sarskilt andamal for be-
gransad handel och betalningar till och fran Iran, kallat instrumentet
till stod for handelsutbyten (Instex). | april 2020 gjorde Storbritannien,
Frankrike och Tyskland (de 6vriga undertecknarna av JCPOA) den forsta
transaktionen for leverans av medicinska produkter till Iran. Aven om
Instex har begransad rackvidd (instrumentet anvands endast for vissa
humanitara produkter, sdsom livsmedel och lakemedel) &r stravan att
underlatta andra typer av transaktioner i andra valutor &n US-dollar i
enlighet med de amerikanska sanktionerna. A andra sidan, risken for
att EU infor en "snapback"-mekanism senare i ar (2025) vilket skulle
paverka EU:s sanktionsramverk mot Iran bor dock beaktas.

Policyer om handelskontroll

For att skydda Pomegranates investeringsverksamhet mot oavsiktliga
konsekvenser av EU:s, FN:s och USA:s primara och sekundéara sank-
tioner har Bolaget anda sedan det startades infért olika sanktions-
policyer. Den 26 juni 2014 antog Pomegranate en sanktionspolicy i
vilken det faststélldes att Bolaget och dess styrelse var skyldiga att
tillampa strikta efterlevnadsprocesser for att sékerstalla att Bolaget
uppfyllde alla rattsliga och tillsynsmassiga krav som var tillampliga pa
dess investeringar i Iran i alla jurisdiktioner dar det verkade. Den 22
februari 2016, i samband med att JCPOA tradde i kraft och infor att
Bolaget skulle 6ka sitt egna kapital i mars 2016, antog Pomegranate
en utokad och dvergripande policy om handelskontroll som ersatte den
tidigare sanktionspolicyn. Efter det att USA drog sig ur JCPOA och EU
svarade pa detta antog Pomegranate den 19 september 2018 en ny
policy om handelskontroll som ersatte de féregaende och aterspeg-
lar det nuvarande systemet med frysning av tillgangar och sanktioner
mot Iran. | denna policy faststalls styrelsens och medarbetarnas roller
och ansvar for efterlevnaden. Den innehaller ocksa bestammelser om
granskning av transaktioner och due diligence, fortldpande évervakning,
efterlevnadskraven pa Pomegranates portfoljbolag, dokumentation,
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Overtradelser och disciplindra atgarder, rapportering av Overtradelser
samt utbildning. Policyn uppdaterades ytterligare en gang i september
2023 samt i juni 2025, och fortsatter utvarderas kontinuerligt for att
aterspegla det foranderliga sanktionslandskapet.

Aterstaende sanktioner och allménna risker

Sanktionernas innehall och tillampningsomraden andras standigt, och
Pomegranate kan inte forutse om de nuvarande lagtexterna kommer
att ha samma lydelse aven i fortsattningen eller hur EU:s, USA:s och
FN:s regler kommer att paverka affarerna med Iran pa lang sikt. Bolaget
anser att det har vidtagit rimliga atgarder for att kontrollera att dess
investeringar inte innebar ndgot samrére med personer eller foretag
som omfattas av sanktioner, eller att sddana personer eller foretag ges
tillgang till penningmedel eller ekonomiska resurser, och har vidtagit
lampliga skyddsatgarder for att forhindra sadan verksamhet och séddana
penningfléden. Det finns emellertid inbyggda svarigheter med att fast-
stélla och kontrollera identiteter och foretags agarkedjor i Iran (samt
andra hinder), och det finns en risk att sddana personer och féretag
tidigare har varit, fér narvarande ar eller kommer att bli forknippade med
foretag i vilka Pomegranate har ett direkt eller indirekt dgarintresse.
Pomegranate kan inte med sékerhet forutse hur USA:s, EU:s, FN:s eller
Sveriges policyer for att genomdriva ekonomiska sanktioner kommer att
utvecklas, och det finns en risk att berérda myndigheter intar en annan
standpunkt i fraga om Bolagets stallning eller de efterlevnadsatgéarder
det har vidtagit. Lagar, forordningar och bestdmmelser for beviljande
av licenser inom ramen for ekonomiska sanktioner kan dndras pa satt
som paverkar Bolagets investeringar i Iran eller resulterar i restriktioner,
straffavgifter eller béter. Sadana andringar kan ske snabbit, till foljd av
att FN eller regeringarna i Iran, USA eller EU:s medlemsstater intar
andra politiska standpunkter. Om EU:s, Sveriges eller USA:s regelverk
foérandras kan resultatet bli att de sanktioner som &r tillampliga pa Iran
utokas pa ett sadant satt att Bolagets formaga att uppratthalla sina
befintliga investeringar, repatriera investerade medel eller géra nya
investeringar i Iran begransas. Detta kan ha en vasentlig negativ inverkan
pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Osakerhetsfaktorer

De framsta osakerhetsfaktorer som paverkar verksamheten och sam-
tidigt skapar viss osdkerhet i framtidsbedémningarna har att géra med
hur valuta- och prissituationen for icke bérsnoterade féretag och de
olika branscher som portféljbolagen verkar i faktiskt utvecklas. Ocksa
nar det galler bérsnoterade foretag kan restriktionerna pa den iranska
valutamarknaden medféra osakerhet.
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Exponering mot Iran

Alla Koncernens nuvarande investeringar utgoérs av foéretag med verk-
samhet i Iran, som har genomgatt djupgaende politiska och sociala
forandringar under de senaste aren. Vardet av dessa investeringar kan
komma att paverkas av osakerhetsfaktorer sdsom den politiska och
diplomatiska utvecklingen, social eller religios instabilitet, forandringar
av regeringspolitiken, skatte- och rantesatser, lagar och bestammelser
i Iran som begransar den politiska och ekonomiska utvecklingen, storre
politiska forandringar eller brist pa samforstand mellan ledare, verkstal-
lande och beslutsfattande organ och starka ekonomiska grupperingar.
Dessa risker sammanhanger sarskilt med expropriation, forstatligande,
konfiskering av tillgdngar och &ndrade lagbestdmmelser om andelen tilla-
tet utlandskt 4gande. Dessutom kan politiska férandringar vara mindre
forutsagbara i ett tillvaxtland som Iran &n i mer utvecklade lander. En
sadan instabilitet kan i vissa fall ha negativ inverkan pa bade Bolagets
verksamhet och dess aktiekurs. Irans ekonomi har fran tid till annan
kannetecknats av kraftigt sjunkande BNP, ett svagt banksystem med
begransad tillgang till likviditet i form av utlandsk valuta, véxande svarta
och gra marknader, omfattande kapitalflykt, hyperinflation, markant
stigande arbetsloshet samt begransningar till féljd av ekonomiska sank-
tioner. Landets ekonomi ar till stor del beroende av produktion och
export av olja och naturgas, vilket gor det sarbart for sanktioner mot
olje- och gassektorn samt fluktuationer pa marknaden for olja och gas.

En nedgang pa olje- och gasmarknaden kan fa betydande negativa
konsekvenser for Irans ekonomi. Pomegranate 6vervakar kontinuerligt
den makroekonomiska och socioekonomiska utvecklingen i Iran via
olika kanaler, daribland externa forskningsrapporter, och med hjalp
av det kunnande och den expertis som finns i Koncernens natverk.
Koncernen begrundar alla vasentliga iakttagelser i syfte att minska
negativ paverkan pa dess verksamhet.

Risker forknippade med tillvaxt- och gransmarknader

Pomegranate exponeras for risker som sammanhanger med att ha och
administrera investeringar, i synnerhet pa tillvaxt- och gransmarknader.
Eftersom dessa lander ekonomiskt sett befinner sig i en utvecklings-
fas paverkas investeringarna av ovanligt stora resultatfluktuationer
och andra faktorer som ligger utanfor Koncernens kontroll och kan ha
negativ inverkan pa vardet av Pomegranates justerade egna kapital.
Investeringar pa tillvaxt- och gransmarknader medfor hog risk och kraver
att man sarskilt tar hansyn till de faktorer som har namnts har samt
andra faktorer som inte vanligen forknippas med foretagsinvestering-
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ar i mer utvecklade lander. En instabil statlig forvaltning kan paverka
investeringarna negativt.

Pa tillvaxt- och gransmarknader finns det oftast inte ett lika fullt utveck-
lade rattssystem som i mer utvecklade lander. Lagar och bestammelser
tillampas ibland pa ett inkonsekvent satt, och saval domstolarnas obe-
roende som deras effektivitet utgér en betydande risk. Lagandringar
har gjorts och kommer troligen att fortsatta att géras i snabb takt, och
det ar svart att forutsaga vilka konsekvenser andrade lagar och ny
lagstiftning far for foretagen. Det kan vara svarare att fa upprattelse
eller utéva sina rattigheter pa tillvaxt- och gransmarknader &n i mognare
rattssystem. Pomegranate évervakar kontinuerligt dessa riskomraden via
olika kanaler, déribland externa forskningsrapporter, och med hjalp av det
kunnande och den expertis som finns i Koncernens natverk. Koncernen
tar stéllning till alla vasentliga iakttagelser under denna évervakning och
vidtar vid behov atgarder for att minska identifierade risker.

Regleringsmassiga och rattsliga risker

Pomegranate har framst investerat i relativt nystartade foretag som
verkar pa marknader som annu inte kan betecknas som mogna. Dessa
marknader kannetecknas ofta av snabba férandringar av lagar och
bestammelser. Generellt sett &r Pomegranates portféljbolag aktiva
i webbsegmentet, vilket innebér en okad sarbarhet for potentiella
nationella regler om eller restriktioner for anvandningen av internet
och andra kommunikationskanaler som ar av avgérande betydelse for
portféljbolagens verksamhet.

Exponering for féretag inom finanssektorn

pa tillvaxt- och gransmarknader

Pomegranate exponeras for risker som sammanhanger med att ha och

administrera investeringar i foretag inom finanssektorn pa tillvéxt- och

gransmarknaderna. Darfor kan Koncernens verksamhet, rorelseresultat,

finansiella stallning och utsikter paverkas om sadana risker blir verklighet.

Nagra exempel pa risker:

> Regleringsmassiga risker - de flesta foretag inom finanssektorn
pa tillvaxt- och gransmarknaderna omfattas av langtgéende
lagkrav. Dessa krav, och de behdriga myndigheternas tolkning av
dem, kan andras snabbt. Den som inte anpassar sig till géllande
bestdmmelser kan alaggas sanktioner eller forlora affarsmaoj-
ligheter, vilket i sin tur kan ha betydande negativ inverkan pa
verksamheten, rorelseresultaten, den finansiella stéllningen och
utsikterna for Koncernens investeringar.
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> Operativ risk — foretag inom finanssektorn pa tillvaxt- och
gransmarknader exponeras fOr operativa risker for exempelvis
bedragerier begangna av anstallda, kunder eller utomstaen-
de, misskotsel, otillatna transaktioner gjorda av anstéllda och
operativa fel. Om de operativa riskerna inte kan héllas i schack
kan de ha betydande negativ inverkan pa verksamheten, ro-
relseresultaten, den finansiella stéllningen och utsikterna for
Koncernens investeringar.

> Anseenderisk — konsumenternas beteenden kan paverkas av
negativ publicitet i savél traditionella medier som sociala medier.
En forlust av anseende kan ha betydande negativ inverkan pa
verksamheten, rérelseresultaten, den finansiella stéllningen och
utsikterna for Koncernens investeringar.

> It-risk — foretag inom finanssektorn ar sannolikt beroende
av it-system, och storningar som paverkar driften av viktiga
system kan ha betydande negativ inverkan pa verksamheten,
rorelseresultaten, den finansiella stallningen och utsikterna for
Koncernens investeringar.

Pomegranate stravar, framst genom styrelserepresentation, efter att
alla portféljbolag ska ha sadana interna kontrollprocesser att de kan
hantera dessa verksamhetsrelaterade risker.
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Verksamhetsrelaterade risker

Affarsrisker

Vid tidpunkten fér sammanstéllningen av denna arsredovisning bestod
Pomegranates sammantagna portfélj av cirka sex investeringar, varav
Digikala och Café Bazaar svarade for cirka 85 % av investeringsport-
foljens varde. Sammantaget innebar det att Pomegranate har en stor
enskild exponering for var och en av dessa tillgangar. Det betyder
ocksa att forandringar i enskilda portfoljbolag kan ha stor inverkan pa
Pomegranates resultat.

Forvarvs- och avyttringsrisk

Forvarv och avyttringar ar definitionsméassigt en naturlig del av
Pomegranates verksamhet. Alla forvarv och avyttringar ar forknippade
med osakerhet. Bolagets uttryckliga uttradesstrategi ar att sélja sina
innehav till strategiska investerare eller pa marknaden. Det finns inga
garantier for att Bolaget kommer att lyckas att sélja sina andelar och
portféljinvesteringar till ett pris som motsvarar aktiekursen pa marknaden
vid tidpunkten for avyttringen eller det bokférda vardet. Det kan séaledes
hénda att Pomegranate inte kan sélja sina innehav i ett portfdljbolag eller
att Bolaget tvingas att sélja dem till ett pris som understiger det maximala
vardet eller med forlust. Om Pomegranate avyttrar hela eller delar av en
investering i ett portféljbolag kan Bolaget komma att erhélla mindre an
andelarnas potentiella varde och mindre an det investerande beloppet.
Pomegranate verkar pa en marknad dar det kan rada konkurrens om
investeringsméjligheterna.

Andra investerare kan alltsd komma att konkurrera med Pomegranate
om den typ av investeringar som Bolaget vill gora i framtiden. Det finns
ingen garanti for att Pomegranate inte i framtiden kommer att utsattas
for konkurrens som far en skadlig inverkan pa Bolagets avkastning pa
investerat kapital. Bolaget kan till en del motverka denna risk genom
att vara en aktiv finansiell &gare i de portféljbolag som det investerar i
och darmed tillféra mervarde i form av sakkunskap och natverk. Bolaget
tror att det kommer att uppsta majligheter till gynnsamma forvarv for
Pomegranate i framtiden, men det finns inga garantier for att sddana
mojligheter uppkommer eller for att Bolaget i sa fall har tillrédckliga re-
surser for att genomfora forvarven.

Redovisningssed och 6vrig information

Praxis i fraga om redovisning, finansiell rapportering och revision pa
tillvaxt- och gransmarknaderna kan inte jamféras med de vasterlandska
rutinerna. Tillgangen till extern analys, tillforlitlig statistik och historiska
data ar otillracklig. Inflationseffekterna kan dessutom vara svara for
externa observatérer att analysera. Aven om sirskilda utdkade raken-
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skaper upprattas och revisionen sker i enlighet med internationella
standarder kan man inte Iamna nagra garantier for att informationen om
Bolagets investeringar och potentiella investeringar ar fullstéandig eller
tillforlitlig. Otillracklig information och laga redovisningsstandarder kan
paverka Pomegranates framtida investeringsbeslut negativt.

Bolagsstyrningsrisk

Felaktig bolagsstyrning kan vara ett problem pa tillvaxt- och gransmark-
nader. Minoritetsagare kan behandlas illa pa olika satt, till exempel vid
forséljning av tillgangar, internprissattning och utspadning eller ges
begrénsad tillgang till bolagsstammor. Det kan finnas restriktioner for ex-
terna investerares medverkan i styrelsen. Dessutom ar férsaljning till och
transaktioner med narstaende vanligt forekommande. Internprisséattning
tillampas i allmanhet vid Gverforing av varde fran dotterbolag och externa
investerare till olika typer av holdingbolag. Det hénder att foretag inte
foljer reglerna for emittering av aktier, till exempel om férhandsanmalan
i tillrackligt god tid for att foretradesratt ska kunna utovas. Att aktiere-
gistrering forhindras ar ocksa utbrett. Trots att de flesta aktiebdcker
ska foras av oberoende auktoriserade registreringsmyndigheter ar en
del fortfarande i handerna pa féretagsledningarna, vilket kan leda till
manipulation. En féretagsledning kan da vidta omfattande strategiska
atgarder utan att ha aktiedgarnas godkéannande. Majligheterna for ak-
tiedgarna att utova sin ratt att framfora sina asikter och fatta beslut blir
betydligt mindre. Bristfalliga regler och standarder fér redovisningen har
hindrat utvecklingen av ett effektivt system for att upptécka bedragerier
och 6ka insynen.

Aktiedgare kan ddlja sina innehav genom att kdpa aktier via utlands-
baserade skalbolag vilkas koppling till den verkliga huvudmannen inte
kan pavisas. Detta leder till egennyttiga transaktioner, insiderhandel och
intressekonflikter. Brister i lagstiftningen om bolagsstyrning, den réttsliga
verkstélligheten och bolagsratten kan resultera i fientliga évertaganden
dar minoritetsédgarnas rattigheter nonchaleras eller missbrukas, vilket
kan ha en skadlig inverkan pa Pomegranate. For att minimera denna risk
genomfér Pomegranate due diligence av foretagsledningar och évriga
aktiedgare, och stravar efter att vara representerat i styrelserna. Saval
interna som externa radgivare anlitas for juridisk due diligence i majori-
teten av investeringarna for att tillse att Bolagets intressen tas tillvara.

Risker som sammanhanger med vardeférandringar

Portféljbolagens varde beror av ett antal bakomliggande externa faktorer
och kan bade stiga och sjunka. Nagra faktorer som kan antas ha ett
avgorande inflytande péa vardet av portfoljbolagen &r den operativa
ledningens forméaga att utveckla bolagen och fa dem att vaxa inom
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sina respektive verksamhetsomraden, intresset for investeringar i de
branscher som bolagen ar verksamma i, marknadens efterfragan pa
deras produkter och tjanster, makroekonomiska faktorer som den bak-
omliggande ekonomiska tillvaxten pa de geografiska marknader dar
bolagen verkar samt vaxelkursernas fluktuationer.

Varderings- och transaktionsrisk

Pomegranate genomfor fortlépande varderingar av sina portféljbolag.
Dessa varderingar baserar sig vanligen pa ett antal kvalificerade anta-
ganden fran Bolagets sida. Nar det géller externa transaktioner finns
det alltid enrisk for att Bolagets vardering av ett portféljbolag skiljer sig
fran det externa vardet vid tidpunkten fér transaktionen.

Beroende av nyckelpersoner

Pomegranate ar beroende av sina hdgre befattningshavare och styrel-
seledamoter. Man kan inte utesluta att Pomegranate paverkas allvarligt
om nagon av de hogre befattningshavarna lamnar Bolaget eller om
Bolaget inte lyckas rekrytera kompetenta medarbetare i framtiden.

Finansiella risker

Internationella kapitalfldden

Ekonomisk turbulens pa en tillvaxtmarknad tenderar ocksa att ha negativ
inverkan pa aktiemarknaderna i andra tillvaxtlander eller pa aktiekur-
serna for féretag som verkar i dessa lander, i och med att investerarna
valjer att styra om sina investeringsfléden till mer stabila och utvecklade
marknader. Aktiekursen kan paverkas negativt under saddana perioder.
Finansiella problem eller en 6kning av den upplevda risken pa en tillvaxt-
marknad kan férhindra utlandska investeringar och ha negativ inverkan
pa landets ekonomi. Bolagets verksamhet, omsattning och resultatut-
veckling kan ocksa paverkas negativt av en sddan ekonomisk nedgang.

| dagslaget och under radande makroférhallanden, som standigt &r fore-
mal for forandring, finns det internationella sanktionsregler som innebéar
att utlandska banker inte ar villiga att acceptera betalningar fran Iran.
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Valutarisk

Med valutarisk avses risken for att vaxelkursfluktuationer far betydande
negativ inverkan pa Bolagets resultatrékning, balansrakning eller kassa-
flode. Exponering for valutarisk uppkommer till féljd av att verksamheten
ar internationell samt att balans- och resultatrékningar och i slutdndan
varderingarna av portfoljbolagen raknas om fran utlandska valutor till
euro. Bolaget exponeras framst for kursfluktuationer mellan IRR och
EUR. Véaxelkursfluktuationer kan darfor ha betydande negativ inverkan
péa Bolagets verksamhet, utsikter, rorelseresultat och finansiella stallning.

Mot bakgrund av ett nytt lokalt valutasystem har Pomegranate beslutat
att anvdnda marknadskursen for alla sina lokala tillgangar i Iran. Den
lokala valutan iranska rialen har dessutom forsvagats mot EUR under
rakenskapsaret.

NIMA-kursen for EUR/IRR per den 30 april 2024 uppgick till 441434 /
IRR jamfért med EUR/IRR-marknadskursen som uppgick till 922 450
per den 30 april 2025.

For tydlighet, ifall Pomegranate hade valt att avinda NIMA/ICE-kursen
per den 30 april 2025 (784 091) skulle nuvarande NAV ha starkts med
EUR 20,0 miljoner (fran EUR 120,3 miljoner till EUR 140,3 miljoner).

Skatterisk

Pomegranate hanterar skattefragor pa basis av Bolagets tolkning av
gallande skattelagstiftning och skatteavtal samt skattemyndigheternas
regler och praxis. Om Pomegranates tolkning av lagar eller administrativa
forfaranden ar felaktig, om skattelagarna eller tolkningen av dem eller
de administrativa forfarandena féréndras, vilket kan ha retroaktiv verkan,
eller om skattemyndigheterna gor skattejusteringar som forsamrar
Pomegranates tidigare eller aktuella skatteposition kan detta ha negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, rérelseresultat, finansiella stallning
och framtidsutsikter.
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Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att de likvida medlen inte kommer att vara
tillrackliga for att Bolagets ska kunna fullgdra sina betalningsférpliktelser
pa grund av att Bolaget inte kan avyttra sina innehav snabbt eller utan
betydande extrakostnader. En sadan situation kan ha betydande negativ
inverkan pa Bolagets verksamhet, rorelseresultat och finansiella stéllning.

En liten men véxande del av Pomegranates likviditet finns i Iran. Givet
forvantade utdelningar fran Pomegranates portfoljbolag kommer fore-
tagets likviditetssituation till viss del vara avhangig framgangsrik tillgang
av lokala medel.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken for att en part i ett finansiellt instrument
orsakar en ekonomisk forlust for den andra parten genom att inte kunna
fullgéra en skyldighet. Bolaget exponeras for motpartskreditrisker avse-
ende likvida medel och likviditetsportfolien hos banker och finansinstitut.
Per den 30 april 2025 ar de likvida medlen placerade pa bankkonton
hos finansinstitut. Storre delen av Bolagets likvida medel ar placerade
hos finansinstitut med kreditkvalitetssteg 1, varfér Bolaget anser att den
odvergripande kreditrisken ar begransad, medan enskilda obligationer
kan paverkas av forhojda kreditrisker. En minoritet av bolagets obliga-
tioner har begért och fatt godkannande for att justera sina kreditvillkor.
Pomegranate 6vervakar situationen for att undvika riskrorelser.

Pomegranate Investment AB (publ)
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04 Finansiell information

Forvaltnings-
berattelse

Forslag till vinstdisposition
Till arsstammans férfogande star féljande (belopp i euro):

BALANSERAT RESULTAT 67 107 170
OVERKURSFOND 123 330 066
ARETS RESULTAT -70 140 192
(EXKLUSIVE BUNDET EK) 120 297 044

Styrelsen foreslar att beloppet 120 297 044 EUR for perioden 1maj 2024
— 30 april 2025 balanseras i ny rakning.
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Verksamhet

Pomegranate Investment AB (publ), organisationsnummer 556967- 7247
("Pomegranate” eller "Bolaget”), ar ett aktiebolag med séate i Stockholm.
Pomegranate ar ett investmentbolag med den huvudsakliga affarsidén
att investera direkt eller indirekt i fast och 16s egendom huvudsakligen
i mellandstern samt bedriva darmed férenlig verksamhet.

Denna arsredovisning omfattar rakenskapsaret, motsvarande perioden
1 maj 2024 - 30 april 2025.

Viktiga handelser under aret

NAV/aktie om 18,7 EUR per 30 april 2025 representerade en nedgang
med 37 % jamfort med 30 april 2024. En avgdrande faktor fér utveck-
lingen ar IRR-férsvagningen gentemot EUR i kombination med bytet till
(den svagare) marknadskursen.

Resultat

Resultat efter skatt visade en férlust om 70,1 miljoner euro, inklusive
ett negativt resultat om 67,1 miljoner euro fran vardering av finansiella
tillgangar till verkligt varde.

Likviditet

Bolagets likvida medel uppgick pa balansdagen till 3,2 miljoner euro.

Eget kapital/substansvarde

Bolagets egna kapital uppgick per balansdagen till 120,3 miljoner euro,
motsvarande 18,7 euro per aktie. Antal aktier uppgick pa balansdagen
till 6 419 057.

Det nominella vardet per aktie uppgar till 0,01 euro.

Pomegranate Investment AB (publ)
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1 MAJ, 2024 —

1 MAJ, 2023 —

(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE VIA 6 -67 144 37 852
RESULTATRAKNINGEN

UTDELNING OCH RANTEKUPONGER 254 249
OVRIGA OPERATIVA INTAKTER = -
SUMMA RORELSEINTAKTER -66 889 38 101

RORELSENS KOSTNADER 7 -2 487 -2 085
RORELSERESULTAT -69 377 36 016
FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER

VALUTAKURSVINSTER / -FORLUSTER, NETTO -945 -32
RANTEINTAKTER 182 84
RANTEKOSTNADER 0 -1

FINANSNETTO -764 51

RESULTAT FORE SKATT -70 140 36 067
INKOMSTSKATT 9 = -
NETTORESULTAT FOR PERIODEN -70 140 36 067
VARAV TOTALRESULTAT TILLHORIGT:

MODERBOLAGETS AKTIEAGARE -70 140 36 067
MINORITETSINTRESSE = -
NETTORESULTAT FOR PERIODEN -70 140 36 067
RESULTAT PER AKTIE FORE UTSPADNING (EUR) 10 -11,0

RESULTAT PER AKTIE EFTER UTSPADNING (EUR) -11,0
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RAPPORT OVER TOTALRESULTATET 1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 —
(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
ARETS RESULTAT -70 140 36 067
OVRIGT TOTALRESULTAT:

POSTER SOM KAN KOMMA ATT OMKLASSIFICERAS TILL RESULTATRAKNINGEN:

VALUTAOMRAKNINGSDIFFERENSER -22 -7
OVRIGT TOTALRESULTAT / (FORSLUST) - -
OVRIGT TOTALRESULTAT FOR ARET, EFTER SKATT -22 -7
SUMMA TOTALRESULTAT FOR ARET, EFTER SKATT -70 162 36 060
VARAV TOTALRESULTAT TILLHORIGT:

MODERBOLAGETS AKTIEAGARE -70 162 36 060
MINORITETSINTRESSE - _
ARETS TOTALRESULTAT -70 162 36 060
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(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
ANLAGGNINGSTILLGANGAR (MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR)

KONTORSMATERIAL OCH INVENTARIER 1

SUMMA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 1

FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE 6 113 452 184 177
SUMMA FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 113 452 184 177
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 113 452 184 179
OMSATTNINGSTILLGANGAR

LIKVIDA MEDEL 11 3 189 3725
OBLIGATIONSPORTFOLJ 6 4 367 2 353
SKATTEFORDRAN 15 15
OVRIGA TILLGANGAR -21 -
UTESTAENDE UTDELNINGAR - -
OVRIGA KORTSIKTIGA FORDRINGAR 16 34
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 7 567 6 128
SUMMA TILLGANGAR 121 020 190 306
T~~~ - TS
EGET KAPITAL (INKLUSIVE ARETS RESULTAT) 12 120 340 190 090
LANGFRISTIGA SKULDER

OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER 4
SUMMA LANGFRISTIGA SKULDER

KORTFRISTIGA SKULDER

ICKE RANTEBARANDE KORTFRISTIGA SKULDER 24 33
LEVERANTORSSKULDER - -
OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER 615 146
UPPLUPNA KOSTNADER 41 33
SKATTESKULDER - -
SUMMA KORTFRISTIGA SKULDER 680 213
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 121 020

190 306
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Bundet eget kapital

OVRIGT

TILLSKJUTET OVRIGA VALUTAKURS- BALANSERAT MINORITETS-
(BELOPP I T EUR) AKTIEKAPITAL KAPITAL RESERVER RESERV RESULTAT INTRESSE| TOTALT
INGAENDE BALANS,1 MAJ 2023 64 122 474 795 - 30 252 — 153 585
ARETS RESULTAT - - - - 36 067 — 36 067
1 MAJ, 2023 TILL 30 APR, 2024
OVRIGT TOTALRESULTAT FOR PERIODEN - - - - -7 - -7
TOTALRESULTAT FOR PERIODEN 1 MAJ, - - - - 36 060 - 36 060
2028 TIL L B0 AP R, 2024 e
TRANSAKTIONER MED AGARE
MINSKNING AV AKTIEKAPITALET - - - - - - -
FORVARV AV MINORITETSINTRESSE - - - - - - -
NYEMISSION 0,2 - - - - - 0,2
TRANSAKTIONSKOSTNADER NYEMISSION - - - - - - -
AKTIEOPTIONER FOR ANSTALLDA - - - - - - -
AKTIEBASERAT LANGSIKTIGT - 445 - - - - 445
INCITAMENTSPROGRAM
UTGAENDE BALANS, 30 APR, 2024 64 122 919 - 66 312 — 190 090

795
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Bundet eget kapital

OVRIGT
TILLSKJUTET OVRIGA VALUTAKURS- BALANSERAT MINORITETS-

(BELOPP I T EUR) AKTIEKAPITAL KAPITAL RESERVER RESERV RESULTAT INTRESSE| TOTALT
INGAENDE BALANS,1 MAJ 2024 64 122 919 795 - 66 312 — 190 090
ARETS RESULTAT - - - - -70 140 - -70 140
1 MAJ, 2024 TILL 30 APR, 2025
OVRIGT TOTALRESULTAT FOR PERIODEN - - - - -22 - -22
TOTALRESULTAT FOR PERIODEN 1 MAJ, - - - - -70 162 - -70 162
2024 Il B0 AP R, 202 e
TRANSAKTIONER MED AGARE
MINSKNING AV AKTIEKAPITALET - -
FORVARV AV MINORITETSINTRESSE - - - - - - -
NYEMISSION 0,42 - - - - - 0,42
TRANSAKTIONSKOSTNADER NYEMISSION - - - -
AKTIEOPTIONER FOR ANSTALLDA - - - - - - -
AKTIEBASERAT LANGSIKTIGT - 411 - - - - 411
INCITAMENTSPROGRAM

64 123 330 795 - -3 850 — 120 340
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1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 —
(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
LOPANDE VERKSAMHETEN
RORELSERESULTAT -70 140 36 067
JUSTERINGAR FOR POSTER SOM INTE INGAR I KASSAFLODET M.M.
AVSKRIVNINGAR - -
RANTEINTAKTER OCH -KOSTNADER, NETTO -436 -332
OREALISERADE VALUTAKURSVINSTER 945 32
AKTIEBASERADE INCITAMENTSPROGRAM 411 445
RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE 67 456 -37 492
ANDRA ICKE LIKVIDA POSTER 31 -
-1 733 -1 280

KASSAFLODE ANVANT I DEN LOPANDE VERKSAMHETEN FORE FORANDRINGAR AV

FORANDRING AV RORELSEFORDRINGAR -38 -147
FORANDRING AV RORELSESKULDER 464 -88
KASSAFLODE ANVANT I DEN LOPANDE VERKSAMHETEN -1 307 -1 516
INVESTERINGSVERKSAMHETEN

INVESTERINGAR I FINANSIELLA TILLGANGAR -2 840 -465
FORSALUNING AV FINANSIELLA TILLGANGAR 3 893 -
INVESTERINGAR I KONCERNBOLAG -24 -207
ERHALLEN RANTA 340 333
ERLAGD RANTA - -1
UTDELNINGAR FRAN PORTFOLJBOLAG 95 391
KASSAFLODE FRAN INVESTERINGSVERKSAMHETEN 1 465 51
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

NYEMISSION, INKLUSIVE AVGIFTER 0,4 0,2
KASSAFLODE FRAN FINANSIERINGSVERKSAMHETEN 0,4 0,2
ARETS KASSAFLODE 157 -1 464
TR s R i  es
KURSDIFFERENS I LIKVIDA MEDEL -693 -6
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT 3 189 3 725
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Alt t Koncernen

e rn a |Va Alternativa nyckeltal (APMs) utgivna av the European Securities and Markets Authority (ESMA). Med alternativa nyckeltal avses finansiella matt som inte finns
definierade inom ramen for IFRS. Pomegranate anvander regelbundet alternativa nyckeltal i sin kommunikation for att forbattra jamférelser mellan olika tidsperioder

nyC ke | t al och ge en djupare inblick i Bolaget utveckling fér analytiker, investerare och andra intressenter. Det ar viktigt att notera att inte alla féretag beréknar alternativa
nyckeltal med samma metod och darfér ar anvandbarheten av dess nyckeltal begransad och ska inte anvandas som ett substitut for finansiella matt inom ramen

K O n C e r n e n for IFRS. Nedan presenteras Bolagets alternativa nyckeltal och hur dessa &r beréaknade.

1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 —
(BELOPP I T EUR) 30 APR, 2025 30 APR, 2024
SOLIDITET, % ¢ 99,4 % 99,9%
SUBSTANSVARDE EUR 120 339 627 190 089 732
SUBSTANSVARDE /AKTIE, EUR (2 18,7 29,8
RESULTAT PER AKTIE, EUR © -11,0 5,7
RESULTAT PER AKTIE EFTER FULL UTSPADNING, EUR ¢ -11,0 5,4
VAGT GENOMSNITT AV ANTALET UTESTAENDE AKTIER UNDER PERIODEN 6 395 074 6 364 743
VAGT GENOMSNITT AV ANTALET UTESTAENDE AKTIER UNDER PERIODEN EFTER FULL UTSPADNING 6 682 553 6 680 970
ANTAL AKTIER VID ARETS SLUT 6 419 057 6 377 373

1 SOLIDITET DEFINIERAS SOM EGET KAPITAL I RELATION TILL TOTALT KAPITAL.

2 SUBSTANSVARDE /AKTIE DEFINIERAS SOM EGET KAPITAL/SUBSTANSVARDE DIVIDERAT MED TOTALT ANTAL AKTIER VID PERIODENS SLUT.

3. RESULTAT PER AKTIE DEFINIERAS SOM PERIODENS RESULTAT DIVIDERAT MED VAGT GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER FOR PERIODEN.

4 RESULTAT PER AKTIE EFTER FULL UTSPADNING DEFINIERAS SOM PERIODENS RESULTAT DIVIDERAT MED VAGT GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER FOR PERIODEN.

48
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1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 —
(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR VARDERADE TILL VERKLIGT VARDE -66 978 37 824
VIA RESULTATRAKNINGEN
UTDELNING OCH RANTEKUPONGER 254 249
OVRIGA OPERATIVA INTAKTER = -
RORELSENS KOSTNADER -2 361 -2 000
RORELSERESULTAT -69 085 36 073
FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
VALUTAKURSVINSTER / -FORLUSTER NETTO -946 -31
RANTEINTAKTER 0 -1
OVRIGA FINANSIELLA INTAKTER 0 -
OVRIGA FINANSIELLA KOSTNADER 0 -
FINANSNETTOT -946 -33

'KONCERNBIDRAG 30 20
RESULTAT FORE SKATT -70 001 36 060
INKOMSTSKATT = -
NETTORESULTAT FOR PERIODEN -70 001 36 060
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET 1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 —
(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
ARETS RESULTAT -70 001 36 060
OVRIGT TOTALRESULTAT:

POSTER SOM KAN KOMMA ATT OMKLASSIFICERAS TILL RESULTATRAKNINGEN:

VALUTAOMRAKNINGSDIFFERENSER = -
OVRIGT TOTALRESULTAT FOR ARET, EFTER SKATT = -
SUMMA TOTALRESULTAT FOR ARET, EFTER SKATT -70 001

36 060
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(BELOPP I T EUR) NOT 30 APR, 2025 30 APR, 2024
ANLAGGNINGSTILLGANGAR (MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR)

KONTORSMATERIAL OCH INVENTARIER = -
SUMMA MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR = -
FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

INVESTERINGAR I KONCERNFORETAG (NOT 14) 14 1 619 978
FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE 113 397 184 064
FORDRINGAR KONCERNBOLAG 2 913 599
LANEFORDRAN PORTFOLJBOLAG 54 113
SUMMA FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 117 984 185 754
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 117 984 185 754
OMSATTNINGSTILLGANGAR

LIKVIDA MEDEL 1 297 2 606
OBLIGATIONSPORTFOLJ 1 873 1 889
SKATTEFORDRAN 15 15
UTESTAENDE UTDELNINGAR = -
FORDRINGAR KONCERNBOLAG 22 -
OVRIGA KORTSIKTIGA FORDRINGAR 15 34
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 3 222 4 544
SUMMA TILLGANGAR 121 205 190 297
EGET KAPITAL (INKLUSIVE ARETS RESULTAT) 120 500 190 090
KORTFRISTIGA SKULDER

ICKE RANTEBARANDE KORTFRISTIGA SKULDER 24 34
LEVERANTORSSKULDER 31 -
ANDRA KORTFRISTIGA SKULDER 615 146
UPPLUPNA KOSTNADER 36 28
SKATTESKULDER = -
SUMMA KORTFRISTIGA SKULDER 705 208
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 121 205

190 297
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Moderbolaget 1 Maj, 2023 - 30 April, 2024

Pomegranate Investment AB (publ)

Bundet eget kapital

OVRIGT TILL- BALANSERAT TOTALT FRITT
(BELOPP I T EUR) AKTIEKAPITAL SKJUTET KAPITAL RESULTAT EGET KAPITAL TOTALT
EGET KAPITAL VID ARETS BORJAN 64 122 474 31 047 153 521 153 585
ARETS RESULTAT - - 36 060 36 060 36 060
TOTALRESULTAT FOR PERIODEN - - 36 060 36 060 36 060
MINSKNING AV AKTIEKAPITALET - - - - -
NYEMISSION 0,20 - — - 0,20
TRANSAKTIONSKOSTNADER - - — - -
NYEMISSION
PERSONALOPTIONSPROGRAM - - — - -
AKTIEBASERAT LANGSIKTIGT - 445 — 445 445
INCITAMENTSPROGRAM
UTGAENDE BALANS, 30 APR 2024 64 122 919 67 107 190 026 190 090
Moderbolaget 1 Maj, 2024 - 30 April, 2025

Bundet eget kapital

OVRIGT TILL- BALANSERAT TOTALT FRITT
(BELOPP I T EUR) AKTIEKAPITAL SKJUTET KAPITAL RESULTAT EGET KAPITAL TOTALT
EGET KAPITAL VID ARETS BORJAN 64 122 919 67 107 190 026 190 090
ARETS RESULTAT — - -70 001 -70 001 -70 001
TOTALRESULTAT FOR PERIODEN - - -70 001 -70 001 -70 001
MINSKNING AV AKTIEKAPITALET -
NYEMISSION 0,42 — - 0,42
TRANSAKTIONSKOSTNADER - - - -
NYEMISSION
PERSONALOPTIONSPROGRAM — - — - -
AKTIEBASERAT LANGSIKTIGT — 411 - 411 411
INCITAMENTSPROGRAM
UTGAENDE ?ALANS, 30 APR 2025 64 123 330 —2 894 120 437 120 500
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Not 1 - Allman information

Pomegranate Investment AB (publ) (Pomegranate) ar ett investmentfo-
retag enligt definitionen i IFRS 10 p.27, dar andelarna i portféljbolagen
tas upp till verkligt varde i Finansiella rapporterna.

Pomegranates verksamhet &r att 4ga och forvalta aktier och andelar
i portfdljbolag.

Pomegranate ar ett aktiebolag registrerat i Sverige och med séte i
Stockholm. Adressen till bolagets kontor ar Master Samuelsgatan 1,
1tr, 111 44 Stockholm.

Pomegranates arsredovisning for perioden 1 maj 2024 - 30 april 2025
har godkants for publicering enligt styrelsebeslut den 18 juli 2025.

Om inte annat sarskilt anges, redovisas alla belopp i tusental EUR.

Not 2 - Sammanfattning av viktiga
redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillampats nar denna kon-
cernredovisning upprattats anges nedan. Dessa principer har tillampats
konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

2.1 Grund for rapporternas upprattande

Finansiella rapporterna for Pomegranate Investment AB (publ) har upp-
rattats i enlighet med Arsredovisningslagen, RFR 1 Kompletterande
redovisningsregler for koncerner, samt International Financial Reporting
Standards (IFRS) och tolkningar fran IFRS Interpretations Committee
(IFRS IC) sadana de antagits av EU. Den har upprattats enligt anskaff-
ningsvardemetoden forutom vad betraffar finansiella tillgangar varderade
till verkligt varde via resultatrékningen.

Poster som ingér i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i
koncernen ar varderade i den valuta som anvands i den ekonomiska
miljé dar respektive foretag huvudsakligen ar verksamt (funktionell
valuta). | Finansiella rapporterna anvands euro (EUR), som &r koncernens
presentationsvaluta.

Att upprétta rapporter i verensstammelse med IFRS kraver anvandning
av en del viktiga uppskattningar for redovisningséandamal. Vidare kravs
att ledningen gor vissa bedémningar vid tillampningen av koncernens
redovisningsprinciper. De omraden som innefattar en hog grad av be-

Pomegranate Investment AB (publ)

doémning, som &r komplexa eller sddana omraden dar antaganden och
uppskattningar ar av vasentlig betydelse for Finansiella rapporterna
anges i not 3.

2.2 Koncernredovisning
2.2.1 Grundldggande redovisningsprinciper

Pomegranate ar ett investmentféretag enligt definitionen i IFRS10 p. 27
Koncernredovisning. Ett investmentféretag ska varken konsolidera sina
dotterforetag eller tillampa IFRS 3 Rorelseforvarv nar det erhaller ett
bestdammande inflytande éver ett annat foretag. | stallet ska investment-
foretaget vardera innehav i ett dotterforetag till dess verkliga varde via
resultatet i enlighet med IFRS 9 Finansiella instrument: Redovisning och
vardering. Pomegranate har dotterféretag som inte ar ett investmentfo-
retag eller ingar som en del av portféljpbolagen varfoér dotterforetagen
konsolideras enligt forvarvsmetoden. Forvarvsrelaterade kostnader
kostnadsférs nar de uppstar.

Dotterforetag ar alla foretag 6ver vilka koncernen har bestdmmande
inflytande. Koncernen kontrollerar ett féretag nar den exponeras fér
eller har ratt till rorlig avkastning fran sitt innehav i féretaget och har
mojlighet att paverka avkastningen genom sitt inflytande i foretaget.

Dotterforetag inkluderas i Finansiella rapporterna fran och med den dag
da det bestdammande inflytandet 6verférs till koncernen. De exkluderas
ur Finansiella rapporterna fran och med den dag da det bestammande
inflytandet upphor.

Ett intressebolag ar ett bolag 6ver vilket investmentféretaget utovar
ett betydande inflytande, genom mgjligheten att delta i de beslut som
ror verksamhetens ekonomiska och operationella strategier. Detta
forhallande rader normalt i de fall Investmentbolaget direkt eller indi-
rekt innehar aktier som representerar 20-50 procent av rosterna, eller
genom avtal erhaller ett betydande inflytande. D4 Pomegranate &r ett
Investmentforetag, redovisas dven innehav i intressebolag till verkligt
varde med vardeférandringar via resultatrékningen i enlighet med IFRS
9 Finansiella instrument: Redovisning och vardering.

Redovisningsprincipen for finansiella tillgangar som varderas till verkligt
varde via resultatrakningen beskrivs i avsnittet for finansiella instru-
ment nedan.
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2.3 Segmentsrapportering

Rorelsesegment rapporteras pa ett satt som Gverensstdmmer med
den interna rapporteringen som lamnats till den hdgsta verkstéallande
beslutsfattaren. Styrelsen for ett investeringsbolag & med nédvandighet
djupt involverat i investeringsbeslut och 6vervakning av portféljbola-
gens resultat. Styrelsen har darfor identifierats som Bolagets hogsta
verkstéllande beslutsfattare for intern rapportering. | bolagets interna
rapportering finns endast ett rérelsesegment.

2.4 Omréakning av utlandsk valuta

Samtliga bolag i koncernen har euro (EUR) som funktionell valuta da
valutan har definierats som den valuta som anvands i den priméara eko-
nomiska miljo dar bolagen &r verksamma. | Finansiella rapporterna
anvands euro (EUR), koncernens presentationsvaluta.

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella valutan
enligt de valutakurser som galler pa transaktionsdagen. Valutakursvinster
och -forluster som uppkommer vid betalning av séddana transaktioner
och vid omrakning av monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta
till balansdagens kurs, redovisas i rorelseresultatet i resultatrakningen.

Valutakursvinster och -forluster som hanfér sig till Ian och likvida medel
redovisas i resultatrakningen som finansiella intakter eller kostnader.
Alla 8vriga valutakursvinster och -férluster redovisas i posten "Ovriga
rérelsekostnader” respektive "Ovriga rérelseintikter” i resultatrakningen.

2.5 Intéktsredovisning
2.5.3 Ranteintékter
Ranteintakter intéktsredovisas med tillampning av effektivrantemetoden.

2.5.4 Utdelningsintédkter
Utdelningsintakter redovisas nar ratten att erhalla betalning har
faststallts.

2.6 Leasing
Leasing déar en vasentlig del av riskerna och fordelarna med &gande
behalls av leasegivaren klassificeras som operationell leasing.

Betalningar som gors under leasingtiden (efter avdrag fér eventuella
incitament fran leasegivaren) kostnadsfors i resultatrakningen linjart
Over leasingperioden.

Pomegranate Investment AB (publ)

2.7 Ersattningar till anstallda

2.7.1 Kortfristiga erséttningar

Skulder for 16ner och ersattningar, inklusive icke-monetara formaner
och betald franvaro, som forvantas bli reglerade inom 12 manader
efter rakenskapsarets slut, redovisas som kortfristiga skulder till det
odiskonterade belopp som férvantas bli betalt nér skulderna regleras.
Kostnaden redovisas i takt med att tjansterna utfors av de anstallda.
Skulden redovisas som forpliktelse avseende ersattningar till anstallda
i balansrakningen.

2.7.2 Erséttningar efter avslutad

Koncernforetagen har endast avgiftsbestamda pensionsplaner. En av-
giftsbestamd pensionsplan &r en pensionsplan enligt vilken koncernen
betalar fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte
nagra rattsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare avgifter
om denna juridiska enhet inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla
ersattningar till anstallda som hanger samman med de anstélldas tjanst-
goring under innevarande eller tidigare perioder. Avgifterna redovisas
som personalkostnader nar de forfaller till betalning.

2.8 Aktuell och uppskjuten inkomstskatt

Periodens skattekostnad omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Skatt
redovisas i resultatrakningen, utom nar skatten avser poster som redovi-
sas i Ovrigt totalresultat eller direkt i eget kapital. | sddana fall redovisas
aven skatten i 6vrigt totalresultat respektive eget kapital.

Aktuell skatt berédknas pa periodens skatteméssiga resultat enligt
gallande skattesats. Den aktuella skattekostnaden beraknas pa basis
av de skatteregler som péa balansdagen ar beslutade eller i praktiken
beslutade i de lander dar moderfoéretaget och dess dotterforetag ar
verksamma och genererar skattepliktiga intakter. Styrelsen utvarderar
regelbundet de yrkanden som gjorts i sjalvdeklarationer avseende situ-
ationer dér tillampliga skatteregler ar foremal for tolkning. Den gor, nar
sé bedoms lampligt, avsattningar for belopp som troligen ska betalas
till skattemyndigheten.

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som uppkommer
mellan det skattemassiga vardet pa tillgangar och skulder och dessas
redovisade varden i Finansiella rapporterna. Uppskjuten skatteskuld
redovisas emellertid inte om den uppstar till féljd av férsta redovisningen
av goodwill. Uppskjuten skatt redovisas heller inte om den uppstar till
folid av en transaktion som utgdr den forsta redovisningen av en tillgang
eller skuld som inte &r ett rérelseférvarv och som, vid tidpunkten fér
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transaktionen, varken paverkar redovisat eller skattemassigt resultat.
Uppskjuten inkomstskatt berédknas med tillampning av skattesatser
(och -lagar) som har beslutats eller aviserats per balansdagen och som
forvantas galla ndr den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras
eller den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r troligt att
framtida skattemassiga dverskott kommer att finnas tillgangliga, mot
vilka de temporara skillnaderna kan utnyttjas.

Uppskjutna skattefordringar och -skulder kvittas nar det finns en legal
kvittningsratt for aktuella skattefordringar och skatteskulder och nér de
uppskjutna skattefordringarna och skatteskulderna hanfoér sig till skat-
ter debiterade av en och samma skattemyndighet och avser antingen
samma skattesubjekt eller olika skattesubjekt, dar det finns en avsikt
att reglera saldona genom nettobetalningar.

2.9 Finansiella instrument — generellt
Finansiella instrument finns i manga olika balansposter och finns be-
skrivna nedan.

2.9.1 Klassificering

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar och skulder i féljande
kategorier: finansiella tillgangar varderade till verkligt véarde via resulta-
trakningen, lanefordringar och kundfordringar, samt dvriga finansiella
skulder. Klassificeringen &r beroende av for vilket syfte den finansiella
tillgangen eller skulden férvarvades.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrédkningen
ar finansiella tillgangar som innehas for handel. En finansiell tillgang
klassificeras i denna kategori om den forvarvas huvudsakligen i syfte
att saljas inom kort. Derivat klassificeras som att de innehas for handel
om de inte &r identifierade som sakringar. Portfoljbolagen oavsett om de
ar dotterforetag, intresseforetag eller finansiella placeringar varderas
till verkligt varde via resultatrakningen enligt ovan.

Tillgangar i denna kategori klassificeras som omséttningstillgangar om
de forvantas bli reglerade inom tolv manader, annars klassificeras de
som anlaggningstillgangar.
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Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar som inte
ar derivat, som har faststallda eller faststallbara betalningar och som
inte ar noterade pa en aktiv marknad. De ingéar i omsattningstillgangar
med undantag for poster med forfallodag mer an 12 manader efter
balansdagen, vilka klassificeras som anlaggningstillgangar. Koncernens
"lanefordringar och kundfordringar” utgérs av évriga kortfristiga ford-
ringar, upplupna intakter och likvida medel.

Leverantorsskulder, samt dvriga kortfristiga skulder och upplupna
kostnader som ar finansiella instrument klassificeras som 6vriga fi-
nansiella skulder.

2.9.2 Redovisning och vérdering

Finansiella instrument redovisas forsta gangen till verkligt varde plus
transaktionskostnader, vilket géller alla finansiella tillgangar som inte
redovisas till verkligt varde via resultatrakningen. Finansiella tillgangar
varderade till verkligt véarde via resultatrakningen redovisas forsta gangen
till verkligt varde, medan hanférliga transaktionskostnader redovisas i
resultatrakningen.

Finansiella tillgangar tas bort fran balansrékningen nar ratten att erhélla
kassafloden fran instrumentet har I6pt ut eller Gverforts och koncernen
har 6verfort i stort sett alla risker och férmaner som ar forknippade
med &ganderatten. Finansiella skulder tas bort fran balansrakningen
nar forpliktelsen i avtalet har fullgjorts eller pa annat sétt utslackts.
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen
redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt varde. Lanefordringar
och kundfordringar samt Ovriga finansiella skulder redovisas efter an-
skaffningstidpunkten till upplupet anskaffningsvarde med tillampning
av effektivrantemetoden.

Vinster och férluster till foljd av férandringar i verkligt varde avseende
kategorin finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resulta-
trakningen, resultatredovisas i den period da de uppstar och ingar i re-
sultatrakningens post Andra vinster/forluster — netto. Utdelningsintakter
fran vardepapper i kategorin finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen redovisas i resultatrakningen som en del av
Ovriga intakter nar koncernens rétt att erhalla betalning har faststéllts.
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2.9.3 Kvittning av finansiella instrument

Finansiella tillgangar och skulder kvittas och redovisas med ett netto-
belopp i balansrakningen, endast nar det finns en legal ratt att kvitta de
redovisade beloppen och en avsikt att reglera dem med ett nettobelopp
eller att samtidigt realisera tillgangen och reglera skulden.

2.9.4 Nedskrivning finansiella instrument

Koncernen beddmer vid varje rapportperiods slut om det finns objektiva
bevis for att nedskrivningsbehov féreligger for en finansiell tillgang eller
en grupp av finansiella tillgangar. En finansiell tillgang eller grupp av
finansiella tillgdngar har ett nedskrivningsbehov och skrivs ned endast
om det finns objektiva bevis for ett nedskrivningsbehov till foljd av att
en eller flera handelser intraffat efter det att tillgangen redovisats férsta
gangen och att denna handelse har inverkan pa de uppskattade framtida
kassaflodena for den finansiella tillgangen eller grupp av finansiella
tillgangar som kan uppskattas pa ett tillforlitligt satt.

Nedskrivningen berégknas som skillnaden mellan tillgangens redovisade
varde och nuvéardet av uppskattade framtida kassafléden diskonterade
till den finansiella tillgangens ursprungliga effektiva ranta.

Tillgangens redovisade varde skrivs ned och nedskrivningsbeloppet
redovisas i koncernens resultatrakning inom posten Ovriga externa
kostnader. Om nedskrivningsbehovet minskar i en efterfoljande period
och minskningen objektivt kan hanforas till en handelse som intraffade
efter att nedskrivningen redovisades, redovisas aterféringen av den
tidigare redovisade nedskrivningen i koncernens resultatrakning inom
posten Ovriga externa kostnader.

2.10 Likvida medel
| likvida medel ingar, i saval balansrakningen som i rapporten over kas-
safléden, banktillgodohavanden.

2.11 Aktiekapital
Stamaktier klassificeras som eget kapital.

Transaktionskostnader som direkt kan hanféras till emission av nya
stamaktier redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag
fran emissionslikviden.

Da nagot koncernféretag kdper moderforetagets aktier (aterkdp av
egna aktier) reducerar den betalda kopeskillingen, inklusive eventuella
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direkt hanforbara transaktionskostnader (netto efter skatt), eget kapi-
tal, tills dess aktierna annulleras eller avyttras. Om dessa stamaktier
senare avyttras, redovisas erhallna belopp (netto efter eventuella direkt
hanférbara transaktionskostnader och skatteeffekter) i eget kapital.

2.12 Utdelningar

Utdelning till moderforetagets aktieagare redovisas som skuld i kon-
cernens finansiella rapporter i den period da utdelningen godkanns av
moderforetagets aktiedagare.

2.13 Resultat per aktie

Resultat per aktie fore utspadning berédknas genom att dividera:

> resultat hanfoérligt till moderforetagets aktiedgare, exklusive
utdelning som ar hanforlig till preferensaktier
> med ett vagt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under

perioden, justerat for fondemissionselementet i stamaktier som
emitterats under aret och exklusive aterkopta aktier som innehas
som egna aktier av moderforetaget.

For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras beloppen
som anvants for berékning av resultat per aktie fore utspadning genom
att beakta:

> effekten, efter skatt, av utdelningar och réntekostnader pa po-
tentiella stamaktier, och

> det vagda genomsnittet av de ytterligare stamaktier som skulle
ha varit utestaende vid en konvertering av samtliga potentiella
stamaktier.

2.14 Leverantdrsskulder
Leverantorsskulder ar finansiella instrument och avser forpliktelser
att betala for varor och tjanster som har forvarvats i den I6pande
verksamheten fran leverantorer. Leverantorsskulder klassificeras som
kortfristiga skulder om de férfaller inom ett ar. Om inte, redovisas de
som langfristiga skulder.

2.15 Kassaflédesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisa-
de kassaflédet omfattar endast transaktioner som medfort in- eller
utbetalningar.



04 Finansiell information
Noter till de finansiella rapporterna

56

Arsredovisning 2024/2025

MODERFORETAGETS REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsredovisningen for moderforetaget, Pomegranate Investment AB
(publ) har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och RFR 2
Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att moderféretaget i sin
arsredovisning ska tillampa International Financial Reporting Standards
(IFRS) sadana de antagits av EU, i den utstrackning detta ar mojligt inom
ramen for Arsredovisningslagen, samt med hansyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag
och tillagg som kravs i forhallande till IFRS.

Resultat- och balansréakning foljer arsredovisningslagens uppstallnings-
form. Rapport 6ver férandring av eget kapital foljer ocksa koncernens
uppstallningsform men ska innehalla de kolumner som anges i ARL.
Vidare innebar det skillnad i benamningar, jamfort med Finansiella
rapporterna, framst avseende finansiella intakter och kostnader och
eget kapital.

Andelar i dotterforetag redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for
eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet inkluderas férvarvsre-
laterade kostnader.

Nar det finns en indikation pa att andelar i dotterforetag minskat i varde
gors en berakning av atervinningsvérdet. Ar detta lagre &n det redovisade
vardet gbrs en nedskrivning. Nedskrivningar redovisas i posten "Resultat
fran andelar i koncernforetag”.

Not 3 - Viktiga uppskattningar och bedémningar
Ledningen for Pomegranate behdéver vid framtagandet av koncernra-
kenskaperna fér koncernen goéra vissa uppskattningar och antaganden.
Osakerhet i uppskattningar och antaganden kan ha paverkan péa det
bokforda vardet av tillgangar och skulder och pa koncernens resultat.
De viktigaste uppskattningarna och antagandena ar:

Uppskattningar och antaganden vid bestammandet av verkligt varde av
onoterade finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen
utvarderas I6pande och baseras péa historisk erfarenhet och andra
faktorer, sdsom forvantningar pa framtida handelser som bedéms vara
rimliga under radande foérutsattningar. For mer information om berakning
av verkligt varde hanvisas till not 6.
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Not 4 - Financial risk management

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella risker:
marknadsrisk (inklusive valutarisk, prisrisk och ranterisk), kreditrisk,
likviditetsrisk och kassaflddesrisk. Riskhanteringen skots av ledningen
utifran policyer godkanda av styrelsen.

Ar 2022 invaderade ryska trupper Ukraina. Den pagaende militara
konflikten har lett till och har fortsatt att leda till betydande manskliga
forluster, forskjutning av manniskor, forstérelse av egendom och infra-
struktur och stérningar av den ekonomiska aktiviteten i Ukraina. Vidare
ar det framkommit att Iran har stéttat Rysslands invasion av Ukraina
genom att leverera militéra dronare.

Som svar pa Rysslands aggression har flera jurisdiktioner inklusive EU,
Storbritannien, Schweiz, USA, Kanada, Japan och Australien infort flera
vagor av ekonomiska sanktioner mot Ryssland och &ven Iran.

Paverkan pa Pomegranate Investment AB:s verksamhet fran invasionen
av Ukraina svar att bedéma. Bolaget har inga ryska tillgangar eller inves-
teringar, varken handel eller andra kommersiella relationer med ryska
bolag. Vi kanner inte till nagra betydande affarsrelationer i portféljbolagen
direkt kopplade till Ryssland eller ryska bolag, som har eller kan ha en
negativ inverkan pa deras verksamhet. En av Bolagets styrelseledaméter
ar rysk medborgare sa Pomegranate 6vervakar standigt den nuvarande
situationen och regelverk som kan relatera till honom som styrelsele-
damot i foretaget. Pomegranate har ocksé vissa ryska aktiedgare, och
Bolaget har genomfért sanktionskontroller mot kanda ryska aktieégare.
Pomegranate kommer att fortsatta att dvervaka eventuella utékningar
av antalet sanktionerade ryska enheter och personer och kan inte helt
utesluta att det kan paverka Pomegranate aktiedgarbas i framtiden.

MARKNADSRELATERADE RISKER

Pomegranate &r foremal for risker som &r forknippade med agande och
forvaltning av investeringar och sarskilt risker for &gande och forvaltning
pa tillvéxt- och gransmarknader. Da dessa lander fortfarande ur en eko-
nomisk aspekt befinner sig i en utvecklingsfas, paverkas investeringar
av ovanligt stora fluktuationer i vinster och forluster och andra faktorer
utanfor koncernens kontroll som kan ha en negativ inverkan pa vardet
pa Pomegranate justerade egna kapital. Investeringar pa tillvaxt- och
gransmarknader medfor en hdg riskniva och kraver sarskilda dverva-
ganden av olika faktorer, daribland de som anges hér, vilka vanligen inte
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ar forknippade med investeringar i mer utvecklade lander. En instabil
statlig administration kan ha en negativ inverkan pa investeringar.

Tillvaxt- eller gransmarknader har sallan fullt utvecklade rattssystem
som ar jamférbara med dem i mer utvecklade lander. Befintliga lagar
och forordningar tillampas ibland inkonsekvent. Bade oavhangighe-
ten och effektiviteten i domstolssystemen utgér en betydande risk.
Forfattningsandringar har &gt rum och kommer troligen att fortsatta
att &4ga rum i snabb takt, och det fortsatter att vara svart att forutsédga
effekterna av lagandringar och lagstiftningsbeslut. Det kan vara svarare
att fa gottgodrelse eller utdva sina rattigheter pa tillvaxt- och gransmark-
nader &n i mer mogna rattssystem. Pomegranate dvervakar fortldpande
dessa riskomraden genom olika kanaler daribland tredjepartsanalyser
och genom kunskap och expertis i koncernens natverk. Koncernen
utvarderar sadant som identifieras i ovannamnda Gvervakning och vidtar
vid behov atgéarder for att dampa identifierade riskomraden.

Pomegranate ar féremal for risker som ar férknippade med dgande

och forvaltning av investeringar i finansiella tjansteforetag pa tillvaxt-

och gransmarknader. Darfér kan koncernens verksamhet, operativa

resultat, ekonomiska villkor och utsikter paverkas av att sddana risker

blir verklighet, vilket innebar, men inte begransas till, féljande:

> Regulatoriska risker — de flesta finansiella tjansteforetag pa
tillvaxt- och gransmarknader ar féremal fér omfattande re-
gulatoriska krav. Sadana krav, eller hur behériga myndigheter
tolkar dem, kan dndras snabbt. Underlatenhet att anpassa sig till
gallande krav kan leda till sanktioner eller forlust av affarsmaj-
ligheter, vilket i sin tur kan fa en betydande negativ inverkan pa
verksamhet, operativa resultat, ekonomiska villkor och utsikter
fér koncernens investeringar.

> Operativ risk - finansiella tjansteforetag pa tillvaxt- och grans-
marknader ar exponerade fOr operativa risker, daribland risken
for bedrageri utford av anstéllda, kunder eller tredje man, dalig
ledning, obehdriga transaktioner av anstallda samt driftsfel.
Underlatenhet att korrekt dampa en operativ risk kan ha en
vasentlig negativ inverkan pa verksamhet, operativa resultat,
ekonomiska villkor och utsikter for koncernens investeringar.

> Ryktesrisk — konsumentbeteendet kan paverkas negativt av
negativ publicitet i traditionella medier samt i sociala medier.
En forlust eller ett rykte kan ha en vasentlig negativ inverkan
pa verksamheten, operativa resultat, ekonomiska villkor och
utsikter for koncernens investeringar.
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> IT-risk - finansiella tjansteforetag brukar forlita sig pa IT-system
och stérningar som paverkar driften i avgérande system kan ha
en vasentlig negativ inverkan pa verksamhet, operativa resultat,
ekonomiska villkor och utsikter for koncernens investeringar.
Pomegranate arbetar, framst genom styrelserepresentation, for att
garantera att varje portfoljibolag har tillampliga interna kontrollprocesser
for att hantera dessa afféarsrelaterade risker.

For narvarande utgors koncernens investeringar av féretag som verkar
i Iran. Iran har genomgatt en djupgéende politisk och social férandring
under de senaste aren. Vardet pa Pomegranate tillgdngar kan komma
att paverkas av osakerheter sdsom politisk eller diplomatisk utveckling,
social eller religids instabilitet, forandring av regeringspolitiken, skatte-
och rantesatser, inskrankningar i politisk och ekonomisk utveckling
av lagar och bestammelser i Iran, stora policyférandringar eller brist
pa intern samsyn mellan ledare, verkstallande och beslutande organ
samt starka ekonomiska grupper. Dessa risker innebar i synnerhet
expropriation, forstatligande, konfiskering av tillgangar och lagstiftnings-
andringar nar det galler nivan av utlandskt &gande. Vidare kan politiska
forandringar vara mindre forutséagbara i ett tillvaxtland sdsom Iran &n i
andra mer utvecklade lander. Sadan instabilitet kan i vissa fall komma
att fa en negativ inverkan pa savél Bolagets verksamhet som aktiekurs.
Den iranska ekonomin har fran tid till annan uppvisat

> signifikant nedgang i BNP

> svagt banksystem med begransad likviditetstillforsel for ut-
landsk valuta

vaxande svart och gra ekonomisk marknad

hog kapitalflykt

hyperinflation

signifikant 6kning av arbetslosheten

ekonomiska sanktioner

V V. V V VvV

Den iranska ekonomin ar i stor utstrackning beroende av produktion och
export av olja och naturgas, vilket gor den utsatt for fluktuationer pa olje-
och gasmarknaden. En nedgang pa olje- och gasmarknaden kan ha en
vasentlig negativ inverkan pa den iranska ekonomin. Pomegranate féljer
kontinuerligt den makroekonomiska och socioekonomiska utvecklingen i
Iran genom olika kanaler, inklusive rapporter fran tredje part och genom
kunskap och expertis inom koncernens natverk. Koncernen utvarderar
eventuella signifikanta resultat for att mildra eventuella negativa effekter
pa koncernens verksamhet.
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VERKSAMHETS- OCH BRANSCHRELATERADE RISKER

Férvarv och avyttringar ar per definition ett naturligt inslag i Pomegranate
verksamhet. Samtliga forvarv och avyttringar ar férenade med osékerhet.
Bolagets uttalade exitstrategi ar att sélja sina innehav till strategiska
investerare eller via marknaden. Det finns inga garantier for att Bolaget
kommer att lyckas sélja sina andelar och bolag for det pris som aktien
vid avyttringstillféllet handlas for pa marknaden eller varderades till per
balansrékningen. Pomegranate kan alltsa misslyckas med att sélja sina
innehav i ett portféljbolag eller vara tvunget att gora det f6r mindre an
dess maximala varde eller med forlust. Om Pomegranate avyttrar hela
eller delar av en investering i ett portféljbolag kan Bolaget komma att
erhalla mindre &n det potentiella vardet for andelarna, och Bolaget kan
komma att erhalla mindre &n det investerade beloppet. Pomegranate
ar verksamt pa marknader som kan utsattas for konkurrens néar det
géller investeringsmajligheter. | framtiden kan salunda andra investerare
konkurrera med Pomegranate om den typ av investeringar som Bolaget
avser att gora. Det finns ingen garanti for att Pomegranate i framtiden
inte kommer att utsattas for konkurrens som skulle kunna ha en negativ
effekt pa Bolagets avkastning fran investeringar. Bolaget kan i viss
utstrackning bemaota denna risk genom att vara en aktiv finansiell agare
i de bolag Pomegranate investerar i.

Pomegranate investerar i och darigenom tillfér ett mervarde genom sin
kompetens och sitt natverk. Trots att Bolaget anser att det kommer att
finnas mojligheter till formanliga forvarv for Pomegranate i framtiden
finns det inte nagon garanti for att sddana forvarvsmajligheter nagonsin
uppstar eller att Bolaget ifall sddana forvarvsmajligheter uppstéar, kommer
att ha tillgangliga resurser for att fullborda sadana forvarv.

Praxis inom redovisning, finansiell rapportering och revision i tillvaxt- och
gransmarknader kan inte jamféras med den som finns i vast. Tillgangen
av extern analys, palitlig statistik och historiska data ar bristfallig.
Effekterna av inflation kan dessutom vara svara for externa betraktare
att analysera. Aven om sarskild utdkad redovisning uppréttas, och revi-
sion foretas i enlighet med internationell standard, kan nagra garantier
inte lamnas med avseende pa fullstandigheten eller tillforlitligheten
hos den information som rér bolagets investeringar och potentiella
investeringar. Bristande information och svag redovisningsstandard kan
tankas paverka Pomegranate negativt vid framtida investeringsbeslut.
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Missbruk av bolagsstyrning kan vara ett problem i tillvaxt- och grans-
marknader. Minoritetsaktiedgare kan bli illa behandlade pa olika sétt,
bland annat vid forséljning av tillgangar, internprisséattning, utspadning,
begransad tillgang till arsstimmor och begransning av utomstaende
investerare att ta plats i styrelser. Vidare ar forsaljning av tillgangar och
transaktioner med narstaende vanligt forekommande.

Internprissattning tillimpas allmént av bolag for vardedverforing fran
dotterbolag och utomstaende investerare till olika typer av holding-
bolag. Det hander att bolag forsummar att félja de lagar som reglerar
aktieemissioner sasom féranmalan i tillrackligt god tid for utdvande
av foretradesratt. Det ar aven allmant férekommande att férhindra
aktieregistrering. Trots att oberoende auktoriserade registratorer ska
halla de flesta aktieregistren ar en del fortfarande i bolagsledningens
hander, vilket sélunda kan leda till registermanipulering. Bolagsledningen
skulle kunna vidta omfattande strategiska atgarder utan att erhélla
korrekt samtycke fran aktiedgarna. Aktiedgarnas méjlighet att pa ett
korrekt och representativt satt utdva sin ratt att uttrycka asikter samt
fatta beslut forsvaras vasentligt. Bristfalliga redovisningsregler och
normer har hindrat utvecklingen av ett effektivt system for att avsloja
oegentligheter och 6ka insynen.

Aktiedgare kan ddlja sitt &gande genom att férvarva aktier genom ut-
landsbaserade skalbolagsstrukturer som inte ar pavisbart knutna till
agaren, vilket ger upphov till egennyttiga transaktioner, insideraffarer
och intressekonflikter. Brister i lagstiftningen for bolagsstyrning, ju-
ridisk verkstéllighet och bolagsstiftning kan leda till fientliga uppkop,
dar minoritetsaktiedgares rattigheter kan asidosattas eller missbrukas,
vilket kan komma att paverka Pomegranate negativt. For att minska
denna risk genomfors granskning av ledningen samt andra aktiedgare
i bolagen och Pomegranate forsoker erhalla styrelserepresentation.
Bade internt juridiska ombud och externa juridiska radgivare engageras
for legal granskning for att sakerstalla att vara rattigheter uppréatthalls
i majoriteten av vara investeringar.

Pomegranate ar beroende av de ledande befattningshavarna och sty-
relsen. Det kan inte uteslutas att Pomegranate allvarligt skulle paverkas
om nagon av de ledande befattningshavarna lamnade Bolaget eller
Bolaget i framtiden inte lyckas rekrytera relevanta personer.
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FINANSIELLT RELATERADE RISKER

Investeringar i tillvaxtmarknader medfér en rad legala, ekonomiska
och politiska risker. Manga av dessa risker gar inte att kvantifiera eller
forutsaga och forknippas vanligtvis inte heller med investeringar i ut-
vecklade ekonomier.

Ekonomisk oro pa en tillvdxtmarknad tenderar att inverka negativt dven
pa aktiemarknaden i andra tillvaxtlander eller aktiekursen pa bolag
verksamma i saddana lander, da investerare véljer att allokera om sina
investeringsfloden till mer stabila och utvecklade marknader. Under
sadana perioder kan Bolagets aktiekurs paverkas negativt. Finansiella
problem eller en 6kning av upplevd riskrelaterad till en tillvaxtmarknad
kan hamma utlandska investeringar i dessa marknader och paverka
landets ekonomi negativt. Vid en sddan ekonomisk nedgang kan aven
Bolagets verksamhet, intékter och resultatutveckling komma att pa-
verkas negativt.

Vidare, om Pomegranate skulle vilja aterféra medel fran Iran, kommer
detta att krava en tilldelning av valuta fran centralbanken i Iran om en
fordelaktig kurs ska appliceras och dven att en utlandsk bank ar villig
att acceptera en sadan betalning. Enligt aktuella investeringslicenser
i Iran kommer Pomegranate att ha ratt till sddan valutatilldelning om
och nér bolaget ansdker om det, men en sadan tilldelning kan vara
forknippad med avsevard forsening. | dagslaget och under radande
makroférhallanden, som standigt &r foremal for forandring, finns det
internationella sanktionsregler som innebar att utlandska banker inte
ar villiga att acceptera betalningar fran Iran.

Av koncernens likvida medel aterfinns 0,8 mEUR (av totalt 3,2 mEUR)
i Iran. Av koncernens totala obligationsportfolj aterfinns 2,5 mEUR (av
totalt 4,4 mEUR) i Iran. Av koncernens finansiella tillgangar till verkligt
varde aterfinns 113,5 mEUR i Iran. Av moderbolagets obligationsportfolj
aterfinns inga tillgangar i Iran. Av moderbolagets finansiella tillgangar
till verkligt varde aterfinns 113,5 mEUR i Iran.

Koncernens redovisningsvaluta ar i EUR. Koncernen verkar internationellt
och &r exponerad for en valutarisk som uppstéar pa grund av exponering
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mot olika valutor framst med avseende pa den svenska kronan IRR.
Bolagets ledning bevakar valutakursféréndringarna kontinuerligt och
per idag har Bolaget inga valutaderivat eller hedging.

Mot bakgrund av ett nytt lokalt valutasystem har Pomegranate beslutat
att anvanda marknadskursen for alla sina lokala tillgangar i Iran. Den
lokala valutan iranska rialen har dessutom férsvagats mot EUR under
rakenskapsaret.

NIMA-kursen for EUR/IRR per den 30 april 2024 uppgick till 441 434 /
IRR jamfért med EUR/IRR-marknadskursen som uppgick till 922 450
per den 30 april 2025.

For tydlighet, ifall Pomegranate hade valt att avanda NIMA/ICE-kursen
per den 30 april 2025 (784 091) skulle nuvarande NAV ha starkts med
EUR 20,0 miljoner (fran EUR 120,3 miljoner till EUR 140,3 miljoner).

Likviditetsrisk avser risken att likvida medel inte kommer att vara tillgang-
liga for att uppfylla de betalningar som forfaller pa grund att Bolaget inte
kan avyttra sina innehav snabbt eller utan betydande extra kostnader.
Aven om denna risk kan vara férhallandevis 1ag s lange som koncernen
har en tillracklig likvidbalans.

Kreditrisk ar risken att en part i ett finansiellt instrument kommer att
férorsaka en forlust for motparten genom att inte kunna genomféra en
betalning for ett atagande. Koncernen ar exponerat for kreditrisk genom
likvida medel och likviditetsportfélj hos banker och kreditinstitut. Per
den 30 april 2025 ar likvida medel insatta pa bankkonton hos finansin-
stitut. Det mesta av koncernens likvider har satts in pa finansinstitut
tillhorigt kreditkvalitetssteg 1. Darfor anser koncernen att kreditrisken
ar begransad.

KREDIT KVALITETSSTEG MOODY 'S
1 A1 - AA3
2 A1- A3
3 BAAT - BAA3
4 BA1 - BA3
5 B1 - B3
6 _ SAWRE AN B3
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INLANING TILL FINANSIELLA INSTITUTIONER

(TUSEN EUR) 30 APR, 2025
KREDITVARDIGHET 1 (SVERIGE) 2 189
INGEN KLASSIFICERING (SVERIGE) 71
INGEN KLASSIFICERING (IRAN) 836
INGEN KLASSIFICERING (OVRIGA) 93
TOTAL e 3..189

Koncernen exponeras for prisrisk for bérsnoterade aktier pa grund av

investeringar som Bolaget innehar. De klassificeras i balansrakning-

en som finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen.

Koncernens mal vid hantering kapital ar att:

> sékerstalla koncernens formaga att fortsatta som enligt fort
levnadsprincipen for att ge avkastning till aktiedgarna och vara
till nytta for andra intressenter, och

> bibehalla en optimal kapitalstruktur for att minska
kapitalkostnaden.

For att uppréatthalla eller justera kapitalstrukturen kan koncernen jus-
tera den utdelning som betalas ut till aktiedgarna, aterbetala kapital
till aktiedgarna eller emittera nya aktier. Nagon utdelning har inte fo-
reslagits for aret.

Not 5 — Segmentinformation

Koncernen ar organiserad i ett huvudsakligt rérelsesegment, som avser
investeringar i aktier. Hela koncernens verksamhet hanger samman och
varje verksamhet ar avhangig av de andras verksamhet. | enlighet med
detta grundas alla vasentliga rorelsebeslut pa en analys av koncernen
som ett segment. De finansiella resultaten fran detta segment motsvarar
koncernens resultat i sin helhet. Som investmentbolag ar styrelsen
djupt involverad i investeringsbeslut och uppféljning av portféljbolagens
utveckling, varfor styrelsen identifierats som Bolagets hogsta operativa
beslutsfattare i fraga om internrapportering. | den interna rapporteringen
finns bara ett rérelsesegment.

Not 6 — Uppskattning av verkligt varde

Pomegranates ledning maste gora uppskattningar och bedémningar nar
de forbereder koncernens finansiella rapporter. Osékerhetsfaktorer i
uppskattningarna och bedémningarna kan ha en inverkan pa det redo-
visade vardet pa tillgangar och skulder i koncernens resultat. Siffrorna
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nedan ar baserade pa samma redovisnings- och varderingspolicyer
som anvandes i bolagets senaste arsredovisning.

Uppskattningarna och bedémningarna i utvarderingen av det verkliga
vardet pa onoterade finansiella tillgangar enligt verkligt varde via resul-
tatet utvarderas kontinuerligt och bygger pa historisk erfarenhet och
andra faktorer, inbegripet forvantningar pa framtida handelser som tros
vara rimliga under omstandigheterna.

Tabellen nedan visar vardepapper som har redovisas till verkligt varde,
kategoriserade enligt varderingsmetod. De olika nivaerna definieras
pa foljande satt:

Niva 1: Ojusterade, noterade priser pa aktiva marknader for identiska
tillgangar eller skulder.
Niva 2: Data som kan noteras for tillgangen eller skulden annat an

de noterade priserna som &r inkluderade pa niva 1. Antingen
direkt (dv.s. som noterade priser) eller indirekt (d.v.s. som
harleds fran noterade priser).

Niva 3: Data for tillgangen eller skulden som inte baseras pa ob-
serverbara marknadsdata (d.v.s. icke observerbara data).

Féljande tabell visar koncernens férandringar i finansiella tillgangar
pa niva 3.

(TUSEN EUR) NIVA 3
INGAENDE BALANS 1 MAJ 2024 177 830
FORANDRING I NIVA 3 -
TILLAGG TILL NIVA 3 -

FORANDRING AV DET VERKLIGA VARDET -64 454
UNDER ARET
UTGAENDE BALANS 30 APRIL 2025 N 113 376

Verkligt varde pa finansiella investeringar som inte handlas pa en aktiv
marknad faststalls genom priset pa nyligen gjorda marknadsmassiga
transaktioner eller med hjélp av olika varderingstekniker beroende pa
foretagets karaktaristika samt beskaffenheten hos och riskerna for-
knippade med investeringen.

Dessa varderingstekniker utgors av vardering av diskonterade kas-
safléden (DCF), vardering utifran avyttringsmultipel (aven kallad
LBO-vardering), tillgangsbaserad vardering samt vardering utifran
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framtidsinriktade multiplar baserade pa jamférbara noterade foretag.
Vanligtvis anvands transaktionsbaserade varderingar under en period
om 12 méanader forutsatt att ingen betydande anledning fér omvéardering
uppstatt. Efter 12 manader anvands vanligtvis en av modellerna som
beskrivs ovan for att vardera onoterade innehav.

Giltigheten av varderingar som &r baserade pa tidigare transaktioner
kan oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset da investeringen
gjordes speglar de forhallanden som radde pa transaktionsdagen. Vid
varje rapporttillfélle gors en beddémning om férandringar eller handel-
ser efter den relevanta transaktionen skulle innebara en férandring av
investeringens verkliga varde och i sddant fall anpassas varderingen
darefter. De transaktionsbaserade varderingarna av de onoterade inne-
haven jamférs aven kontinuerligt med bolagsspecifika data och externa
faktorer som kan paverka innehavets verkliga varde.

Bolaget har sex investeringar den 30 april 2025, varav ett klassificeras
som niva 2 och fem investeringar niva 3. Bolaget varderar de samman-
lagda investeringsinnehaven till 117 764 000 EUR per den 30 april 2025.

Pomegranates innehav i International Holding Co. (llIC) ar varderat baserat
pa den lokala valutan/IRR NAV, som i sin tur faststélls efter vardering av
alla dess portféljbolag i slutet av det iranska aret 1403 (19 mars 2025)
och varderingarna bygger pa en kombination av varderingsmodeller och
dess portfoljpolags senaste transaktion. Nar det géller de tva storsta
innehaven Digikala och Café Bazaar, har dven oberoende varderingar
av externa oberoende varderingsexperter erhallits och anvéants som
input for de slutliga varderingarna den 30 april 2025. Det uppskattade
NAV den 30 april 2025 motsvarar ett varde pa 87,8 miljoner EUR for
Pomegranates andel enligt EUR/IRR marknadskursen 922 450. Bolagets
innehav i International Holding Co. (llIC) klassificeras som niva 3.

Digikala, llIC:s storsta portfoljtillgang, varderas med hjélp av en kom-
bination av olika metoder (multiplar fran jamférelsebolag, SOTP, och
DCF). Gruppen av jamforelsebolag som anvands for att vardera Digikala
innefattar bade noterade e-handels- och onlinemodeféretag inbegriper
bland annat CDON AB (Sverige), Alibaba Group (Kina), JD.com (Kina),
Coupang (Sydkorea), Allegro (Polen), and Kaspi (Kazachstan).

Varderingen av Café Bazaar i den lokala valutan IRR i lIC:s NAV ar baserad
pa modellvardering, inbegripet DCF och en grupp av EV-/ férsaljnings-
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multiplar for jamforelsebolag enligt de senaste tolv ména derna och de
kommande tolv manaderna. Gruppen av jamforelsebolag som anvands
for varderingen av appbutiken bestar bland annat av TenCent, Netflix,
Spotify, Tencent Music, Alibaba, Roku och Zynga.

Jamforelsebolagen som anvands for varderingen av Divar ar andra
onoterade jamforelsebolag pa tillvaxtmarknaderna, som exempelvis
Avito, iProperty, Carousell, InfoEdge, Property Guro etc.

Varderingen av Alibaba Group i den lokala valutan IRR i [lIC:s NAV ar
baserad pa en modell som framst tittar pa EV/forséljning baserat pa mul-
tiplar for noterade jamférelsebolag, som tillimpas bade pa forséljiningen
de senaste tolv manaderna och de kommande tolv manaderna. Gruppen
med jamforelsebolag som anvands for att vardera Tousha innefattar
bade noterade och onoterade jamforelsebolag sdsom Ctrip, OneTwoTrip,
TongChen, WebJet, HostelWorld, Bookings.com och Expedia.

Den 30 april 2025 bygger varderingen av Pomegranates innehav i
Sheypoor pa en modellvardering enligt de senaste tolv manadernas
resultat och prognosen fér de kommande tolv manaderna och rele-
vanta benchmarkmultiplar fran jamférelsebolag (Right move, Scout24,
Carsales, CarGurus, Frontier Digital Markets, REA Group, SEEK limited,
Iproperty, Avito, etc.) inom radannonser pa tillvixtmarknaderna, utvalda
onoterade jamforelsebolag och slutligen ocksd en DCF-modell fran
tredje part. Modellen, i kombination med input fran den externa varde-
ringen, faststallde att den uppdaterade varderingen i IRR uppgick till
16 717 miljarder IRR. Pomegranate omvandlar sedan till EUR baserat
pa marknadskursen den 30 april, 2024 om 922 450. Resultatet ar ett
varde i EUR for Sheypoor pa 18,1 miljoner EUR den 30 april 2024, med
och ett sammanlagt varde pa Pomegranates direktinnehav och ESOP
péa 7,6 miljoner EUR. Innehavet i Sheypoor klassificeras som niva 3.

Griffon Group bestar av Griffon Capital och det lokala investmentbo-
laget Paya Sepidar, som &r inriktade pa lokala uppkop och samgéaen-
den och tillgangar. Den 30 april 2025 dger Pomegranate 14,8 % av de
utestaende aktierna i Griffon Capital och Paya Sepidar. Varderingen
av Griffon Capital bygger pa en modell med jamforbara p/e-multiplar
(Blackrock, Lazard, MorganStanley, Tenovin, Lotus, Temellat, Amin,
etc.) som tillampas pa den faktiska vinsten de senaste tolv manaderna
av rakenskapsaret, vilket innebar 29,8 miljoner EUR for hela bolaget
och 4,4 miljoner EUR f6r Pomegranates andel enligt marknadskursen i
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EUR/IRR om 922 450 den 30 april 2025 och anses vara den narmaste
berakningen av bolagets verkliga varde.

Varderingen av investmentbolaget gors baserat pa nettotillgangsvardet
den 30 april 2024, vilket ar 1,1 miljoner EUR for hela bolaget och 0,2 mil-
joner EUR for Pomegranates andel enligt marknadskursen i EUR/IRR om
922 450 den 30 april 2024. Det sammanlagda vardet pa Pomegranates
andel i Griffon Group uppgar till 4,6 miljoner EUR den 30 april 2025.
Innehavet i Griffon Group klassificeras som niva 3.

Den 30 april 2025 ar investeringen varderad till 22k EUR. Innehavet i
Griffon Portfolio Managed Account klassificeras som niva 2.

Per den 30 april 2025 baseras varderingen av Pomegranates innehav
i Takkhfifan pa en nyutvecklad modellvardering baserat pa faktiska
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intékter for de senaste tolv manaderna samt intéktsprognosen for
de kommande tolv manaderna med relevanta referensmultiplar. Den
IRR-baserade varderingen uppgar till 1 608 miljarder IRR, vilket med
IRR-marknadsrantan pa 922 750 per den 30 april 2025 motsvarar ett
EUR-varde pa Takhfifan pa 1,7 miljoner EUR. Det innebér ett kombinerat
varde av Pomegranates direkta andel och genom llIC pa 0,4 miljoner
EUR. Innehavet i Takhfifan klassificeras nu som niva 3.

Under redovisningsperioden har bolaget haft investeringar i ett antal
noterade féretagsobligationer i SEK och EUR. Vardet péa obligationsport-
féljen med bas i Sverige uppgick till 1,9 miljoner per den 30 april 2025
och bygger pa den senast noterade marknadskursen for obligationer-
na. En minoritet av bolagets obligationer har tidigare begért och fatt
godkannande for att justera sina kreditvillkor. Pomegranate fortsatter
overvaka situationen for att undvika riskrérelser.

2025-04-30 NIVA 1 NIVA 2 NIVA 3 TOTALT
FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN
SUMMA TILLGANGAR 4 388 113 376 117 764
2024-04-30 NIVA 1 NIVA 2 NIVA 3 TOTALT
FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN
SUMMA TILLGANGAR 8 587 177 830 186 417

FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERKLIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN INKLUDERAR HAR OBLIGATIONSPORTFOLJERNA BESKRIVNA OVAN JUSTERAT MED LANEFORDRINGAR, PORTFOLJBOLAG
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FINANSIELLA TILLGANGAR TILL VERK- INGAENDE INVESTERINGAR/ UTGAENDE

LIGT VARDE VIA RESULTATRAKNINGEN BALANS (AVYTTRINGAR), FORANDRING I BALANS ANDEL AV
I KONCERNEN 1 MAJ, 2024 NETTO EUR VERKLIGT VARDE 30 APR, 2025 PORTFOLJEN, %
INTERNATIONAL HOLDING CO. (IIIC) 135 467 709 - -47 698 452 87 769 257 74,5 %
DIGIKALA 21 676 587 - -8 644 851 13 031 736 11,1 %
SHEYPOOR 12 475 371 - -4 835 370 7 640 001 6,5 %
GRIFFON CAPITAL 6 905 398 - -2 353 490 4 551 908 3,9 %
GRIFFON IRAN FLAGSHIP FUND 6 206 152 -3 881 961 -2 324 191 - 0,0 %
GRIFFON MANAGED ACCOUNT 27 464 - -5 529 21 935 0,0 %
TAKHFIFAN 1 304 930 - -922 301 382 629 0,3 %
OBLIGATIONSPORTFOLJ SVERIGE* 1 830 124 -38 728 81 831 1 873 227 1,6 %
ETF / OBLIGATIONSPORTFOLJ IRAN - 2 586 711 -83 398 2 493 313 2,1 %
SUMMA LANGFRISTIGA FINANSIELLA 185 893 735 -3 751 567 -66 785 751 117 764 007 100,0 %

TILLGANGAR SOM INNEHAS FOR HANDEL

*Insatta medel med bunden rénta i Iran (EUR 523 005) har omklassificerats till kassa.

VARDERINGSBAS: VALUTAKURSJUSTERAT NAV KANSLIGHETSANALYS — EUR VARDE VID OLIKA
PER SLUTET AV 1403 KURSFORANDRINGAR I EUR MOT IRR
MARKET MID,
IRR MRD MILJONER EUR -20 % -10 % 30 APR, 2025 10 % 20 %
INTERNATIONAL HOLDING CO. 279 471 303,0 378,7 336,6 303,0 275,4 252,5
(I1IC)
POMEGRANATES ANDEL AV IIIC 80 963 87,8 109,7 97,5 87,8 79,8 73,1
KANSLIGHETSANALYS — EUR VARDE VID OLIKA
VARDERINGSBAS: VARDERINGSMODELL PER 30 APR, 2025 KURSFORANDRINGAR I EUR MOT IRR
MARKET MID,
IRR MRD MILJONER EUR -20 % -10 % 30 APR, 2025 10 % 20 %
SHEYPOOR 16 717 18,1 22,7 20,1 18,1 16,5 15,1
POMEGRANATES ANDEL 7 047 7,6 9,5 8,5 7,6 6,9 6,4
GRIFFON GROUP 28 448 30,8 38,5 34,3 30,8 28,0 25,7
POMEGRANATES ANDEL 4 199 4,6 5,7 5,1 4,6 4,1 3,8
TAKHFIFAN 1 608 1,7 2,2 1,9 1,7 1,6 1,5
POMEGRANATES ANDEL 353 0,4 0,5 0,4 0,4 0,3 0,3
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Not 7 — Administrativa kostnader fordelade pa kostnadsslag
KONCERNEN

MODERBOLAGET

1 MAJ 2024 —
30 APRIL 2025

1 MAJ 2023 —
30 APRIL 2024

1 MAJ 2024 —
30 APRIL 2025

1 MAJ 2023 —
30 APRIL 2024

KOSTNADER FOR ERSATTNINGAR TILL 1 700 1 455 1 700 1 455
ANSTALLDA (SE NOT 8)
JURIDISKA KOSTNADER 225 104 222 102
KONTORSUTGIFTER 104 106 101 100
OVRIGA KOSTNADER 459 420 339 343
TOTALA ADMINISTRATIVA KOSTNADER 2 487 2 085 2 361 2 000
Not 8 — Kostnader for ersattning till anstallda
KONCERNEN MODERBOLAGET
1 MAJ 2024 — 1 MAJ 2023 — 1 MAJ 2024 — 1 MAJ 2023 —

30 APRIL 2025 30 APRIL 2024 30 APRIL 2025 30 APRIL 2024
LONER OCH ERSATTNINGAR 760 552 760 552
SOCIALA AVGIFTER 176 119 176 119
PENSIONSKOSTNADER 77 84 77 84
OVRIGA PERSONALKOSTNADER 686 700 686 700
SUMMA KOSTNADER FOR ERSATTNING 1 700 1 455 1 700 1 455
TILL ANSTALLDA

KONCERNEN MODERBOLAGET
1 MAJ 2024 — 1 MAJ 2023 — 1 MAJ 2024 — 1 MAJ 2023 —

30 APRIL 2025 30 APRIL 2024 30 APRIL 2025 30 APRIL 2024
LONER OCH ERSATTNINGAR TILL STYRELSE 790 582 790 582
OCH LEDNING
LONER OCH ERSATTNINGAR TILL - - - -
OVRIGA ANSTALLDA
TOTALT 790 582 790 582
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Koncernen

GRUNDLON/ RORLIG PENSIONS- AKTIEBASERAD
1 MAJ, 2024 — 30 APRIL, 2025 STYRELSEARVODE ERSATTNING KOSTNADER KOMPENSATION* TOTALT
PER BRILIOTH, STYRELSEORDFORANDE 10 - — 27 37
NADJA BORISOVA, STYRELSELEDAMOT 5 - - 30 35
ANDERS F BORJESSON, STYRELSELEDAMOT 5 - — 30 35
MICHEL DANECHI, STYRELSELEDAMOT 5 - - 31 36
VLADIMIR GLUSHKOV, STYRELSELEDAMOT 5 - — 31 36
FLORIAN HELLMICH, VD 373 186 37 168 765
NYCKELPERSONER I LEDANDE STALLNING 387 80 40 84 591
TOTALT 790 266 77 402 1535
*AKTIERELATERAD ERSATTNING AR KOPPLAD TILL LTIP 2020 SAMT LTIP 2023

GRUNDLON/ RORLIG PENSIONS- AKTIEBASERAD
1 MAJ, 2023 — 30 APRIL, 2024 STYRELSEARVODE ERSATTNING KOSTNADER  KOMPENSATION*  TOTALT
PER BRILIOTH, STYRELSEORDFORANDE 10 - - 100 110
NADJA BORISOVA, STYRELSELEDAMOT 5 - - 16 21
ANDERS F BORJESSON, STYRELSELEDAMOT 5 — - 16 21
MOHSEN ENAYATOLLAH, STYRELSELEDAMOT 2 - - - 2
MICHEL DANECHI, STYRELSELEDAMOT 3 - - 16 20
VLADIMIR GLUSHKOV, STYRELSELEDAMOT 5 - — 16 21
FLORIAN HELLMICH, VD 373 187 37 190 786
NYCKELPERSONER I LEDANDE STALLNING 180 77 40 71 368
TOTALT 582 264 77 427 1 350
*AKTIERELATERAD ERSATTNING AR KOPPLAD TILL LTIP 2020 SAMT LTIP 2023
Moderbolaget

GRUNDLON/ RORLIG PENSIONS- AKTIEBASERAD
1 MAJ, 2024 — 30 APRIL, 2025 STYRELSEARVODE ERSATTNING KOSTNADER KOMPENSATION* TOTALT
PER BRILIOTH, STYRELSEORDFORANDE 10 - — 27 37
NADJA BORISOVA, STYRELSELEDAMOT 5 - - 30 35
ANDERS F BORJESSON, STYRELSELEDAMOT 5 - — 30 35
MICHEL DANECHI, STYRELSELEDAMOT 5 - - 31 36
VLADIMIR GLUSHKOV, STYRELSELEDAMOT 5 - — 31 36
FLORIAN HELLMICH, VD 373 186 37 168 765
NYCKELPERSONER I LEDANDE STALLNING 387 80 40 84 591
TOTALT 790 266 77 402 1 535
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GRUNDLON/ RORLIG PENSIONS- AKTIEBASERAD
1 MAJ, 2023 — 30 APRIL, 2024 STYRELSEARVODE ERSATTNING KOSTNADER  KOMPENSATION*  TOTALT
PER BRILIOTH, STYRELSEORDFORANDE 10 - - 100 110
NADJA BORISOVA, STYRELSELEDAMOT 5 - - 16 21
ANDERS F BORJESSON, STYRELSELEDAMOT 5 - - 16 21
MOHSEN ENAYATOLLAH, STYRELSELEDAMOT 2 - — — 2
MICHEL DANECHI, STYRELSELEDAMOT 3 - - 16 20
VLADIMIR GLUSHKOV, STYRELSELEDAMOT 5 - - 16 21
FLORIAN HELLMICH, VD 373 187 37 190 786
NYCKELPERSONER I LEDANDE STALLNING 180 77 40 71 368
TOTALT ) 582 264 ) 7 ) 427 1350

Teckningsoptioner
Under rakenskapsaret 1 maj 2024 — 30 april 2025 har inga teckningsop-
tioner stéllts ut, utférdats, eller forfallit.

LTIP 2020

P& arsstamman 2020 som hdlls den 14 september 2020 bestamdes att
infora ett andelsbaserat langsiktigt incitamentsprogram for ledningen och
styrelsen for Pomegranate Investment. Programmet bygger pa aktietilldel-
ningar. Aktietilldelningen ges gratis till deltagarna sa fort det &r praktiskt
mojligt efter arsstdmman. 1/3 av aktietilldelningen ska genomféras gradvis
under cirka fyra ars tid, vilket motsvarar fyra perioder fram till datumet
for, beroende pa vilket som infaller tidigast, (i) arsstamman 2024 eller (ii)
30 september 2024 (“tilldelningsdatum”) och den inledande perioden
motsvarar perioden fran arsstamman 2020 fram till den dag som infaller
omedelbart fore foljande arsstamma 2021 och de aterstaende perioderna
motsvarar var och en perioden fran en arsstamma (arsstamman 2021,
arsstamman 2022 respektive arsstdmman 2023) fram till den dag som
infaller omedelbart fore nasta arsstamma eller tilldelnings- datumet, i
tillampliga fall (varje sadan tidsperiod ar en "period”). Denna aktietilldelning
(1/3 av den totala aktietilldelningen) ska tilldelas till 1/4 i slutet av varje
period om deltagaren fortfarande &r anstalld p4 Pomegranate Investment
pa det akuella datumet. Utover tilldelningsvillkoren som precis angivits ar
totala aktietilldelningen ockséa beroende av resultatet och bygger pa ut-
vecklingen av Pomegranate Investment-koncernens substansvarde (NAV)
per ar samt kassaflode, i enlighet med intjaningsvillkoren nedan. Varje
enskild aktietilldelning ger innehavaren rétt att fa en aktie i Pomegranate

Investment vederlagsfritt under férutsattning att innehavaren fortfarande
ar anstalld pa Pomegranate Investment vid den relevanta tidpunkten for
tilldelning med undantag av sérskilda fall utéver det vanliga (inbegripet
dodsfall och bestaende oférmaga att fullflja uppdraget pa grund av
sjukdom eller olycksfall) och detta géller ocksa under det forsta aret fram
till dagen for arsstamman 2021. Vid arsstdmman 2024 tilldelades totalt
20 602 aktier till ledning och styrelse baserat pa intjanade nyckeltal, vilket
motsvarar en utspadning om 0,3 %. Detta var den sista distributionen av
aktier enligt programmet. Under rakenskapsperioden 1 maj 2024 - 30
april 2025 uppgick de rapporterade grundkostnaderna fér programmet
till minus 17 tusen EUR, exklusive sociala avgifter.

LTIP 2023

Vid arsstamman 2023 som holls den 13 september 2023 beslutades att
implementera ett aktiebaserat langsiktigt incitamentsprogram for ledning
och styrelse fér Pomegranate Investment. Programmet ar i allt vasentligt
baserat pa LTIP 2020-programmet med liknande intjanandevillkor som
beskrivs ovan, och samma antal maximalt tilldelade aktier (344 975 aktier).
Vid arsstamman 2024 tilldelades totalt 21 082 aktier till ledning och sty-
relse baserat pa intjanade nyckeltal, vilket motsvarar en utspadning om
0,3 %. Detta var den forsta distrubitionen av aktier i programmet (av totalt
4). Under rékenskapsperioden 1 maj 2024 - 30 april 2025 uppgick de
rapporterade grundkostnaderna for programmet till minus 419 tusen EUR,
exklusive sociala avgifter. For att sékerstélla leverans av aktier under LTIP
2023-programmet har Pomegranate Investment AB emitterat optioner
till sig sjalvt for motsvarande maximala aktietilldelningar.
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Not 9 — Skatt

Moderbolaget ar enligt inkomstskattelagen ett investmentféretag for
vilka sarskilda skatteregler géller. De krav som ska uppfyllas for att ett
bolag skattemassigt ska definieras som investmentféretag ar att bolaget
uteslutande eller sa gott som uteslutande ska &gna sig at férvaltning av
vardepapper, att bolagets aktier ska vara fordelade pa ett stort antal
agare och att portfoljen av vardepapper ska vara vélfordelad.

Mellanhandsagare

Investmentbolag tillsammans med vardepappersfonder brukar beteck-

nas som mellanhandségare. Lagstiftningen baseras pa att:

> neutralitet mellan direkt och indirekt &gande kraver att beskatt-
ning inte skall ske hos mellanhanden

Pomegranate Investment AB (publ)

> det inte skall vara formanligare med indirekt an direkt &gande
> beskattningen skall méjliggéra omplaceringar av mellanhandens
aktieinnehav.

Huvudprinciper for beskattning

Huvudprinciperna i beskattningen av investmentbolag &r att mottagna
utdelningar och intéktsrantor, samt valutakursvinster ar skattepliktiga,
medan ldmnad utdelning, utgiftsrantor och férvaltningskostnader ar
avdragsgilla. Schablonintzkt utgar inte for naringsbetingade aktier, vilka
utgors av onoterade aktier samt marknadsnoterade aktier for vilka inne-
havet motsvarar minst 10 procent av rostetalet. For att marknadsnoterade
naringsbetingade aktier ska exkluderas ur underlaget fér schablonintakt
kravs att de innehafts i minst ett ar.

SKATT PA ARETS RESULTAT

1 MAJ, 2024 — 30 APR, 2025 1 MAJ, 2023 — 30 APR, 2024

AKTUELL SKATTEKOSTNAD
_SKATT PA ARETS RESULTAT

UPPSKJUTEN SKATT
UPPSKJUTNA SKATTER

OVISAD SKATT

Not 10 — Resultat per aktie

Resultat per aktie har beraknats genom att dividera nettoresultatet
for rakenskapsaret med det vagda genomsnittliga antalet utestaende
aktier under réakenskapsaret.

For berakning av resultat per aktie efter utspadning justeras det vagda
genomsnittliga antalet utestaende stamaktier for utspadningseffekten
av samtliga aktier som skulle utfardats vid utnyttjande av samtliga ute-
stdendeteckningsoptioner baserat pa vagt genomsnitt av utestaende
teckningsoptioner under rakenskapsaret.

1 MAJ, 2024 — 30 APR, 2025 1 MAJ, 2023 — 30 APR, 2024

ARETS NETTORESULTAT -70 140 36 067
GENOMSNITTLIGT ANTAL UTESTAENDE AKTIER 6 395 074 6 364 743
RESULTAT PER AKTIE FORE UTSPADNING -11,0 5,7
JUSTERING FOR UTSPADNING TILL FOLJD AV UTFARDADE N/A N/A
PERSONALOPTIONER

GENOMSNITTLIGT ANTAL UTESTAENDE STAMAKTIER MED 6 682 553 6 680 970
HANSYN TAGEN TILL UTSPADNING FRAN LTIP PROGRAM

RESULTAT PER AKTIE EFTER UTSPADNING -11,0 5,4

FOR BERAKNING AV RESULTAT PER AKTIE EFTER UTSPADNING JUSTERAS DET VAGDA GENOMSNITTLIGA ANTALET UTESTAENDE STAMAKTIER MED UTSPADNINGSEFFEKTEN AV MAXIMALT UTFALL FRAN

EXISTERANDE LTIP PROGRAM
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Not 11 - Likvida medel

| likvida medel i balansrékningen och kassaflédesanalysen ingar foljande:

Pomegranate Investment AB (publ)

KONCERNEN 30 APRIL, 2025 KONCERNEN 30 APRIL, 2024

LIKVIDA MEDEL 3 189 3 725
VARAV OVRIGA KORTFRISTIGA PLACERINGAR LIKVARDIGA MED - -
LIKVIDA MEDEL
TOTALT 3189 3 725
Not 12 — Aktiekapital och ytterligare tillskjutet kapital
Perioden 1 maj, 2024 - 30 april, 2025

ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL  YTTERLIGARE TILLSKJUTET KAPITAL TOTALT
1 MAJ, 2024 6 377 373 63 774 122 918 788 122 982 562
LTIP 2020 20 602 206 -30 148 -29 942
LTIP 2023 21 082 211 441 426 441 637
30 APRIL, 2025 6 419 057 64 191 123 330 066 123 394 256
Perioden 1 maj, 2023 - 30 april, 2024

ANTAL AKTIER AKTIEKAPITAL  YTTERLIGARE TILLSKJUTET KAPITAL TOTALT
1 MAJ, 2023 6 357 009 63 570 122 473 899 122 537 469
LTIP 2020 20 364 204 444 889 445 093
30 APRIL, 2024 6 377 373 63 774 122 918 788 122 982 562
LTIP 2020 LTIP 2023

Vid arsstdmman 2020 den 14 september 2020 beslutades att genom-
fora ett aktiebaserat langsiktigt incitamentsprogram for ledningen
och styrelsen fér Pomegranate Investment. Programmet ar baserat pa
aktietilldelningar och ar ett 4 -arigt program. Aktietilldelningarna ska
beviljas kostnadsfritt till deltagare sa snart som mdjligt efter arsmotet.
Aktietilldelningarna genomfors om vissa KPI: er &r uppnadda, dessa
KPl:er &r "fortsatt anstéllning” som mats och faller ut arligen (1/3 av
aktietilldelningen), "Kassaflodesneutralitet” som méts och faller ut arligen
(1/3 av aktietilldelningen) och “NAV” som méts och faller ut i slutet av ar 4
(1/3 av aktietilldelningen). Den sista utdelningen av aktier fér programmet
agde rum hdsten 2024. Fér mer information om LTIP 2020, se not 8.

Vid arsstamman 2023 som holls den 13 september 2023 beslutades att
implementera ett aktiebaserat langsiktigt incitamentsprogram for ledning
och styrelse fér Pomegranate Investment. Programmet &r i allt vasentligt
baserat pa LTIP 2020-programmet med liknande intjanandevillkor som
beskrivs ovan, och samma antal maximalt tilldelade aktier (344 975
aktier). For mer information om LTIP 2023, se not 8.

Aktiekapital

Vid en bolagsstdamma den 14 september 2022 beslutades att minska
bolagets aktiekapital med 6 177 000,06 EUR genom avséttning till fritt
eget kapital. Minskningen genomfdrdes utan indragning av aktier, vilket
medforde att det nominella vardet minskade fran 1,0 EUR till 0,01 EUR.
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Per den 30 april 2025 uppgéar bolagets aktiekapital till 64 191 EUR
fordelat pa 6 419 057 aktier med ett nominellt varde pa 0,01 EUR, som
var och en motsvarar en rost. Alla emitterade inldsenbara aktier ar fullt

betalda. Bolaget innehar inga egna aktier.

Ytterligare tillskjutet kapital

Ytterligare tillskjutet kapital bestar av aktiepremier for nyemitterade

aktier och aktiebaserad kompensation.

Not 13 - Stéllda panter och ansvarsférbindelser
Koncernen hade inga ansvarsférbindelser eller stallda sakerheter per

den 30 april 2025.

Not 14 — Aktier i dotterbolag
2025

Pomegranate Investment AB (publ)

DOTTERBOLAG LAND ANTAL AKTIER ANDEL KAPITAL OCH ROSTER (%)
PGI SERVICES AB SVERIGE 100 100 %
IDE SAZAN ARAIA KIAN LLC IRAN 1 000 000 99 %
MAHDAVARAN TEJARAT GOSTAR SIMIN LLC IRAN 1 000 000 99 %
PGI INVESTMENT FZCO UAE 50 100 %
TAMRA INVESTMENT SPC OMAN 250 000 100 %
_BOKFORT VARDE 80 APR, 2025 | oo 1.587 994
DOTTERBOLAG LAND ANTAL AKTIER ANDEL KAPITAL OCH ROSTER (%)
PGI SERVICES AB SVERIGE 100 100 %
IDE SAZAN ARAIA KIAN LLC IRAN 1 000 000 99 %
MAHDAVARAN TEJARAT GOSTAR SIMIN LLC IRAN 1 000 000 99 %
BOKFORT VARDE 30 APR, 2024 977 839
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Not 15 — Transaktioner med narstaende 2023 for ledningen och for styrelsen till 411 tusen EUR. Se detaljer om
Under rapporteringsperioden 1 maj 2024 - 30 april 2025 uppgick kost- LTIP 2020 och LTIP 2023 i not 8. Under perioden har Pomegranate
naderna for de langsiktiga incitamentsprogrammen LTIP 2020 och LTIP  redovisat foljande narstaende transaktioner:

ADMINISTRATIVA KOSTNADER FORDINGAR
1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 — 1 MAJ, 2024 — 1 MAJ, 2023 —
EUR TUSEN 30 APR, 2025 30 APR, 2024 30 APR, 2025 30 APR, 2024
NYCKELPERSONER OCH STYRELSE(! 1 505 1 321 - 3

1. BETALD ELLER UPPLUPEN ERSATTNING BESTAR AV LON OCH BONUS TILL LEDNINGEN SAMT ARVODE TILL STYRELSELEDAMOTER

Not 16 — Handelser efter balansdagen

Extra bolagsstdmma har hallits i Pomegranate Investment AB (publ) den
18 juli 2025 i Stockholm och beslutat att Bolaget kommer att upphora
att vara ett avstamningsbolag och 6verga till att bli ett kupongbolag,
vilket innebéar att Bolagets aktier avregistreras fran Euroclear Sweden
AB och att ISIN-numret tas bort.

Stockholm, den dag som framgar av vara elektroniska signaturer

Per Anders Michel Nadja Vladimir Florian
Brilioth F. Bérjesson Danechi Borisova Glushkov Hellmich
Chairman CEO

Var revisionsberéttelse har avgivits den dag som framgar av var elektroniska signatur

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB Nicklas Kullberg
Auktoriserad revisor
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Rapport om arsredovisningen

och koncernredovisningen

Uttalanden

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
for Pomegranate Investment AB (publ) for rakenskapsaret 1 maj 2024 till
30 april 2025 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
28-39. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar péa sidorna
40-70 i detta dokument.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger eni alla vasentliga avseenden rattvisan-
de bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 30 april 2025
och av dess finansiella resultat for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 30 april 2025 och av dess
finansiella resultat och koncernens kassaflode for aret enligt IFRS
Redovisningsstandarder, som de antagits av EU, och arsredovisningsla-
gen. Vara uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna
28-39. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstamman faststéller resultatrakningen och
balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA)
och god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder be-
skrivs 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.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och énda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Annan information an arsredovisningen och koncernredovisningen
Den tryckta versionen av detta dokument innehaller dven annan infor-
mation an arsredovisningen och koncernredovisningen och aterfinns pa
sidorna 1-27 och 74-75. Det ar styrelsen och verkstallande direktoren
som har ansvaret for den andra informationen.

Pomegranate Investment AB (publ)

Vart uttalande avseende arsredovisningen och koncernredovisningen
omfattar inte denna information och vi gor inget uttalande med bestyrk-
ande avseende denna andra information.

| samband med var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen ar det vart ansvar att lasa den information som identifieras ovan
och overvaga om informationen i vasentlig utstrackning ar oférenlig
med arsredovisningen och koncernredovisningen. Vid denna genom-
gang beaktar vi aven den kunskap vi i 6vrigt inhdmtat under revisionen
samt bedémer om informationen i dvrigt verkar innehalla vasentliga
felaktigheter.

Om vi, baserat pa det arbete som har utforts avseende denna informa-
tion, drar slutsatsen att den andra informationen innehaller en vasentlig
felaktighet, ar vi skyldiga att rapportera detta. Vi har inget att rapportera
det avseendet.

Upplysning av sarskild betydelse

Vivill fasta uppmarksamheten pa avsnittet Risker och osékerhetsfaktorer
och avsnittet Internationella kapitalfloden i bolagsstyrningsrapporten
av vilka framgar att det for narvarande finns sanktioner som gor att
vasterlandska banker inte kan ta emot betalningar fran Iran, men att
en kapitaloverféring beddoms vara méjlig nar sanktionerna lattas. Det
finns i det avseendet anledning att fasta sarskild uppmarksamhet vid
foliande rakenskapsinformation. Av koncernens likvida medel aterfinns
0,8 miljoner euro (av totalt 3,2 miljoner euro) i Iran. Av koncernens totala
obligationsportfolj aterfinns O miljoner euro (av totalt 1,9 miljoner euro)
i Iran. Av koncernens totala ETF-portfolj ar 2,5 miljoner euro (av totalt
2,5 miljoner euro) belagna i Iran. Av koncernens finansiella tillgangar till
verkligt varde aterfinns 113,5 miljoner euro i Iran. Av moderbolagets likvida
medel aterfinns inga medel i Iran. Av moderbolagets obligationsportfolj
aterfinns inga medel i Iran. Av moderbolagets finansiella tillgangar till
verkligt varde aterfinns 113,5 miljoner euro i Iran. Vi har inte modifierat
vara uttalanden i detta avseende.

Styrelsens och verkstéllande direktdrens ansvar

Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for att
arsredovisningen och koncernredovisningen uppréttas och att de ger
en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad galler koncern-
redovisningen, enligt IFRS Redovisningsstandarder, som de antagits av
EU, och arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstéllande direktéren
ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer ar nédvandig for
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att upprétta en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehall-
er nagra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller misstag.

Vid uppréattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansva-
rar styrelsen och verkstéllande direktéren for bedémningen av bolagets
och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. De upplyser, nar sa
ar tillampligt, om férhallanden som kan paverka férméagan 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, upphdra med verksamheten eller
inte har nagot realistiskt alternativ till att géra ndgot av detta.

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredo-
visningen och koncernredovisningen som helhet inte innehéller nagra
vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller
misstag, och att lamna en revisionsberattelse som innehéller vara ut-
talanden. Rimlig sékerhet ar en hog grad av sakerhet, men ar ingen
garanti for att en revision som utfors 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 anvandare fattar med
grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av arsredovisning-
en och koncernredovisningen finns pa Revisorsinspektionens webbplats:
www.revisorsinspektionen.se/revisornsansvar. Denna beskrivning &r en
del av revisionsberattelsen.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi aven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande direktérens
forvaltning for Pomegranate Investment AB (publ) for rakenskapsaret 1
maj 2024 till 30 april 2025 samt av forslaget till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust.

Pomegranate Investment AB (publ)

Vi tillstyrker att bolagsstamman disponerar vinsten enligt forslaget i
férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstal-
lande direktoren 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 oberoen-
de i férhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i
Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och anda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret fér forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust. Vid férslag till utdelning innefattar detta
bland annat en beddémning av om utdelningen ar férsvarlig med hansyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning
och risker stéller pa storleken av moderbolagets och koncernens egna
kapital, konsolideringsbehoy, likviditet och stallning i 6vrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bo-
lagets angelagenheter. Detta innefattar bland annat att fortldpande
beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation, och att tillse att
bolagets organisation &r utformad sa att bokforingen, medelsforvaltning-
en och bolagets ekonomiska angelagenheter i Gvrigt kontrolleras pa ett
betryggande satt. Den verkstallande direktoren ska skéta den I6pande
férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat
vidta de atgarder som ar nédvandiga for att bolagets bokforing ska
fullgdras i 6verensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen
ska skotas pa ett betryggande satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av férvaltningen, och darmed vart ut-
talande om ansvarsfrihet, ar att inhamta revisionsbevis for att med en
rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

> foretagit nagon atgérd eller gjort sig skyldig till nagon férsum-
melse som kan foranleda erséattningsskyldighet mot bolaget, eller
> pa nagot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, ars-

redovisningslagen eller bolagsordningen.
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Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust, och darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig
grad av sakerhet beddoma om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hég grad av sdkerhet, men ingen garanti for att en
revision som utfors enligt god revisionssed i Sverige alltid kommer att
upptécka atgarder eller forsummelser som kan féranleda ersattnings-
skyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets
vinst eller forlust inte ar férenligt med aktiebolagslagen.

En ytterligare beskrivning av vart ansvar for revisionen av forvaltningen
finns pa Revisorsinspektionens webbplats: www.revisorsinspektionen.se/
revisornsansvar. Denna beskrivning &r en del av revisionsberattelsen.

Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrappor-
ten pa sidorna 28-39 och for att den &r uppréttad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FAR:s uttalande RevR 16 Revisorns
granskning av bolagsstyrningsrapporten. Detta innebéar att var gransk-
ning av bolagsstyrningsrapporten har en annan inriktning och en vasent-
ligt mindre omfattning jamfort med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed
i Sverige har. Vi anser att denna granskning ger oss tillracklig grund for
vara uttalanden.

Stockholm den dag som framgar av var elektroniska signatur
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Nicklas Kullberg
Auktoriserad revisor

Pomegranate Investment AB (publ)
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Investor relations
+46 (0)8 545 015 50
ir@pomegranateinvestment.com

Address

Pomegranate Investment AB (publ)
Master Samuelsgatan 1, 1st floor
111 44 Stockholm

Sweden

Telefon +46 (0)8 545 015 50
info@pomegranateinvestment.com
www.pomegranateinvestment.com

Pomegranate Investment AB (publ)

Efter ett av de forsta besoken till Iran sammanfat-
tade investeringsteamet sina intryck av resan pa
flygplatsen. De vanliga ménniskorna, méjligheterna,
kulturen och maten. Granatapplet i olika former hade
varit allestades narvarande under hela besoket, darav
namnet - Pomegranate Investment.



