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Avseende andra kvartalet och sexméanadersperioden 2018

e Periodens resultat uppgick till 12,17 miljoner US-dollar (MUSD) (8,64 for perioden 1 januari
2017-30 juni 2017). Resultat per aktie uppgick under perioden till 0,14 USD (0,10).

e Kvartalets resultat uppgick till -14,07 MUSD (-8,69). Resultat per aktie uppgick under kvartalet
till -0,17 USD (-0,10).

* Vostok New Ventures ("Vostok” eller ”Bolaget”) substansvirde uppgick till 892,51 MUSD den
30 juni 2018 (31 december 2017: 879,99), motsvarande 10,55 USD per aktie (31 december 2017
10,40). Givet en vixelkurs SEK/USD om 8,9599 var virdena 7 996,76 miljoner svenska kronor
(MSEK) (31 december 2017: 7 244,35 MSEK) respektive 94,57 SEK (31 december 2017: 85,65).

e Substansvirdet per aktie i USD 6kade under perioden 1 januari 2018-30 juni 2018 med 1,4%.

e Under kvartalet 1 april 2018-30 juni 2018 minskade substansvirdet per aktie i USD med 1,5%,
huvudsakligen som ett resultat av omvérderingen av Avito, BlaBlaCar och Gett.

e Under det andra kvartalet 2018 investerade Vostok New Ventures 4 MUSD i DOC+, ett ryskt
digitalt vardbolag, for en minoritetsandel av bolaget. Vostok gjorde &dven tilldggsinvesteringar i
Gett, el Basharsoft och Agente Imével.

¢ Den 14 juni 2018 utgav Bolaget ett seniort icke-sikerstillt obligationslan om 400 MSEK inom en
ram av totalt 600 MSEK. Obligationerna I6per till 14 juni 2022 med en fast rdnta om 6,15 procent
per ar med kvartalsvisa rintebetalningar. Den 9 juli 2018 meddelade Bolaget att man ansékt om
notering av obligationerna pd Nasdaq Stockholm. Forsta handelsdag var den 11 juli 2018.

e Efter periodens slut investerade Vostok New Ventures 4 MUSD i Busfor, en plattform for
bussbiljetter verksam i Ryssland, Ukraina och andra linder i Osteuropa, 2 MUSD i OneTwoTrip
i samband med en intern finansieringsrunda och 0,35 MUSD i andra investeringar.

¢ Antalet utestiende aktier (SDB) vid periodens utgang uppgick till 84 562 357, exklusive 1 125 952
aterkopta SDB.



Ledningens rapport

Avito

Avito publicerade sina ridkenskaper fér perioden som
slutade den 31 mars, den 22 juni 2018. Fér 12-manaders-
perioden som slutade den 31 mars 2018 genererade f&re-
taget intdkter pd 16 350 MRUB (285 MUSD), vilket dr en
Okning om 29% jamfort med samma period forra aret.
EBITDA uppgick till 9 694 MRUB (169,3 MUSD), vilket
innebédr en marginal pa 59% jaimfort med 56% under
samma period féregdende ar. Perioden utgér Avitos nya
rikenskapsar, som dr utformat for att sammanfalla med
majoritetsdgaren Naspers egen rapportering. Nédsta nya
finansiella information ldmnas i november tillsammans
med Naspers halvarsrapport for 2019.

Den hér gangen &r det mdjligt att ta bort féregaende
kvartal for att rdkna ut kvartalet som slutar 31 mars.
I januari-mars 6kade intdkterna i kvartalet med 27%
med en EBITDA-marginal pa 64%.

Med vart nya rapporteringsformat for Avito inklu-
derar vi i denna rapport, likt férra kvartalet, ett antal
operationella nyckeltal fér bolaget som ger lite insikt
i bolagets utveckling: antalet annonsorer, betalan-
de anvdndare och genomsnittlig intdkt per betalande
anvindare (ARPPU) samt tillvixten for dessa jaimfort
med tidigare kvartal och tidigare dr. ARPPU multiplice-
rat med antalet betalande anvéndare ger inte en kom-
plett bild av bolagets intdkter men ger oss en proxy
for en intdktstillvixt pd omkring 31% oOver aret. Vi dr
mycket entusiastiska 6ver Avitos accelererande intédkts-
tillvixt och nuvarande utveckling.

I denna rapport analyserar vi fordonsvertikalen, vér-
deringen av denna vertikal uppgar till 1 miljard USD.
Om man adderar detta till fastighets- och jobbverti-
kalerna som beskrivits i vara tva foregaende kvartals-
rapporter uppgar summan av Avito-delarna fran dessa
tre vertikaler till 3,2 miljarder USD. Den generella ver-
tikalen och tjinstevertikalen kommer att tickas och
virderas i kommande kvartalsrapporter. Denna sum-
of-the-parts-virdering goérs genom en uppskattning av
nuvarande resultat. Med intdkter och resultat som vixer
mellan 25-30% kommer virderingar av de olika vertika-
lerna vixa pa motsvarande sétt — allt annat lika.

En aspekt av Avito som vi ofta inte ticker dr dess
férméga att skapa nya affirsomraden. Ett mycket bra
exempel pa detta dr Autoteka, en rysk version av Carfax.
Detta tillskott kan ensamt bli vért flera hundra miljoner
dollar framgent.

Digitala hélsoinvesteringar

Vi blir alltmer entusiastiska kring den digitala hélsosek-
torn. Vi ser att denna sektor kommer att fa en 6kande
uppmérksamhet under de ndrmaste dren. Som tillskott
till var storre position i babylon (dir vi har deltagit i en
liten finansiering under kvartalet) och den ngot mindre
positionen i Vezeeta, har vi under den senaste perioden
investerat 4 MUSD i det ryska féretaget DOC+ som i gen-
gild ger oss en betydande minoritetsandel.

babylon
Prudential Corporation Asia meddelade i borjan av
augusti att de har ingdtt ett exklusivt avtal med baby-
lon. babylons AI-teknik kommer att goras tillgdngligt for
Prudentials kunder 6ver hela Asien vilket markant kom-
mer att 6ka Prudentials digitala vdrdutbud och gora hil-
sovard mer tillgdnglig och mer prisvérd i Asien.
Prudential dr ett ledande forsdkringsbolag i Asien
med 6ver fem miljoner kunder och arliga premieinték-
ter over 800 miljoner GBP 2017. babylons samarbete
med Prudential visar ytterligare, likt de andra avtalen
med NHS, Tencent, Samsung, Saudi Arabien och Bill &
Melinda Gates Foundation, babylons ledande position
inom AI for digital hilsa.

DOC+

DOC+ lanserades 2016 och dr en av Rysslands ledande
digitala vardgivare med huvudverksamhet inom hem-
vardsbesok, frimst i Moskva, och medicinsk konsulta-
tion 6ver dator och mobil.

Foretaget bygger en plattform som utnyttjar Al och
en stark B2B-integration for att tillhandahélla tva huvud-
tjanster: hembesok och telemedicinstjdnster.

Den ryska sjukvdrdsmarknaden #r stor, med en for-
véntad storlek pa upp till 51 miljarder USD 2018, varav
majoriteten &r cirka 36,5 miljarder USD genom en stat-
ligt finansierad obligatorisk sjukférsdkring. Den stats-
finansierade sjukvarden i Ryssland dr férknippad med
dalig kvalitet och otillrdckliga resurser, och dérfor forli-
tar sig manga ryssar pa egna pengar till sjukvérd.

Den totala privata konsumtionen tillsammans med
privata sjukforsikringar uppskattas till 10,2 miljarder
USD 2018 och forvintas oka till cirka 16 miljarder USD
till &r 2023.

Den totala hemvardsmarknaden i Moskva och S:t
Petersburg uppskattas till 490 MUSD ar 2018 och



forvintas vixa till 770 MUSD 2023, och telemedicin,
som nyligen reglerades for forsta gdngen i Ryssland, for-
véntas vixa frdn ndstan noll 2017 till 155 MUSD 2019
och 1,3 miljarder USD ar 2023.

DOC+ drivs av Victor Belogub och Ruslan Zaydullin.
Victor &r arbetande styrelseordférande féor DOC+ och
kommer frin den ryska VC-industrin, framst hos VTB
Capital. Ruslan dr VD f&r bolaget och har en bakgrund
inom management consulting vid BCG och Roland
Berger i Ryssland.

Gett

Gett har under kvartalet rest 80 MUSD i ny finansiering
fran Volkswagen och andra investerare inklusive Vostok
New Ventures. Investeringsrundan gjordes pa en virde-
ring om 1,4 miljarder USD.

Gett genererar cirka 1 miljard USD i GMV, varav hilf-
ten kommer frdn New York och London. Gett genomf6r
100 miljoner kdrningar per dr och siktar pa 16nsamhet pa
varje marknad under forsta kvartalet 2019 globalt.

Gett US, som verkar under varuméirket Juno, uppvi-
sade en enorm tillvixt under det gdngna aret. Hittills har
mer 4n 50% av New Yorks taxiforare anslutit sig till Juno
(45 000/80 000 forare). Gett US (Juno) har en positiv
bidragsmarginal nu och foérvéntar sig att det dr 16nsamt
nista ar.

BlaBlaCar
I bérjan av augusti annonserade BlaBlaCar att bolaget
har foérvdrvat BeepCar i Ryssland. BeepCars tidigare
dgare var Mail.ru som hade lanserat och utvecklat bola-
get till en tydlig nummer tva pa den ryska marknaden
(dven om de var betydligt mindre) efter BlaBlaCar.
Samdkning dr den bidsta nitverkseffektsbranschen
som vi har stott pa efter radannonser, dér likviditet byg-
ger starka intrddesbarridrer med en tydlig winner-takes-
all-karaktdr. Konsolidering blir en naturlig vdg, vilket
inte dr nagot nytt for BlaBlaCar som tidigare foérvirvat
andra konkurrenter i Europa och andra marknader.
Ryssland har blivit bolagets stdrsta marknad med 15
miljoner anvindare av de totalt 65+ miljoner medlem-
marna globalt.

Kapitalmarknadsdagen

Tack alla ni som deltog vid var kapitalmarknadsdag i mit-
ten av juni. FOr er som inte kunde delta finns hela sessio-
nen tillgénglig p4 var hemsida.

Verkstillande direktor

Vostok New Ventures kapitalmarknadsdag
Léinkar till webcasten

Avito
BlaBlaCar

Hemnet

Booksy
Housing Anywhere

Classifieds discussion

Babylon
DOC+

Vezeeta


https://vimeo.com/276245880#t=576s
https://vimeo.com/276245880#t=1069s
https://vimeo.com/276245880#t=1702s
https://vimeo.com/276245880#t=2160s
https://vimeo.com/276245880#t=2700s
https://vimeo.com/276245880#t=3810s
https://vimeo.com/276198601#t=144s
https://vimeo.com/276198601#t=2732s
https://vimeo.com/276198601#t=4242s

Avitoanalys: Fordon

Yo Avito reT0

Bakgrund

Fordon har traditionellt sett varit en av virldens star-
kaste radannonsvertikaler. Det finns manga succéhis-
torier — AutoTrader i Storbritannien, Autoscout24
i Tyskland, Carsales.com i Australien och Blocket i
Sverige, for att ndmna néagra. Det som dr gemensamt
for alla dessa framgangshistorier &dr att stdrre delen av
deras intdkter kommer fran bilhandlare som annonse-
rar begagnade bilar pd sin plattform. De &r ocksa aktiva
i ldnder med vilutvecklade &dterforsédljarndtverk som
har varit aktiva pa begagnade bilar-marknaden under
en lang tid.

I tillvixtmarknader 4r bilmarknaden ofta annor-
lunda strukturerad. Aterforséljare dr frimst inriktade
pd att silja nya bilar, och handeln med begagnade bilar
drivs mer av privatpersoner eller av sd kallade ”gra” eller
“inofficiella” handlare. En struktur som gor det svara-
re att skapa betydande intdkter fran den traditionella
radannonsmodellen, eftersom privata séljare dr svarare
att tjina pengar pa och eftersom ingen onlineaktdr &nnu
har hittat 16sningen for att skapa betydande intdkter
fran nybilsforséljning.

Det dr mycket innovation pa ging i den digitala for-
donsmarknaden. Ett vanligt tema for de flesta nya afférs-
modeller dr en 6nskan att dka tillit och Sppenhet. Autol
har byggt upp en verksamhet om flera miljarder dollar
genom att erbjuda likviditet och 6ppenhet till privata sél-
jare och professionella bilhandlare, och ett flertal kloner
har kommit fram inom ett antal geografiska omraden,
inklusive Ryssland. Denna modell innehdller en offli-
ne-komponent med fysiska inspektioner av bilen, och
radannonsféretag har inte varit sena att erbjuda samma
tjdnst. Det sker ocksa nyskapande i nybilssektorn, med
foretag som Truecar i USA och Carwow i Storbritannien
som leder utvecklingen.

Oavsett modell dr fordonsvertikalen en vertikal med
stora volymer, och foretag som kopplar ihop kdpare och
sdljare pd ett smidigt sétt belonas rikligt.

Den ryska fordonsmarknaden

Varje ar genomfors ndgonstans mellan 6,5 och 8,5 mil-
joner bilférsédljningar i Ryssland. Mellan 1,5 och 2,5
miljoner av dessa dr for nya bilar (férsdljningen av nya
bilar 4r mycket kinslig fér svingningar i ekonomin).
Forsdljningen av begagnade bilar dr stabilare och ligger
vanligtvis mellan 5 och 6 miljoner. De senaste dren har
forsdljningstalen stabiliserats och vuxit blygsamt efter
en kraftig nedgéng i 2015.

Arlig férsilining av nya och begagnade

bilar i Ryssland, miljoner
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Killa: Autostat.ru, AEB

Alla nya bilar siljs sjdlvklart av bilhandlare, medan en
majoritet av begagnade bilar séljs av privatpersoner, vil-
ket dr en stor skillnad mot t ex Storbritannien och de
nordiska marknaderna. Fore finanskrisen 2008 var ryska
bilhandlare nidstan uteslutande fokuserade pd att silja
nya bilar. Det fanns en stark konsumentefterfragan att
kopa nya ”innomarki” - bilar fran icke-inhemska mérken
- som pl&tsligt var inom rédckhall for vanliga ryssar tack
vare snabbt ¢kande inkomstnivaer.

Vid den hidr tidpunkten rdknades aterforsiljarande-
len av begagnad bilférséljning i 14ga ensiffriga tal. Resten
handlades direkt mellan konsumenterna, eller genom
”grahandlare”.

Nir krisen 2008 och 2009 slog till sjonk nybilsfor-
sdljningen avsevidrt. Under de efterfdljande aren bor-
jade aterforsiljarna leta efter andra inkomstkillor, och
nagra av dem (sdrskilt i Moskva och S:t Petersburg) gjor-
de stora satsningar pd marknaden f&r begagnade bilar.
Forsdljningen av nya bilar dkade avsevidrt mellan 2011-
2012, men borjade sedan falla under 2013. 2015 var ett
krisar ndr forsdljningen minskade med 36%.



Nér forsdljningen av nya bilar bdrjade falla en andra
gang efter finanskrisen 2014/2015, gick allt fler aterfor-
sdljare in pa den begagnade bilmarknaden och andelen
begagnade bilar som séljs av aterférsiljare tog verkligen
fart. Andelen har okat fran l4ga ensiffriga tal 2013 till
13% forra aret. I ar forutspar den ryska sammanslut-
ningen av bilhandlare att andelen kommer att véxa till
15%, och till 30% &r 2022. I Moskva och S:t Petersburg
kommer antalet sannolikt att nirma sig 50%, inte alltfér
langt fran de nivaer vi ser i linder som Storbritannien
och Sverige (ddr aterforsiljares andel av begagnad bil-
forséljning dr cirka 65%).

Andel av begagnade bilar sdlda av
bilhandlare i Ryssland, %

690 000 begagnade bilar 30
séldes av bilhandlare 2017
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* Prognos.

Killa: Russian Association of Car Dealers (ROAD)

Den relevanta adresserbara marknaden

En vixande andel av begagnade bilar som siljs av bil-
handlare har en avgérande betydelse fér onlineaktorer,
eftersom det dr svart att tjdna pengar pa privata siljare.
Om man tar alltfor aggressiva avgifter av privata séljare
dr risken hog att siljaren kommer att f6rsoka hitta andra
alternativ for att silja bilen, speciellt om det finns star-
ka konkurrenter som erbjuder en likvid marknadsplats.
Dirfor kommer vi att fokusera pa bilhandlarnas budget-
ar nér vi tittar pa den adresserbara marknaden. For att
kunna estimera vad de spenderar pa radannonser kom-
mer vi att jaimfora med siffror fran andra marknader.

Genom att studera den senaste drsrapporten fran
AutoTrader ser vi att AutoTrader debiterar en genom-
snittlig aterforsdljare drygt 20 000 GBP per ar och bil-
hall. 5 miljoner begagnade bilar siljs varje ar av drygt
13 000 aterforséljare, vilket innebidr ett genomsnitt pa
380 bilar per aterforsiljare och ar.

Budget per bil pd AutoTrader dr med andra ord cirka
54 GBP (20 340 GBP/380 bilar). AutoTrader har en mark-
nadsandel pa cirka 60% enligt bolagsrapporter och aktie-
analys. Totalt spenderar en aterforsdljare dirfor cirka
90 GBP per bil pa radannonser. Med samma metod kom-
mer vi fram till liknande siffror f6r Sverige.

Om vi antar samma utgifter per bil fran ryska bil-
handlare, skulle vi hamna p4 en total dterforsiljarutgift
pé cirka 4,6 miljarder RUB 4r 2018 efter justering for
bilpriserna (0,8 miljoner begagnade bilar som siljs av
aterforsdljare 2018 multiplicerat med en genomsnittlig
utgift per bil av 5 750 RUB (69 GBP). Detta ir en brakdel

av radannonsbudgetar i t ex Storbritannien. Det dr vért
att podngtera att skillnaden mellan de tvd marknaderna
dr att andelen begagnade bilar som séljs av bilhandlare
dr mycket storre i Storbritannien, men det dr ndgot som
kommer fordndras Gver tid.

Vi uppskattar att cirka 70% av de totala intdkterna
kommer fran bilhandlare som annonserar begagnade
bilar. De &vriga 30% utgors av reklamintdkter fran bil-
tillverkare, intdkter frdn privata anvindare och andra
sub-vertikaler etc. Det ger den nuvarande totala mark-
nadsstorleken cirka 6,5 miljarder RUB.

Avitos erbjudande

Avito Auto har utvecklat en uppsittning verktyg som
syftar till att ge sa mycket likviditet, tillit och 6ppenhet
som mojligt, oavsett om du dr en professionell eller pri-
vat part i en biltransaktion.

Radannonsplattformen

Radannonsplattformen dr sjdlva kdrnan i Avito Autos

erbjudande. Det 4r hit siljare kommer f6r att publicera

erbjudanden och kopare for att browsa.
Radannonsplattformen omfattar inte bara bilar utan

dven kategorier som reservdelar, motorcyklar, batar och

tunga maskiner.

Professionella verktyg for dterforsiiljare

For aterforsdljare med hog lageromsittning och hoga
krav har Avito utvecklat ett professionellt verktyg som
gor det majligt for dem att smidigt ldgga till ett stort antal
objekt, spara prisutveckling, folja statistik &ver antal
objektvyer och kontakter, spdra samtal, etc. Satsningen
dr en del i att Avito Auto blir en &dnnu viktigare del av
aterforsiljarens dagliga verksamhet.

Autoteka

Denryska bilmarknaden har plagats avbedrégerier under
mycket 1dng tid. En mycket hog andel av begagnade bilar
som sdljs dr “skruvade” - det vill siga korstrickan har
dndrats fore en forsiljning for att ge ett hogre pris.

For att bekdmpa detta problem lanserade Avito Auto,
for tva ar sedan, Autoteka — en databas som innehall-
er viktig information om ryska bilar. Avito berikar sin
egen data med data fran en méingd andra kéllor, sdsom
aterforsiljardata, statliga data, data fran banker och for-
sdkringsbolag etc. En anvidndare kan anvidnda databa-
sen for att ta reda pa den sanna korstrickan i en bil, om
den har varit i en olycka, om det finns ett billdn kopplat
till bilen osv. Denna typ av data var tidigare svart att fa
tillgdng till i Ryssland, och bristen pd ett sddant verktyg
beskrevs ofta som ett hinder f&r att mer seridsa aktorer
skulle kunna ta sig in pd marknaden f6r begagnade bilar.
I april i 4r slog det ryska bilhandlarférbundet samman
sitt liknande projekt med Autoteka och blev minoritets-
aktiedigare i det fristdende operativa bolaget. Databasen
innehdller nu data om 40 miljoner ryska bilar, som alla



kan sokas via registreringsnummer. 75% av alla bilar som
publicerats pa Avito har nu en Autoteka-rapport bifogad
annonsen, och alla intresserade kdpare fér tillgéng till
rapporten for 99 RUB.

Carfax dr ett vélkdnt féretag som erbjuder en myck-
et liknande produkt. En Carfax-rapport kostar 40 USD,
eller cirka 25 ganger sa mycket. Autoteka sélde nyligen
sin miljonte rapport, och det &r inte en vild gissning att
en betydande del av dessa rapporter sdldes under de
senaste manaderna. Det skulle innebdra att Autoteka
redan genererar betydande intdkter trots den mycket
laga avgiften per rapport.

AUTOTEKA

Mokaker A

ucrtopuro
aBTO

‘

Besiktningar

Ett annat initiativ for att 6ka fortroendet och insynen &r
lanseringen av offline-besiktningar, dér sédljare och kdpa-
re kan triffas for att géra en besiktning av bilen med hjilp
en tredje part innan en transaktion dr klar. Initiativet har
just lanserats tillsammans med en partner.

Avitos konkurrenskraft pd marknaden
Radannonsmarknaden fér fordon i Ryssland dr myck-
et konkurrenskraftig. Férutom Avito Auto &r tva for-
donsvertikaler (Auto.ru och Drom.ru) mycket aktiva
samt en Autol-klon som heter Carprice.

Auto.ru grundades pa 90-talet men har sedan 2014
dgts av Yandex. Auto.ru har en stark position i Moskva
(ndgot starkare dn Avito) och #r relativt stark i S:t
Petersburg (men svagare 4n Avito), men #r betydligt sva-
gare pd andra hall. Drom.ru &r extremt stark i Sibirien
dér de dr storre dn bade Avito och Auto.ru. Lyckligtvis dr
Sibiriens andel av totala transaktioner i Ryssland liten.

Alla aktorer utvecklar och marknadsfér sina pro-
dukter aktivt, med Auto.ru som den mest aktiva fran
ett marknadsforingsperspektiv. Trots Yandex muskler
bakom sig har Auto.ru sett en begriansad dkning av kon-
sumentfortroende enligt var analys.

Genom var egen analys beddmer vi att Avito Auto
har en marknadsandel pa 45% ndr det kommer till gene-
rerade leads, vilket vi tror dr det viktigaste nyckeltalet.
Chefen for Avito Auto presenterade nyligen en liknande
andel i en artikel i den ledande ryska finanstidningen
Vedomosti.

Avito har ca 50% andel av radannonsmarknaden
for vilar och dr fyra gdnger stérre dn sin nédrmaste
konkurrent for 6vriga fordon

Bilar Ovriga fordon
Avito I 402 I 0%
drom.ru I 50 8%
auto.ru 1% I 10%
youla.io B3% Il 3%
Sociala webbmedia 2% MW5%
irrru 11% 5%
carprice.ru 11% W 4%
Sékwebbsidor 2% W 4%
autoyandexru  M2% W 4%
el.ru 2% 2%
Ovriga H3% I 11%
Vérdering

En marknadsandel pa 45% pa en marknad vérd 6,5 mil-

jarder RUB skulle resultera i ungeférliga intdkter pa

3 miljarder RUB. Om man antar en EBITDA-marginal

pé 60% skulle det leda till 1,8 miljarder EBITDA. En 25x

multipel pd 1,8 miljarder EBITDA skulle resultera i ett
belopp pé 45 miljarder RUB eller cirka 0,7 miljarder USD
for vertikalen.

Men vér uppfattning &r att en sddan virdering inte tar
tillrdckligt med hinsyn till ett antal faktorer:

e Snabb top line tillvixt (30% +) under ménga ar fram-
at, grundad pa en strukturfdrskjutning dédr begagnade
bilar siljs allt mer av aterforséljare

e Virdet av M&A i vertikalen, vilket skulle leda till en
avsevdrt Okad prissdttningsformaga, eventuellt dven
for privata siljare

e Optionsvirdet i Autoteka

¢ ”Dolda” méjligheter i sub-vertikaler som inte berérs av
denna rapport, till exempel reservdelar

Med alla dessa aspekter i beaktande tror vi att virdet
av Avito Auto dr mer 60 miljarder RUB eller ndra 1 mil-
jard USD. Detta skulle innebéra ungefér en 25x multipel
pa nista ars vinst (vi tror att det kommer att vixa med
minst 30% till 2,3 miljarder RUB+). Vér syn &r att detta
dr ett konservativt estimat for den ledande fordonsver-
tikalen i en av vérldens storsta bilmarknader med stark
makroutveckling och en spdnnande plan for framtiden.


https://www.vedomosti.ru/auto/articles/2018/07/10/775044-prodazhi-avtomobilei-probegom

Investeringsportfol]

Portféljstruktur - substansvérde (NAV)

En uppstillning av koncernens investeringsportfdlj till marknadsvirde per den 30 juni 2018 visas nedan.

Féretag Verkligt virde, Andelav  Verkligt vérde, Virderings-
UsD portfdljen UsD fordandring per
30 juni 2018 31 dec 2017 aktie fran bérjan
av 2018, USD
Avito? 599 820 755 60,6% 591938 454 2%
BlaBlaCar? 110 528 747 11,2% 118 615 542 1%
Gett? 55478 843 5,6% 59 198 650 -5%
Propertyfinder? 37352335 3,8% 28 704 345 13%
babylon? 22690570 2,3% 23335857 4%
OneTwoTrip? 18 654 610 1,9% 20810533 1%
Hemnet (genom YSaphis S.A. och Merro Partners S.A)2 13 638 035 1,4% 11 207 369 3%
Wallapop? 13533279 1,4% 13 533 279 =
Merro2 10 010 365 1,0% 9358731 -
Booksy? 5989711 0,6% - -
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna)? 4755 353 0,5% 2347911 12%
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati)?2 4171 262 0,4% 4203 772 -3%
DOC+? 4 000 000 0,4% - -
Housing Anywhere? 3882648 0,4% - -
CarZar? 3521186 0,4% 3521186 -
Agente Imével? 2999 443 0,3% 1000 000 -
Vezeeta (DrBridge)? 2333334 0,2% 1833313 -
KEH AB (YouScan)? 1661 704 0,2% 1526 375 -
Marley Spoon 879 454 0,1% - -
Shwe Property? 500 000 0,1% = =
JobNet? 500 000 0,1% - -
Delivery Hero AG, aktie - - 888 401 22%
Marley Spoon, lan 3835052 0,4% - -
Ovriga investeringar 9892759 1,0% = =
Likviditetshantering 8675878 0,9% 8023 392
Kassa 51008 178 5,2% 51078 919
Totalt investeringsportfolj 990 313 501 100,0% 951126 029
Lan -93 874 041 -71 541 440
Ovriga nettofordringar/skulder -3934 091 405 089
Totalt NAV 892 505 368 879 989 679

1. Denna investering dr i balansrdkningen upptagen som finansiell tillgdng virderad till verkligt vdrde via resultatrdkningen.

2. Onoterat innehav.
3. Virdeforandring till foljd av valutakursférdandring.



%2 Avito

Avito dr den storsta och mest likvida e-handelssajten i
Ryssland, och marknadsledande i termer av bade beso-
kare och annonser med stor marginal. Under det forsta
halvaret 2018 har bolaget fortsatt leverera stark tillvixt
och l6nsamhet. Avitos starka, marknadsledande posi-
tion har visat sig vara en nyckelfaktor for bolagets stora
l6nsamhetspotential i niva med jimforelsebolag i andra
ldnder. Avito dr det ledande varumérket med stark varu-
mérkeskdnnedomen Over hela Ryssland. I jimforelse
med visterldndska marknader har Ryssland en 1ag andel
internetanvindare i férhallande till den totala befolk-
ningen. Enligt International Telecommunication Union
(ITU) har Ryssland nu omkring 100 miljoner internetan-
vindare. Marknaden fOr internetrelaterade tjdnster
forvintas ocksé fortsdtta vixa i samband med en Skad
internetanvindning och fler ryska féretag som migrerar
online.

Avito fortsdtter att stdrka sin position i nyckelver-
tikalerna Auto, fastigheter och jobb och tjinster med
ett storre utbud av produkter for professionella siljare.
Domofond.ru, den dedikerade fastighetsportalen for den

®2 Avito

Avito

Andel av 2007 6 166 470
portfoljen: Investeringsér Vostok New Ventures
60 P 6% aktieinnehav per den

30 juni 2018

ryska marknaden som startades 2014, fortsitter att vixa
och dr den stdrsta fastighetsvertikalen rdknat i antal
besdkare efter Avito pa den ryska marknaden.

Per den 30 juni 2018 har Vostok New Ventures virde-
rat om sitt innehav i Avito till 599,8 MUSD (4,5 miljarder
USD fér hela bolaget) baserat pa en EV/EBITDA-multipel
for jamforbara bolag. Virderingsmodellen som anvénts
per den 30 juni 2018 4r densamma som anvindes per
den 31 december 2017 med uppdaterade inputdata och
reflekterar Avitos starka EBITDA-tillvixt jamfor med till-
véaxten for de noterade jimforelsebolagen. Véirderingen
representerar en 1% 6kning jamfért med Vostoks virde-
ring per den 31 december 2017. De frimsta faktorerna for
omvirderingen under det andra kvartalet 2018 4r Avitos
fortsatta tillvixt och valutakursférdndringar USD/RUB.

Per den 30 juni 2018 dger Vostok New Ventures 13,2%
i bolaget efter full utspadning.

Andra #gare i Avito 4r Naspers (majoritetségare),
Baring Vostok och de tvé grundarna.

I maj 2018 erholl Vostok New Ventures 7,5 MUSD i
utdelning fran Avito.

Avito kvartalsvisa nyckeltal

2 kv 2018 2 kv 2018 2 kv 2018

kvartals- ars-

foréandring fordndring

Annonsorer, miljoner 12,4 6,5% 6,6%

Betalande anvandare 1615473 10,7% 18,3%

Genomsnittlig

intdkt per betalande

anviandare, RUB 2690 8,0% 11,3%

Annonsdrer dr unika annonsorer som har lagt ut minst en annons under
perioden.

Betalande anvdndare dr kvartalets genomsnitt for anvindare som minst en
gang betalat fér ndgon produkt.

Killa: Avito

i avito.ru
599,8 13,2% +1%
Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling

antal utest8ende
aktier

(MUSD) 1 januari-30 juni

2018 (i USD)


https://www.avito.ru/

BlaBlaCar

BlaBlaCar sammanfor ménniskor som vill resa en ldngre
strdcka mellan A och B med forare som ska aka samma
stricka med lediga platser i bilen. P4 sa sdtt kan bida
spara pengar genom att dela pa kostnaden. Denna afférs-
modell har gjort BlaBlaCar till en ledande akt6r i den glo-
bala delningsekonomin med 6ver 65 miljoner medlem-
mar i 22 lander och bidrar till att géra resande med bil
mer effektivt och prisvirt.

BlaBlaCar grundades 2006 av Frédéric Mazzella,
CEO, Francis Nappez, CTO, och Nicolas Brusson, COO
och har tills nu rest mer &n 300 MUSD i finansiering. For
tillfdllet dr BlaBlaCar verksamma i Benelux, Brasilien,
Kroatien, Frankrike, Tyskland, Ungern, Indien, Italien,
Mexiko, Polen, Portugal, Ruménien, Ryssland, Serbien,
Spanien, Turkiet, Ukraina och Storbritannien.

BlaBlaCar har under forsta halvdret 2018 fortsatt
véxa i sina 22 marknader, med ny accelererad tillvixt i
Frankrike till f6ljd av lingre strejker inom den statliga
buss- och jarnvigssektorn och fortsatt tillvéixt i Ryssland
och Brasilien. BlaBlaCar har 6ver 20 miljoner resenérer
per kvartal och Ryssland 4r nu den storsta marknaden i
antalet medlemmar med 15 miljoner medlemmar.

Sedan 2015 har Vostok New Ventures investerat
totalt 107 MEUR i BlaBlaCar. Den senaste transaktionen
(2,3 MEUR) slutférdes under det fjidrde kvartalet 2017.

Per den 30 juni 2018 &dger Vostok New Ventures
omkring 9,3% av BlaBlaCar efter full utspiddning.
Virderingen dr baserad pa en multipel-virderingsmodell
for GMV (Gross Merchandise Volume) och intikter da
den senaste marknadsmissiga transaktionen dr mer &n
12 ménader gammal.

BlaBlaCars grundare (frén vinster): Frédéric Mazzella (CEO), Francis
Nappez (CTO) och Nicolas Brusson (COO).

i blablacar.
BlaBlaCar SEPECEneO
andel av 2015-17 14 492319 110,5 9,3% -7%*
e Investeringsér Vostok New Ventures Totalt virde  Andel av totalt Vérdeutveckling
11 P 2% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

30 juni 2018

aktier 2018 (i USD)

* Vérdeforandring till f6ljd av uppdaterad jamforelsegruppsdata och valutakursfordndring.


https://www.blablacar.com

Gett ‘ @

Gett dr en global taxiapp skapad med en enkel idé - om
man behandlar forarna bdttre kommer de behandla
anvindarna béttre.

Gett dr en ledande aktor i Europa och finns for nér-
varande i mer dn 100 stdder inklusive Moskva, London
och New York. Getts teknologi later anvindare boka on-
demand - transport, leverans och logistik. Den tillgédng-
liga marknaden f6r bolaget i dess befintliga marknader
uppskattas till omkring 30 miljarder USD. Getts int#k-
ter 4r normalt 15-30% beroende pd om det ir en privat-
eller affdrskund. Totalt har Gett rest dver 640 MUSD i
finansiering.

Gett dr ett bolag som drivs av kvalitet: Gett gor allt
for att sdtta forarna i forsta hand vilket resulterar i de
bist betygsatta forarna i alla marknader. De bésta forar-
nalevererar i sin tur hogsta kvalitet till Getts anvéndare.

Med sitt kvalitetsfokus 4r Gett framgangsrik bade
i B2C- och B2B-segmenten. Som den globala ledaren
i B2B-segmentet erbjuder Gett idag sin service till fler
dn 12 000 globala foretag med sin produkt ”Gett for
Business”. Foretagskunderna genererar betydligt béttre
l6nsamhet och har dessutom enorma tillvixtméijligheter
pa grund av en ldgre konkurrens. Gett arbetar endast
med licensierade forare, vilket gor det till ett sikert och
fungerade val for regelverken i Europa och NYC.

Getts senaste aktiedgare inkluderar Volkswagen
Group, som investerade 300 MUSD i bolaget 2016, och
Sberbank, som givit bolaget en sjuarig ldnefinansiering
om 100 MUSD som &ven inkluderar en aktiekomponent.

Per den 30 juni 2018 virderas Gett till 55,5 MUSD,
baserat pa den senaste transaktionen i bolaget som sting-
de under det andra kvartalet 2018. Gett tog in 80 MUSD
frén flera befintliga investerare, inklusive Vostok New
Ventures. Den transaktionsbaserade vérderingen per
den 30 juni 2018 dr 9,8% ldgre dn den modellbaserade
vérderingen per den 31 mars 2018.

Gett 3 gett.com
Andel av 2014-18 19975816 55,5 4,0% -6%

portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt virde  Andel av totalt ~ Vérdeutveckling
5,6% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

30 juni 2018

aktier 2018 (i USD)


https://gett.com

Q@ propertyfinder.ae

Propertyfinder Group grundades f&r mer &n 10 &r sedan
av Michael Lahyani och driver portaler for fastighets-
annonser i sju linder i MENA-regionen (Mellandstern
och Nordafrika). Propertyfinder 4r den ledande aktdren
i Forenade Arabemiraten och Qatar med stor marginal
och en ledande aktor tillsammans med ett fatal konkur-
renter i de andra marknaderna bolaget dr verksamt i.
Propertyfinder har sitt huvudkontor i Dubai, med &ver
150 anstillda och dr EBITDA-positivt i flera nyckelmark-
nader och pa koncernniva. Vostok New Ventures investe-
rade 20 MUSD for 10% av bolaget under det fjarde kvar-
talet 2015. Under det tredje kvartalet 2017 och forsta
kvartalet 2018 forvirvade Vostok New Ventures ett litet
antal befintliga aktier for totalt 500 TUSD respektive
200 TUSD. Transaktionerna bedéms som sma och inte
marknadsmaéssiga, och dérfor inte ldmpliga som grund
for virderingen av investeringen i Propertyfinder.

Per den 30 juni 2018 virderar Vostok New Ventures
sitt innehav i Propertyfinder till 37,4 MUSD (363 MUSD
for hela bolaget) baserat pa en virderingsmodell med
grund i EV/Sales for jaimforbara bolag. Denna vérde-
ring motsvarar en 30% Okning jamfort med Vostoks
védrdering per den 31 december 2017. Uppvirderingen
dr driven av en stark forvintad omséttningstillvixt for
Propertyfinder under 2018 och 2019 samt hogre EV/
Sales-multiplar f6r jaimforelsegruppen (samma foretag
som tidigare kvartal).

Nyckeltalsutveckling andra kvartalet 2018

e Antalet sidvisningar har 6kat 67,3% pa arsbasis

e Antalet sessioner har dkat 35,4% pa arsbasis

¢ Antalet genererade leads har 6kat 48,5% pa arsbasis
¢ Antalet unika anvindare har 6kat 69,3% pa arsbasis
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Propertyfinder

Andel av 2015_18 144 454
portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures
3 5 8% aktieinnehav per den

30 juni 2018

i propertyfinder.ae

37,4 10,3% +30%
Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

aktier 2018 (i USD)



http://www.propertyfinder.ae

) obabvLon

babylon lanserades 2015 och 4r en pionjdr inom person-
lig digital hélsovard globalt. babylon, vars teknologi &r
tillgénglig frdn mobiltelefon och dator globalt, har en
vision att erbjuda ldttillgénglig och prisvdrd hélsovard
till hela vérldens befolkning. babylon har ett av de stérsta
teamen av forskare, likare, matematiker och ingenjorer
som fokuserar pa att kombinera den kontinuerligt vix-
ande datorkapaciteten med den bésta tillgéngliga med-
icinska expertisen. babylon har 6ver 26 000 registrera-
de medlemmar i ”GP at Hand” i Storbritannien och ett
program i Rwanda med mer &n tvd miljoner medlemmar.
Den 6 november 2017 lanserade babylon GP at Hand, sin
tjdnst for National Health Service (NHS) statligt betalda
primérvérd &ver storre delen av London.

Under andra kvartalet 2017 investerade Vostok
New Ventures 17,3 miljoner GBP i babylon i samband
med en storre finansieringsrunda om 48 miljoner GBP
(60 MUSD).

See an NHS GP in
minutes for free 24/7

Under 2018 har babylon fortsatt att védxa i sina nuva-
rande marknader Storbritannien och Rwanda samt till-
kdnnagett nya avtal for att lansera sin teknologi i tva
nya marknader: Kina (i partnerskap med Tencent) och
Saudiarabien (genom ett partnerskap med THIAQH).

Den 2 augusti 2018 annonserade babylon och
Prudential Corporation Asia ett exklusivt partnerskap
ddr babylons Al-teknik kommer goras tillginglig till
Prudentials kunder &ver hela Asien. Prudential dr ett
ledande forsdkringsbolag i Asien med Gver 5 miljoner
kunder och premieintékter pa 6ver 800 miljoner GBP
2017.

Per den 30 juni 2018 4r babylon vérderat till 17,3 mil-
joner GBP (22,7 MUSD) baserat pa denna senaste trans-
aktion i bolaget.

baby10n i babylonhealth.com
andel av 2017 84 246 22,7 10% -3%*

e Investeringsér Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt Vérdeutveckling
2 ,3% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

30 juni 2018

aktier 2018 (i USD)

* Vérdeforandring till f6ljd av valutakursfordndring.


https://www.babylonhealth.com/

OneTwoTrip (OTT) &r aktiva inom den underpene-
trerade 63 miljarder USD stora ryska resemarknaden
som kidnns igen av daligt fokuserade inhemska aktdrer,
liten internationell konkurrens och stor mdjlighet for
uppskalning genom migration till internet. OTT &r den
ledande aktdren inom onlinesegmentet och har det bista
produktutbudet, en fokuserad ledningsgrupp och en
stark mobiltillvixt. Det finns stora méjligheter f6r bola-
get att genom Okad internetpenetration i resesegmentet
utveckla olika intdktsstrémmar med stor uppsida i fol-
jande segment:
(1) inkludera hotellbokningar,
(2) dynamiska produkterbjudanden (biljetter+boende)
och
(3) geografisk expansion.

Vostok New Ventures har investerat totalt 12,2 MUSD
i OTT under 2015 och 2016, och #ger 16,7% av bola-
get efter full utspddning. Per den 30 juni 2018 vir-
deras bolaget enligt en EV/Sales-multipelmodell.
Viérderingsfordndringen dr framst driven av ligre mul-
tiplar f6r jimforelsegruppen.

OneTWOTrip i onetwotrip.com
Andel av 2015/16 96 228 18,7 16,7% -10%

portféljen: Investeringsér Vostok New Ventures Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling
1,9% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

30 juni 2018

aktier 2018 (i USD)


https://www.onetwotrip.com/

(@) hemnet

Hemnet dr Sveriges ledande bostadssajt, grundat 1998,
med 2 miljoner unika besokare varje vecka till hemsi-
dan och mobilapplikationer. Under 2017 publicerades
220 000 fastighetsannonser pa Hemnet. Hemnets mobil-
app har 6ver 1,5 miljoner nedladdningar pd iOS och
630 tusen pd Android. Under 2017 genererade bolaget
323 MSEK i omsittning (2016: 249), med en EBIT om
108 MSEK (2016: 74,4). Hemnet har en stark position
pa den svenska marknaden med betydande nitverksef-
fekter genom bolagets relationer med bade miklare och
bostadssiljare och har alla forutsittningar att vixa vida-
re. For mer information, se www.hemnet.se.
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Investeringen i Hemnet gjordes genom saminveste-
ringsbolaget YSaphis SA, tillsammans med ett konsor-
tium lett av Henrik Persson och Pierre Siri, som till-
sammans med majoritetsinvesteraren General Atlantic
forvirvade Hemnet i december 2016.

Per den 30 juni 2018 vérderar Vostok New
Ventures investeringen i Hemnet baserat pa en EV/
EBITDA-vdrderingsmodell dd den senaste betydan-
de transaktionen #4r mer dn 12 manader gammal.
Viérderingsfordndringen &r frimst driven av uppdatera-
de jaimforelsemultiplar.

Hemnet i hemnet.se
Andel av 2016 81 024 902 13,6 5,9% +22%

portfoljen: Investeringsér Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt Vardeutveckling
1,4% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

30 juni 2018

aktier 2018 (i USD)


https://www.hemnet.se/

wallapop

Wallapop dr en marknadsplats som later anvindarna
kopa och sélja varor i kategorier sdsom mode, inredning,
motorcyklar, elektronik och annat. Wallapop grundades
av Augustin Gomez, Gerard Olivé och Miguel Vicente i
januari 2013.

Wallapops huvudmarknad &r Spanien dir de dr den
ledande plattformen f6r radannonser. Bolaget dger ocksé
en minoritetsandel i Letgo US efter en sammanslagning
av Wallapops verksamhet i USA med Letgo under 2016.

Med startislutet av 2016 och under 2017 har Wallapop
borjat testa monetisering i Spanien och later nu anvén-
darna betala for att gora sin annons mer synlig. Priset
fér denna extra tjanst varierar beroende pa kategori och
region men kostar runt 2 EUR i Wallapops huvudmark-
nader Barcelona, Madrid och London. Monetiseringen dr
fortfarande i ett tidigt stadium men ser lovande ut.

Vostok New Ventures har totalt investerat cirka
9 MUSD i tre separata transaktioner under 2015. Per den
30 juni 2018 dger Vostok New Ventures indirekt cirka
2,9% av Wallapop och virderar sin indirekta dgarandel
i bolaget till 13,5 MUSD baserat pa priset i den senaste
transaktionen i Wallapop, justerat f6r den senaste trans-
aktionsbaserade vdrderingen av Wallapops andel i Letgo
US. Bda transaktionerna stdngde under 2017.

Wallapop

Andel av 2015 21 872)6

portfoljen: Investeringsar Vostok New Ventures

1,4% aktieinnehav per den
30 juni 2018

i wallapop.com

13,5 2,9% -

Totalt vairde  Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni
aktier 2018 (1 USD)

* Indirekt dgda aktier genom ett limited partnership.


https://www.wallapop.com/

% Merro

Merro ér ett investmentbolag med fokus pa marknads-
platser pa internet med nitverkseffekter i utvecklings-
marknader. Merro grundades 2014 av Henrik Persson,
Michael Lahyani och Pierre Siri med en tredjedel var
av bolaget. Henrik Persson var tidigare investerings-
ansvarig pa Kinnevik och dr en partner fran flera tidi-
gare investeringar, ddribland Avito. Michael Lahyani &r
grundare och VD fér Propertyfinder, den storsta fastig-
hetsportalen i MENA-regionen. Pierre Siri har en lang
bakgrund inom radannonser pd internet. Han har bland
annat varit VD och investerare i Blocket.se, den svenska
radannonssajten idag dgd av Schibsted, som ménga anser
vara typexemplet for radannonsbolag globalt.

Merros portfdlj bestdr av ett antal innehav varav
de flesta inom radannonssegmentet i MENA-regionen:
Opensooq, det ledande radannonsbolaget i MENA-
regionen, Propertyfinder, den ledande fastighetspor-
talen i MENA-regionen, Dubicars, en nystartad rad-
annonsportal for bilar i Férenade Arabemiraten, samt
sex mindre investeringar.

Opensooq representerar det storsta vdrdet i Merros
portfdlj och under maj 2018 hade Opensooq omkring
1,4 miljarder sidvisningar. Opensooq har potential att
bli MENA-regionens motsvarighet till Avito.

Q@ propertyfinder.ae

Propertyfinder representerar det ndst stOrsta vir-
det i Merros portfdlj. Under de senaste tio dren har
Propertyfinder blivit den ledande fastighetsvertikalen
i Forenade Arabemiraten, Qatar, Bahrain och Libanon
och vixer i popularitet i Saudiarabien, Egypten och
Marocko.

Dubicars har mer dn 1 miljon sidvisningar i veckan
och mer dn 400 aktiva bilhandlare fran hela Férenade
Arabemiraten pa plattformen.

CloudSight (tidigare Camfind) ir ett teknologifore-
tag som dramatiskt forenklar skapandet av radannon-
ser genom sitt API (programmeringsgrinssnitt for
applikationer).

Yta.se (tidigare Objektia) &r ett bolag som forenklar
processen att hitta kommersiella lokaler att kopa eller
hyra. Genom att samla relevant information om fastig-
heten och omrddet i en klassisk marknadsplats-miljo,
siktar Yta.se pa att bli motsvarande Trulia, for mark-
naden for kommersiella fastigheter.

TipTapp dr en mobil marknadsplats i Sverige som
erbjuder “reverse classifieds” dédr anvindare kan ldgga
upp annonser for saker de inte vill ha, ofta otympliga
saker som annars skulle behdvts transporteras till en
atervinningscentral eller liknande.

5 A QUINTOANDAR

QuintoAndar &r en integrerad tjdnst for uthyrning av
fastigheter i Brasilien som sammanfor hyresvirdar
och hyresgister. Det finns betydande friktion kring
uthyrning i landet pa grund av byrakrati och reglering-
ar som kréver en garant for framtida hyresbetalningar.
QuintoAndar eliminerar den friktionen genom att till-
handahélla en gratis forsdkringsprodukt till anvéndar-
na samtidigt som de gor det enklare att hitta bostéder,
arrangera visningar och kontraktsskrivning.

Per den 30 juni 2018 védrderas Merro enligt en sum of the
parts (sotp)-virderingsmodell, d& det inte skett ndgon trans-
aktion i bolaget de senaste 12 manaderna. Sotp-vdrderingen
dr 7% hogre dn virderingen per den 31 december 2017 och
dr framst driven av en uppdaterad vérdering av Merros nist
stérsta innehav, Propertyfinder.

Mel"l"o merro.co
Andel av 2014/16 11 106 10,0 22,6% +7%

e Investeringsér Vostok New Ventures Totalt virde  Andel av totalt =~ Véardeutveckling
1 ,0% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni

30 juni 2018

aktier 2018 (i USD)


http://merro.co

Beoksy

Booksy dr en SaaS-driven bokningsplattform for skon-
hetsindustrin. Bolaget &r baserat i Polen och har expan-
derat till USA, Storbritannien, Brasilien och Sydafrika.

Booksy dr ett robust bokningssystem for att boka
behandlingar inom hilsa och skénhet och bestdr av tva
appar, Booksy Biz for foretag och Booksy for kunder,
utformade for att géra bokningar smidigt. Booksy Biz
gor det mojligt for foretagsdgaren att skapa en foretags-
profil och hantera dess kalender och tidsbokning. Booksy
gor det mojligt for kunden att se foretagets profil, se till-
gidngligheten och boka ett méte direkt fran appen. Bada
programmen fungerar i realtid, sd kalendern &r alltid
aktuell. S snart en kund bokar ett méte, far verksam-
heten en anmilan och motet placeras i sin kalender.

Vostok New Ventures investerade 6 MUSD i Booksy
tillsammans med Piton Capital under forsta kvartalet
2018. Per den 30 juni 2018 vdrderas bolaget baserat pé
denna senaste transaktion.

Booksy

Andel av 2018 1 593 168*
portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures
0 ,6% aktieinnehav per den

30 juni 2018

B ot e

Barber Shop

i booksy.com

6,0 -
Totalt varde Vérdeutveckling
(MUSD) 1 januari-30 juni

2018 (i USD)

*Indirekt innehav genom Piton Capital.


https://booksy.com/

WUZZUF lioo @

Ay Jad gopd

Wuzzuf dr en av de ledande plattformarna for jobb-
annonser i Egypten. Den stOrsta konkurrenten &r
Bayt, en regional plattform fokuserad pa Forenade
Arabemiraten. Wuzzuf fokuserar pa tjinstesektorn med
engelska som sprdk. Mitt med antalet nya jobbannonser
per manad inom detta segment leder Wuzzuf 6ver Bayt
och om man tittar pa besokare per méanad vixer Wuzzuf
snabbt och &r snart i kapp. Wuzzuf har sd mycket som
27% av jobbmarknaden for nyutexaminerande hogutbil-
dade jobbsdkare.

Bolaget har ocksé ett annat varumaérke, Forasna, som
fokuserar pa den enorma och icke-utvecklade mark-
naden for ligutbildade i Egypten. Aven om detta 4r ett
nyare projekt &n Wuzzuf, skulle en lyckad satsning inom
detta segment ha stor potential dven utanfér Egypten i
en marknad med obefintlig konkurrens.

Wuzzuf grundades 2009 av Ameer Sherif frin
Egypten, en mycket driven entreprendr. Hans féorméiga
att starta bolaget med vildigt lite kapital och att ta sig
igenom det politiska tumultet 2011 ser vi som ett bra
tecken pa hans férmaga som entreprendr. Bolaget 500
Startups har ocksd investerat i Wuzzuf.

El Basharsoft

(Wuzzuf och Forasna)

2015-18

Andel av
portfoljen: Investeringsar Vostok New Ventures
0,4% aktieinnehav per den

30 juni 2018

i basharsoft.com

728 732

Under det andra kvartalet 2017 investerade Vostok
New Ventures ytterligare 0,2 MUSD i El Basharsoft
genom att férvirva befintliga aktier i bolaget.

Per den 30 juni 2018 vérderar Vostok New Ventures El
Basharsoft baserat pa den senaste transaktionen i bola-
get som stdngde under det andra kvartalet 2018 via en
finansieringsrunda (i vilken Vostok New Ventures del-
tog) ledd av EBRD.

El Basharsoft-personal, december 2016

i wuzzuf.net

i forasna.com

2%
Vérdeutveckling
1 januari-30 juni

2018 (1 USD)

4,8
Totalt varde
(MUSD)

23,7%
Andel av totalt

antal utestende
aktier


http://www.basharsoft.com
http://www.wuzzuf.net
http://www.forasna.com

rozee  w—
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Naseeb Networks driver ledande jobbplattformar i
Pakistan (Rozee) och Saudiarabien (Mihnati), vars mal
dr att matcha jobbstkare med anstdllningsméijlighe-
ter. Deras heltdckande 10sning anvinds av 6ver 10 000
arbetsgivare och 5 miljoner jobbstkande och hanterar
6ver 1,5 miljoner jobbansékningar varje manad.

2013 forvirvade Naseeb Network Mihnati, Saudi-
arabiens ledande och inhemska rekryteringsplattform.
Efter sin initiala marknadsledande stéllning i Pakistan
har Naseeb lyckats driva Mihnati till 16nsamhet och en
trafiktillvixt med hjilp av sina molnbaserade rekryte-
ringsverktyg, en forbdttrad operationell effektivitet och
expertis inom marknadsplatser for jobb.

Per den 30 juni 2018 virderar Vostok New Ventures
Naseeb baserat pa multipelbaserad vérderingsmodell da
den senaste transaktionen dr mer &n 12 ménader gam-
mal. Modellen som baseras pd EV/Sales-multiplar for
noterade jamforelsebolag inom jobbportaler och online
classifieds genererar en virdering om 4,1 MUSD for
Vostok New Ventures andel av bolaget. Detta dr 1% ldgre
dn Vostok New Ventures virdering per den 31 december
2017. Viarderingen &r driven av en nagot sénkt intdkts-
prognos och uppdaterade jamforelsegruppsdata.

i naseebnetworks.com

i mihnati.com

Naseeb Networks
(Rozee och Mihnati)

Bl o 2015 11 481 176

portfoljen: Investeringsér Vostok New Ventures
0,4% aktieinnehav per den
30 juni 2018

Andel av totalt
antal utestéende

-1%
Vérdeutveckling
1 januari-30 juni

2018 (1 USD)


http://naseebnetworks.com
https://www.rozee.pk/
https://www.mihnati.com/

doc+

DOC + idr en digital vardgivare i Ryssland som tillhan-
dahaller telemedicinstjdnster, hembesék och hjdlper
patienter att hantera sin priméra vard och lagra sina
medicinska data i DOC+-appen. Foretaget lanserades av
Victor Belogub, Dmitry Khandogin och Ruslan Zaydullin
i september 2015 och har finansierats av Baring Vostok

och Yandex sedan 2016.

Vostok New Ventures investerade 4 MUSD i DOC+

under andra kvartalet 2018, och per 30 juni 2018 4r bola-
get virderat baserat pa denna transaktion.

DOC+

Andel av
portféljen:

0,4%
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2018

Investeringsar

23 207

Vostok New Ventures
aktieinnehav per den
30 juni 2018

i docplus.ru

4,0 - -

Totalt vdarde
(MUSD)

Andel av totalt
antal utestdende
aktier

Vérdeutveckling
1 januari-30 juni
2018 (1 USD)


https://docplus.ru/

Housing
Anywhere

Housing Anywhere &r en bostadsplattform som grun-
dades av Niels van Deuren, dir ménniskor kan hyra
ut lokaler till internationella studenter. Det bdrjade
ursprungligen som en plattform ddr studenter kan hyra
ut sina rum ndr de under en tid viljer studier utomlands.
Inkommande utbytesstudenter kan hyra dessa rum. Idag
dr det en global plattform dér efterfragan och utbudet
av rum for internationella studenter moter varandra.
Foretaget har 127 partneruniversitet i 22 ldnder.

HOW

Housing Anywhere lanseras i universitetsstiader till-
sammans med det lokala universitetet (som direfter blir
betalande partner for att erbjuda sina internationella
studenter bostadsalternativ) och fortsitter att ta avgift
frén hyresgésten och hyresvirden. GMV har visat myck-
et stark tillvixt de senaste 12 ménaderna. I motsats till
mdnga andra uthyrningsaktorer dr detta foretag en ren
onlineannons-aktor vilket betyder att de bara sétter
hyresgisten och hyresvédrden i kontakt med varandra,
medan andra aktorer tar agentens roll som tillhandahal-
ler kontrakt, stddning, legala fragor etc.

Vostok New Ventures investerade 3,3 MEURi Housing
Anywhere under det forsta kvartalet 2018 i samband
med en storre kapitalanskaffning. Per den 30 juni 2018
dr bolaget virderat baserat pa denna transaktion.

IT WORKS

Search for rooms in one of our 300 cities, get in touch with locals directly and book your place on our

secure platform. All

s on Housing

Hi, | want to rent oot my ploce!

Housing Anywhere

ywhere are verified, which guarantees a safe booking.

ik
Lam looking for ccommodation!
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PERSONAL GLOBAL EFFICIENT UNIVERSITIES SAFE
Message advertisers 200+ cities around the Book directly online In collaboration with Guarantes your stay

immediataly warld 130+ universities

Housing Anywhere

2018

Investeringsar

Andel av
portfoljen:

0,4%

Vostok New Ventures
aktieinnehav per den
30 juni 2018

i housinganywhere.com

958 3,9

Totalt varde
(MUSD)

Vérdeutveckling
1 januari-30 juni
2018 (1 USD)


http://housinganywhere.com

= Zarl
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CarZar dr en datadriven marknadsplats for begagnade
bilar f6r konsumenter som vill sélja sin bil och bilhand-
lare som vill utoka sitt utbud. CarZar prissétter fordo-
nen genom att anvinda officiell statistik samt sin egen-
utvecklade algoritm f&r att erbjuda bildgare ett snabbt
och enkelt sitt att sélja sin bil.

CarZar dr grundat och drivs av Michael Muller och
Fernando Azevedo Pinheiro i Kapstaden i Sydafrika.

Vostok New Ventures investerade 1,5 MUSD i CarZar
under det andra kvartalet 2017 i samband med en storre
finansieringsrunda. I november 2017 investerade Vostok
New Ventures ytterligare 1,5 MUSD i CarZar. Per den
30 juni 2018 vidrderar Vostok New Ventures investe-
ringen i CarZar baserat pa denna senaste transaktion i
bolaget.

CarZar

Andel av 2017 831

portfoljen: Investeringsar Vostok New Ventures

0 P 4% aktieinnehav per den
30 juni 2018

3,5 16.4%

Totalt varde Andel av totalt
(MUSD) antal utestéende
aktier

i carzar.co.za

Vérdeutveckling
1 januari-30 juni
2018 (1 USD)


https://www.carzar.co.za/
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imovel

Inteligéncia de busca

Agente Imével 4r en portal for fastighetsannonser i
Brasilien med likheter till Zillow dir bolaget anvénder
sig av en egenutvecklad och for Brasilien unik databas
for virdering av fastigheter. Bolaget grundades 2013 av
tre svenskar med bakgrund fran den svenska IT-sektorn.
Agente Imdvel dr husdgarens foljeslagare under hela livs-
cykeln: kdpa, bo, silja, hyra, finansiera och mycket mer.
Plattformen kopplar ihop kopare, sdljare och miklare
och dr utformad for att ge ldttanvénd information och
verktyg for mer informerade och ddrmed béttre fast-
ighetsbeslut, bade for hemigare och marknadsproffs.
Fastighetsvirderingar, pristrender och prisjimf&relser
dr viktiga plattformskoncept.

Vostok New Ventures investerade ytterligare 1 MUSD
i Agente Imével under det andra kvartalet 2018 och
per den 30 juni 2018 vdrderas bolaget enligt denna
transaktion.

QUAL E O VALOR DA
SUA CASA?

wite!

Agente Imével

Andel av 2017/18 5 387
portftljen: Investeringsar Vostok New Ventures
0,3% aktieinnehav per den

30 juni 2018

i agenteimovel.com.br

+50%

Vérdeutveckling
1 januari-30 juni
2018 (1 USD)

3,0
Totalt varde
(MUSD)

27,3%
Andel av totalt

antal utestdende
aktier


https://www.agenteimovel.com.br/

Vezeetaom

Vezeeta dr MENA-regionens ledande digitala sjukvards-
plattform. Bolaget &r tidigt ute med att digitalisera sjuk-
vardssystemet genom att sammankoppla olika aktorer i
sjukvardsekosystemet.

Vezeeta l6ser manga problem for patienter som beho-
ver komma i kontakt med en ldkare och sjukvérden.
Vezeeta erbjuder en gratis sokmotor och app dir man
kan stka och boka ldkarbesok inom ménga olika omré-
den. Mer dn 20 000 omddémen fran patienter finns till-
gingliga for att hjdlpa anvdndare att vilja en ldmplig
ldkare med kort véntetid.

Under det forsta kvartalet 2018 investerade Vostok
ytterligare 500 TUSD i bolaget genom ett konvertibelldn.

Per den 30 juni 2018 &r vdrderingen av Vezeeta base-
rad pa den senaste transaktionen i bolaget som avsluta-
des under sommaren 2017.

Vezeeta

(DrBridge)

Andel av 2016_18 358 069
portfljen: Investeringsér Vostok New Ventures
0,2 % aktieinnehav per den

30 juni 2018

aAm
Profite

Doctos Sami Tarek

Vezeeta
Visit the Best doctors when yol 3
Book w1en

o
Pre-visit Paymeni

i vezeeta.com

>*
2,3
Totalt varde
(MUSD)

7,9%
Andel av totalt

antal utestdende
aktier

0%
Vérdeutveckling
1 januari-30 juni

2018 (1 USD)

* Varav 500 TUSD dr i form av ett konvertibelldn virderat till nominellt belopp.


https://www.vezeeta.com/

YOUSCan

KEH AB idr ett holdingbolag som dger en betydande andel
i YouScan, en bevakningsplattform for sociala medier.

Tidigare dgde och drev KEH AB Yell.ru och EatOut.ru. Listen to Social Media
Yell.ru &r en webbaserad lokal soktjinst med recen- to attract and retain customers.
sioner av lokala foretag och tjinster i Ryssland. I decem- SR A

ber 2017 ingick KEH AB ett avtal om att silja alla imma-
teriella tillgdngar avseende Yell.ru.
YouScan 4r en bevakningsplattform for sociala medi-

er som hjélper féretag och varumairken att flja och han- P w . =
tera konsumenteljnas asikter om de{as prodl%kter och i i S el
konkurrenter online. YouScan har vixt kraftigt under orem

2016 och 2017. "

Vostok New Ventures virderar KEH AB enligt en
védrderingsmodell for innehavet i YouScan baserat pa
intdktsmultiplar samt bolaget kassa och férvintad for-
sdljningslikvid for Yell.ru. Majoriteten av vérdet relate-
rar till innehavet i YouScan. Vostok New Ventures dger
33,9% av KEH AB per den 30 juni 2018.

KEH AB i youscan.io

(YouScan)

Andel av 2014 8 808 426 1,7 33.9% 0%

portfoljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt Vardeutveckling

o0, 2% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni
30 juni 2018 aktier 2018 (i USD)

5.


https://youscan.io/

MARLE
SPOO

Marley Spoon dr en avancerad matkasse-service. Marley
Spoon dr baserat i Berlin och har verksamhet i Europa,
USA och Australien. Marley Spoon grundades av Delivery
Heros ex-VD Fabian Siegel 2014. I USA har de ett sam-
arbete med Martha Stewart.

Vostok New Ventures investerade 4,0 MEUR i
Marley Spoon under forsta kvartalet 2018 genom en
skuldinvestering som innefattar likvid rdnta samt en
aktiekomponent.

Strax efter periodens slut noterades Marley Spoon i
Australien. -

Per den 30 juni 2018 virderas ldnet genom en NPV-
modell och aktickomponenten virderas till 0,9 MUSD
baserat pa stdngningspriset for Marley Spoon den forsta
handelsdagen vilket var den 3 juli 2018.

Marley Spoon

Andel av 2018 996 000

portfoljen: Investeringsar Vostok New Ventures

0, 1% aktieinnehav per den
30 juni 2018

MARLEY SPOON

i il s b it
fresh whan you'ra et homs.

Gl

Ay

DELICIOUS RECIPES

i marleyspoon.com

0,9* 1.2% -
Totalt vérde Andel av totalt ~ Vardeutveckling

(MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni
aktier 2018 (i USD)

* Verkligt virde av aktiekomponenten relaterad till lanet.


https://marleyspoon.com/

MYANMAR'S NO.1 ONLINE REAL ESTATE GROUP

SHWEPROPERTY.COM

Shwe Property &r fastighetsportalen nr 1 och den mest
kédnda online-fastighetsgruppen i Myanmar. Grundat
2011, som den forsta fastighetsportalen i landet, med
den forsta fastighetsappen som nagonsin utvecklats i
Myanmar. Idag leder Shwe Property marknaden med den
hogsta varumérkespenetrationen, sirskilt bland forsta-
handskunder och landets framvixande medelklass.

Med 6ver 100 000+ utannonserade fastigheter och
tusentals fastighetsforfragningar varje manad dr Shwe
Property det storsta foretaget inom fastighetsbranschen
i Myanmar. Genom bolagets stora fastighetsevent, i
kombination med ett betydande team av erfarna och
kvalificerade sdljare och marknadsférare, har féretaget
det storsta utbudet av fastighetsannonser i landet.

Shwe Property arbetar med en modern affdrsmodell
som integrerar en traditionell portalplattform for fast-
igheter med en hybrid méklarforsiljning och marknads-
organisation som levererar stora volymer av fastighets-
affdrer genom att utnyttja sin intelligenta databas av
fastighetsdgare.

Under forsta kvartalet 2018 investerade Vostok New
Ventures 500 000 USD i bolaget, och per 30 juni 2018
védrderades investeringen i Shwe Property pé basis av
denna senaste transaktion.

ool Becffoed e SRE ol Mo v

i shweproperty.com
Shwe Property s
Andel av 2018 25 000 0,5 8,3% -
e Investeringsar Vostok New Ventures Totalt varde  Andel av totalt Vérdeutveckling
0 ,1% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni
30 juni 2018 aktier 2018 (1 USD)


https://www.shweproperty.com/

JobNet wommm

Sedan starten 2015 har JobNet snabbt vuxit till att bli
nummer ett som jobb- och rekryteringsportal i Myanmar,
en av Asiens sista gransmarknader och snabbast véixande
ekonomier.

Som en f&ljd av politiska reformer, en stimulerad eko-
nomi, ankomsten av internationella foretag och tillvax-
ten av lokala foretag har ett Okat antal arbetstillfdllen
drivit fram en stor efterfragan for arbetsgivare att hitta ”
de bdsta talangerna som finns pa marknaden. TO APPLY FOR THE BEST J0BS I MvASMAR

Med &ver 20 drs erfarenhet i 15 ldnder av att utveck-
la jobbsajter i vérldsklass och rekryteringsteknik lan-
serades JobNet i Myanmar for att tillgodose behoven L%’i ’ ﬁlﬁ
hos tusentals féretag som ville ha ett mer mélinriktat, P—— T wrereo s o
konkurrenskraftigt, tids- och kostnadseffektivt rekryte-
ringsverktyg for att vinna kriget om talangerna. <o0e anénda =
Med hundratusentals arbetssokande och tusentals - o, -
jobbansdkningar varje ménad, dr JobNet det sjdlvklara
alternativet som sammanfor arbetsgivare med de bista
talangerna i landet, snabbt och effektivt.
Under det forsta kvartalet 2018 investerade Vostok
New Ventures 500 000 USD i bolaget och per den 30 juni
2018 virderas investeringen i JobNet pé basis av denna
senaste transaktion.
JobNet i jobnet.com.mm
Andel av 2018 10 417 0,5 3,8% -
portfoljen: Investeringsér Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt Vardeutveckling
0 ’1% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende 1 januari-30 juni
30 juni 2018 aktier 2018 (i USD)


https://www.jobnet.com.mm/

Skuld-
investeringar

Marley Spoon (skuldinvestering)
Lénet om 4,0 MEUR till Marley Spoon 4r per den 30 juni
2018 vérderat genom en nuvidrdesmodell till 3,8 MUSD.

Likviditetshantering
Bolaget har ocksd investeringar i rdntefonder som del
av Bolagets likviditetshantering. Per den 30 juni 2018
uppgick investeringarna inom likviditetshanteringen
till 8,68 MUSD (2017: 8,0), baserat pa fondernas senaste
NAV och marknadsvirde.

Det kvarvarande innehavet i Delivery Hero om
1,1 MUSD saldes i april 2018.

Investeringar

Under det andra kvartalet 2018 uppgick utbetalda brut-
toinvesteringar i finansiella tillgdngar till 21,43 MUSD
(2017: 30,35) och inbetalda intdkter frin forsiljning
uppgick till 1,09 MUSD (2017: 2,55). Investeringar giller
investeringar i DOCH, el Basharsoft, Gett, Agente Imdvel
och Ovriga.

Under sexmanadersperioden 2018 uppgick utbe-
talda bruttoinvesteringar i finansiella tillgdngar till
39,76 MUSD (2017: 36,11) och inbetalda intikter
fran forséljning uppgick till 1,09 MUSD (2017: 2,55).
Investeringar giller investeringar i Booksy, Housing
Anywhere, el Basharsoft, Marley Spoon, Vezeeta, JobNet,
Shwe Property, Propertyfinder, Gett, Agente Imoével,
DOC+ och 6vriga.

Koncernens
resultatutveckling
for perioden samt
substansvarde

Under perioden var resultatet fran finansiella tillgdng-
ar vérderade till verkligt virde &ver resultatrdkningen
-0,28 MUSD (2017: 4,49) huvudsakligen fran omvirdering-
en av Avito. Utdelningsintdkter har redovisats med 17,77
MUSD (2017: 1,36), vilket utgjordes av utdelning fran Avito.

Rérelsekostnader (definierat som rérelsens kostnader
minus dvriga rorelseintikter) for perioden uppgick till
-8,35 MUSD (2017: -3,28). Okningen av rdrelsekostna-
der dr frimst relaterad till de mervirdesskattsansprak
Bolaget har erhallit frén Skatteverket. (Fér mer informa-
tion, se not 4.)

Finansnettot uppgick till 3,03 MUSD (2017: 6,08).

Periodens nettoresultat efter skatt uppgick till
12,17 MUSD (2017: 8,64).

Redovisat eget kapital uppgick till 892,51 MUSD per
den 30 juni 2018 (31 december 2017: 879,99).

Koncernens
resultatutveckling
for kvartalet

Under det andra kvartalet var resultatet fran finansiel-
la tillgdngar védrderade till verkligt virde &ver resul-
tatrikningen -17,76 MUSD (2017: -12,97) huvudsakli-
gen fran omvirderingen av Avito, BlaBlaCar och Gett.
Utdelningsintdkter har redovisats med 7,53 MUSD
(2017: 1,36), vilket utgjordes av utdelning frén Avito.

Rérelsekostnader (definierat som rérelsens kostnader
minus Gvriga rorelseintikter) for perioden uppgick till
-5,88 MUSD (2017: -2,21). Okningen av rdrelsekostna-
der dr frimst relaterad till de mervirdesskattsansprak
Bolaget har erhllit fran Skatteverket. (For mer informa-
tion, se not 4.)

Finansnettot uppgick till 2,03 MUSD (2017: 5,14).

Periodens nettoresultat efter skatt uppgick till -14,07
MUSD (2017: -8,69).

Likviditet

Koncernens likvida medel definierade som kassa och
bankbehéllning korrigerad for ej forfallna likvider for
genomforda kop och forséljningar och uppgick per den
30 juni 2018 till 51,0 MUSD (31 december 2017: 51,1).



Resultatrakningar - koncernen

1 jan 2018-

1 jan 2017-

1 apr 2018-

1 apr 2017-

30 jun 2018

Resultat fran finansiella tillgdngar virderade till verkligt vérde

via resultatrikningen ? 275
Utdelningsintdkter och kupongrénta 17 765
Ovriga rérelseintikter 126
Rorelsens kostnader -8 475
Rorelseresultat 9141

Finansiella intidkter och kostnader

Rinteintidkter 1924
Réntekostnader -3011
Valutakursvinster/-férluster, netto 4116
Totala finansiella intidkter och kostnader 3029
Resultat fore skatt 12 170
Skatt -
Periodens resultat 12170
Resultat per aktie (USD) 0,14
Resultat per aktie efter utspidning (USD) 0,14

30 jun 2017

4486
1357

-3284
2559

4103
-1352
3328
6079

8637

8 637

0,10
0,10

30 jun 2018

-17 758
7 529
91
-5968
-16 106

1475
-1 904
2462
2033

-14 072

-14 072

-0,17
-0,17

30 jun 2017

-12971
1357

-2 211
-13 826

3199

-744
2683
5138

-8 688

-8 688

-0,10
-0,10

1. Finansiella tillgdngar virderade till verkligt vdrde via resultatrikningen (inklusive noterade obligationsldn) redovisas till verkligt vérde.
Vinster och forluster till f6ljd av férédndringar i verkligt virde avseende kategorin finansiella tillgdngar virderade till verkligt vérde via resul-
tatrdkningen, resultatredovisas i den period da de uppstar och ingar i resultatrakningens post ”Resultat fran finansiella tillgangar till verkligt

vérde via resultatrdkningen”.

Rapport 6ver totalresultat for koncernen
1 jan 2018-

1 jan 2017-

1 apr 2018-

1 apr 2017-

30 jun 2018

Periodens resultat 12 170

Periodens Ovriga totalresultat

Poster som senare kan dterforas i resultatrikningen

Valutaomrékningsdifferenser -282
Totalt dvrigt totalresultat for perioden -282
Totalt totalresultat for perioden 11 888

30 jun 2017

8637

82
82

8719

30 jun 2018

-14 072

-228
-228

-14 300

30 jun 2017

-8 688

63
63

-8 625

Totalt totalresultat for perioderna ovan dr i sin helhet hanforligt till moderforetagets aktiedigare.



Balansrakningar - koncernen

(TUSD) 30 jun 2018 31 dec 2017
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anliggningstillgingar

Inventarier 52 53
Totala materiella anliggningstillgangar 52 53
Finansiella anliggningstillgingar

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vdrde via resultatrdakningen 935 470 900 047
Totala finansiella anliggningstillgangar 935 470 900 047

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Likvida medel 51008 51079
Skattefordringar 457 394
Lénefordringar 3835 -
Ovriga kortfristiga fordringar 240 2206
Totala omsiittningstillgangar 55540 53678
TOTALA TILLGANGAR 991 062 953779
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 892 505 879 990
LANGFRISTIGA SKULDER

Riintebdrande skulder

Léangfristiga skulder 93 874 71541
Totala langfristiga skulder 93 874 71541
KORTFRISTIGA SKULDER

Icke riintebirande kortfristiga skulder

Skatteskuld 400 431
Ovriga kortfristiga skulder 3350 1090
Upplupna kostnader 933 727
Totala kortfristiga skulder 4683 2248
TOTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 991 062 953779




Forandringar i eget kapital

— koncernen

Aktie-

Ovrigt till-

Ovriga

Balanserat

kapital

skjutet kapital

reserver

resultat

Eget kapital per 1 januari 2017 27 420 125791 -168 572 473 725 516
Resultat for perioden 1 januari 2017-30 juni 2017 - - - 8637 8637
Periodens dvriga totalresultat

Valutaomrédkningsdifferenser - - 82 - 82
Totalt totalresultat fér perioden

1 januari 2017-30 juni 2017 - - 82 8 637 8719
Transaktioner med aktiedgare:

Vérde pa anstidlldas tjanstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 434 - - 434
Aterkdp av egna aktier -58 -1328 - - -1386
Totalt transaktioner med aktiedigare -58 -894 - - -952
Eget kapital per 30 juni 2017 27 363 124 897 -86 581110 733283
Eget kapital per 1 januari 2018 27 066 119 073 -8 733 858 879 990
Resultat for perioden 1 januari 2018-30 juni 2018 - - - 12170 12170
Periodens dvriga totalresultat

Valutaomrédkningsdifferenser - - -282 - -282
Totalt totalresultat for perioden

1 januari 2018-30 juni 2018 - - -282 12170 11 888
Transaktioner med aktiedgare:

Virde pa anstilldas tjinstgdring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 805 - - 805
Aterkdp av egna aktier (not 7) -6 -171 - - -178
Totalt transaktioner med aktiedigare -6 634 - - 628
Eget kapital per 30 juni 2018 27 060 119 707 -290 746 028 892 505




Kassaflodesanalys - koncernen

1 jan 2018-

1 jan 2017-

1 apr 2018-

1 apr 2017-

Kassaflode fran den 16pande verksamheten

30 jun 2018

30 jun 2017

30 jun 2018

30 jun 2017

Resultat fore skatt 12170 8 637 -14 072 -8 688
Justering for:

Rénteintdkter -1924 -4 103 -1475 -3199
Réntekostnader 3011 1352 1904 744
Valutakursvinster/-férluster -4 116 -3 328 -2 462 -2 683
Resultat frdn finansiella tillgdngar virderade till verkligt

vérde via resultatrdkningen 275 -4 486 17 758 12972
Utdelningsintédkter och kupongrénta -17 759 -1357 -7 523 -1357
Ovriga icke-kassaflédespaverkande poster 5111 434 4760 261
Fordndringar i kortfristiga fordringar -74 24 38 23
Fordndringar i kortfristiga skulder 72 99 -31 112
Kassaflode anviint i den 16pande verksamheten -3233 2727 -1100 -1815
Investeringar i finansiella tillgdngar -36 767 -36 232 -21 389 -30 472
Forsdljning av finansiella tillgdngar 1088 2546 1088 2 546
Férindring av lanefordran 2974 7 664 - -
Utdelningsintédkter och kupongrénta 17 759 8118 7523 1357
Erhallna réntor 878 1459 878 941
Betald skatt -108 -144 -39 -38
Totalt kassafléde anvint i den 16pande verksamheten -23 357 -19 316 -13 038 -27 481
Kassaflode anviint for investeringar

Investeringar i kontorsinventarier -3 - - -
Totalt kassaflode anviint for investeringar -3 - = =
Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Fordndring av rintebdrande lan 29100 65 906 29 100 66 453
Betald rdnta pa lan 2759 - -1653 -
Aterkdp av egna aktier -178 -1386 - -47
Totalt kassaflode fran finansieringsverksamheten 26 163 64520 27 447 66 406
Forindring av likvida medel 2803 45 205 14 409 38 925
Likvida medel vid periodens borjan 51079 34780 40 001 41 985
Kursdifferens i likvida medel -2 874 3727 -3 402 2802
Likvida medel vid periodens slut 51008 83711 51008 83711




Alternativa nyckeltal - koncernen

Frén och med den 3 juli 2016 tillimpas nya riktlinjer for
alternativa nyckeltal (APMs) utgivna av the European
Securities and Markets Authority (ESMA). Med alterna-
tiva nyckeltal avses finansiella métt som inte finns defi-
nierade inom ramen for IFRS.

Vostok New Ventures anvidnder regelbundet alter-
nativa nyckeltal i sin kommunikation for att forbéttra
jimforelser mellan olika tidsperioder och ge en djupare
inblick i Bolaget utveckling for analytiker, investerare
och andra intressenter.

Det dr viktigt att notera att inte alla foretag berdk-
nar alternativa nyckeltal med samma metod och dérfor
dr anvdndbarheten av dess nyckeltal begridnsad och ska
inte anvéndas som ett substitut for finansiella matt inom
ramen for IFRS.

Nedan presenteras Bolagets alternativa nyckeltal och
hur dessa dr beréknade.

6 m 2018 6 m 2017

Réntabilitet pa sysselsatt kapital, %!
Soliditet, %?2

Eget kapital/aktie, USD3

Resultat/aktie, USD*

Resultat/aktie efter full utspddning, USD®
Substansvirde/aktie, USDS

Vigt genomsnittligt antal aktier for perioden

Vidgt genomsnittligt antal aktier f6r perioden efter full utspiddning

Antal aktier vid periodens slut’

0,95 0,91

90,06 87,61
10,55 8,58

0,14 0,10

0,14 0,10

10,55 8,58

84 567 939 85116 345
84 760 498 85132 868
84 562357 85 508 209

1. Rintabilitet pa sysselsatt kapital definieras som koncernens resultat plus rintekostnader plus/minus valutakursdifferenser pa finansiella
l4n dividerat med totalt genomsnittligt sysselsatt kapital (genomsnittet av periodens balansomslutning med avdrag fér icke réntebdrande

skulder). Avkastning pa sysselsatt kapital 4r ej pa érsbasis.
Soliditet definieras som eget kapital i relation till totalt kapital.

A T

med beaktande av full utspadning.

2

Eget kapital/aktie USD definieras som eget kapital dividerat med totalt antal aktier vid periodens slut.
Resultat per aktie USD definieras som periodens resultat dividerat med vigt genomsnittligt antal aktier for perioden.
Resultat per aktie efter full utspddning USD definieras som periodens resultat dividerat med végt genomsnittligt antal aktier f6r perioden

Substansvirde/aktie USD definieras som eget kapital dividerat med totalt antal aktier vid periodens slut.

7. Antal aktier vid periodens slut per den 30 juni 2018 4r exklusive 1 125 952 aterkopta SDB.



Resultatrakning - moderbolaget

1 jan 2018-

1 jan 2017-

1 apr 2018-

1 apr 2017-

30 jun 2018

Resultat fran finansiella tillgangar virderade till verkligt

vdrde via resultatrdkningen -989
Utdelningsintédkter och kupongrénta 6
Rorelsens kostnader -4 195
Rorelseresultat -5178

Finansiella intakter och kostnader

Rinteintidkter 8324
Rintekostnader -3010
Valutakursvinster/-forluster, netto 4190
Totala finansiella intidkter och kostnader 9504
Periodens resultat 4326

30 jun 2017

-350

-3 416
-3 766

9528
-1352
3332
11507

7 741

30 jun 2018

-1047

-1615
-2 655

4763
-1904
2541
5400

2745

30 jun 2017

-397

-2 314
2711

6118

-744
2515
7 889

5178

Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget
1 jan 2018-

30 jun 2018

1 jan 2017-
30 jun 2017

1 apr 2018-
30 jun 2018

1 apr 2017-
30 jun 2017

Periodens resultat 4326

Periodens 6vriga totalresultat
Poster som senare kan dtevforas i resultatrikningen
Valutaomrékningsdifferenser -

Totalt ovrigt totalresultat for perioden =

Totalt totalresultat for perioden 4326

7 741

7 741

2745

2745

5178

5178




Balansrakning - moderbolaget

(TUSD) 30 jun 2018 31 dec 2017

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Finansiella anliggningstillgingar

Aktier i dotterbolag 84 389 84389
Finansiella tillgdngar vdrderade till verkligt virde via resultatrikningen 9555 8023
Lan till koncernforetag 228125 206 303
Totala finansiella anliggningstillgangar 322069 298 715

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kassa och bank 47 510 47 829
Lénefordringar 3835 -
Ovriga kortfristiga fordringar 32 62
Totala omsittningstillgangar 51377 47 891
TOTALA TILLGANGAR 373 446 346 605
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 278 082 273128
LANGFRISTIGA SKULDER

Léngfristiga skulder 93 874 71541
Totala langfristiga skulder 93 874 71541
KORTFRISTIGA SKULDER

Icke rintebirande kortfristiga skulder

Skulder till koncernforetag 675 1165
Ovriga kortfristiga skulder 23 107
Upplupna kostnader 792 664
Totala kortfristiga skulder 1490 1936
TOTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 373 446 346 605




Forandringar i eget kapital
— moderbolaget

Aktie- Ovrigt till- Balanserat

kapital skjutet kapital resultat
Eget kapital per 1 januari 2017 27 420 125791 123571 276 783
Resultat for perioden 1 januari 2017-30 juni 2017 - - 7 741 7 741

Periodens ovriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - - -

Totalt totalresultat for perioden 1 januari 2017-30 juni 2017 = = 7 741 7 741
Transaktioner med aktiedgare:

Vérde pé anstilldas tjédnstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 434 - 434
Aterkdp av egna aktier -58 -1328 - -1386
Totalt transaktioner med aktiedgare -58 -894 - -952
Eget kapital per 30 juni 2017 27 363 124 897 131312 283 571
Eget kapital per 1 januari 2018 27066 119 073 126 988 273128
Resultat for perioden 1 januari 2018-30 juni 2018 - - 4326 4326

Periodens dvriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - - -

Totalt totalresultat for perioden 1 januari 2018-30 juni 2018 - - 4326 4326
Transaktioner med aktiedgare:

Virde pa anstilldas tjinstgdring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 805 - 805
Aterkdp av egna aktier (not 7) -6 -171 - -178
Totalt transaktioner med aktiedigare -6 634 - 628
Eget kapital per 30 juni 2018 27 060 119 707 131 315 278 082




Not 1

Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport har upprittats i enlighet med IAS 34
Interim  Financial = Reporting. Samma  redovisningsprinci-
per och berdkningsmetoder har anvints som i framtagandet
av Bolagets arsredovisning for 2017. Vostok New Ventures ars-
redovisning for 2017 finns tillgdnglig pa Bolagets hemsida:
www.vostoknewventures.com/investor-relations/financial-reports/

IFRS 9, Finansiella instrument, tillimpas for rdkenskapsar som
pébodrjas 1 januari 2018. Koncernen har analyserat standardens ersétt-
ning av IAS 39 och kommit fram till slutsatsen att den nya standarden
inte har nagon visentlig inverkan pa bolagets finansiella rapporter
mer 4n radande upplysningskrav.

IFRS 15, Intikter fran avtal med kunder, tillimpas for rakenskaps-
ar som paborjas 1 januari 2018. Koncernen har analyserat denna nya
standard och dragit slutsatsen att den inte har nagon vésentlig inver-
kan pd bolagets finansiella rapporter.

Not 2

Nirstaendetransaktioner

Under perioden har Vostok New Ventures redovisat foljande
nirstdendetransaktioner:

sekostnader Kortfristiga fordringar
1H 2017 1H 2018 1H 2017

Nyckelpersoner och
styrelseledamdter! -3206  -1622 -64 -44

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

Ledande befattningshavare i Bolaget kdpte Vostok New Ventures Ltd
obligation 2018/2022 under andra kvartalet 2018 till ett virde om
0,22 MUSD (2 MSEK) och per 30 juni 2018 4r dessa obligationer virda
0,22 MUSD (2 MSEK).

Kostnaderna for de langsiktiga incitamentsprogrammen (LTIP
2016, LTIP 2017 och LTIP 2018) fér ledande befattningshavare och
nyckelpersoner uppgick till 0,75 MUSD, exklusive sociala avgifter. For
mer detaljer avseende LTIP 2016, LTIP 2017 och LTIP 2018 se not 6.

Not 3

Uppskattningar av verkligt virde

Nedanstdende siffror bygger pa samma redovisnings- och virde-

ringsprinciper som anvénts i Bolagets senaste arsredovisning. For

mer information om finansiella tillgdngar i niva 2 och nivd 3, se not

3 i Bolagets arsredovisning for 2017. Det verkliga vdrdet av finansiella

tillgangar &r indelat per nivé i foljande verkligt vdrde-hierarki:

- Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader f6r identiska till-
gangar eller skulder (niva 1).

- Andra observerbara data for tillgangen eller skulder &n noterade pri-
ser inkluderade i nivé 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar)
eller indirekt (dvs. hirledda fran prisnoteringar) (niva 2).

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

Foljande tabell visar koncernens tillgdngar vérderade till verkligt
virde per den 30 juni 2018.

Nivd 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Finansiella tillgangar
till verkligt védrde via
resultatrdkningen 8675 134792 795838 939305
Summa tillgdngar 8675 134792 795838 939305

Foljande tabell visar koncernens tillgdngar virderade till verkligt
virde per den 31 december 2017.

Niva 1 Niv4 2 Niva 3 Summa
Finansiella tillgangar
till verkligt vérde via
resultatrikningen 8912 54431 836704 900047
Summa tillgdngar 8912 54431 836704 900047

Foljande tabell visar férdndringar i koncernens tillgangar i niva 3.

Niv4 3
Ingdende virde 1 januari 2018 836 704
Forflyttningar frén nivd 3 -59 791
Forflyttningar till niva 3 11 207
Fordndring verkligt virde och dvrigt 7718
Utgéende virde 30 juni 2018 795 838

Under 2018 har tre forflyttning mellan niva 3 och 2 gjorts. Gett och
El Basharsoft har forflyttats fran nivd 3 till nivd 2 efter transaktio-
ner. Hemnet har forflyttats fran nivé 2 till niva 3. Investeringarna i
Gett, babylon, Wallapop, Booksy, Housing Anywhere, El Basharsoft,
DOC+, Shwe Property, JobNet, Vezeeta, CarZar och Agente Imdvel
dr klassificerade som niva 2 och virderade enligt det senaste betalda
priset per aktie i respektive bolag. Avito, BlaBlaCar, Propertyfinder,
OneTwoTrip, Hemnet, Merro, Naseeb Networks och KEH AB klassifi-
ceras som niva 3-investeringar enligt virderingsmodeller baserade pa
EBITDA och intdktsmultiplar for jamforbara noterade foretag.

Verkligt virde pé finansiella instrument som handlas pé en aktiv
marknad baseras pa noterade marknadspriser pd balansdagen. En
marknad betraktas som aktiv om noterade priser fran en bors, mék-
lare, industrigrupp, prissattningstjanst eller 6vervakningsmyndighet
finns ldtt och regelbundet tillgéngliga och dessa priser representerar
verkliga och regelbundet férekommande marknadstransaktioner pa
armlidngds avstand. Det noterade marknadspris som anvénds for kon-
cernens finansiella tillgangar dr den aktuella kopkursen. Dessa instru-
ment dterfinns i niva 1.

Verkligt virde pd finansiella instrument som inte handlas pa en
aktiv marknad faststills med hjilp av virderingstekniker. Hérvid
anvénds i sa stor utstrackning som mdjligt marknadsinformation da
denna finns tillgénglig medan foretagsspecifik information anvinds i
sa liten utstrackning som mdjligt. Om samtliga vésentliga indata som
krévs for verkligt virde virderingen av ett instrument dr observerbara
aterfinns instrumentet i niva 2. I de fall ett eller flera vdsentliga inda-
ta inte baseras pa observerbar marknadsinformation klassificeras det
berdrda instrument i nivd 3.

Verkligt virde pa finansiella investeringar som inte handlas pa en
aktiv marknad faststélls genom priset pa nyligen gjorda marknads-
méssiga transaktioner eller med hjédlp av olika vdrderingstekniker
beroende pé foretagets karaktdristika samt beskaffenheten hos och
riskerna forknippade med investeringen. Dessa vdrderingstekniker
utgdrs av virdering av diskonterade kassafléden (DCF), virdering
utifran avyttringsmultipel (4ven kallad LBO-vérdering), tillgdngsba-
serad vdrdering samt vérdering utifran framtidsinriktade multiplar
baserade pa jamforbara noterade foretag. Vanligtvis anvdnds trans-
aktionsbaserade védrderingar under en period om 12 méanader férut-
satt att ingen betydande anledning fér omvérdering uppstétt. Efter
12 manader anvinds vanligtvis en modell beskriven ovan for att vér-
dera onoterade innehav.

Giltigheten av vdrderingar som dr baserade pa tidigare transaktio-
ner kan oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset da inves-
teringen gjordes speglar de férhallanden som radde pa transaktions-
dagen. Vid varje rapporttillfille gérs en beddmning om férdndringar
eller hindelser efter den relevanta transaktionen skulle innebéra en
fordndring av investeringens verkliga virde och i sadant fall anpassas
védrderingen dédrefter. Inga betydande hidndelser som skulle paverkat
védrderingarna fran de senaste transaktionerna har hdnt i portfdlj-
bolagen forutom det som beskrivs nedan. De transaktionsbaserade
védrderingarna av de onoterade innehaven jamfors dven kontinuerligt
med forsdljnings- och EBITDA-multiplar for andra jamforbara bolag
vid behov.

Vostok New Ventures foljer en strukturerad process for virdering-
en av onoterade tillgangar. Vostok New Ventures bedémer bolagsspe-
cifik och extern information for respektive investering pa manadsba-
sis. Informationen utvirderas sedan vid ménadsvisa och kvartalsvisa
véarderingsmoten med den seniora ledningen. Om interna eller exter-
na faktorer bedoms vara signifikanta gors ytterligare analys och inves-
teringen vérderas dérefter till det bdsta mdjliga verkligt vdrde-esti-
matet. Omvérderingar godkdnns av Vostok New Ventures styrelse i
samband med Bolagets finansiella rapporter.



Avito
Koncernens investering i Avito vdrderas i niva 3 per den 30 juni 2018.

Per den 30 juni 2018 virderar Vostok New Ventures sin Avito-
investering till 599,8 MUSD (4,5 miljarder USD for hela bolaget) base-
rat pa en EV/EBITDA multipel-modell. Virderingsmodellen per den 30
juni 2018 4r den samma som vid arsskiftet 2017, men med uppdaterade
input-data och reflekterar Avitos starka EBITDA tillvixt jamfort med
jamforelsegruppen. Virderingen dr 1% hogre dn vid drsslutet 2017,
framst drivet av den uppdaterade input-datan for jaimforelsebolagen
under kvartalet.

I gruppen med jamforbara bolag ingar 16 jaimférelsebolag, bland
annat REA Group, Rightmove, AutoTrader, Scout24 och 58.com. Den
genomsnittliga multipeln i jaimforelsegruppen dr 18,0x och median-
multipeln dr 17,8x. Multipeln som ligger till grund for vdrderingen
reflekterar Avitos starka forvintade tillvixt i EBITDA jaimfort med
tillvixten hos jamforelsebolagen.

EV/EBITDA NTM vs. EBITDA CAGR 2018E-2020E
40x

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45%

Nedan tabeller visar kinsligheten den modellgenererade virderingen
fér USD/RUB-kursen och anvidnd multipel per den 30 juni 2018.

Virdering av Vostok New Ventures
investering i Avito, MUSD 512 541 600 659 688

Virdering av Vostok New Ventures
investering i Avito, MUSD 586 595 600 612 620

Virdering av Vostok New Ventures
investering i Avito, MUSD 523 546 600 665 704

BlaBlaCar

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i BlaBlaCar klassificerad som
en niva 3-investering, dd4 den dr vdrderad baserat pa multiplar av
bruttotransaktionsvirde (GMV) och nettoomsittning. Vostok New
Ventures har investerat totalt 109,5 MUSD i BlaBlaCar och #ger cirka
9,3% av bolaget efter full utspadning per den 30 juni 2018. Vdrderingen
per den 30 juni 2018 dr 7% lidgre dn virderingen per den 31 december
2017. Modellen, som forst anviindes per det tredje kvartalet 2017, reflek-
terar BlaBlaCars fortsatta GMV-tillvixt och den ldgre &n ursprungliga
forvantade nettoomsittningsutvecklingen. Da endast ett fatal markna-
der monetiserar pa en normaliserad niva, fdngar inte endast nettoom-
sdttningen det verkliga vdrdet av BlaBlaCar. Darfor dr ocksda GMV ett
bra métt dé det fingar vérdet i stora marknader som inte bérjat mone-
tisera, sd som Ryssland. I dag genereras majoriteten av BlaBlaCars net-
toomsdttning i Frankrike och ett fatal andra europeiska marknader och
dr denominerad i euro. Modellen beaktar bade en multipel pa férvintad
GMV och en multipel pa férvintad nettoomsdttning for att pd bista
sitt reflektera bade monetiserade och icke-monetiserade marknader.
BlaBlaCars GMV &r virdet av transaktionerna som genomfors pa platt-
formen, dvs. passagerare som betalar forare for sin proportionerliga
del av kostnaden for en resa. Nettoomsittningen &dr den procent som
BlaBlaCar tar i kommission, antingen direkt genom en avgift, eller
indirekt genom en prenumerationsmodell. BlaBlaCar monetiserar (tar
en procent pé varje resa) endast i de mest mogna marknaderna, dir
Frankrike star for den storsta delen. I de flesta marknader har BlaBlaCar
annu inte borjat monetisera och dir dr deras kommission ddrfor 0. Per
den 30 juni 2018 har bolaget 6ver 65 miljoner medlemmar och 20 miljo-
ner resendrer i kvartalet.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i

BlaBlaCar, MUSD 93,9 99,5 110,5 121,6 127,1
Virdering av Vostok New

Ventures investering i

BlaBlaCar, MUSD 105,3  107,0 110,5 113,0 115,7

Gett

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i Gett klassificerad som niva
2 dé den &r vdrderad pa basis av en transaktion som slutfordes
under det andra kvartalet 2018, i vilken Vostok New Ventures del-
tog. Bolagsvirderingen i transaktionen dr omkring 10% ldgre dn den
senaste modellbaserade vérderingen av bolaget.

Propertyfinder

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i Propertyfinder klassificerad
som niva 3 da den &r vérderad till 37,4 MUSD enligt en vérderings-
modell baserad pa EV-Sales multiplar. Medianmultipeln av jimf6-
relsegruppen &r 8,6x och gruppen bestdr av ett antal noterade fast-
ighetsvertikaler inklusive, men inte uteslutande, Scout24, Rightmove
och REA Group. Den modellbaserade virderingen &r omkring 30%
hogre dn virderingen per den 31 december 2017. Omvirderingen
dr driven av Propertyfinders starka omséttningstillvéixt och hogre
jamforelsegruppsmultiplar.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Propertyfinder, MUSD 31,2 33,7 374 41,1 430

babylon

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i babylon klassificerad som niva
2 da den 4r vdrderad pa basis av den senaste transaktionen i bolaget.
Under det andra kvartalet 2017 investerade Vostok New Ventures 21,7
MUSD (17,3 miljoner GBP) i bolaget som del av en finansieringsrunda
om totalt 60 MUSD. Per den 30 juni 2018 bedéms den st6rre finansie-
ringsrundan under andra kvartalet 2017 som det bésta verkligt-virde
estimatet for bolaget da bolaget har utvecklats enligt plan och inga
betydande interna eller externa faktorer bedéms kréva en omvérde-
ring av bolaget.

OneTwoTrip

Per den 30 juni 2018 #r investeringen i OneTwoTrip (OTT) klassi-
ficerad som niva 3, da den dr vdrderad till 18,7 MUSD baserat pa en
EV/Net Sales-multipelmodell. Den modellbaserade vérderingen
beddms utgora det basta verkligt virde-estimatet per den 30 juni 2018.
Medianmultipeln i jimfdrelsegruppen dr 4,2x och bestar av ett antal
noterade online travel agencies (OTA), inklusive men inte uteslutande
Ctrip, MakeMyTrip och Webjet. Vostok New Ventures dger 16,7% av
bolaget efter full utspadning per den 30 juni 2018.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
OneTwoTrip, MUSD 15,9 16,8 18,7 20,6 21,5



Hemnet (through YSaphis S.A. and Merro Partners S.A.)

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i Hemnet klassificerad som
niva 3 da den &r vérderad till 13,6 MUSD pa basis av en EV/EBITDA-
vdrderingsmodell da den senaste betydande transaktionen i bolaget
nu dr mer @n tolv manader gammal. Bolaget har utvecklats vil sedan
Vostoks investering i december 2016. Per den 30 juni 2018 anses
modellen utgdra det bidsta verkligt virde-estimatet for Hemnet.
Medianmultipeln for jamforelsebolagen dr 16.6x och bestar av ett
antal noterade fastighetsvertikaler, bland annat Scout24, Rightmove
och REA Group. Den modell-baserade virderingen dr ca 21% hogre dn
den tidigare vdrderingen per den 31 december 2017.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Hemnet, MUSD 11,6 12,2 13,6 15,0 15,6

Wallapop

Per den 30 juni 2018 &dr investeringen i Wallapop klassificerad som niva
2 da den dr vdrderad pé basis av den senaste transaktionen i Wallapop
och den senaste transaktionen i det Wallapop-deldgda Letgo US,
vilka bada slutférdes under 2017. Vostok New Ventures deltog inte i
dessa transaktioner och vdrderar sitt sekundéra innehav i bolaget till
13,5 MUSD. Per den 30 juni 2018 beddms transaktionerna under det
tredje kvartalet 2017 som det bésta verkligt-virde estimatet for bola-
get, da bolaget har utvecklats enligt plan och inga betydande interna
eller externa faktorer bedéms kréva en omvérdering av bolaget.

Merro

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i Merro klassificerad som niva
3 och dr vdrderad pa basis av en sum of the parts-virderingsmodell.
Per den 30 juni 2018 vdrderas Vostok New Ventures innehav i bola-
get till 10,0 MUSD, vilket dr 20% ldgre dn den senaste transaktionen
i bolaget. Den drivande faktorn av omvirderingen dr en omvardering
av Opensooq som representerar majoriteten av viardet i Merro. Per den
30 juni 2018 representerar Opensooq 57% av virdet i Merro.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Merro, MUSD 9,2 9,4 10,0 10,6 10,9

Booksy

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i Booksy klassificerad som niva
2 da den dr vdrderad pa basis av den senaste transaktionen i bolaget
som slutférdes under det forsta kvartalet 2018. Vostok New Ventures
investerade totalt 6,0 MUSD i bolaget.

El Basharsoft

Per den 30 juni 2018 #r investeringen i el Basharsoft (Wuzzuf och
Forasna) klassificerad som niva 2 da den 4r vidrderad pé basis av den
senaste transaktionen i bolaget.

Naseeb Networks
Per den 30 juni 2018 4r investeringen i Naseeb Networks klassificerad
som niva 3 da den dr virderad pa basis av en framatblickande EV/Sales-
multipelmodell. Modellen vérderar Vostoks andel i Naseeb Networks
till 4,1 MUSD jamf6rt med 4,2 MUSD per den 31 december 2017.

I gruppen med jamforbara bolag ingar fyra jaimforelsebolag, bland
annat SEEK, Infoedge och 51job. Den genomsnittliga multipeln i jim-
forelsegruppen dr 8,6x och medianmultipeln &r 7,6x.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Naseeb, MUSD 3,5 3,7 4,1 4,5 4,7

DOC+

Per den 30 juni 2018 dr investeringen i DOC+ klassificerad som niva 2
da den dr virderad pa basis av den senaste transaktionen i bolaget som
slutférdes under det andra kvartalet 2018.

Housing Anywhere

Per den 30 juni 2018 4r investeringen i Housing Anywhere klassifice-
rad som niva 2 da den &r vdrderad pa basis av den senaste transaktio-
nen i bolaget som slutférdes under det forsta kvartalet 2018. Vostok
New Ventures investerade totalt 3,9 MUSD (3,3 MEUR) i bolaget.

CarZar

Per den 30 juni 2018 dr investeringen i CarZar klassificerad som niva 2
da den dr baserad pa den senaste transaktionen i bolaget som slutfor-
des i november 2017. Vostok New Ventures investerade ytterligare 1,5
MUSD i CarZar och har nu en total investering om 3,0 MUSD i bolaget.

Agente Imdvel

Per den 30 juni 2018 &r investeringen i Agente Imdével klassificerad
som nivé 2 da den dr baserad pd den senaste transaktionen i bolaget
som slutférdes under det andra kvartalet 2018. Vostok New Ventures
har investerat totalt 2,0 MUSD i bolaget.

Vezeeta

Per den 30 juni 2018 #r investeringen i Vezeeta (DrBridge) klassifi-
cerad som niva 2 dd den dr védrderad enligt den senaste transaktio-
nen i bolaget som dr en utdkning av finansieringsrundan 2016 vilken
slutférdes under det andra kvartalet 2017. Under det forsta kvarta-
let 2018 investerade Vostok New Ventures ytterligare 500 TUSD i
Vezeeta genom ett konvertibellan. Per den 30 juni 2018 vidrderar
Vostok New Ventures sin investering i Vezeeta till 2,3 MUSD inklusive
konvertibellanet.

KEH AB (YouScan och 6vriga tillgdngar)

Sedan den senaste transaktionen som slutférdes under det forsta
kvartalet 2015 dger Vostok New Ventures 33,9% av KEH AB. Per den
30 juni 2018 kommer allt virde i KEH AB fran en intdktsmultipel-vér-
dering av YouScan och KEH AB:s kassa. Denna modell bedéms ge det
bésta verkligt virde-estimatet av KEH per den 30 juni 2018.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
KEH AB, MUSD 1,5 1,5 1,7 1,8 1,9

Marley Spoon (aktie)

Per den 30 juni 2018 vdrderas aktiekomponenten av skuldinvestering-
en i Marley Spoon till 0,9 MUSD baserat pa stdngningskursen den for-
sta handelsdagen den 3 juli 2018. Marley Spoon dr klassificerat som en
nivé l-investering.

Shwe Property

Per den 30 juni 2018 dr investeringen i Shwe Property klassificerad
som niva 2 dé den 4dr vérderad pa basis av den senaste transaktionen
i bolaget som slutférdes under det forsta kvartalet 2018. Vostok New
Ventures investerade totalt 0,5 MUSD i bolaget.

JobNet

Per den 30 juni 2018 dr investeringen i JobNet klassificerad som niva
2 da den dr vdrderad pa basis av den senaste transaktionen i bolaget
som slutférdes under det forsta kvartalet 2018. Vostok New Ventures
investerade totalt 0,5 MUSD i bolaget.

Likviditetshantering (nivd 1)

Per den 30 juni 2018 dger Vostok New Ventures 8,7 MUSD i ridnte-
placeringar och obligationer som del av Bolagets likviditetshantering.
Dessa innehav har dagliga NAV och &r virderade enligt senaste publi-
cerade NAV:et per den 30 juni 2018.



Ldnefordringar
Beddmning av verkligt virde av lanefordringar relaterade till Marley
Spoon visas i tabellen nedan.

Kortfristiga 3835 -
Léangfristiga - -
Totala ldnefordringar 3835 -

Per den 30 juni 2018 &r lanefordringarna virderade enligt en nuvér-
desmodell. Bokfort virde motsvarar verkligt virde for lanefordring-
arna. Det finns ingen formell kreditbeddmning av ldntagarna men
Vostok New Ventures bedémer att det &r sannolikt att fordringarna
kommer att betalas tillbaka i sin helhet. Under andra kvartalet 2018
har lanet till Marley Spoon omklassificerats fran langfristigt till kort-
fristigt, da lanet kommer att aterbetalas inom ett ar.

Kortfristiga skulder
Det bokférda virdet for ridntebdrande lan, leverantdrsskulder och
6vriga finansiella skulder anses motsvara de verkliga virdena.

Fordndring av finansiella tillgdngar till verkligt virde via resultatrikningen

Féretag Ingaende balans I ingar/ Forandri Utgaende balans
1jan 2018, (avyttr netto, verkligt véarde, 30 jun 2018,
USD USD USD USD
Avito AB 591938 454 - 7 882 301 599 820 755
BlaBlaCar 118 615 542 - -8 086 795 110 528 747 11,2%
Gett 59 198 650 5 000 000 -8 719 807 55478 843 5,6%
Propertyfinder 28 704 345 250037 8397953 37 352335 3,8%
babylon 23335857 - -645 287 22 690 570 2,3%
OneTwoTrip 20810533 - -2155923 18 654 610 1,9%
Hemnet (genom YSaphis S.A. och Merro Partners S.A.) 11 207 369 - 2430 666 13 638 035 1,4%
Wallapop 13533279 - - 13533279 1,4%
Merro 9358731 - 651 634 10 010 365 1,0%
Booksy - 5989 711 - 5989 711 0,6%
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) 2347911 2515197 -107 755 4755353 0,5%
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati) 4203772 - -32 510 4171 262 0,4%
DOC+ - 4 000 000 - 4 000 000 0,4%
Housing Anywhere - 4117 663 -235015 3882648 0,4%
CarZar 3521186 - - 3521186 0,4%
Agente Imoével 1000 000 1 000 000 999 443 2999 443 0,3%
Vezeeta (DrBridge) 1833313 500 000 21 2333334 0,2%
KEH AB (YouScan och &vriga tillgangar) 1526375 - 135329 1661 704 0,2%
Marley Spoon - 1910 799 -1031 345 879 454 0,1%
Shwe Property - 500 000 - 500 000 0,1%
JobNet - 500 000 - 500 000 0,1%
Delivery Hero AG 888 401 -1 088 093 199 692 - -
Ovriga investeringar - 9892759 - 9892759 1,0%
Likviditetshantering 8023 392 610 150 42336 8675878 0,9%
Totalt 900 047 110 35 698 222 -275 062 935470 271
Not 4 Not 5

Ansprak utgiende mervirdesskatt

Skatteverket i Sverige (SKV) har genomfdrt en skatterevision i Vostok
New Ventures AB avseende mervirdesskatt for perioden januari
2013-december 2014. SKV har fattat beslut att paféra Vostok New
Ventures AB utgdende mervirdeskatt om 13 767 907 SEK jamte skatte-
tilldgg om 2 753 579 SEK (totalt ca 2 miljoner USD) avseende tjinster
som Vostok New Ventures AB tillhandahallit Vostok New Ventures
Ltd. Vostok New Ventures AB har dverklagat Skatteverkets beslut.
I sin dom av den 1 juni 2017 bif6ll Férvaltningsdomstolen i Stockholm
Skatteverkets talan.

Vostok New Ventures AB har betalat utgdende mervérdesskatt
for perioden 2013-2014 i enlighet med SKV:s ansprak och Gverkla-
gat domen hos Kammarritten. I sin dom av den 28 juni 2018 bif6ll
Kammarritten Skatteverkets talan. Bolaget kommer att &verkla-
ga domen hos Hogsta Forvaltningsdomstolen inom kort, men inte
senare @n 28 augusti 2018. Per 30 juni 2018 har utgaende mervir-
desskatt for perioden 2013-2017 tagits i Bolagets rikenskaper som
rérelsekostnader.

Langfristiga skulder

Obligationsldn 2017/2020

Den 22 juni 2017 meddelade Vostok New Ventures att Bolaget fram-
gangsrikt emitterat ett trearigt ej sdkerstéllt obligationslan om 600
MSEK inom en total ram om 800 MSEK. Obligationen forfaller den
22 juni 2020 och 16per med en fast ridnta om 5,50% med kvartalsvis
réntebetalning.

Obligationen dr noterad pa Nasdaq Stockholm. Forsta dag for han-
del var den 19 juli 2017. Med anledning av noteringen har Bolaget upp-
réttat ett prospekt som godkdnts av Finansinspektionen. Prospektet
finns tillgéngligt pa Bolagets webbplats www.vostoknewventures.com
och Finansinspektionens webbplats www.fi.se.

Under juni 2018, i samband med utstéllandet att Bolagets nya obli-
gationer 2018/2022, har den storsta innehavaren av befintliga obliga-
tioner 2017/2020 atagit sig att omvandla 150 MSEK av deras innehav
till obligationer 2018/2022. Till foljd av 6verldtelsen kommer befint-
liga obligationer 2017/2020 till ett virde av 150 MSEK att makuleras,
vilket minskar det utestdende beloppet under de befintliga obligatio-
nerna 2017/2020 till 450 MSEK.

Virdet pa obligationslanet per den 30 juni 2018 var 49,67 MUSD. Det
bokforda vdrdet av langfristiga skulder bedéms motsvara deras verk-
liga virde.


https://www.vostoknewventures.com/
http://www.fi.se

Obligationsldn 2018/2022

Den 7 juni 2018 meddelade Vostok New Ventures att Bolaget fram-
gangsrikt emitterat ett fyraarigt ej sdkerstdllt obligationslan om
400 MSEK inom en total ram om 600 MSEK. Obligationen forfaller
den 7 juni 2022 och 16per med en fast rinta om 6,15% med kvartalsvis
rdntebetalning.

Obligationen dr noterad pa Nasdaq Stockholm. Forsta dag fér han-
del var den 11 juli 2018. Med anledning av noteringen har Bolaget upp-
rdttat ett prospekt som godkdnts av Finansinspektionen. Prospektet
finns tillgéngligt pa Bolagets webbplats www.vostoknewventures.com
och Finansinspektionens webbplats www.fi.se.

Virdet pa obligationslanet per den 30 juni 2018 var 44,21 MUSD.
Det bokforda virdet av ldngfristiga skulder beddms motsvara deras
verkliga virde.

Not 6

Langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram
LTIP 2016

Vid arsstimman den 17 maj 2016 beslutades att inritta ett langsik-
tigt aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner i Vostok New Ventures-koncernen. Programmet
16per Gver 1 januari 2016 till 31 mars 2019, och omfattar maximalt
430 000 aktier, vilket motsvarar en utspddningseffekt om ca 0,59%
av det totala antalet utestaende aktier. Programmet innebér att del-
tagarna investerar i aktier i bolaget och for varje investerad aktie har
deltagaren mojlighet att vederlagsfritt erhalla ytterligare aktier, s.k.
prestationsaktier férutsatt att ett av styrelsen bestdmt prestations-
mal kopplat till bolagets substansvérde uppfylls. I enlighet med IFRS
2 kommer kostnaderna fér programmet att redovisas Gver resultat-
rikningen under intjinandeperioden (31 augusti 2016-31 december
2018). Under det andra kvartalet 2018 uppgick de redovisade kostna-
derna for aktiesparprogrammet till 0,35 MUSD.

LTIP 2017

Vid arsstimman den 16 maj 2017 beslutades att inrdtta ett langsik-
tigt aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner i Vostok New Ventures-koncernen. Programmet
16per 6ver 1 januari 2017 till 31 mars 2020, och omfattar maximalt
450 000 aktier, vilket motsvarar en utspiddningseffekt om ca 0,53%
av det totala antalet utestdende aktier. Programmet innebdir att del-
tagarna investerar i aktier i bolaget och for varje investerad aktie har
deltagaren mojlighet att vederlagsfritt erhalla ytterligare aktier, s.k.
prestationsaktier forutsatt att ett av styrelsen bestdmt prestationsmal
kopplat till bolagets substansvdrde uppfylls. I enlighet med IFRS 2
kommer kostnaderna fér programmet att redovisas &ver resultatrak-
ningen under intjinandeperioden (16 maj 2017-31 december 2019).
Under det andra kvartalet 2018 uppgick de redovisade kostnaderna
for aktiesparprogrammet till 0,36 MUSD.

LTIP 2018

Vid drsstimman den 16 maj 2018 beslutades att inrétta ett ldngsik-
tigt aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner i Vostok New Ventures-koncernen. Programmet
16per 6ver 1 januari 2018 till 31 mars 2021, och omfattar maximalt
510 000 aktier, vilket motsvarar en utspadningseffekt om ca 0,60%
av det totala antalet utestaende aktier. Programmet innebér att del-
tagarna investerar i aktier i bolaget och for varje investerad aktie har
deltagaren mdjlighet att vederlagsfritt erhélla ytterligare aktier, s.k.
prestationsaktier forutsatt att ett av styrelsen bestimt prestationsmal
kopplat till bolagets substansvirde uppfylls. I enlighet med IFRS 2
kommer kostnaderna fér programmet att redovisas over resultatrak-
ningen under intjinandeperioden (16 maj 2018-31 december 2020).
Under det andra kvartalet 2018 uppgick de redovisade kostnaderna
for aktiesparprogrammet till 0,10 MUSD.

Not 7

Depabevisaterkop

Under det andra kvartalet 2018 har inga SDB éterkdpts. Bolaget inne-
har totalt 1 125 952 aterkdpta depabevis.

Not 8

Héndelser efter rdkenskapsperiodens utgang

Efter periodens slut har Vostok New Ventures investerat 4 MUSD i
Busfor, en plattform fér bussbiljetter verksam i Ryssland, Ukraina och
andra linder i Osteuropa, 2 MUSD i OneTwoTrip i en intern finansie-
ringsrunda och 0,35 MUSD i 6vriga investeringar.

Backgrund

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

Per den 30 juni 2018 bestar Vostok New Ventures-koncernen av
det bermudianska moderbolaget Vostok New Ventures Ltd, ett heldgt
cypriotiskt dotterbolag, Vostok New Ventures (Cyprus) Limited,
ett kontrollerat nederlindskt kooperativ, Vostok Co-Investment
Cooperatief B.A., samt ett heldgt svenskt dotterbolag, Vostok New
Ventures AB.

Rékenskapsaret dr 1 januari-31 december.

Moderbolaget

Moderbolaget tillhandahaller koncernens cypriotiska dotterbolag
finansiering pa marknadsmdssiga villkor. Resultatet for perioden
uppgick till 4,33 MUSD (2017: 7,74). Finansiella tillgdngar virderade
till verkligt vérde vi resultatrakningen hérror till likviditetshantering
investeringar.

Finansiella och verksamhetsrelaterade risker
Bolagets risker och riskhantering beskrivs i detalj i not 3 i Bolagets
arsredovisning for 2017.

Kommande rapporttillfillen

Vostok New Ventures niomdnadersrapport for perioden 1 januari
2018-30 september 2018 kommer att publiceras den 14 november
2018.

Styrelsen och verkstéllande direkt6ren forsdkrar att halvarsrapporten
ger en rittvisande 6versikt av foretagets och koncernens verksamhet,
stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osékerhets-
faktorer som féretaget och de foretag som ingdr i koncernen star infor.

Stockholm den 15 augusti 2018

Lars O Gronstedt
Josh Blachman
Per Brilioth
Victoria Grace
Ylva Lindquist
Keith Richman

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

Denna rapport har inte varit foremal for
granskning av Bolagets revisorer.


https://www.vostoknewventures.com/
http://www.fi.se
https://www.vostoknewventures.com/
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