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avseende tredje kvartalet och niomanadersperioden 2018

e Periodens resultat uppgick till 31,27 miljoner US-dollar (MUSD) (16,43 f6r perioden 1 januari
2017-30 september 2017). Resultat per aktie uppgick under perioden till 0,37 USD (0,19).

e Kvartalets resultat uppgick till 19,10 MUSD (7,79). Resultat per aktie uppgick under kvartalet till
0,23 USD (0,09).

e Vostok New Ventures (”Vostok” eller ”Bolaget”) substansvirde uppgick till 912,20 MUSD den
30 september 2018 (31 december 2017: 879,99), motsvarande 10,79 USD per aktie (31 december
2017: 10,40). Givet en vixelkurs SEK/USD om 8,8573 var virdena 8 079,60 miljoner svenska kronor
(MSEK) (31 december 2017: 7 244,35 MSEK) respektive 95,57 SEK (31 december 2017: 85,65).

e Substansvirdet per aktie i USD 6kade under perioden 1 januari 2018-30 september 2018 med
3,6%.

e Under kvartalet 1 juli 2018-30 september 2018 6kade substansvirdet per aktie i USD med 2,2%.

e Under det tredje kvartalet 2018 investerade Vostok New Ventures 4 MUSD i Busfor, en plattform f6r
bussbiljetter verksam i Central- och Osteuropa och Oberoende Staters Samvilde (OSS), 1 MUSD
i OneTwoTrip i samband med en intern finansieringsrunda och 2,1 MUSD i VOI Technology AB.

e Efter periodens slut har Vostok New Ventures investerat 1 MUSD som en del av en tilldggs-
investering i Booksy. Den 13 november 2018 tillkinnagav Vostok New Ventures en betydande
transaktion i BlaBlaCar. BlaBlaCar har ingdtt avtal med SNCF om att forvdrva Ouibus - en mark-
nadsledande fransk bussoperatdr. BlaBlaCar tillkdinnagav ocksd en finansieringsrunda om 101
MEUR fran SNCF och befintliga investerare. Transaktionen forvintas, efter slutférande, ha en
betydande effekt och resultera i en positiv omvérdering av Vostok New Ventures innehav i BlaBla-
Car pa omkring 34,8% eller 35,6 MEUR jamfort med virderingen av BlaBlaCar per den 30 septem-
ber 2018.

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



Ledningens rapport

BlaBlaCar

Vi dr glada att se BlaBlaCars bud (se separat pressrelease
fran 13 november 2018) pd Ouibus, en marknadsledande
fransk bussoperator som tar bolaget in i en ny och mycket
stor marknad. BlaBlaCar har byggt en marknadsplats for
transporttjinster med utbud och efterfragan fran priva-
ta individer genom sin samdkningstjdnst, vars likviditet
endast kan jamforas med de mest likvida kategorierna
for online classifieds-bolag. Enligt oss &dr det vildigt
naturligt att koppla pd andra typer av transportutbud till
en sddan marknad. Likviditeten drar till sig nytt utbud
vilket i sin tur attraherar mer efterfragan och sa vidare.
Det fantastiska med nitverkseffekter.

Ouibus dr ett tre dr gammalt bolag med ett bussniit-
verk som técker 300 stora stider i Frankrike och Europa
och har transporterat Over 12 miljoner passagerare
sedan start. Férvdrvet av Ouibus kommer att mdjliggora
ett bredare utbud av tjinster for BlaBlaCar som potenti-
ellt ocksd kommer inkludera tdgresor tillsammans med
sin nya investerare SNCF, vilket utokar bolagets mojlig-
het att mota olika resepreferenser inklusive férbokning
och sista minuten, priskdnslighet och granularitet bland
mdjliga destinationer.

BlaBlaCar tillkdnnagav ocksd en finansieringsrunda
om 101 MEUR pd en vérdering som dr omkring 35% hogre
dnvar 3Q18-virdering - totalt omkring 1,6 miljarder EUR.

Avito

Avito fortsdtter att utvecklas vél. De operativa nyckel-
tal som publiceras i denna rapport visar att intdkts-
tillvixten pa arsbasis vixer med cirka 34%, vilket ar
en acceleration fran det foregdende kvartalet. Antalet
betalande anvédndare visar ockséa en hilsosam trend pa
arsbasis med 21,4% tillvixt medan genomsnittlig intdkt
per anvindare dr upp med s& mycket som 6% frén kvar-
tal till kvartal.

Den 30 november kan vi dela med oss av Avitos senas-
te finansiella siffror da de sldpps som en del av Naspers
halvarsrapportering.

Jag uppmanar er ocksa att ldsa var vidare férdjupade
analys av Avito som en multi-vertikal, ddr vii denna rap-
port ticker det ofta mindre vilkdnda omradet Tjdnster.

Busfor
Vi har investerat 4 miljoner USD i Busfor mot en andel
pd 6%. Vi har ocksd mdjlighet att investera ytterligare

4 miljoner USD under de ndrmaste ménaderna, vilket dd
ger oss 10% av aktierna i bolaget och en plats i styrelsen.

Busfor dr en Osteuropeisk bussbiljettplattform som
ticker Central- och Osteuropa och OSS, med Polen,
Ukraina och Ryssland som de for ndrvarande stors-
ta marknaderna. Modellen dr en riktig marknadsplats
med ett fragmenterat utbud som tjdnar en fragmenterad
efterfragan.

Foretaget grundades 2012 och har vuxit till den
storsta marknadsplatsen f&r bussbiljetter i Central- och
Osteuropa och OSS som férbinder mycket fragmente-
rade bussoperatdrer, busstationer och online-resebyra-
er till en mycket stor efterfrdgan. I bolagets befintliga
marknader finns mer dn 7 000 bussoperatdrer. Vi ser
en mycket stor tillvixtpotential, eftersom marknads-
forhéallandena fortfarande dr vad de var for hotell fore
Booking.com-eran. I motsats till flygreseindustrin finns
det ingen GDS (Global Distributions System) 13sning
ddr man kan fa tillgéng till en fullstdndig inventering.
Busfor har ett mycket bra utgangsldge och dr inriktat
pa att bli just en sadan GDS-16sning for bussindustrin i
Osteuropa, OSS och eventuellt vidare.

Bland bolagets finansidrer finns redan Baring Vostok
och Elbrus Capital.

Den ldngsiktiga totala potentiella marknaden for
Busfor i Central- och Osteuropa och OSS uppskattas till
omkring 10 miljarder USD. Ryssland och Ukraina &r de
storsta delarna av den marknaden. Sammantaget uppgar
Rysslands totala adresserbara marknad till 2,0 miljarder
USD och hela végen upp till 3 miljarder USD om man
inkluderar marknaden for mindre bussar. I Ukraina upp-
skattade foretaget den totala adresserbara marknaden
till 1 miljard dollar medan en mer konservativ uppskatt-
ning dr cirka 500 miljoner USD.

Vi dr glada att foretagets GMV (totala virdet av
tjanster som omsatts via plattformen) 6kar med unge-
far 100% per ar och forvintar oss att GMV ska na cirka
400 miljoner USD pa en 4-5 drs horisont.

Med 6kad mognad kommer Busfors kommission san-
nolikt att kunna vixa till 20%, vilket ger mdjligheten
till ett mycket stort foretag pd ldng sikt. De intrddes-
barridrer som denna typ av marknad erbjuder ger Busfor
potentialen till marginaler och multiplar fér att kunna
bli ett USD-miljardbolag.

Grundare och VD Ilya Ekushevskiy har samlat ett
antal starka individer for att bilda ett team som técker



teknik, verksamhet, ekonomi och marknadsforing, alla
med omfattande yrkeserfarenhet. Sammantaget har
foretaget idag 100 anstéllda. Ilya dr visiondren som varit
med foretaget sedan starten. Innan han startade Busfor
var han partner pa Taurus Trading Group, verksamt
inom NYSE och Nasdaq intraday-trading.

VOI

Vi var med och bildade VOI, det forsta europeiska fore-
taget for delning av e-scooters, inspirerat av Birds fram-
gang i USA. Sektorn har naturligtvis i nistan Uber-stil
vickt stor uppmirksamhet. Framfor allt fran anvénda-
re som dr mycket engagerade och ndjda med produkten
men ocksd fran kommuner och stider som i allménhet &r
positiva till elektriska transportmedel i stdder men ocksa
osdkra pd hur man ska ndrma sig och interagera med den
snabbt vixande delningsekonomin.

Huvudattraktionen for denna sektor dr att markna-
den dr stor. Last mile-transporter &dr en alltmer efter-
traktad produkt. 60% av alla Uber-turer dr kortare 4n
5 kilometer. Den nuvarande globala marknaden 4r i stor-
leksordningen 5 miljarder USD, men det dr viktigt att
notera att det hir troligen kommer att ta en stor del av
marknaden for korta taxiresor.

Ledningen dr ung men vi dr mycket imponerade.
Vi ldrde kdnna grundaren som tidigare varit pa Avito i
Moskva, ddr han visade sin férmdga att fa saker gjorda
blixtsnabbt.

Niétverkseffekter finns i denna affdrsmodell.
Produkten blir attraktiv nér det dr litt att hitta scootrar,
antingen via appen eller pa gatan, men ocksa ndr scootrar
faktiskt dr tillgéngliga ndr man behover dem. For att
scootrar ska vara allmént tillgdngliga maste de anvéndas
regelbundet eftersom anvidndarna kommer att parkera
dem pd gatan vid sin destination. Ett ndtverk av ett stort
antal scootrar med ett stort antal anvéndare som anvén-
der tjansten ofta skapar hoga intrddesbarridrer. Det &r
nistan omojligt att replikera ndtverket av scootrar som
skapats av nyttjandet fran en stor population av anvén-
dare. Och anvindarna kommer att anvinda den service
som har scootrar var och nir de behéver dem, inte ndd-
vindigtvis den storsta flottan. Tydliga nédtverkseffekter.

Unit economics &r attraktiva med minskande pri-
ser pa skotrar, hog anvindning som sédkerstéller en god
intdktsdynamik med en community av anvidndare som
grund.

Sektorn kommer att bli konkurrensutsatt med de
amerikanska foretagen Bird och Lime som riktar in
sig pa att bli globala aktorer. VOI har dock borjat med
stor framgang i Stockholm under sommaren och har
under borjan av hdsten lanserat i Madrid och Zaragoza
i Spanien. Ambitionen &r att bli en paneuropeisk
spelare.

Vidrderingarna for de amerikanska aktSrerna &r
intressanta att notera ddr Bird ryktas stdnga en finan-
sieringsrunda med en absolut vdrdering pa 4 miljarder

USD. VOI dr mindre men védxer snabbt med mycket kon-
kurrenskraftiga nyckeltal. Mer finansiering kommer att
behovas men kapitalmarknadens intresse dr redan stort
och vi forvédntar oss spdnnande nyheter inom kort. Vi
pa Vostok dr angeldgna att fortsétta att stddja bola-
get i potentiella framtida rundor. Detta bolag kan nd
Bird-proportioner!

OneTwoTrip

Vi tog runt var pro rata andel i en mindre finansierings-
runda pa OneTwoTrip. Vi dr mycket positiva till bolaget
och dr fortsatt imponerade av effektiviteten hos Misha
Sokolov och teamet. Som vanligt med privatdgda foretag
ar tillgdngligheten av information lag men vi noterar att
de operativa nyckeltalen i bolaget under tredje kvartalet
2018 ser vildigt starka ut:

e 1,2 miljoner sélda reseprodukter dr en 6kning med 47%
jamfort med 2017

e 4 miljoner kumulativa mobilappinstallationer upp-
naddes

e Forsta lanseringen av en mobil-app som white label-
16sning for partners

e Massor av ny funktionalitet lanserad och adderad till
produktportfdljen

Digital halsa

Var portfd]j av investeringar i digital hdlsa har expan-
derat under det gangna dret, forst med babylon och
senare DOC+. Den expanderande portfoljen med baby-
lon i framkant blir alltmer en killa till inspiration och
affdrsuppslag. Jag tror att digital hilsa som ett investe-
ringsomrade kommer att fa allt stérre uppmérksamhet
fran de globala kapitalmarknaderna under de kommande
aren. Det finns en stark trend dédr konsumenterna aktivt
soker en 16sning pa vilket problem de 4n har fran en digi-
tal plattform snarare @n att stilla sig i kon till en ldkar-
mottagning. I takt med att millennials och deras yngre
syskon utvecklas till konsumenter med mer kopkraft,
kommer de mest framgédngsrika nya bolagen inom digi-
tal hdlsa idag och de nya varumérkena som hér samman
med dem att utvecklas till att bli mycket stora etablerade
bolag, liknande den utveckling som t.ex. Amazon haft
fran borjan av 2000 till idag. Jag vill pastd att morgon-
dagens Jeff Bezos sannolikt kommer att dterfinnas inom
digital hélsa.

Det finns dock fortfarande lag visibilitet kring exakt
vilka affdrsmodeller som dr mest framgangsrika och
dven huruvida globala féretag kan byggas nir regelverk
skiljer sig sa mycket fran land till land. Styrkan hos de
grundande entreprendrerna blir dnnu viktigare i miljéer
dér fordndring och nddvéndigheten att anpassa sig dr en
del av bygget. Starka entreprendrer behovs ocksa efter-
som de nuvarande befintliga systemen har funnits ett
tag, oftast dr statligt stodda pa ett eller annat sétt och
dérfor inte létta att sla sig in i.



Allt detta passar var struktur av permanent kapital
kombinerat med en historia av hog riskaptit mycket bra.
Jag kédnner att dven om vdrt kidrnfokus pd bolag med
starka ndtverkseffekter har tilldimpats pa vara befintli-
ga investeringar i digital hdlsa, kommer vi i framtiden
kunna kénna oss bekvdma att involvera oss i situationer
ddr potentialen for nétverkseffekter d4r mindre uppen-
bara men dér riskbeldningen fortfarande kan nd nivaer
som vi kidnner igen fran vdr investeringshistoria under
de senaste 20 dren.

babylon

babylon har tecknat avtal med Telus Health, en del av det
kanadensiska telekommunikationsforetaget, for att leve-
rera sin produkt till Telus kunder. Den f6rsta babylon/
Telus-produkten kommer att finnas tillgénglig pa engel-
ska och f6ljs av franska under 2019. Detta dr ytterligare
ett bevis pd den ledande positionen fér babylons pro-
dukt. Telus, som Tencent, Samsung, Gates Foundation,
for att inte tala om Prudential och NHS, har alla m&jlig-
het att vilja ndgon global leverantor av virtuella medicin-
ska tjanster och har alla valt babylon.

Jag tycker att citatet fran Telus Healths vicepresident
Juggy Sohota &r talande:

”Vi sokte runt om i vdrlden for att hitta den bista
samarbetspartnern for virtuell vard, och utifran bade ett
vardeperspektiv och ett tekniskt perspektiv har vi hittat
den bésta partnern i babylon.”

Vidare tillkdnnagav babylon under kvartalet att de
ocksd gar samman med Bupa, den brittiska forsékrings-
givaren, dér foretagets Bupa-kunder kommer att kunna
fa tillgdng till babylons online-allménldkarkonsultatio-
ner och sin kliniska triage-tjinst som en del av sin priva-
ta sjukforsdkring.

Vezeeta

I var portfo]j av investeringar inom det digitala hdlsoom-
radet stangde ocksa Vezeeta en serie C finansieringsrun-
dapé 12 miljoner USD, ledd av STV, ett regionalt investe-
ringskonsortium. Vi deltog med ungefér var pro rata-del
som motsvarar 9% av foretaget fullt utspétt.

Likviditet

Efter den mindre Skningen av skuldfinansiering hos
Vostok, Avito-utdelningar och den redan befintliga likvi-
da positionen anser vi oss vil positionerad avseende var
likviditet. Vi dr alltid pa utkik efter mojligheter att kunna
atnjuta hogre avkastning i kreditmarknaden, sirskilt
med bolag som &r aktiva i vart omrade av nitverkseffek-
ter. De bdsta exemplen pd detta var vara kreditpositioner
i Delivery Hero och Kite Ventures, vilka bada har stingts
med tvasiffriga avkastningar, vilket vi dr sdrskilt nojda
med givet den begridnsade kreditrisken som dr férknip-
pade med dessa investeringar. Pa ett liknande sétt har vi
stdngt en kreditposition i Marley Spoon, vilket gav hog
avkastning med begrédnsat risktagande. Marley Spoon
genomfdrde en borsintroduktion under kvartalet och vi
behaller en liten aktieposition som vi fick som en del av
kreditkompensationen.

Sammantaget ser vi vildigt goda framsteg i stort sett i
hela portfdljen och ser fram emot sista kvartalet 2018
liksom 2019.

November 2018,
Per Brilioth
Verkstillande divektor



Avitoanalys: Tjanster

Bakgrund
I den hédr kvartalsrapporten kommer vi att titta ndrmare
pa Avitos tjdnstevertikal ddr man i princip kan hitta alla
mdjliga typer av tjdnster tdnkbara: transporttjdnster,
byggtjdnster, skonhet, studiehjilp - listan fortsitter.
Tjdnster dr en vertikal som &r vildigt annorlunda
jamfort med andra vertikaler. Till skillnad frdn andra
vertikaler kan man inte undersdka vad man kdper innan
man kopt det. Darfor blir fortroende en nyckelkompo-
nent. En annan skillnad dr att fran séljarens perspektiv
sdljer man séllan slut sitt eget lager, och man dr mer eller
mindre alltid pd marknaden for att sédlja mer. Detta har
stora konsekvenser for hur tjinsteleverantdrer hanterar
sin annonsering — mer om detta nedan.
Tjanstevertikalen dr ocksa speciell da den bestar av
underkategorier som dr sa olika varandra. Byggtjanster
maste approcheras pa ett helt annat sétt dn skonhets-
tjdnster, till exempel. Slutligen &r Avito Services unikt
eftersom fa andra stora onlineannons-aktorer har gjort
en storsatsning pa segmentet, och det finns ingen rik-
tig forlaga for framgang fran andra liknande bolag. Med
detta sagt, Avito har relativt stora intékter fran vertika-
len, och tillvixtutsikterna dr spannande.

Tjanstemarknaden i Ryssland och den
adresserbara marknaden

Antal tjéinsteleverantérer

Tjdnstesektorn i Ryssland dr enorm. Av cirka 3 miljoner
aktiva smd och medelstora foretag i Ryssland, dr mer &n
Y; verksamma inom tjidnstesektorn. De flesta foretagen
dr enmansforetag, och det finns vildigt f4 medelstora
foretag inom tjdnstesektorn.

Dértill kommer en vdsentlig informell sektor med pri-
vatpersoner som erbjuder sina tjdnster, och den adres-
serbara marknaden hir kan vara upp till 2 miljoner ytter-
ligare individer enligt vdr undersdkning. S3 totalt tror vi
att upp till 3 miljoner féretag och individer dr adresser-
bara for Avito Services.

Idag finns det 1,2 miljoner annonser i tjdnstekatego-
rin pa Avito. De flesta tjdnsteleverantdrer har bara en
annons pa tjinsten, men vissa har mer. Vi uppskattar att
cirka 1 miljon tjdnsteleverantdrer dr aktiva pa Avito idag,
vilket innebdr att penetreringen av den adresserbara
marknaden &r cirka 5. Sa det finns fortfarande gott om
tillvixtpotential, med potentialen att fordubbla antalet
leverantorer pa Avito Services.
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Anvéndning av tjdnster och sétt att hitta dem
Cirka 70% av den ryska befolkningen har nagon gang
bestidllt en betald tjidnst. Lite mer &n en tredjedel av
den totala befolkningen har hittat en tjinsteleverantor
via internet, eller 50% av dem som ndgonsin bestillt en
betald tjdnst. Flyttjinster, reparation och renovering dr
de tre mest anvinda kategorierna ur efterfrageperspek-
tiv ndr man tittar pd marknaden som helhet.

Men den mest anvdnda kanalen for att hitta en
tjdnsteleverantdr dr faktiskt inte en online-resurs, utan
att frdga vdnner och familj efter rekommendationer.
Detta knyter tillbaka till den podng som vi gjorde i bor-
jan av denna rapport — det dr svart for nagon som bestél-
ler en tjdnst att inspektera kvaliteten pa tjdnsten innan
den har genomforts. Online-resurser maste hitta ett sitt
att dverbrygga fortroendegapet, t ex genom att ge tjins-
televerantdrer mojlighet att visa upp sina tidigare arbe-
ten och genom att tillhandahalla betyg och recensioner
av tjdnsteleverantorer etc.

Den nist storsta konkurrenten till Avito dr att anvén-
da en sokmotor. Men eftersom tjdnsteleverantdrer ofta
dr mikrofdretag och egenforetagare saknar de ofta en
egen hemsida.

Forutom rekommendationer och sékmotorer dr det
fortfarande en relativt stor del av tjédnsteleverantdrernas
marknadsforingsutgifter som gar till offline-killor som
tidningar, flygblad, direktreklam etc. Men dessa kanaler
forlorar snabbt i relevans for de som bestéller tjdnster,
och vi kommer dérfor se en fortsatt migrering fran off-
line till online ndr det géller marknadsforingsutgifter,
enligt var uppfattning.

Avitos erbjudande

Avitos erbjudande i tjinstevertikalen dr vildigt enkelt,
men dndd mycket effektivt. Tjdnsteleverantdrer annon-
serar sina tjdnster i en forteckning, och de som letar
efter en tjanst kan kontakta tjinsteleverantdrerna genom
antingen chat eller telefon.

Det dr gratis att annonsera ett erbjudande i Tjédnster,
men om man vill annonsera mer maste man betala en
avgift for varje nytt erbjudande. Det hir dr i stor utstrick-
ning en atgird for att forhindra skréppost i kategorin,
eftersom det dr sd viktigt att vara sa hogt upp som méj-
ligt i forteckningen. I andra kategorier kan man leta efter
ett mycket specifikt objekt (en bil med en specifik kon-
figuration och korstrécka eller en fastighet pd en mycket
specifik plats) men i tjinster dr listorna mer generiska.
Om du letar efter en snickare eller en transporttjanst
kan du ringa 3-5 leverantorer for att jaimfora priser, till-
gédnglighet och referenser och sedan bestdmma dig for en
av dem. Du viljer vanligtvis de forsta 3-5 relevanta leve-
rantdrerna du hittar, och dirfor blir det enormt viktigt
att vara pa toppen av listan.

Dirfor fungerar Avitos mervérdestjdnster sa bra i
kategorin Tjdnster. Nar tjinsteleverantorer vill komma
till toppen av listan behéver de betala for att “knuffa

upp” sina annonser hdgre. Tjdnster har den hogsta kon-
verteringsfrekvensen av alla vertikaler nédr det giller
anvdndningen av mervirdestjinster.

Nyligen har Avito rullat ut ett antal funktioner som &r
grundldggande for att 6ka fortroendeelementet pa Avito.
Till exempel har alla sédljare nu en profil pa Avito, ddr man
kan se sidljarens tidigare historik - nér de gick med, vilka
andra annonser de har lagt upp och deras fullstdndiga
kontaktuppgifter. Det hér dr en utmérkt plattform som
i framtiden kan anvéndas for att en tjinsteleverantdr ska
kunna visa sitt tidigare arbete, sd att konsumenter som
bestiller tjdnster kan bli mer 6vertygade om kvaliteten pa
tjdnsterna. Avito dr ocksa pa vig att rulla ut recensioner,
som med tiden delvis kan fungera som erséttare for att
frdga en vin eller familjemedlem om en rekommendation.

Avitos position pd marknaden

Avito har en mycket stark stdllning inom tjénster bland
sina direkta konkurrenter. Av de konsumenter som har
bestdllt en betald tjdnst online gjorde over 60% det
genom Avito enligt var forskning. Det dr mer dn 10x
anvindningen av den nist mest populdra resursen.

Avito dr ledande inom tjénster med en andel om &ver 60%

Konsumenter som bestiillt tjéinster
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Som vi ndmnde tidigare — den starkaste konkurrensen
dr inte fran andra online-tjdnster, utan fran sékmotorer
och fran att fraga minniskor néra dig for rekommenda-
tioner. Men genom att vara en enkel tjdnst att anvinda
kan Avito tillgodose en mycket stérre grupp av tjdnste-
leverantorer dn sokmotorer. Genom att implementera de
nya fortroendefunktionerna kan Avito ocks4 l4ta konsu-
menterna fa bade rdckvidd och fértroende samtidigt.

Framtida potential

Nér vi tittar pd investeringsmojligheter inom Tjdnste-
sektorn tror vi att det finns manga spdnnande utveckling-
ar som i stor utstrdckning kan delas i tvé olika grupper:

1. Foértroendemekanismer som kan fungera som ersétta-
re for att fraga en vin om en rekommendation

2. Verktyg for att gora transaktionen enklare och mer
somlds for bade tjdnsteleverantdrer och konsumenter

Vi har redan berort den forsta punkten tidigare i denna
rapport, och Avito levererar funktioner for att férbéttra
tillitelementet.



Nir det giller den andra punkten har manga aktorer
historiskt gjort forsok att géra transaktionen mer somlos
i servicesegmentet. Vissa aktorer (till exempel Handy.
com) rorde sig mot att anstilla egen personal for att fa
béttre kontroll &ver de utforda tjinsterna, med begrin-
sad framgang. Andra (t ex Thumbtack) har forsokt att
bygga programvara for breda grupper av tjdnsteleveran-
torer. Bade Avito och Yandex har forsokt detta tillviga-
gangssdtt historiskt men har misslyckats eftersom pro-
gramvaruverktygen har varit for generiska och passar
inte nagon perfekt (igen finns det stor skillnad mellan
olika typer av tjinster).

Men nu ser vi en ny uppséttning av ”SaaS-drivna
marknadsplatser” som #dr skrdddarsydda for specifika
anvdndargrupper, som Oppnar nya anvindarmojlig-
heter och drastiskt forbdttrar anvindarupplevelsen.
Vart portfoljbolag Booksy dr ett sadant exempel. De
har byggt en uppsittning verktyg — som ett boknings-
system, schemaldggning och betalningar - for foreta-
gare inom skonhetsindustrin pa den ena sidan, och en
marknadsplats for bokningar for konsumenter pa andra
sidan. Integreringen av de tva mojliggor att boknings-
schemat alltid dr aktuellt, och bokningen gors smidigt
med minimal anstrédngning for bade tjdnsteleverantdrer
och konsumenter. Marknadsplatsen gor det ocksa méj-
ligt for tjdnsteleverantdrerna att effektivt forvirva nya
kunder och for konsumenter att hitta leverantrer som
de annars inte skulle ha hittat. Med denna uppsédttning
dr marknadsplatsen mycket djupare integrerad i transak-
tionen och kan ta en mycket storre ”take rate”.

Med sin enorma anvindarbas dr Avito i en utmérkt
position for att agera pa dessa mojligheter i Ryssland,
antingen ensam eller genom att samarbeta med mark-
nadsledare frdn andra marknader. Det finns stor potenti-
al att kraftigt 6ka “take raten” och genomsnittliga utgif-
ter for annonsdrerna per manad om man skulle lyckas
med denna typ av tillvigagangssitt.

Vardering
Med tanke pa osdkerheten kring marknadsstrukturen i
Tjdnster har vi beslutat att inte géra en uppskattning av
marknadsstorlek och intdkter for denna vertikal. I stéllet
har vi gjort en egen undersékning av basen av tjinste-
leverantorer och gjort kvalificerade uppskattningar av
hur mycket de spenderar per annons per manad pa Avito
och vilken andel av den totala anvéndarbasen de utgor.
Vi anvdnder sedan genomsnittliga utgifter per manad
och tilldimpar dem pd den befintliga anvéindarbasen pa
1,2 miljoner tjdnsteleverantdrer for att komma till en
berdknad intékt per manad.

Antal aktiva 1200 000

Genomsnittlig utgift per ménad och

. 140 RUB
notering

Intékter per ménad 168 miljoner RUB

170 miljoner RUB i ménadsintdkter ger Avito Services en
arlig takt pa mer dn 2,0 miljarder RUB. Med en EBITDA-
marginal pd 60% ska vertikalen leverera ett EBITDA-
resultat pa cirka 1,2 miljarder RUB. Med tanke pa Avitos
nuvarande tillvixttakt, de framtida tillvixtméjligheter-
na (bade for att hoja takten och penetrationen) och den
mycket starka positionen i vertikalen, tror vi att en 25x
EBITDA-multipel &r fullt beréttigad. Det skulle motsva-
ra ett virde av vertikalen kring 30 miljarder RUB, eller
ungefir 460 miljoner USD till en vixelkurs pa 65 RUB/
USD.

Andel av totala Utgifter per
Anvéndargrupp Beskrivning tjdnsteleverantors- ménad och
basen annonsering
. . Enmansforetag med begrédnsade marknadsforingskunskaper.
Enskilda entreprencrer g . g o R . g P 85% 50 RUB
Annonserar sporadiskt vid lag beldggning
Mer sofistikerade anvandare som gor
Mellanstora foretag marknadsfdringsinsatser mer eller mindre kontinuerligt men 14,5% 500 RUB
med en 18g budget
.. Avancerade anvéandare som alltid vill hitta ytterligare kunder
Stora foretag .. .. Y g 0,5% 5000 RUB
och anvénder en betydande budget for att lyckas
Viktat genomsnitt 140 RUB




Investeringsportfol]

Portféljstruktur - substansvérde (NAV)

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

Verkligt vérde,

Andel av

Verkligt vérde,

Vérderings-
férandring per

Foretag UsD . UsD B
30sep201g  Portfolen 31 dec 2017 ak“;\fr;&g,ogsg
Avito? 617 387 333 61,1% 591 938 454 4%
BlaBlaCar? 118 694 906 11,7% 118 615 542 0%
Gett? 55478 843 5,5% 59 198 650 -14%
Propertyfinder? 36 040 711 3,6% 28 704 345 26%
babylon? 22 607 530 2,2% 23335857 -3%
OneTwoTrip? 16 548 231 1,6% 20 810 533 -25%
Hemnet (genom YSaphis S.A. och Merro Partners S.A.)? 14 596 394 1,4% 11 207 369 30%
Wallapop? 14 500 000 1,4% 13 533 279 7%
Merro? 8 181 580 0,8% 9358731 -13%
Booksy? 5989711 0,6% - -
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna)? 4736 758 0,5% 2347911 -6%
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati)?2 4189 870 0,4% 4203 772 0%
DOC+? 4 000 000 0,4% - -
Housing Anywhere? 3879977 0,4% - -
CarZar? 3521186 0,3% 3521186 -
Vezeeta (DrBridge)? 3155946 0,3% 1833313 3%
Agente Imdvel? 2999 443 0,3% 1000 000 100%
VOI Technology? 2750 000 0,3% - -
KEH AB (YouScan)? 1 884 599 0,2% 1526375 23%
Marley Spoon? 776 211 0,1% - -
Shwe Property? 500 000 0,0% - -
JobNet? 500 000 0,0% - -
Busfor, konvertibellan 4044 630 0,4% - -
Delivery Hero AG, aktie - - 888 401 -
Marley Spoon, 1dn - - - -
babylon, konvertibellan 9347 033 0,9% = =
Likviditetshantering 10 681 421 1,1% 8023 392
Kassa 44 049 283 4,4% 51078 919
Totalt investeringsportfolj 1011 041 596 100,0% 951126 029
Lan -94 997 027 -71 541 440
Ovriga nettofordringar/skulder -3 847 994 405 089
Totalt NAV 912 196 575 879 989 679

1. Denna investering dr i balansrdkningen upptagen som finansiell tillgang vdrderad till verkligt vérde via resultatrakningen.

2. Onoterat innehav.
3. Virdefordndring till f6ljd av valutakursféréndring.



%2 Avito

Avito dr den stdrsta och mest likvida e-handelssajten i
Ryssland, och marknadsledande i termer av bade beso-
kare och annonser med stor marginal. Under de forsta
nio manaderna 2018 har bolaget fortsatt leverera stark
tillvixt och 16nsamhet. Avitos starka, marknadsledande
position har visat sig vara en nyckelfaktor for bolagets
stora 16nsamhetspotential i nivd med jimforelsebolag i
andra ldnder. Avito dr det ledande varumérket med stark
varumdrkeskdnnedomen 6ver hela Ryssland. I jamfo-
relse med vésterlindska marknader har Ryssland en lag
andel internetanvdndare i forhallande till den totala
befolkningen. Enligt International Telecommunication
Union (ITU) har Ryssland nu omkring 100 miljoner
internetanvindare. Marknaden for internetrelaterade
tjdnster forvintas ocksa fortsétta vixa i samband med
en 6kad internetanvdndning 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 f&r den
ryska marknaden som startades 2014, fortsitter att vixa
och dr den storsta fastighetsvertikalen rdknat i antal
bestkare efter Avito pd den ryska marknaden.

Avito

Ande!_gv 2007 6 166 470
portfogen: Investeringsér Vostok New Ventures
61 Py 1% aktieinnehav per den

30 september 2018

Per den 30 september 2018 har Vostok New Ventures
virderat om sitt innehav i Avito till 617,4 MUSD (4,7 mil-
jarder USD f6r hela bolaget) baserat pd en EV/EBITDA-
multipel f&r jamforbara bolag. Vdrderingsmodellen som
anvénts per den 30 september 2018 dr densamma som
anvindes per den 31 december 2017 med uppdaterade
inputdata och reflekterar Avitos starka EBITDA-tillvixt
jaimfor med tillvixten for de noterade jimfdrelsebola-
gen. Virderingen representerar en 4% Okning jamfort
med Vostoks virdering per den 31 december 2017. De
frimsta faktorerna for omvirderingen under det tredje
kvartalet 2018 dr Avitos fortsatta tillvixt och valutakurs-
fordndringar USD/RUB, som under det tredje kvartalet
har fortsatt varit svag.

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

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

Under 2018 har Vostok New Ventures erhallit
17,7 MUSD i utdelning fran Avito.

Avito kvartalsvisa nyckeltal

3 kv 2018 3 kv 2018 3 kv 2018
kvartals- ars-
fordndring fordndring
Annonsorer, miljoner
12,3 -0,5 6,9%
Betalande anvandare 1613 924 -0,1% 21,4%
Genomsnittlig
intdkt per betalande
anvandare, RUB 2 849 5,9% 10,4%

Annonsorer dr unika annonsdrer som har lagt ut minst en annons under
perioden.

Betalande anvidndare &r kvartalets genomsnitt fér anvindare som minst en
gang betalat fér ndgon produkt.

Killa: Avito

i avito.ru
617,4 13,2% +4%
Totalt véarde Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestéende jan-sep 2018
aktier (1USD)


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 bdda
spara pengar genom att dela pa kostnaden. Denna afférs-
modell har gjort BlaBlaCar till en ledande aktor i den glo-
bala delningsekonomin med 6ver 65 miljoner medlem-
mar i 22 ldnder och bidrar till att gora 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 de forsta nio manaderna 2018
fortsatt vixa i sina 22 marknader, med ny accelererad
tillvixt i Frankrike till f6ljd av ldngre strejker inom den
statliga buss- och jdrnvigssektorn och fortsatt tillvixt
i Ryssland och Brasilien. BlaBlaCar har &ver 20 miljo-
ner resenirer per kvartal och Ryssland dr nu den stors-
ta marknaden i antalet medlemmar med 15 miljoner
medlemmar. BlaBlaCar har varit pd vig mot lonsamhet
under perioden januari-september 2018 och estimerar
att 50 miljoner personer kommer att boka en resa under
helaret 2018, vilket dr en 40% Okning fran forra aret.
Andra marknader 4n Frankrike stdr nu for 75% av akti-
viteten pa plattformen, men monetiseras fortfarande till
véldigt liten del.

Sedan 2015 har Vostok New Ventures investerat totalt
107 MEUR i BlaBlaCar.

Per den 30 september 2018 dger Vostok New Ventures
omkring 9,3% av BlaBlaCar efter full utspiddning.
Vidrderingen dr baserad pa en multipel-virderingsmodell
for GMV (Gross Merchandise Volume) och intikter.

Den 13 november 2018 tillkinnagav Vostok New
Ventures en betydande transaktion i BlaBlaCar.
BlaBlaCar har ingatt avtal med SNCF om att fOrvir-
va Ouibus - en marknadsledande fransk bussoperatdr.
BlaBlaCar tillkdnnagav ocksd en finansieringsrunda
om 101 MEUR fran SNCF och befintliga investerare.
Transaktion forvéntas, efter slutférande, ha en bety-
dande effekt pd Vostok New Ventures substansvirde och
kommer resultera i en positiv omvidrdering av Vostok
New Ventures innehav i BlaBlaCar pd omkring 34,8%
eller 35,6 MEUR jamfort med Vostok New Ventures vir-
dering av sitt innehav i BlaBlaCar per den 30 september
2018.

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

i blablacar.
BlaBlaCar T EAcEReom
Andel av 2015-17 14492319 118,7 9,3%  0%*
RIS Investeringsér Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt ~ Vérdeutveckling
11,7% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (iUsSD)

* Virdeforandring till f6ljd av uppdaterade jaimforelsegruppsdata och valutakursférandring.


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 4n 100 stdder inklusive Moskva, London
och New York. Getts teknologi later anvdndare boka on-
demand - transport, leverans och logistik. Den tillgdng-
liga marknaden for bolaget i dess befintliga marknader
uppskattas till omkring 30 miljarder USD. Getts int#k-
ter 4r normalt 15-30% beroende pd om det dr en privat-
eller affarskund. Totalt har Gett rest 6ver 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 bést betygsatta forarna i alla marknader. De bésta
forarna levererar i sin tur hogsta kvalitet till Getts
anvindare.

Med sitt kvalitetsfokus dr Gett framgéngsrik bade i
B2C- och B2B-segmenten. Som den globala ledaren i B2B-
segmentet erbjuder Gett idag sin service till fler &n 13 000
globala foretag med sin produkt ”Gett for Business”.
Féretagskunderna genererar betydligt bdttre l6nsamhet
och har dessutom enorma tillvixtmdjligheter pa grund av
en lagre konkurrens. Gett arbetar endast med licensiera-
de forare, vilket gor det till ett sdkert och fungerade val
for regelverken i Europa och NYC. Gett strévar efter att
na lénsamhet under forsta kvartalet 2019.

Per den 30 september 2018 virderas Gett till 55,5
MUSD, baserat pa den senaste transaktionen i bolaget
som stdngde under det andra kvartalet 2018. Gett tog
in 80 MUSD fran flera befintliga investerare, inklusive
Vostok New Ventures. Den transaktionsbaserade védrde-
ringen per den 30 september 2018 dr 14,0% lidgre dn den
modellbaserade virderingen per den 31 december 2017.

DOWNLOAD THE

Gett i gett.com

Andel av 2014-18 19 975 816 55,5 4,0% -14%

portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt véarde Andel av totalt ~ Vérdeutveckling

5 ’5% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestéende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)


https://gett.com

Property
P Finder

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 dr 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
300 anstéllda och &r l6nsamt i flera nyckelmarknader.
Vostok New Ventures investerade 20 MUSD for 10% av
bolaget under det fjdrde kvartalet 2015. Under det tred-
je kvartalet 2017 och forsta kvartalet 2018 forvdrvade
Vostok New Ventures ett litet antal befintliga aktier for
totalt 500 TUSD respektive 200 TUSD. Transaktionerna
beddms som sma och inte marknadsmissiga, och darfor
inte ldmpliga som grund for virderingen av investering-
en i Propertyfinder.

Per den 30 september 2018 virderar Vostok New
Ventures sitt innehav i Propertyfinder till 36,0 MUSD
(351 MUSD for hela bolaget) baserat pa en virderings-
modell med grund i EV/Sales f6r jimforbara bolag. Denna
védrdering motsvarar en 26% 6kning jamfort med Vostoks
vdrdering per den 31 december 2017. Uppvirderingen
dr driven av en stark forvintad omséttningstillvixt for
Propertyfinder under 2018 och 2019 samt férdndrade
EV/Sales-multiplar for jamforelsegruppen (samma fore-
tag som tidigare kvartal).

,r{mpe'w Sy Rent  Commercal
Finder

E 3

Findagent  Newprojects  House prices  More v 8 use s

Renc City or Community or Tawer

Property fype earty

e T T

Min area Max. area Al furnishings

Keywords

Recommended properties in Dubal & Abu Dhabi

Property
Finder

SEARCH NOW

Largest1 bedroom layoutin the bullding  Best Price | 4 BR + Mald | Opposite Park
50,600 AZD.

Apartment 1 5 75,000 AEDear

Vil 4E3 5 3,250,000

Nyckeltalsutveckling tredje kvartalet 2018

© Antalet sidvisningar har 6kat 56,9% pa arsbasis

e Antalet sessioner har dkat 25,2% pa drsbasis

¢ Antalet genererade leads har 6kat 36,0% pa drsbasis
¢ Antalet unika anvdndare har 6kat 58,4% pa arsbasis

finder.
Propertyfinder propertyfinder.ae
Andel av 2015-18 144 454 36,0 10,3% +26%
portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt Vardeutveckling
3,6% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)


http://www.propertyfinder.ae

) babvLon

babylon lanserades 2015 och 4r en pionjdr inom person-
lig digital hélsovard globalt. babylon, vars teknologi &r
tillgénglig fran mobiltelefon och dator globalt, har en
vision att erbjuda ldttillgénglig och prisvdrd hélsovard
till hela virldens befolkning. babylon har ett av de storsta
teamen av forskare, ldkare, 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 4n tvd miljoner medlemmar.
Den 6 november 2017 lanserade babylon GP at Hand, sin
tjinst 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). Under det andra kvartalet 2018 investerade
Vostok New Ventures ytterligare 7 miljoner GBP i baby-
lon genom ett konvertibelldn vilket per den sista septem-
ber vdrderas enligt sitt nominella vérde.

Under 2018 har babylon fortsatt att véixa i sina nuva-
rande marknader Storbritannien och Rwanda samt till-
kdnnagett nya avtal for att lansera sin teknologi pa ett
antal nya marknader: Kina (i partnerskap med Tencent),
Saudiarabien (genom ett partnerskap med THIAQH),
Kanada (i partnerskap med Telus Health) och BUPA i
Storbritannien.

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

Per den 30 september 2018 dr babylon vérderat till
17,3 miljoner GBP (22,7 MUSD) baserat pd denna senas-
te transaktion i bolaget.

INHS

| geeanNHS GP in
| minutes for free 24/7

| Search 'NHS GP at hang’

it gpathand.h,

Powereq p,
Y Obak, I
CFry U‘On

b aby1 on i babylonhealth.com

Andalav 2017-18 84 246 22,6 10% -3%*

portfoljen: Investeringsér Vostok New Ventures Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling

2 ,2% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (1USD)

* 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 aktoren 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 intdktsstrommar 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 13,2 MUSD
i OTT och dger 16,9% av bolaget efter full utspddning.
Per den 30 september 2018 virderas bolaget enligt en
transaktion som stdngde under juli 2018 ddr Vostok
New Ventures investerade ytterligare 1 MUSD i bolaget
som del av en storre finansieringsrunda. Védrderingen dr
25% ldgre dn den modellbaserade vérderingen per den
31 december 2017.

OneTwoTrip i onetwotrip.com

Andel av 2015-18 102 417 16,5 16,9% -25%

portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt varde Andel av totalt Vardeutvecklin
g g
1 ,6% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestéende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (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 pa 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 férutsittningar att vixa vida-
re. For mer information, se www.hemnet.se.

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 september 2018 virderar Vostok New
Ventures investeringen i Hemnet baserat pad en EV/
EBITDA-vdrderingsmodell d4 den senaste betydan-
de transaktionen dr mer dn 12 mdnader gammal.
Virderingsfordandringen &r frimst driven av uppdatera-
de jamforelsemultiplar.

Sékbostad ~ Saljabostad Inspiration Bygga hus

omrade =Valjilista

Loggain Skapa konto

[ Q Skriv omrade eller adress

Ala typer

villa

Radhus

Bostadsréitt  Fritidshus

&

Tomt

]

GardiSkog R

Visa sokfilter

Hitta bostader till salu

Hemnet i hemnet.se

Andel av 2016 81 024 902 14,6 5,9% +30%

portféljen: Investeringsér Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt Vardeutveckling

1,4% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)

.15


https://www.hemnet.se/

wallapop

Wallapop 4r en online-marknadsplats som later anvin-
darna kopa och silja 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 dr Spanien ddr de dr den
ledande plattformen for radannonser.

Under 2018 har Wallapop fortsatt med monetise-
ring i Spanien och later anvdndarna betala for att gora
sina annonser mer synliga. Priset for denna extra tjdnst
varierar beroende pa kategori och region men kostar
runt 2 EUR i Wallapops huvudmarknader Barcelona och
Madrid. Monetiseringen &r fortfarande i ett tidigt stadi-
um men ser lovande ut.

Vostok New Ventures har totalt investerat cirka
9 MUSD i tre separata transaktioner under 2015. Per
den 30 september 2018 dger Vostok New Ventures indi-
rekt cirka 2,9% av Wallapop och vérderar sin indirekta
dgarandel i bolaget till 14,5 MUSD baserat pd priset i den
senaste transaktionen i Wallapop och bolagets kassa.

Wallapop

Andel av 2015 21 872)(-

portfoljen: Investeringsar Vostok New Ventures

1,4% aktieinnehav per den
30 september 2018

216

i wallapop.com

14,5 2,9% +7%

Totalt vérde Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
aktier (i USD)

* Indirekt dgda aktier genom ett limited partnership


https://www.wallapop.com/

% Merro

Merro dr ett investmentbolag med fokus pd 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 for Propertyfinder, den storsta fastig-
hetsportalen i MENA-regionen. Pierre Siri har en ldng
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 f6r 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.

OpPeNsooqgn
e 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.

@ propertyfinder.ae

e Propertyfinder representerar det nidst stdrsta vér-
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 fradn hela Férenade
Arabemiraten pa plattformen.

® CloudSight (tidigare Camfind) #r ett teknologifére-
tag som dramatiskt forenklar skapandet av radannon-
ser genom sitt API (programmeringsgréinssnitt for
applikationer).
Yta.se (tidigare Objektia) &r ett bolag som férenklar
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.

e TipTapp dr en mobil marknadsplats i Sverige som
erbjuder “reverse classifieds” ddr 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
ce QuintoAndar dr en integrerad tjdnst for uthyr-
ning av fastigheter i Brasilien som sammanfor hyres-
védrdar och hyresgister. Det finns betydande friktion
kring uthyrning i landet pa grund av byrdkrati och reg-
leringar som kriver en garant for framtida hyresbetal-
ningar. QuintoAndar eliminerar den friktionen genom
att tillhandahélla en gratis forsdkringsprodukt till
anvindarna samtidigt som de gor det enklare att hitta
bostdder, arrangera visningar och kontraktsskrivning.

Per den 30 september 2018 vdrderas Merro enligt en sum
of the parts (sotp)-virderingsmodell, da det inte skett
ndgon transaktion i bolaget de senaste 12 manaderna.
Sotp-vdrderingen dr 13% ldgre dn vérderingen per den
31 december 2017 och dr framst driven av en uppdaterad
vardering av Merros storsta innehav, Opensooq.

Merro i merro.co

Andalav 2014/16 11 106 8,2  22,6% -13%

RIS Investeringsér Vostok New Ventures Totalt vérde Andel av totalt ~ Vérdeutveckling

0 ,8% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (iUSD)


http://merro.co

Beoksy

Booksy dr en SaaS-driven bokningsplattform for skon-
hetsindustrin. Bolaget dr 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 bestar 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-
gdngligheten och boka ett méte direkt fran appen. Bada
programmen fungerar i realtid, sa kalendern dr alltid
aktuell. Sa 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
genom Piton Capital under forsta kvartalet 2018. Per den
30 september 2018 virderas bolaget baserat pa denna
senaste transaktion.

Booksy

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

30 september 2018

Barber Shop

EXPLORE BGOKSY

i booksy.com
6,0 = =
Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
aktier (i USD)

*Indirekt innehav genom Piton Capital.


https://booksy.com/

WUZZUF Lo @

A Jab 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 tjanstesektorn 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 manad vixer Wuzzuf
snabbt och &r snart i kapp. Wuzzuf har sd mycket som
27% av jobbmarknaden for nyutexaminerande hogutbil-
dade jobbsdkare.

Bolaget har ocksd ett annat varumérke, 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 fran
Egypten, en mycket driven entreprendr. Hans formaga
att starta bolaget med vildigt lite kapital och att ta sig
igenom det politiska tumultet 2011 ser vi som ett bra

El Basharsoft

(Wuzzuf och Forasna)

i basharsoft.com

tecken pa hans férmaga som entreprendr. Bolaget 500
Startups har ocksd investerat i Wuzzuf.
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 september 2018 virderar Vostok New
Ventures El Basharsoft baserat pa den senaste transak-
tionen i bolaget som stidngde under det andra kvartalet
2018 via en finansieringsrunda (i vilken Vostok New
Ventures deltog) ledd av EBRD.

'3 ’
El Basharsoft-personal, december 2016

i wuzzuf.net

i forasna.com

Andel av 2015-18 728 732 4,7 23,7% -6%

portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling

0,5% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)


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

rozee —

Byl 0¥ il e

Naseeb Networks driver ledande jobbplattformar i
Pakistan (Rozee) och Saudiarabien (Mihnati), vars mal
dr att matcha jobbstkare med anstdllningsmdjlighe-
ter. Deras heltickande 16sning anvidnds 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 I16nsamhet och en
trafiktillvixt med hjilp av sina molnbaserade rekryte-
ringsverktyg, en forbattrad operationell effektivitet och
expertis inom marknadsplatser for jobb.

Per den 30 september 2018 vdrderar Vostok New
Ventures Naseeb baserat pd multipelbaserad virde-
ringsmodell da den senaste transaktionen dr mer &n 12
manader gammal. Modellen som baseras pa EV/Sales-
multiplar f&r noterade jamforelsebolag inom jobbpor-
taler och online classifieds genererar en virdering om
4,2 MUSD f&r Vostok New Ventures andel av bolaget.
Detta dr i linje med Vostok New Ventures vdrdering per
den 31 december 2017.

Naseeb Networks
(Rozee och Mihnati)

e o 2015 11 481 176

portféljen: Investeringsér Vostok New Ventures
0,4% aktieinnehav per den
30 september 2018

i naseebnetworks.com

i rozee.pk

i mihnati.com

23,7%
Andel av totalt

antal utestdende
aktier

0%
Vérdeutveckling
jan-sep 2018
(1UsSD)


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

=) BUSFOR

Busfor dr en marknadsplats for bussbiljetter i Central-
och Osteuropa och OSS med Polen, Ukraina och Ryssland
som storsta marknader. Busfor erbjuder busslinjeopera-
torer en 16sning for biljetthanteringssystem och tillgang
till Busfors distributionsndtverk. Busfor aggregerar
ocksa alla operatorers utbud och tillhandahaller ett antal
partners med mjukvaruldsningar som for alla olika aktd-
rer i marknaden in i samma ekosystem. Busfor har ocksa
en konsumentfokuserad del ddr de séljer bussbiljetter
genom sin hemsida och app.

Vostok New Ventures investerade 4 MUSD i Busfor
under det tredje kvartalet 2018 genom ett konvertibel-
lan. Lanet konverterades till aktier som motsvarar 6% av
bolaget efter rapportperiodens slut.

Busfor

Andel av 2018 n/a
RIS Investeringsér Vostok New Ventures
0,4% aktieinnehav per den

30 september 2018

S)BUSFOR

Intercity bus tickets

in Europe

= al city 8 1 adult

Search for ticket

Buy and download your tickets

Yé/

A Q

—

}r

" Loginwith phone number |

My tickets

i busfor.com

4,0 - -
Andel av totalt

antal utestdende
aktier

Totalt varde
(MUSD)
(i USD)

Vérdeutveckling
jan-sep 2018



https://busfor.com/

doc+

DOC + idr en digital vardgivare i Ryssland som tillhan-
dahdller telemedicinstjinster, hembestk och hjilper
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 den 30 september
2018 &r bolaget virderat baserat pa denna transaktion.

OHNOMH=KOHCYNBTAL MK
Ans:peTei M BIPOCNbIX

i - 98

Hawwu npenMywecTea

2 &7 =3

NoMows paaok B mogoe spems OnuiT  TexHonoHK

DOC+
Andel av 2018 23 207

portféljen: Investeringsar Vostok New Ventures

0,4% aktieinnehav per den
30 september 2018

DD

i docplus.ru
4,0 - -
Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
aktier (i USD)


https://docplus.ru/

Housing
Anywhere

Housing Anywhere dr en bostadsplattform som grun-
dades av Niels van Deuren, ddr minniskor kan hyra ut
bostédder till internationella studenter. Bolaget leds av
VD Djordy Seelmann. Det bdrjade ursprungligen som
en plattform ddr studenter kan hyra ut sina rum nér
de under en tid viljer studier utomlands. Inkommande
utbytesstudenter kan hyra dessa rum. Idag dr det en
global plattform dér efterfrdgan och utbudet av rum for
internationella studenter moter varandra. Foretaget har
127 partneruniversitet i 22 linder.

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
fran hyresgédsten och hyresvirden. GMV har visat myck-
et stark tillvixt de senaste 12 manaderna. I motsats till
mdnga andra uthyrningsaktorer dr detta foretag en ren
onlineannons-aktor vilket betyder att de bara sétter
hyresgdsten och hyresvidrden i kontakt med varandra,
medan andra aktorer tar agentens roll som tillhandahal-
ler kontrakt, stddning, legala fragor etc.

Vostok New Ventures investerade 3,3 MEUR i Housing
Anywhere under det forsta kvartalet 2018 i samband
med en storre kapitalanskaffning. Per den 30 september
2018 &r bolaget vdrderat baserat pa denna transaktion.

HOW 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 advertisers on Housing Anywhere are verified, which guarantees a safe booking.

Hi, | want to rent out my place!

Housing Anywhere

1 am looking for accommodation!

g e ° g
A Y7 4 o
= < 2 7as 2N
E/0 Y A flis fl
PERSONAL GLOBAL EFFICIENT UNIVERSITIES SAFE
Message advertisers 200+ cities around the Book directly online In collaboration with Guarantee your stay
immediately world 130+ universities

Housing Anywhere

2018 958

i housinganywhere.com

3,9 21%

Andel av
portfdljen: Investeringsar Vostok New Ventures Totalt varde Andel av totalt Vardeutvecklin
g g
0,4% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)


http://housinganywhere.com

= Zorl

.C0.za

CarZar dr en datadriven marknadsplats for begagnade
bilar f6r konsumenter som vill sélja sin bil och bilhand-
lare som vill utdka sitt utbud. CarZar prissétter fordonen
genom att anvidnda officiell statistik samt sin egenut-
vecklade algoritm for att erbjuda bildgare ett snabbt och
enkelt sdtt att sélja sin bil.

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

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

CarZar

Andel av 2017 831

portfoljen: Investeringsér

Vostok New Ventures
0 ,3% aktieinnehav per den
30 september 2018

MORE ZAR FOR YOUR CAR

Let hundreds of dealers from across the country compete for your car for 24 hours.

Accept the best offer and receive an instant payment.

i carzar.co.za

3,5 16,4% -
Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling

(MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
aktier (iUSD)


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

Vezeetaonm

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 omra-
den. Mer dn 200 000 omddmen fran patienter finns till-
gédngliga for att hjdlpa anvindare att vilja en lamplig
ldkare med kort véntetid.

Under det tredje kvartalet 2018 stidngde Vezeeta en
ny finansieringsrunda om totalt 12 MUSD som leddes
av en ny investerare STV. Vostok New Ventures deltog i
rundan med 1,25 MUSD inklusive det tidigare konverti-
belldnet om 500k USD fréan januari 2018.

Per den 30 september 2018 dr vdrderingen av Vezeeta
baserad pd den senaste transaktionen i bolaget som
avslutades under det tredje kvartalet 2018.

Doctor App
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Vezeeta i vezeeta.com

(DrBridge)

Andel av 2016-18 597 717 3,2 9,0% +3%

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

0 ’3% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestéende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)


https://www.vezeeta.com/

/mave/

Inteligéncia de busca

Agente Imoével dr 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: kopa, bo, silja, hyra, finansiera och mycket mer.
Plattformen kopplar ihop kopare, sdljare och miklare
och dr utformad for att ge ldttanvdnd information och
verktyg for mer informerade och ddrmed bdttre fast-
ighetsbeslut, bade for hemégare och marknadsproffs.
Fastighetsvirderingar, pristrender och prisjimfdrelser
dr viktiga plattformskoncept.

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

QUAL E O VALOR DA
SUA CASA?

Faga uma avalia entinea do seu imdvel e tenha a opgiio
de acompanhar a valorizagao totalmente gratuita!

I e |
Sl E L

RS ?

Agente Imével

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

30 september 2018

R$ 840.000

i agenteimovel.com.br

3,0 27,3% +100%

Totalt varde Andel av totalt Vérdeutveckling
(MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
aktier (i USD)


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

V( ©

VOI Technology 4r en delningstjdnst for elscootrar
utan fasta utldmnings- och laddningsstationer for last
mile-transporter. VOI tillhandahaller ett gront och
effektivt sidtt att ta sig runt inom stdder genom sin app.
Bolaget lanserades i Stockholm och snabbt dérefter i
Madrid och Zaragoza. En bredare europeisk utrullning
dr planerad. En mdnad efter lansering hade bolaget
45 000 anvdndare som hade dkt 85 000 km.

Vostok New Ventures vdrderar VOI baserat pa den
senaste transaktionen i bolaget som skedde under det
tredje kvartalet 2018, didr Vostok New Ventures ledde
rundan med en investering om 2,75 MUSD. Per den 30
september 2018 vdrderar Vostok New Ventures bolaget
baserat pa den transaktionen.

VOI Technology

Andel av 2018 7 310 000

portfdljen:

27

Investeringsér Vostok New Ventures
0, 3% aktieinnehav per den
30 september 2018

2,8
Totalt varde
(MUSD)

i yoiscooters.com

39,5% -

Andel av totalt Vérdeutveckling
antal utestdende jan-sep 2018
aktier (i USD)


https://www.voiscooters.com/

YOUSCdn

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

YouScan #r en bevakningsplattform for sociala medi- to attract and retain customers.
er som hjilper féretag och varumirken att félja och han- : o
tera konsumenternas asikter om deras produkter och
konkurrenter online. YouScan har véxt kraftigt under
2017 och 2018.

Vostok New Ventures virderar KEH AB enligt en vir-
deringsmodell for innehavet i YouScan baserat pa intdkt-
smultiplar samt bolaget kassa. Majoriteten av vérdet
relaterar till innehavet i YouScan. Vostok New Ventures
dger 33,9% av KEH AB per den 30 september 2018. B

O T Seniment P

A - L T VLT L

KEH AB i youscan.io

(YouScan)

Andel av 2014 8 808 426 1,9 33,9% +23%

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

0,2% aktieinnehav per den (MUSD) antal utestdende jan-sep 2018
30 september 2018 aktier (i USD)

D8


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 skuldinves-
tering som innefattade likvid rénta samt en aktiekom-
ponent. I borjan av juli 2018 noterades Marley Spoon i
Australien och i september 2018 aterbetalade Marley
Spoon lanet om 4,0 MEUR och upplupen rénta.

MARLE_)'SPODN

DELICIOUS RECIPES

Per den 30 september 2018 vidrderas innehavet till | =
0,8 MUSD baserat pa stdngningspriset den 28 september
2018.

Marley Spoon

Andel av 2018 996 000 0,8

portfoljen: Investeringsér Vostok New Ventures Totalt varde

0 ) 1% aktieinnehav per den (MUSD)
30 september 2018

i marleyspoon.com

o
1,2% -
Andel av totalt Vérdeutveckling

antal utestaende jan-sep 2018
aktier (i USD)


https://marleyspoon.com/

0 SHWEPROPERTY.COM

Shwe Property dr fastighetsportalen nr 1 och den mest
kénda 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 framvéxande medelklass.

Med o6ver 100 000+ utannonserade fastigheter och
tusentals fastighetsférfragningar varje méanad dr Shwe
Property det storsta foretaget inom fastighetsbranschen
i Myanmar. Genom bolagets stora fastighetsevent, i ——
kombination med ett betydande team av erfarna och
kvalificerade siljare och marknadsforare, har foretaget
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 den 30 septem-
ber 2018 virderades investeringen i Shwe Property pa
basis av denna senaste transaktion.

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


https://www.shweproperty.com/

JobNet womnmm

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

Som en f6ljd 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 bidsta talangerna som finns pa marknaden.

Med &ver 20 ars erfarenhet i 15 ldnder av att utveck-
la jobbsajter i vérldsklass och rekryteringsteknik lan-
serades JobNet i Myanmar for att tillgodose behoven
hos tusentals foretag som ville ha ett mer malinriktat,
konkurrenskraftigt, tids- och kostnadseffektivt rekryte-
ringsverktyg for att vinna kriget om talangerna.

Med hundratusentals arbetssokande och tusentals
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 sep-
tember 2018 virderas investeringen i JobNet pa basis av
denna senaste transaktion.

JobNet
2018

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

30 september 2018

= JobMNet wman

A

UAB

UNITED AMARA BANK

Unillsver

UNILEVER MYANMAR COREDOQ MYANMAR LIMITED

[@DS.€ [0 )
e onanda KBZ BANK

(CAPITAL DIAMOND STAR GROUP ANANDA KBZ BANK

10 417

i jobnet.com.mm

0,5
Totalt varde
(MUSD)

3,8% -
Andel av totalt

antal utestéende
aktier

Vérdeutveckling
jan-sep 2018
(1UsSD)

3]


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

Skuld-
investeringar

Marley Spoon (skuldinvestering)
Lanet om 4,0 MEUR till Marley Spoon inklusive upplu-
pen rinta dterbetalades under september 2018.

Likviditetshantering

Bolaget har ocksa investeringar i rdntefonder som del av
Bolagets likviditetshantering. Per den 30 september 2018
uppgick investeringarna inom likviditetshanteringen till
10,68 MUSD (2017: 8,02), baserat pa fondernas senaste
NAV och marknadsvirde.

Investeringar

Under det tredje kvartalet 2018 uppgick utbetalda brut-
toinvesteringar i finansiella tillgdngar till 9,82 MUSD
(2017: 0,68) och inbetalda intikter fran forsiljning
uppgick till 0 MUSD (2017: 0). Investeringar giller
investeringar i Busfor, VOI Technology, Vezeeta och
OneTwoTrip.

Under niomanadersperioden 2018 uppgick utbetal-
da bruttoinvesteringar i finansiella tillgangar till 46,58
MUSD (2017: 36,79) och inbetalda intékter fran foérsilj-
ning 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 Imével, DOCH,
Busfor, OneTwoTrip och VOI Technology.



Koncernens
resultatutveckling
for perioden samt
substansvarde

Under perioden var resultatet fran finansiella tillgdng-
ar vérderade till verkligt virde &ver resultatrdkningen
21,43 MUSD (2017: 20,79) huvudsakligen frdn omvir-
deringar i portfoljen. Utdelningsintdkter har redovisats
med 17,76 MUSD (2017: 1,36), vilket utgjordes av utdel-
ning fran Avito.

Rérelsekostnader (definierat som rérelsens kostnader
minus §vriga rorelseintidkter) fér perioden uppgick till
-10,44 MUSD (2017: -4,53). Okningen av rorelsekostna-
der dr frimst relaterad till de mervirdesskattsansprak
Bolaget har erhllit fran Skatteverket. (For mer informa-
tion, se not 4.)

Finansnettot uppgick till 2,32 MUSD (2017: -1,19).
Okningen av finansnettot #r frimst relaterad till hogre
valutakursvinster &n samma period 2017.

Periodens nettoresultat efter skatt uppgick till 31,26
MUSD (2017: 16,43).

Redovisat eget kapital uppgick till 912,20 MUSD per
den 30 september 2018 (31 december 2017: 879,99).

Koncernens
resultatutveckling
for kvartalet

Under det tredje kvartalet var resultatet frdn finansiella
tillgdngar virderade till verkligt virde Over resultatrdk-
ningen 21,71 MUSD (2017: 16,31) huvudsakligen fran
omvirdering av Avito.

Rorelsekostnader (definierat som rorelsens kostnader
minus dvriga rorelseintikter) for perioden uppgick till
-1,97 MUSD (2017: -1,25). Okningen av rdrelsekostna-
der dr framst relaterad till de mervirdesskattsansprak
Bolaget har erhallit fran Skatteverket. (Fér mer informa-
tion, se not 4.)

Finansnettot uppgick till -0,70 MUSD (2017: -7,27).
Okningen av finansnettot #r frimst relaterad till hogre
valutakursvinster 4n samma period 2017.

Periodens nettoresultat efter skatt uppgick till 19,10
MUSD (2017: 7,79).

Likviditet

Koncernens likvida medel definierade som kassa och
bankbehdllning korrigerad for ej forfallna likvider for
genomfdrda kop och forséljningar och uppgick per den
30 september 2018 till 44,1 MUSD (31 december 2017
51,1).



Resultatrakningar - koncernen

Not 1 jan 2018- 1 jan 2017- 1 jul 2018- 1 jul 2017-

30 sep 2018 30 sep 2017 30 sep 2018 30 sep 2017

Resultat fran finansiella tillgangar virderade till verkligt vérde 21431 20793 21707 16 308
via resultatrdkningen ?

Resultat fran lanefordringar - - -6 -

Utdelningsintédkter och kupongrénta 17 759 1357 - -

Ovriga rorelseintikter 195 - 69 -

Rorelsens kostnader 4 -10 441 -4 530 -1967 -1246

Rorelseresultat 28944 17 620 19 803 15 062

Finansiella intakter och kostnader

Rinteintdkter 3425 4132 1501 29
Réntekostnader -4 577 -5943 -1 566 -4 591
Valutakursvinster/-forluster, netto 3479 618 -636 -2.710
Totala finansiella intikter och kostnader 2327 -1193 -701 -7 272
Resultat fore skatt 31272 16 427 19 102 7790
Skatt - - - -
Periodens resultat 31272 16 427 19 102 7 790
Resultat per aktie (USD) 0,37 0,19 0,23 0,09
Resultat per aktie efter utspidning (USD) 0,37 0,19 0,23 0,09

1. Finansiella tillgdngar virderade till verkligt viirde via resultatrikningen (inklusive noterade obligationslén) redovisas till verkligt virde.
Vinster och forluster till foljd av férdndringar i verkligt virde avseende kategorin finansiella tillgangar vdrderade till verkligt vdrde via
resultatrikningen, resultatredovisas i den period d& de uppstar och ingdr i resultatrdkningens post ”Resultat fran finansiella tillgdngar till
verkligt vdrde via resultatrdkningen”.

Rapport 6ver totalresultat for koncernen

1 jan 2018- 1 jan 2017- 1 jul 2018- 1 jul 2017-

30 sep 2018 30 sep 2017 30 sep 2018 30 sep 2017

Periodens resultat 31272 16 427 19 102 7790

Periodens 6vriga totalresultat

Poster som senare kan dterforas i resultatrikningen

Valutaomrikningsdifferenser -253 131 29 50
Totalt 6vrigt totalresultat for perioden -253 131 29 50
Totalt totalresultat for perioden 31019 16 558 19131 7 840

Totalt totalresultat f6r perioderna ovan dr i sin helhet hénforligt till moderforetagets aktiedgare.
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Balansrakningar - koncernen

(TUSD) 30 sep 2018 31 dec 2017
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anliggningstillgingar

Inventarier 148 53
Totala materiella anliggningstillgangar 148 53
Finansiella anliggningstillgingar

Finansiella tillgdngar vdrderade till verkligt virde via resultatrikningen 966 992 900 047
Totala finansiella anliggningstillgangar 966 992 900 047

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Likvida medel 44049 51079
Skattefordringar 500 394
Ovriga kortfristiga fordringar 147 2206
Totala omsittningstillgangar 44 696 53678
TOTALA TILLGANGAR 1011836 953 779
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 912 197 879 990
LANGFRISTIGA SKULDER

Langfristiga skulder 94997 71541
Totala langfristiga skulder 94997 71541
KORTFRISTIGA SKULDER

Icke riintebirande kortfristiga skulder

Skatteskuld 401 431
Ovriga kortfristiga skulder 2986 1090
Upplupna kostnader 1255 727
Totala kortfristiga skulder 4642 2248
TOTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 1011 836 953 779




Forandringar i eget kapital
- koncernen

Aktie- Ovrigt till- Ovriga Balanserat

kapital skjutet kapital reserver resultat

Eget kapital per 1 januari 2017 27 420 125 791 -168 572473 725 516

Resultat for perioden
1 januari 2017-30 september 2017 - - - 16 427 16 427

Periodens ovriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - 131 - 131

Totalt totalresultat for perioden
1 januari 2017-30 september 2017 - - 131 16 427 16 558

Transaktioner med aktiedgare:

Vidrde pa anstilldas tjdnstgdring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 785 - - 785
Aterkdp av egna aktier -306 -6 749 - - -7 055
Totalt transaktioner med aktiedgare -306 -5964 - - -6 270
Eget kapital per 30 september 2017 27114 119 827 -37 588900 735 804
Eget kapital per 1 januari 2018 27066 119 073 -8 733 858 879 990
Resultat for perioden

1 januari 2018-30 september 2018 - - - 31272 31272

Periodens ovriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - -252 - -252

Totalt totalresultat for perioden
1 januari 2018-30 september 2018 - - -252 31272 31019

Transaktioner med aktiedgare:

Virde pa anstilldas tjanstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 1365 - - 1365
Aterkdp av egna aktier (not 7) -6 -171 - - -178
Totalt transaktioner med aktiedgare -6 1194 - - 1188
Eget kapital per 30 september 2018 27060 120 267 -260 765 130 912 197




Kassaflodesanalys - koncernen

1jan 2018- 1 jan 2017- 1 jul 2018- 1 jul 2017-

30 sep 2018 30 sep 2017 30 sep 2018 30 sep 2017

Kassaflode fran den 16pande verksamheten

Resultat fore skatt 31272 16 427 19 102 7 790
Justering for:

Rénteintdkter -3 425 -4132 -1501 -29
Réntekostnader 4577 5943 1566 4591
Valutakursvinster/-forluster -3 480 -618 636 2710
Avskrivningar -6 - -6 -
Resultat fran finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde

via resultatrdkningen 21431 -20 793 -21707 -16 307
Utdelningsintikter och kupongrénta -17 759 -1357 - -
Ovriga icke-kassaflddespaverkande poster 3491 785 -1620 351
Forandringar i kortfristiga fordringar 1799 -1863 1873 -1887
Fordndringar i kortfristiga skulder 432 193 360 94
Kassaflode anviint i den l6pande verksamheten -4530 -5 415 -1296 -2 688
Investeringar i finansiella tillgdngar -46 582 -36 912 -9815 -680
Forsiljning av finansiella tillgdngar 1088 2546 - -
Fordndring av lanefordran 1646 36 060 4620 28396
Utdelningsintdkter och kupongrénta 17 759 8118 - -
Erhallna rantor 1568 1773 689 314
Betalda réntor - -3707 - -3 707
Betald skatt -148 -288 -40 -144
Totalt kassaflode anviint i/fran den 16pande verksamheten -29199 2174 -5 842 21490

Kassaflode anviint for investeringar
Investeringar i kontorsinventarier -107 - -104 -

Totalt kassaflode anviint for investeringar -107 - -104 -

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Fordndring av rdntebdrande 1an 28427 28 251 -673 -37 655
Betald rédnta pa ldn -3 565 - -806 -
Aterkdp av egna aktier -178 -6 806 - -5 420
Totalt kassaflode fran/anvint i finansieringsverksamheten 24 685 21 445 -1479 -43 075
Forindring av likvida medel -4 621 23 619 -7 425 -21584
Likvida medel vid periodens borjan 51079 34780 51008 83 712
Kursdifferens i likvida medel -2 408 8153 465 4426
Likvida medel vid periodens slut 44 049 66 552 44 049 66 552




Alternativa nyckeltal - koncernen

Frdn och med den 3 juli 2016 tilldimpas nya riktlinjer
for alternativa nyckeltal (APMs) utgivna av 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
jamforelser 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.

9 m 2018 9 m 2017

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

Eget kapital/aktie, USD3

Resultat/aktie, USD*

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

Vigt genomsnittligt antal aktier for perioden

Vidgt genomsnittligt antal aktier fér perioden efter full utspddning

Antal aktier vid periodens slut’

2,73 1,34

90,15 90,82
10,79 8,68

0,37 0,19

0,37 0,19

10,79 8,68

84 566 058 85 136 039
84778 789 85 149 254
84 562 357 84732357

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

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

A

med beaktande av full utspddning.

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 september 2018 &@r exklusive 1 125 952 dterkdpta SDB.



Resultatrakning - moderbolaget

1 jan 2017-

1 jul 2018-

1 jul 2017-

1 jan 2018-
30 sep 2018
Resultat fran finansiella tillgangar virderade till verkligt -956
virde via resultatrdkningen
Rorelsens kostnader -5731
Rorelseresultat -6 687

Finansiella intidkter och kostnader

Rinteintdkter 13 425
Rintekostnader -4 554
Valutakursvinster/-férluster, netto 3606
Totala finansiella intikter och kostnader 12 478
Periodens resultat 5790

30 sep 2017

-350

-4 675
-5 025

12 620
-5870
426
7177

2151

30 sep 2018

33

-1537
-1510

5101
-1543
-584
2974

1464

30 sep 2017

-1259
-1259

3093
-4 518
-2905
-4 330

-5 589

Rapport 6ver totalresultat for moderbolaget

1 jan 2018-

1 jan 2017-

1 jul 2018-

1 jul 2017-

30 sep 2018
Periodens resultat 5790

Periodens ovriga totalresultat
Poster som senare kan dterforas i resultatrikningen
Valutaomrékningsdifferenser -

Totalt 6vrigt totalresultat for perioden =

Totalt totalresultat for perioden 5790

30 sep 2017

2151

2151

30 sep 2018

1464

1464

30 sep 2017

-5 589

-5 589

-30..



Balansrakning - moderbolaget

(TUSD) 30 sep 2018 31 dec 2017

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Finansiella anliggningstillgingar

Aktier i dotterbolag 84 389 84389
Finansiella tillgdngar vdrderade till verkligt virde via resultatrikningen 10 681 8023
Lan till koncernforetag 240949 206 303
Totala finansiella anliggningstillgangar 336 019 298 715

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kassa och bank 41129 47 829
Ovriga kortfristiga fordringar 31 62
Totala omsittningstillgangar 41 160 47 891
TOTALA TILLGANGAR 377179 346 605
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 280 106 273128
LANGFRISTIGA SKULDER

Langfristiga skulder 94997 71541
Totala langfristiga skulder 94 997 71541
KORTFRISTIGA SKULDER

Icke rdntebdrande kortfristiga skulder

Skulder till koncernforetag 974 1165
Ovriga kortfristiga skulder 3 107
Upplupna kostnader 1099 664
Totala kortfristiga skulder 2076 1936
TOTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 377179 346 605




Forandringar i eget kapital

— moderbolaget

Aktie-

Ovrigt till-

Balanserat

kapital

skjutet kapital

resultat

Eget kapital per 1 januari 2017 27 420 125 791 123 571 276 783
Resultat for perioden 1 januari 2017-30 september 2017 - - 2151 2151
Periodens dvriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - - -
Totalt totalresultat for perioden

1 januari 2017-30 september 2017 - - 2151 2151
Transaktioner med aktiedgare:

Vidrde pa anstilldas tjanstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 785 - 785
Aterkdp av egna aktier -306 -6 749 - -7 055
Totalt transaktioner med aktiedgare -306 -5964 - -6 270
Eget kapital per 30 september 2017 27114 119 827 125723 272 664
Eget kapital per 1 januari 2018 27 066 119 073 126 988 273128
Resultat for perioden 1 januari 2018-30 september 2018 - - 5790 5790
Periodens ovriga totalresultat

Valutaomrékningsdifferenser - - - -
Totalt totalresultat for perioden

1 januari 2018-30 september 2018 - - 5790 5790
Transaktioner med aktiedgare:

Virde pa anstilldas tjanstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram - 1365 - 1365
Aterkdp av egna aktier (not 7) -6 -171 - -178
Totalt transaktioner med aktiedigare -6 1194 - 1188
Eget kapital per 30 september 2018 27 060 120 267 132779 280 106




Not 1

Redovisningsprinciper

Denna deldrsrapport har upprittats i enlighet med IAS 34 Interim
Financial Reporting. Samma redovisningsprinciper och beréknings-
metoder har anvédnts som i framtagandet av Bolagets arsredovis-
ning for 2017. Vostok New Ventures arsredovisning for 2017 finns
tillgdnglig pa Bolagets hemsida: www.vostoknewventures.com/sv/
investerare-och-media/finansiella-rapporter/

IFRS 9, Finansiella instrument, tillimpas for rakenskapsar som pabor-
jas 1 januari 2018. Koncernen har analyserat standardens ersdttning
av IAS 39 och kommit fram till slutsatsen att den nya standarden inte
har nagon visentlig inverkan pa bolagets finansiella rapporter mer dn
radande upplysningskrav.

IFRS 15, Intikter fran avtal med kunder, tillampas for rakenskapsar som
péaborjas 1 januari 2018. Koncernen har analyserat denna nya stan-
dard och dragit slutsatsen att den inte har nagon visentlig inverkan pa
bolagets finansiella rapporter.

IFRS 16, Leasing, dr obligatorisk for rdkenskapsar som pabdrjas 1
januari 2019. Koncernen har analyserat denna nya standard och for
ndrvarande bestar koncernens leasingataganden endast av hyresavtal.
Dirmed kommer den nya standarden inte ha nagon visentlig inverkan
pé bolagets finansiella rapporter.

Not 2

Nirstiendetransaktioner

Under perioden har Vostok New Ventures redovisat foljande
nirstaendetransaktioner:

Rorelsekostnader Kortfristiga fordringar
9m 2018 9m 2017 9m 2018 9m 2017

Nyckelpersoner och

styrelseledamoter? -4180 -2293 -171 -133

1. Betald eller upplupen ersittning 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 september 2018 dr dessa obligationer
virda 0,22 MUSD (2 MSEK).

Kostnaderna for de lingsiktiga incitamentsprogrammen (LTIP
2016, LTIP 2017 och LTIP 2018) fér ledande befattningshavare och
nyckelpersoner uppgick till 1,24 MUSD, exklusive sociala avgifter. For
mer detaljer avseende LTIP 2016, LTIP 2017 och LTIP 2018 se not 6.

Not 3

Uppskattningar av verkligt virde

Nedanstaende siffror bygger pa samma redovisnings- och vérde-

ringsprinciper som anvénts i Bolagets senaste drsredovisning. For

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

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

tillgangar dr indelat per niva i foljande verkligt vidrde-hierarki:

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

- Andra observerbara data for tillgangen eller skulder 4n 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 virderade till verkligt
virde per den 30 september 2018.

Niva 1 Nivé 2 Niva 3 Summa
Finansiella tillgangar
till verkligt virde via
resultatrdkningen 11458 131952 823583 966992
Summa tillgangar 11458 131952 823583 966992

Foljande tabell visar koncernens tillgdngar vérderade till verkligt
vérde per den 31 december 2017.

Nivé 1 Niva 2 Nivé 3 Summa
Finansiella tillgangar
till verkligt vdrde via
resultatrdkningen 8912 54431 836704 900047
Summa tillgangar 8912 54431 836704 900047

Foljande tabell visar férdndringar i koncernens tillgangar i niva 3.

Niva 3
Ingdende virde 1 januari 2018 836 704
Forflyttningar fran nivd 3 -78 889
Forflyttningar till niva 3 36329
Fordndring verkligt virde och 6vrigt 29 439
Utgaende virde 30 september 2018 823 583

Under 2018 har tre forflyttning fran niva 3 och 2 gjorts. Gett,
OneTwoTrip och El Basharsoft har forflyttats fran nivd 3 till niva 2
efter transaktioner. Hemnet och babylon har forflyttats fran nivd 2
till niva 3. Investeringarna i Gett, OneTwoTrip, Wallapop, Booksy,
Housing Anywhere, El Basharsoft, DOC+, Shwe Property, JobNet,
Vezeeta, CarZar, Agente Imdvel, VOI Technology och Busfor &r klas-
sificerade som niva 2 och vdrderade enligt det senaste betalda priset
per aktie i respektive bolag. Avito, BlaBlaCar, Propertyfinder, baby-
lon, Hemnet, Merro, Naseeb Networks och KEH AB klassificeras som
niva 3-investeringar enligt vdrderingsmodeller baserade pa EBITDA
och intdktsmultiplar for jimforbara noterade féretag. babylon klassi-
ficeras som niva 3-investering baserat pa den senaste transaktionen i
bolaget som slutférdes i maj 2017.

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

Verkligt virde pd finansiella instrument som inte handlas pa en
aktiv marknad faststdlls med hjdlp av virderingstekniker. Harvid
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 vdrderingen 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 niva 3.

Verkligt virde pd finansiella investeringar som inte handlas pd en
aktiv marknad faststdlls genom priset pa nyligen gjorda marknads-
maéssiga transaktioner eller med hjédlp av olika védrderingstekniker
beroende pa foretagets karaktdristika samt beskaffenheten hos och
riskerna férknippade med investeringen. Dessa virderingstekniker
utgdrs av virdering av diskonterade kassafléden (DCF), virdering
utifran avyttringsmultipel (dven kallad LBO-virdering), tillgdngsba-
serad vérdering samt virdering utifran framtidsinriktade multiplar
baserade pa jamforbara noterade foretag. Vanligtvis anvénds trans-
aktionsbaserade virderingar under en period om 12 manader forut-
satt att ingen betydande anledning fér omvérdering uppstatt. Efter 12
manader anvénds vanligtvis en modell beskriven ovan for att vdrdera
onoterade innehav.

Giltigheten av virderingar som dr baserade pa tidigare transaktioner
kan oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset da investeringen
gjordes speglar de forhallanden som radde pa transaktionsdagen. Vid
varje rapporttillfille gérs en bedémning om férdandringar eller handel-
ser efter den relevanta transaktionen skulle innebéra en forédndring av
investeringens verkliga virde och i sddant fall anpassas vérderingen
ddrefter. Inga betydande hidndelser som skulle paverkat vdrderingar-
na fran de senaste transaktionerna har hént i portféljbolagen férutom
det som beskrivs nedan. De transaktionsbaserade vdrderingarna av de
onoterade innehaven jaimfors dven kontinuerligt med férsiljnings- och
EBITDA-multiplar for andra jamforbara bolag vid behov.


http://www.vostoknewventures.com/sv/investerare-och-media/finansiella-rapporter/
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Vostok New Ventures foljer en strukturerad process for vardering-
en av onoterade tillgangar. Vostok New Ventures bedomer bolagsspe-
cifik och extern information for respektive investering p4 manadsba-
sis. Informationen utvérderas sedan vid manadsvisa och kvartalsvisa
virderingsmdten med den seniora ledningen. Om interna eller exter-
na faktorer bedoms vara signifikanta gors ytterligare analys och inves-
teringen vérderas dérefter till det basta mojliga verkligt vdrde-esti-
matet. Omvérderingar godkidnns av Vostok New Ventures styrelse i
samband med Bolagets finansiella rapporter.

Avito
Koncernens investering i Avito védrderas i nivd 3 per den 30 september
2018.

Per den 30 september 2018 virderar Vostok New Ventures sin
Avito-investering till 617,4 MUSD (4,7 miljarder USD fér hela bola-
get) baserat pd en EV/EBITDA multipel-modell. Virderingsmodellen
per den 30 september 2018 4r densamma som vid arsskiftet 2017, men
med uppdaterade input-data och reflekterar Avitos starka EBITDA till-
vixt jaimfort med jamforelsegruppen. Varderingen dr 4% hogre dn vid
arsslutet 2017, framst drivet av den uppdaterade input-datan for jam-
forelsebolagen under kvartalet samt valutakursférédndringar.

I gruppen med jimforbara bolag ingar 16 jaimférelsebolag, bland
annat REA Group, Rightmove, AutoTrader, Scout24 och 58.com. Den
genomsnittliga multipeln i jimforelsegruppen dr 18,3x och median-
multipeln dr 17,8x. Multipeln som ligger till grund for vdrderingen
reflekterar Avitos starka forvintade tillvixt i EBITDA jaimfort med
tillvixten hos jaimforelsebolagen.

EV/EBITDA NTM vs. EBITDA CAGR 2018E-2020E
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Nedan tabeller visar kénsligheten den modellgenererade virderingen
f6ér USD/RUB-kursen och anvénd multipel per den 30 september 2018.

Kénslighet EBITDA-multipel
-15%  -10% +10%  +15%

Virdering av Vostok New
Ventures investering i Avito,
MUSD 527 557 617 677 707

Kénslighet EBITDA CAGR

24% 26% 28% 30%

w
NS

Virdering av Vostok New
Ventures investering i Avito,
MUSD 586 603 617 638 655

Kénslighet USD/RUB

+15%  +10% 65,54 -10%  -15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i Avito,
MUSD 539 563 617 684 723

BlaBlaCar

Per den 30 september 2018 dr investeringen i BlaBlaCar klassificerad
som en niva 3-investering, da den dr vdrderad baserat pa multiplar av
bruttotransaktionsvirde (GMV) och nettoomsittning. Vostok New
Ventures har investerat totalt 109,5 MUSD i BlaBlaCar och dger cirka
9,3% av bolaget efter full utspddning per den 30 september 2018.
Virderingen per den 30 september 2018 dr ungefir densamma som vér-
deringen per den 31 december 2017. Modellen, som férst anvidndes per
det tredje kvartalet 2017, reflekterar BlaBlaCars fortsatta GMV-tillvéixt
och den ldgre 4n ursprungliga forvintade nettoomsidttningsutveckling-
en. D endast ett fatal marknader monetiserar pa en normaliserad niva,
fangar inte endast nettoomsittningen det verkliga virdet av BlaBlaCar.
Dirfor dr ocksa GMV ett bramatt dd det fangar virdetistora marknader
som inte borjat monetisera, sa som Ryssland. I dag genereras majorite-

ten av BlaBlaCars nettoomsittning i Frankrike och ett fatal andra euro-
peiska marknader och dr denominerad i euro. Modellen beaktar bade en
multipel pa férvintad GMV och en multipel pa férvintad nettoomsdtt-
ning for att pa bésta sitt reflektera bade monetiserade och icke-mone-
tiserade marknader. BlaBlaCars GMV &r vdrdet av transaktionerna som
genomfors pd plattformen, dvs. passagerare som betalar férare for sin
proportionerliga del av kostnaden for en resa. Nettoomsittningen &r
den procent som BlaBlaCar tar i kommission, antingen direkt genom en
avgift, eller indirekt genom en prenumerationsmodell. BlaBlaCar mone-
tiserar (tar en procent pa varje resa) endast i de mest mogna markna-
derna, ddr Frankrike star for den storsta delen. I de flesta marknader
har BlaBlaCar d4nnu inte bérjat monetisera och ddr dr deras kommission
ddrfor 0. Per den 30 september 2018 har bolaget 6ver 65 miljoner med-
lemmar och 20 miljoner resenirer i kvartalet.

Kiénslighet i modellbaserad BlaBlaCar-
vérdering per 30 sep 2018

EV/Sales-
-15% -10%  multipel +10% +15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
BlaBlaCar, MUSD 106 110 119 127 132

Kanslighet i modellbaserad BlaBlaCar-
vérdering per 30 sep 2018

Frankrike

15% 10% GMV__ +10% +15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
BlaBlaCar, MUSD 114 116 119 123 124

Gett

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

Propertyfinder

Per den 30 september 2018 &r investeringen i Propertyfinder klassi-
ficerad som niva 3 da den dr virderad till 36,0 MUSD enligt en vir-
deringsmodell baserad pa EV-Sales multiplar. Medianmultipeln av
jamforelsegruppen &dr 8,3x och gruppen bestar av ett antal notera-
de fastighetsvertikaler inklusive, men inte uteslutande, Scout24,
Rightmove och REA Group. Den modellbaserade vérderingen &r
omkring 26% hogre dn virderingen per den 31 december 2017.
Omvirderingen dr driven av Propertyfinders starka omsdttningstill-
véxt och hogre jamforelsegruppsmultiplar.

Kinslighet i modellbaserad Propertyfinder-
vérdering per 30 sep 2018

EV/Sales
20% 10%  multipel +10% +20%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Propertyfinder, MUSD 29 32 36 40 43

babylon

Per den 30 september 2018 dr investeringen i babylon klassificerad
som nivé 3 da den &r vdrderad pa basis av den senaste transaktionen
i bolaget som slutférdes i maj 2017. 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 september 2018 beddms den stdrre finansieringsrundan under
andra kvartalet 2017 som det bésta verkligt-virde estimatet for bola-
get dé bolaget har utvecklats enligt plan och inga betydande interna
eller externa faktorer beddms kridva en omvirdering av bolaget.

Kénslighet i transaktionsbaserad babylon-
vérdering per 30 sep 2018
babylon
-15% -10% vidrdering +10% +15%

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
babylon, MUSD 192 20,3 22,6 249 26,0




OneTwoTrip

Per den 30 september 2018 dr OneTwoTrip klassificerat som en niva
2-investering da den dr virderad till 16,5 MUSD baserat pa en trans-
aktion i bolaget som stingde under det tredje kvartalet 2018. Vostok
New Ventures dger 16,7% av bolaget efter full utspddning per den 30
september 2018.

Hemnet (genom YSaphis S.A. och Merro Partners S.A.)

Per den 30 september 2018 dr investeringen i Hemnet klassifice-
rad som nivéd 3 da den dr védrderad till 14,6 MUSD pa basis av en EV/
EBITDA-virderingsmodell da den senaste betydande transaktionen i
bolaget nu dr mer 4n tolv manader gammal. Bolaget har utvecklats vil
sen Vostoks investering i december 2016. Per den 30 september 2018
anses modellen utgora det basta verkligt virde-estimatet fér Hemnet.
Medianmultipeln for jaimforelsebolagen dr 20,8x och bestar av ett
antal noterade fastighetsvertikaler, bland annat Scout24, Rightmove
och REA Group. Den modell-baserade virderingen dr ca 30% hogre dn
den tidigare vdrderingen per den 31 december 2017.

Kénslighet i modellbaserad Hemnet-vérdering
per 30 sep 2018

EV/EBITDA-
-15 -10 multipel +10% +15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Hemnet, MUSD 11,9 12,8 14,6 163 17,3

Wallapop

Per den 30 september 2018 dr investeringen i Wallapop klassificerad
som niva 2 da den dr virderad pd basis av den senaste transaktionen i
Wallapop och kassa. Vostok New Ventures sekundéra innehav i bola-
get virderas till 14,5 MUSD. Per den 30 september 2018 bedéms den
senaste transaktionen som avslutades under 2018 som det bésta verk-
ligt-virde estimatet for bolaget, da bolaget har utvecklats enligt plan
och inga betydande interna eller externa faktorer bedoms kréva en
omvidrdering av bolaget.

Merro

Per den 30 september 2018 dr investeringen i Merro klassificerad som
nivé 3 och dr vdrderad pa basis av en sum of the parts-virderingsmo-
dell. Per den 30 september 2018 vdrderas Vostok New Ventures inne-
hav i bolaget till 8,2 MUSD, vilket dr 13% ldgre @n vdrderingen per
den 31 december 2017. Den drivande faktorn av omvérderingen dr en
omvirdering av Opensooq som representerar majoriteten av vdrdet i
Merro. Per den 30 september 2018 representerar Opensooq 42,4% av
vérdet i Merro.

Kénslighet i sum of the parts-baserad Merro-
vérdering per 30 sep 2018

Opensooq

15% 10% virdering 10% +15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Merro, MUSD 7,0 7,4 8,2 9,0 9,4

Booksy

Per den 30 september 2018 &r investeringen i Booksy klassificerad
som niva 2 da den &r 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 september 2018 ir investeringen i el Basharsoft (Wuzzuf
och Forasna) klassificerad som nivé 2 da den #r virderad pé basis av
den senaste transaktionen i bolaget. Vostok New Ventures investerade
totalt 2,5 MUSD i bolaget i transaktionen 2018.

Naseeb Networks

Per den 30 september 2018 dr investeringen i Naseeb Networks klas-
sificerad som niva 3 dé den 4r védrderad pa basis av en framatblickande
EV/Sales-multipelmodell. Modellen virderar Vostoks andel i Naseeb
Networks till 4,2 MUSD jaimfort med 4,2 MUSD per den 31 december
2017.

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

Kénslighet i modellbaserad Naseeb-vardering
per 30 sep 2018

EV/Sales
15% 10%  multipel +10% 15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Naseeb, MUSD 3,6 3,8 4,2 4,6 4,8

Busfor

Per den 30 september 2018 dr investeringen i Busfor klassificerad som
niva 2 da den dr virderad pa basis av den senaste transaktionen i bola-
get. Vostok New Ventures investerade genom ett konvertibellan som
konverterades under det fjiarde kvartalet 2018. Vostok New Ventures
investerade totalt 4,0 MUSD i bolaget.

DOC+

Per den 30 september 2018 dr investeringen i DOC+ Kklassificerad
som niva 2 dd den 4dr védrderad pa basis av den senaste transaktionen
i bolaget som slutférdes under det andra kvartalet 2018. Vostok New
Ventures investerade totalt 4,0 MUSD i bolaget.

Housing Anywhere

Per den 30 september 2018 dr investeringen i Housing Anywhere
klassificerad som niva 2 da den &r virderad pa basis av den senaste
transaktionen i bolaget som slutférdes under det forsta kvartalet
2018. Vostok New Ventures investerade totalt 3,9 MUSD (3,3 MEUR)
ibolaget.

Carzar

Per den 30 september 2018 dr investeringen i CarZar klassificerad som
nivd 2 da den dr baserad pa den senaste transaktionen i bolaget som
slutférdes i november 2017. Vostok New Ventures investerade ytterli-
gare 1,5 MUSD i CarZar och har nu en total investering om 3,0 MUSD
ibolaget.

Vezeeta

Per den 30 september 2018 &r investeringen i Vezeeta (DrBridge) klas-
sificerad som niva 2 dé den dr vdrderad enligt den senaste transaktio-
nen i bolaget som slutférdes under det tredje kvartalet 2018. Vostok
New Ventures deltog i finansieringsrundan med 1,25 MUSD. Per den
30 september 2018 virderar Vostok New Ventures sin investering i
Vezeeta till 3,2 MUSD baserat pa denna transaktion.

Agente Imdvel

Per den 30 september 2018 &r investeringen i Agente Imdvel klassi-
ficerad som niva 2 da den 4r baserad pa den senaste transaktionen i
bolaget som slutférdes under det andra kvartalet 2018. Vostok New
Ventures har investerat totalt 2,0 MUSD i bolaget, som per den 30 sep-
tember 2018 vidrderas till 3,0 MUSD baserat pa transaktionen under
det andra kvartalet 2018.

VOI Technology

Per den 30 september 2018 dr investeringen i VOI Technology klas-
sificerad som niva 2 da den 4r baserad pa den senaste transaktionen
i bolaget som slutférdes under det andra och tredje kvartalet 2018.
Vostok New Ventures investerade totalt 2,75 MUSD i bolaget.

KEH AB (YouScan och 6vriga tillgdngar)

Vostok New Ventures dger 33,9% av KEH AB. Per den 30 september
2018 kommer allt virde i KEH AB fran en intdktsmultipel-vdrdering
av YouScan och KEH AB:s kassa. Denna modell bedéms ge det basta
verkligt virde-estimatet av KEH per den 30 september 2018.

Kénslighet i modellbaserad KEH AB-
vérdering per 30 sep 2018

EV/Sales
-15% -10%  multipel +10% +15%
Virdering av Vostok New
Ventures investering i
KEH AB, MUSD 1,6 1,7 1,9 2,1 2,2




Marley Spoon (aktie)

Per den 30 september 2018 virderas investeringen i Marley Spoon till
0,8 MUSD baserat pa stingningskursen den sista handelsdagen i sep-
tember 2018. Marley Spoon ir klassificerat som en niva l-investering.

Shwe Property

Per den 30 september 2018 &r investeringen i Shwe Property klassifi-
cerad som niva 2 dd den 4r virderad pd basis av den senaste transak-
tionen i bolaget som slutférdes under det forsta kvartalet 2018. Vostok
New Ventures investerade totalt 0,5 MUSD i bolaget.

JobNet

Per den 30 september 2018 &r investeringen i JobNet klassificerad
som niva 2 da den &r vdrderad pd 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 september 2018 dger Vostok New Ventures 10,7 MUSD i
rénteplaceringar och obligationer som del av Bolagets likviditetshan-
tering. Dessa innehav har dagliga NAV och dr virderade enligt senaste
publicerade NAV:et per den 30 september 2018.

Lanefordringar

Marley Spoon-lanet aterbetalades till fullo under det tredje kvar-
talet 2018. Per den 30 september 2018 har Bolaget inga utestaende
lanefordringar.

Kortfristiga skulder
Det bokférda virdet for rédntebdrande lan, leverantorsskulder och
6vriga finansiella skulder anses motsvara de verkliga védrdena.

Férdndring av finansiella tillgdngar till verkligt viirde via resultatrikningen

Foretag Ing&ende balans Investeringar/ Fordndring i Utgéende balans Andel av
1jan 2018, (avyttringar), netto, verkligt vdrde, 30 sep 2018, portfdljen,
UsD UsD USD UsD %
Avito AB 591938 454 - 25448 879 617 387 333 61,1%
BlaBlaCar 118 615 542 - 79 364 118 694 906 11,7%
Gett 59198 650 5000 000 -8 719 807 55478 843 5,5%
Propertyfinder 28 704 345 250037 7 086 329 36 040 711 3,6%
babylon 23335857 - -728 327 22607 530 2,2%
OneTwoTrip 20810533 1 000 000 -5262 302 16 548 231 1,6%
Hemnet (genom YSaphis S.A. och Merro Partners S.A) 11 207 369 - 3389 025 14 596 394 1,4%
Wallapop 13 533279 - 966 721 14 500 000 1,4%
Merro 9358731 - -1177 151 8181 580 0,8%
Booksy - 5989 711 - 5989711 0,6%
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) 2347911 2495753 -106 906 4736 758 0,5%
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati) 4203772 - -13 902 4189 870 0,4%
DOC+ - 4 000 000 - 4 000 000 0,4%
Housing Anywhere - 4117 663 -237 686 3879977 0,4%
CarZar 3521186 - - 3521186 0,3%
Vezeeta (DrBridge) 1833313 1250000 72633 3155946 0,3%
Agente Imoével 1 000 000 1000 000 999 443 2999 443 0,3%
VOI Technology - 2750 000 - 2750 000 0,3%
KEH AB (YouScan och évriga tillgangar) 1526375 - 358 224 1884 599 0,2%
Marley Spoon - 1910799 -1134 588 776 211 0,1%
Shwe Property - 500 000 - 500 000 0,0%
JobNet - 500 000 - 500 000 0,0%
Busfor, konvertibelt lan - 3992995 51635 4044 630 0,4%
Delivery Hero AG 888 401 -1 088 093 199 692 - 0,0%
babylon, konvertibelt 1an - 9242759 104 274 9347033 0,9%
Likviditetshantering 8023 392 2582 650 75 380 10 681 421 1,1%
Totalt 900 047 110 45513718 21431 485 966 992 313
Not 4 Not S

Ansprak utgidende 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 38 309 135 SEK jimte skattetilligg
om 2 753 579 SEK avseende tjdnster som Vostok New Ventures AB
tillhandahallit Vostok New Ventures Ltd. Vostok New Ventures AB
har 6verklagat Skatteverkets beslut. I sin dom av den 1 juni 2017 bif6ll
Forvaltningsdomstolen i Stockholm Skatteverkets talan.

Vostok New Ventures AB har betalat utgdende mervérdesskatt
for perioden 2013-2014 i enlighet med SKV:s ansprdk och 6verkla-
gat domen hos Kammarritten. I sin dom av den 28 juni 2018 bif6ll
Kammarritten Skatteverkets talan. Bolaget Gverklagade domen hos
Hogsta forvaltningsritten under augusti 2018. Per den 30 september
2018 har utgaende mervirdesskatt for perioden 2013 till det andra
kvartalet 2018 tagits i Bolagets rikenskaper som rorelsekostnader.

Langfristiga skulder

Obligationsldn 2017/2020

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

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

Under juni 2018, i samband med utstdllandet 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 f6ljd av 6verlatelsen kommer befint-
liga obligationer 2017/2020 till ett virde av 150 MSEK att makuleras,


https://www.vostoknewventures.com/
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vilket minskar det utestdende beloppet under de befintliga obligatio-
nerna 2017/2020 till 450 MSEK.

Virdet pa obligationsldnet per den 30 september 2018 var 50,33
MUSD. Det bokftrda vdrdet av langfristiga skulder bedéms motsvara
deras verkliga vérde.

Obligationslidn 2018/2022

Den 7 juni 2018 meddelade Vostok New Ventures att Bolaget fram-
gangsrikt emitterat ett fyradrigt ej sédkerstdllt obligationslan om
400 MSEK inom en total ram om 600 MSEK. Obligationen forfaller
den 7 juni 2022 och I6per 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-
réttat ett prospekt som godkédnts av Finansinspektionen. Prospektet
finns tillgéngligt pa Bolagets webbplats www.vostoknewventures.com
och Finansinspektionens webbplats www.fi.se.

Virdet pa obligationsldnet per den 30 september 2018 var 44,67
MUSD. Det bokftrda vdrdet av langfristiga skulder bedéms motsvara
deras verkliga vérde.

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 6ver 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 forutsatt att ett av styrelsen bestdmt prestations-
mal kopplat till bolagets substansvérde uppfylls. I enlighet med IFRS
2 kommer kostnaderna for programmet att redovisas dver resultat-
rdkningen under intjinandeperioden (31 augusti 2016-31 december
2018). Under det tredje kvartalet 2018 uppgick de redovisade kostna-
derna for aktiesparprogrammet till 0,17 MUSD.

LTIP 2017

Vid arsstimman den 16 maj 2017 beslutades att inritta ett langsik-
tigt aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare
och nyckelpersoner i Vostok New Ventures-koncernen. Programmet
16per &ver 1 januari 2017 till 31 mars 2020, och omfattar maximalt
450 000 aktier, vilket motsvarar en utspadningseffekt om ca 0,53%
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 forutsatt att ett av styrelsen bestimt prestationsmal
kopplat till bolagets substansvirde uppfylls. I enlighet med IFRS 2
kommer kostnaderna fér programmet att redovisas Gver resultatrdk-
ningen under intjinandeperioden (16 maj 2017-31 december 2019).
Under det tredje kvartalet 2018 uppgick de redovisade kostnaderna
for aktiesparprogrammet till 0,18 MUSD.

LTIP 2018

Vid arsstimman den 16 maj 2018 beslutades att inritta ett langsik-
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 utestdende aktier. Programmet innebdr 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 bestimt prestationsmal
kopplat till bolagets substansvdrde uppfylls. I enlighet med IFRS 2
kommer kostnaderna fér programmet att redovisas &ver resultatrak-
ningen under intjanandeperioden (16 maj 2018-31 december 2020).
Under det tredje kvartalet 2018 uppgick de redovisade kostnaderna
for aktiesparprogrammet till 0,21 MUSD.

Not 7

Depabevisaterkop

Under det tredje kvartalet 2018 har inga SDB aterkdpts. Bolaget inne-
har totalt 1 125 952 aterkopta depabevis.

Not 8

Héndelser efter rdkenskapsperiodens utgang

Efter periodens slut har Vostok New Ventures investerat 1 MUSD som
en del av en tilldggsinvestering i Booksy. Den 13 november 2018 till-
kdnnagav Vostok New Ventures en betydande transaktion i BlaBlaCar.
BlaBlaCar har ingatt avtal med SNCF om att forvdrva Ouibus - en
marknadsledande fransk bussoperatér. BlaBlaCar tillkdnnagav
ocksd en finansieringsrunda om 101 MEUR frdn SNCF och befintliga
investerare.

Bakgrund

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

Per den 30 september 2018 bestdr Vostok New Ventures-
koncernen av det bermudianska moderbolaget Vostok New Ventures
Ltd, ett heldgt cypriotiskt dotterbolag, Vostok New Ventures
(Cyprus) Limited, ett kontrollerat nederldndskt kooperativ, Vostok
Co-Investment Codperatief 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 marknadsmadssiga villkor. Resultatet for perioden
uppgick till 5,8 MUSD (2017: 2,15). Finansiella tillgdngar virderade
till verkligt vérde vi resultatrakningen hérror till likviditetshantering
investeringar.

Finansiella och verksamhetsrelaterade risker
The Company’s risks and risk management are described in detail in
note 3 of the Company’s Annual Report 2017.

Kommande rapporttillfillen
Vostok New Ventures bokslutskommuniké for perioden 1 januari
2018-31 december 2018 kommer att publiceras den 13 februari 2019.
Den 14 november 2018
Per Brilioth
Verkstdillande direktor
For ytterligare information kontakta Per Brilioth eller

Bjorn von Sivers: tel: +46 8 545 015 50.

www.vostoknewventures.com
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Revisors rapport

over 6versiktlig granskning av finansiell delérsinformation i sammandrag

(delarsrapport) uppréttad i enlighet med IAS 34

Inledning

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av den finansiella
delérsinformationen i sammandrag (delérsrapport) for
Vostok New Ventures Ltd per 30 september 2018 och den
niomanadersperiod som slutade per detta datum. Det ar
styrelsen och verkstdllande direktdren som har ansvaret
for att uppritta och presentera denna finansiella del-
arsinformation i enlighet med IAS 34. Vért ansvar dr att
uttala en slutsats om denna delarsrapport grundad pa
var oversiktliga granskning.

Den oOversiktliga granskningens inriktning och
omfattning

Vi har utfort var dversiktliga granskning i enlighet med
International Standard on Review Engagements ISRE
2410 Oversiktlig granskning av finansiell deldrsinfor-
mation utford av foretagets valda revisor. En 6versikt-
lig granskning bestar av att gora forfragningar, i forsta
hand till personer som &r ansvariga for finansiella fragor
och redovisningsfragor, att utfora analytisk granskning
och att vidta andra 6versiktliga granskningsatgirder. En
oversiktlig granskning har en annan inriktning och en
betydligt mindre omfattning jamfért med den inrikt-
ning och omfattning som en revision enligt ISA och god
revisionssed i Ovrigt har. De granskningsatgdrder som
vidtas vid en 6versiktlig granskning gor det inte mdjligt
for oss att skaffa oss en sddan sdkerhet att vi blir medvet-
na om alla viktiga omstdndigheter som skulle kunna ha
blivit identifierade om en revision utférts. Den uttalade
slutsatsen grundad pa en 6versiktlig granskning har dér-
for inte den sdkerhet som en uttalad slutsats grundad pa
en revision har.

Slutsats

Grundat pd var Oversiktliga granskning har det inte
kommit fram nagra omstidndigheter som ger oss anled-
ning att anse att deldrsrapporten inte, i allt visentligt, dr
upprdttad i enlighet med IAS 34.

Goteborg den 14 november 2018
PricewaterhouseCoopers AB

Ulrika Ramsvik
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Bo Hjalmarsson
Auktoriserad revisor
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