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Avseende fjarde kvartalet 2017 och perioden 1 januari 2017-31 december 2017

¢ Periodens resultat uppgick till 161,39 miljoner US-dollar (MUSD) (135,47 for perioden 1 januari 2016~
31 december 2016). Resultat per aktie uppgick under perioden till 1,94 USD (1,77).

e Kvartalets resultat uppgick till 144,96 MUSD (51,54). Resultat per aktie uppgick under kvartalet till
1,71 USD (0,63).

» Vostok New Ventures (”Vostok” eller ”Bolaget”) substansvirde uppgick till 879,99 MUSD den
31 december 2017 (31 december 2016: 725,52), motsvarande 10,40 USD per aktie (31 december 2016:
8,47). Givet en vixelkurs SEK/USD om 8,2322 var virdena 7 244,35 miljoner svenska kronor (MSEK)
(31 december 2016: 6 600,09 MSEK) respektive 85,65 SEK (31 december 2016: 77,02).

e Under perioden 1 januari 2017-31 december 2017 dkade substansvirdet per aktie i USD med 22,79%.
¢ Under fjiarde kvartalet 2017 6kade substansvérdet per aktie i USD med 19,82%.

® Resultatet och substansvirdesokningen for kvartalet 1 oktober 2017-31 december 2017 och perioden
1 januari 2017-31 december 2017 dr primért driven av en uppvérdering av Avito till f6ljd av att
innehavet virderas med en forfinad EV/EBITDA-multipelmodell som i storre utstrickning beaktar
skillnaden i bolagets EBITDA-tillvixt jaimfort med tillvéixten hos de noterade jamforelsebolagen.

e Inovember 2017 genomforde Vostok New Ventures en tilldggsinvestering i CarZar om 1,5 MUSD.

e Under kvartalet har Bolaget aterkdpt 150 000 depéabevis under styrelsens aterkdpsmandat fran den
11 augusti 2017.

e Antalet utestdende aktier vid periodens utgang uppgick till 84 582 357.
e Vid periodens slut innehar Bolaget 1 105 952 dterkdpta SDB.

e Efter periodens slut, den 14 februari 2018, meddelade Vostok att Bolaget erhallit mandat fran styrelsen
att aterkOpa ytterligare SDB i Bolaget for perioden t.o.m. 31 december 2018, forutsatt att det dr tilldtet
i enlighet med villkoren for Bolagets utestdende obligation 2017/2020.



Gott nytt dr! 2017 var ett inspirerande &r. Vart storsta
innehav fortsatte att 6ka omsdttningen och ¢ka vinsten
(i snabbare takt) och konverterade merparten av det
till kontantutdelning till aktiedgarna. Jaimforelsen med
Rightmove 2007 som vi tidigare har berort haller fort-
farande mycket bra. Rightmove tredubblade intdkterna
under de tio dren sedan 2007 samtidigt som de bibe-
holl marginaler i vérldsklass. Vi tror att Avito dr pa vag i
samma riktning, méjligen i en dnnu snabbare takt.

I denna kvartalsrapport fortsétter vi var analys av
Avito som en multi-vertikal, den hér gdngen med inrikt-
ning pa fastighetsvertikalen.

Vi har sett fortsatt uppbyggnad av nitverkseffekter i
vara andra stora innehav, framfor allt i BlaBlaCar. Vi &r
trygga med att vinst och kassaflode alltid foljer efter att
ha skapat en ledande position med stark likviditet. Att
skapa likviditet tar tid men nér en kritisk massa har upp-
ndtts dr intrddesbarridrerna hdga. Stabila och hga mar-
ginaler foljer. Vi kan tydligt se att likviditeten fortsdtter
att byggas for BlaBlaCar, som nu har 60 miljoner med-
lemmar och 18 miljoner resenirer per kvartal jamfort
med 20 miljoner medlemmar och 10 miljoner resendrer
per kvartal nér vi forst investerade i bolaget 2015.

Vidrmycketndjdamedatthainvesteratiytterligareett
foretag inom hilsosektorn, babylon. Hélsovardssektorn
dr en av de sista sektorerna som stdr infor avgdrande
omvilvningar som en foljd av digitaliseringen. P4 grund
av sektorns storlek och komplexitet samt regelverk som
skiljer sig frdn marknad till marknad 4r bilden av digita-
liseringens slutliga effekter inte alldeles klar, vilket i sin
tur hojer riskpremien pa investeringar i sektorn. Detta
skapar i sin tur potential for mycket hog avkastning.
Férutom att fokusera pa de omraden som kan dra nytta
av nétverkseffekter tror jag att vart ihdrdiga fokus pa att
stddja starka entreprendrer dr sdrskilt viktigt hir. En
stark entreprendr kommer att kunna navigera rétt for att
framgangsrikt styra sitt bolag mot det okénda férlovade

landet med en digital, mobil, effektiv, prisvérd och till-
gidnglig hdlsosektor i vdrldsklass.

Forutom babylon (var storsta investering under aret)
inledde vi exponeringen mot ett par mycket spinnande
unga bolag. Agente Imdvel strdvar efter att bli Zillow
i Brasilien, medan CarZar riktar in sig pa Sydafrikas
begagnade bilmarknad med en Autol-inspirerad modell.
Investeringarna dr sma i forhallande till Avito, men det
ar viktigt att komma ihag att Avito startade som en
investering pa 4 miljoner euro en gang i tiden. Sma inves-
teringar kan véxa!

Under éret gjorde vi ocksa exit i skuldinvesteringen i
Delivery Hero i samband med bolagets borsintroduktion
i somras. Delivery Hero har varit en framgangsrik inves-
tering for oss och har genererat omkring 22% IRR genom
rintebetalningar och aktierelaterade ersittningar. Vi har
fortfarande ett litet antal aktier kvar i Delivery Hero per
arsskiftet, under lock-up efter IPO:n fram till slutet av
december 2017.

Avito

Vi har vid arsskiftet forfinat vir virderingsmodell for
Avito for att fanga det ”Rightmove a la 2007”-l4get som
foretaget nu befinner sig i och som bittre dterspeglar
foretagets resultatutveckling. Vérderingen innefattar en
omsittningsokning i intervallet 25-35%, men med kon-
sekvent hoga marginaler, vilket ger en vinsttillvixt i den
hogre delen av de globala jimforelsebolagen. Det som
egentligen driver vdrderingar 4r vinst, och vart nya rikt-
maérke for Avito fangar nu det. Var nya vdrdering av Avito
dr 4,5 miljarder USD, jimfort med 3,4 miljarder USD i
slutet av 2016.

Diagrammet pa nista sida visar forhdllandet mellan
EV/EBITDA-multipeln och férvéntad vinsttillvéxt f6r en
stor uppsdttning noterade konkurrenter inom online-
radannonser. En resultatSkning pa omkring 22-26%
motsvarar en EV/EBITDA-multipel pa 20-22x.
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at aktiedgarna. Under 2015 fick vi 30,57 MUSD i utdel-
ningar och for kalenderdret 2017 mottog vi totalt 8,2
MUSD i utdelningar (varav 6,8 MUSD redovisades som
en fordran pa var balansrdkning redan vid utgangen av
2016). I januari 2018 fick vi en utdelning om ytterligare
10,2 MUSD.

Nir det giller absoluta belopp ir 4,5 miljarder USD
for Avito inte ett aggressivt tal. Vi tror att detta foretag
dr pa vdg mot 300 MUSD i EBITDA om négra &r, vilket
motsvarar en oansenlig multipel pa 15x, medan konkur-
renter i tillvixtmarknader som MercadoLibre och Info
Edge (vilka inte ingdr i ovanstéende tabell da de skulle
flytta trendlinjen visentligt) handlas pa 20x+ pa resul-
tatet tre 4r ut. Som en anvindbar sanity check virderas
Australiens classifieds-sektor (summering av flera olika
foretag) for ndrvarande till cirka 13 miljarder dollar.

Framover kommer vi att rapportera Avitos finansiel-
la utveckling varje halvar for att anpassa var rapporte-
ring till Avitos majoritetsaktiefigare Naspers. Kvartalsvis
kommer vi fortsdtta att rapportera ett urval operativa
nyckeltal sd att ni som aktiedigare kommer kunna fort-
sdtta att f6lja Avitos utveckling.

Vi ser véldigt mycket fram emot 2018. Vi utvdrderar for
nirvarande ett antal nya investeringar, men som alltid
jamfdr vi dem med risk/reward-profilen i var befintliga
portfolj och mdjligheterna i densamma.

Avitoanalys: Fastighetsvertikalen

I den senaste kvartalsrapporten presenterade vi argu-
ment for att titta pa Avito som en samling vertikaler
snarare an en horisontell aktdr vid bedomningen av
bolagets ldngsiktiga potential. I denna rapport p&bor-
jar vi en rad djupdykningar i var och en av Avitos ver-
tikaler, med start i fastighetsvertikalen.

Var uppfattning dr att det reella virdet av ett classi-
fieds-bolag (eller vertikal) kan hirledas fran den totala
adresserbara marknaden multiplicerad med bolagets
marknadsandel av leads som genereras i den specifika
vertikalen.

Logiken bakom detta dr ganska enkel. Annonsorer i
en viss vertikal har en viss midngd pengar att spendera
pé reklam. De hir pengarna kan véxa (eller minska) med
tiden, men storleken pd annonsutgifterna kommer san-
nolikt inte fordndras med mer &n ensiffriga procenttal
per ar. Den totala adresserbara marknaden 4r ofta gan-
ska stabil.

Vad som kan fordndras relativt snabbt 4r dock hur
annonsorer véljer att fordela denna utgift.

Under det senaste decenniet har vi sett ett enormt
skifte i utgifter fran offline till online. Annonsérer har
helt enkelt foljt konsumenterna, dé de har skiftat sin
anslagna tid fran offline till online, frén tryckta annon-
ser till online-annonser. Allt eftersom konsumenterna
Overgar frn en typ av media till en annan, dndras ocksé
antalet leads i respektive kanal. Och nér en kanal borjar
fungera béttre 4n den andra - det vill sdga generera fler
leads - flyttar annonsoérerna sina utgifter till de bésta
alternativen.

I ett ldngre tidsperspektiv bor ett bolags andel av
genererade leads och andel av marknadsféringsbudget-
ar konvergera. P4 kort till medellang sikt kan det finnas
nyanser i olika bolags intdktsstrategier, forsdljnings-
férmaga, etc., men vi foredrar att ta det langsiktiga
perspektivet.

Dérfor kommer vi i den hér rapporten forst att titta
pé den adresserbara marknaden - i detta fall den ryska
fastighetsmarknaden - och sedan pé Avitos konkurrens-
kraft p4 denna marknad. Vi kommer sedan att anvinda
dessa datapunkter som ingangsvirden for en diskussion
om Avitos potential i fastighetsvertikalen separat.



Den ryska fastighetsmarknaden
Fastighetsmarknadernas inre mekanismer kan skilja sig
vésentligt fran land till land. I vissa ldnder dr fastighets-
miklarnas yrke licensierat, i andra (som Ryssland) &r det
enda som beh&vs for att kalla sig miklare en mobiltele-
fon och ett konto pa den stdrsta radannonssajten. I vissa
linder har miklare exklusiva mandat (det vill siga att
sdljaren dr bunden att sédlja via den valda méklaren under
en faststilld tidsperiod), och i andra (som Ryssland)
kan en fastighet marknadsforas av ett obegrédnsat antal
méklare.

Trots skillnaderna dr vdr erfarenhet att det sitt
som méklarna tdnker pa marknadsféringskostnader &r
anmirkningsvirt lika. Priset pa fastigheten multiplicerat
med provisionsandelen motsvarar miklarens bruttoav-
kastning fran en forsdljning. Varje méklare forstar att
en viss andel - ofta runt 5-10% - behover allokeras till
marknadsféring av objektet. Varje miklare vill givetvis
minimera denna siffra, men sasom marknaden fungerar
i de flesta ldnder forstar méklarna att det hir 4r en néd-
vindig kostnad for att gora affirer. Aterigen kan det fin-
nas nyanser beroende pd region och marknadssegment,
var erfarenhet dr dock att ovanstaende &dr korrekt pa en
aggregerad niva.

Formeln for att bestimma den totala adresserbara
marknaden &dr ganska okomplicerad:
antal fastigheter som siljs per dr * genomsnittligt pris *
genomsnittlig provision * andel av bruttoinkomsterna
avsatta for marknadsforing.

Den ryska fastighetsmarknaden &r enorm nér det
giller antal transaktioner - vi estimerar att 2,5 miljo-
ner bostéder siljs arligen som &r relevanta for Avito. Det
totala antalet transaktioner &r betydligt hégre, men en
del av dessa transaktioner &r inte relevanta for Avito dé
de sker utan fastighetsméklare, mellan familjemedlem-
mar eller liknande. 2,5 miljoner dr vért hyfsat konserva-
tiva estimat (Avitos huvudverksamhet dr sekundirfor-
séljning - Avito dr dnnu inte lika starkt i nybyggnation).
Detta kan jimféras med 1,2 miljoner bostdder pa den
brittiska marknaden, hem for bdde Rightmove (5,7 mil-
jarder USD i borsvirde) och Zoopla (2,1 miljarder USD i
borsvirde). Det kan ocksé jaimforas med den australiska
marknaden dir 0,5 miljoner bostédder siljs varje ar och
ddr REA Group &r den ledande marknadsplatsen for fast-
igheter (7,8 miljarder USD i bérsvirde med en marknads-
position ddr 94% av intdkterna kommer fran den austra-
liska marknaden).

Det genomsnittliga forsdljningspriset i Ryssland &r
dock relativt lagt i ett internationellt perspektiv, myck-
et pd grund av den svaga rubeln. Vi har anvint pris-
sdttningsfunktionen pd Domofond.ru och baserat pé
det gjort antagandet att det genomsnittliga priset &r
4,0 MRUB.

Provisionen dr vanligtvis mellan 2-3% - helt i linje
med internationella riktmérken.

Dessa siffror resulterar i en total adresserbar mark-
nad pd cirka 17,5 miljarder RUB per ar, sammanfattad i
tabellen nedan.

Antal fastigheter per ar 2,5 miljoner

Genomsnittligt

forsdljningspris 4 MRUB
Genomsnittlig provision 2-3%

Andel av bruttointédkter

allokerad till marknadsféring 5-10%

Totala adresserbara

marknaden ca 17,5 miljarder RUB

Internets andel av utgifterna

Enligt AKAR (Foreningen for ryska annonsdrer) Gver-
triaffade internet TV som den stdrsta annonseringskana-
len, rdknat utifrdn utgifter, under tredje kvartalet 2017.
Detta dr en viktig milstolpe i strukturfdrskjutningen mot
online, och trenden fortsitter. Mer 4n 40% av budgetarna
fordelas nu pa online-kanaler. Bland mindre annonsdrer
- som fastighetsméklare — dr andelen utgifter som gar till
online naturligtvis mycket hogre eftersom denna typ av
annonsdrer inte har rad med TV. Vi anser det rimligt att
anta att minst hélften av méklarens utgifter fordelas pa
online-kanaler. S& av de 17,5 miljarder RUB som vi antar
att méklare spenderar, anvinds cirka 8,5-9,0 miljarder
RUB pa online-kanaler.

Avitos position pa den ryska
fastighetsmarknaden

Avitos position pa den ryska fastighetsmarknaden ir
oerhdrt stark. I det foljande avsnittet kommer vi att gé
igenom de olika produkterna Avito erbjuder i vertikalen
och vilken marknadsposition foretaget har uppnatt i ver-
tikalen genom att aggressivt trycka ut dessa produkter
pa marknaden.

Avito Real Estate - Rysslands ledande
fastighetsvertikal under Avitos paraplyvarumdirke
Fastighetsdelen i Avito har funnits med sedan de allra
forsta dagarna, men det var inte férrdn 2012 som fore-
taget borjade gora allvarliga anstrdngningar och ligga
resurser pa att skapa medvetenhet om fastighetsverti-
kalen hos allménheten. Vid den hédr tidpunkten skedde
en stor del av transaktionerna fortfarande genom mék-
lare som satt pa slutna databaser med objekt till salu
och annonssajter anvindes mest for att locka potentiella
kunder med uppdiktade erbjudanden som var for bra for
att vara sanna. Avito Real Estate lyckades genom konse-
kvent marknadsforing, férsiljning och innehallsmode-
rering bygga en fungerande marknadsplats som snabbt
véaxte till den storsta nationella marknadsplatsen for
fastigheter i Ryssland.



Domofond - en 100%-dgd fristdende vertikal
overtriffad endast av Avito Real Estate

Domofond startades som en joint venture mellan Avito
och Sydafrikas Property24. Rationalen for att lansera
initiativet var att det inte fanns nagon dedikerad natio-
nell fastighetsvertikal i Ryssland vid den tiden och att
den ryska fastighetsmarknaden definitivt var tillriack-
ligt stor for att ha bade en ledande horisontell spelare
(Avito) och en vertikal spelare. Om inte Avito sjilva
tog stdllningen skulle ndgon annan gora det. Bland de
rena fastighetsvertikalerna d4r Domofond nu den storsta
nationella vertikalen.

ActiAgent - en SaaS (Software as a Service)

som forenklar mdklarnas vardag

ActiAgent dr en molntjidnstbaserad mjukvara for mékla-
re dédr de kan hantera alla sina listor pa ett enkelt och
intuitivt sdtt. Ddr grénssnittet pa Avito dr byggt for pri-
vata anvédndare, dr ActiAgent byggt enbart for professio-
nella anvindare med deras behov i dtanke. Detta skapar
en starkare koppling mellan Avito och miklarna och blir
ddrmed en @nnu storre del av deras dagliga arbete.

Marknadsposition
Avito har en stark position pa fastighetsmarknaden i
Ryssland med Avito Real State och den heldgda vertika-
len Domofond. Tillsammans &r de en klar marknadsleda-
re inom omrddet. Vi estimerar att Avito innehar 60-70%
marknadsandel gillande trafik och i slutdnden ocksd
genererade leads, vilket ocksd stéds av undersokningar
gjorda av oberoende aktorer, genom till exempel séljtes-
ter, ddr samma objekt publiceras pd flera tjanster for att
sedan analysera responsen och kartligga vilken tjinst
som genererar flest leads. Liknande siffror fir man ocksé
ndr man fragar internetanvindare i Ryssland som letat
bostad vilken tjdnst de faktiskt anvént sig av.

I denna analys antar vi att méklare fordelar sina utgif-
ter i samma proportioner som de far sina resultat. Det
vill sdga att 2/3 av budgeten gar till Avito.

Varderingsmetod

Med hjilp av denna uppifran-och-ner-metod for att
berdkna prissdttningen och Avitos andel av de totala
marknadsforingsbudgetarna landar vi pa cirka 5,5-6,0
miljarder RUB for det aktuella aret.

Zillow handlas pd 22,5 ganger 2018 ars resultat,
Rightmove pé 20,7 och REA Group pé 20,1, men de har
alla vdsentligt langsammare tillvixttakt 4n Avito. En refe-
rensgrupp bestdende av online classifieds-konkurrenter
aktiva i tillvixtmarknader handlas pa 27,4 ganger 2018-
ars resultat. Med tanke pa Avitos tillvixttakt, foretagets
kvalitet och de skil som anges i 3Q17-rapporten (hdgre
prissdttning, ldgre risk for disruption och synergier fér
att driva forstklassiga marginaler) tror vi att en multipel
pa 25x dr fullt motiverat for Avito Real Estate pa fristden-
de basis. Om vi antar 60% EBITDA-marginal tror vi att
nuvirdet av enbart fastighetsvertikalen ligger ndgonstans
runt 90 miljarder RUB eller 1,5 miljarder USD.

I den senaste kvartalsrapporten berdknade vi implici-
ta marknadsvdrden for varje vertikal, sett mot en mycket
langre horisont. I den rapporten tilldelade vi en langsik-
tig vérdepotential pa 3,4 miljarder USD till fastighets-
vertikalen utifrdn dagens market cap pa Rightmove och
de relativa storlekarna pa de ryska och brittiska fastig-
hetsmarknaderna. Vi tror fortfarande att denna siffra dr
rimlig. Med tiden spelar ett antal viktiga faktorer Avito
i hinderna: 1) De totala marknadsbudgetarna i Ryssland
kommer att viixa, 2) Fler och fler kommer att gé 6ver till
online, 3) Avito kommer att ta en #nnu storre andel av de
totala utgifterna tack vare dynamiken i branschen, och
4) Avito kommer fortsitta att lansera nya och innovativa
produkter som utSkar marknaden ytterligare.

Februari 2018,



En uppstillning av koncernens investeringsportfdlj till marknadsvirde per den 31 december 2017 visas nedan.

Avito?

BlaBlaCar?

Gett?

Propertyfinder2

babylon?

OneTwoTrip?

Wallapop?

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

Naseeb Networks (Rozee och Mihnati)?2
CarZar?

El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna)?
Vezeeta (DrBridge)?

KEH AB (YouScan)?

Agente Imével?

Carable (Garantibil)?

Delivery Hero AG, aktie

Delivery Hero AG, aktiekomponent
Delivery Hero AG, lan

Kite Ventures, 1an
Likviditetshantering

Kassa

Totalt investeringsportfoljen

Lan

Ovriga nettoskulder

Totalt NAV

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

2. Onoterat innehav.
3. Virdeforandring till f6ljd av dndrade valutakurser.

591 938 454
118 615 542
59198 650
28 704 345
23335857
20810533
13 533 279
11 207 369
9358 731
4203772
3521186
2347911
1833313
1526 375
1000000
888 401

8023 392
51078 919
951126 029
-71 541 440
405 089
879 989 679

62,2%
12,5%
6,2%
3,0%
2,5%
2,2%
1,4%
1,2%
1,0%
0,4%
0,4%
0,2%
0,2%
0,2%
0,1%

0,1%
0,8%
54%

100,0%

449 281 016
107 738 524
50358 980
19999 199
14 958 960
11 520 768
10 252 714
12384 907
4034 693
1158 956
894 724
3515 204
2198 526
2137575
1147070
24 074 461
7698 611
34780 024
758 134913
-32399 831
-219172
725 515910

32%
-18%
18%
44%
8%
39%
17%
9%
-24%
4%

68%
49%
-57%

-100%
20%



Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 6166 470
Totalt virde (USD) 591 938 454
Andel av portfljen 62,2%
Andel av totalt antal utestdende aktier 13,2%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 32%

avito.ru

%2 Avito

Avito dr den storsta och mest likvida e-handelssajten i
Ryssland, och marknadsledande i termer av bade beso-
kare och annonser med stor marginal. Under 2017 har
bolaget fortsatt leverera stark tillvixt och lonsamhet.
Avitos starka, marknadsledande position har visat sig
vara en nyckelfaktor fér bolagets stora l6nsamhets-
potential i nivd med jamforelsebolag i andra lédnder.
Avito dr det ledande varumdrket med stark varumirkes-
kédnnedomen &ver hela Ryssland. I jamforelse med vis-
terlindska marknader har Ryssland en 14g andel inter-
netanvindare i forhéllande till den totala befolkningen.
Enligt International Telecommunication Union (ITU)
har Ryssland nu omkring 100 miljoner internetanvinda-
re. Marknaden for internetrelaterade tjdnster forvintas
ocksa fortsdtta vixa i samband med en 6kad internet-
anvdndning 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 kvartalsvisa nyckeltal

Omsittning, MRUB 4241 3299 29%
EBITDA, MRUB 2232 1536
EBITDA-marginal 539% 47%
Annonsorer, miljoner 12,2 11,3 8%

Per den 31 december 2017 har Vostok New Ventures
virderat om sitt innehavi Avito till 591,9 MUSD (4,5 mil-
jarder USD for hela bolaget) baserat pd en EV/EBITDA-
multipel for jamforbara bolag. Per den 31 december
2017 har virderingsmodellen forfinats f&r att bdttre
reflektera Avitos starka EBITDA-tillvixt jamfor med till-
vixten for de noterade jimforelsebolagen. Virderingen
representerar en 31,8% Okning jaimfort med Vostoks
vérdering per den sista december 2016. De frimsta fak-
torerna for omvérderingen under 2017 dr den forfina-
de virderingsmodellen samt en stérkt rubel och nigot
hogre jamforelsegruppsmultiplar.

Per den 31 december 2017 dger Vostok New Ventures
13,2% i bolaget efter full utspddning.

Andra Hgare i Avito dr Naspers (majoritetsigare),
Baring Vostok och de tvd grundarna.

Under 2017 fick Vostok New Ventures totalt 8,2 MUSD
i utdelning fran Avito. Utdelningarna betalades ut under
det forsta (6,8 MUSD) och andra (1,4 MUSD) kvartalet
2017.

Nyckeltal oktober-december 2017?

Omsittningen uppgick till 4 241 MRUB, (73,6 MUSD?),
en Skning med 29% jamfort med samma period forra
aret (3299 MRUB).

Den justerade EBITDA-marginalen uppgick till 53%
eller 2 232 MRUB (38,7 MUSD?) jamfort med samma
period forra aret (justerad EBITDA-marginal om 47%
eller 1 536 MRUB).

Annonsorer? uppgick till 12,2 miljoner, en 6kning med
8% jamfort med 11,3 miljoner f6r samma period forra
aret.

1. Killa: ej reviderade siffror frén Avito.
2. Omrédknat med véxelkurs 57,6002 per den 31 december 2017.
3. Killa: intern bolagsinformation.


http://www.avito.ru

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 14 492 319
Totalt virde (USD) 118 615 542
Andel av portfljen 12,6%
Andel av totalt antal utestdende aktier 9,5%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) -18%*

* Viardeforandring till foljd av férdndrad varderingsmetod och
valutakursfordndring.

blablacar.com

BIéEIaCar

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. Pa sa sdtt kan bada
spara pengar genom att dela pd kostnaden. Denna afférs-
modell har gjort BlaBlaCar till en ledande akt6r i den glo-
bala delningsekonomin med 6ver 60 miljoner medlem-
mar i 22 ldnder och bidrar till att géra resande med bil
mer effektivt och prisvirt.

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

BlaBlaCar har under de senaste tolv manaderna okat
sin ndrvaro i utvecklingsmarknader, speciellt i Ryssland,
samt lanserat tjdnsten i ett antal sydamerikanska ldn-
der inklusive Brasilien. De senaste nya marknaderna
ddr BlaBlaCar har lanserat sin tjanst dr Tjeckien och
Slovakien.

BlaBlaCar lanserade en ny samdkningsapp,
BlaBlaLines, for dagpendlare i maj 2017 pd tva pilot-
strdckor i Frankrike. I augusti 2017 integrerades
BlaBlaCar som ett transportalternativ i Google Maps dér
tjdnsten dr tillgidnglig.

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

Per den 31 december 2017 dger Vostok New Ventures
omkring 9,5% av BlaBlaCar efter full utspiddning.
Virderingen &dr baserad pa en multipel-vdrderingsmo-
dell fér GMV (total transaktionsvolym) och intdkter da
den senaste marknadsmissiga transaktionen dr mer &n
12 manader gammal.

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 142 308
Totalt virde (USD) 28 704 345
Andel av portféljen 3,0%
Andel av totalt antal utestdende aktier 10,1%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 44%

propertyfinder.ae

Q@ propertyfinder.ae

Propertyfinder Group grundades foér 10 dr sedan av
Michael Lahyani och driver portaler for fastighets-
annonser i sju linder i MENA-regionen (Mellandstern
och Nordafrika). Propertyfinder 4r den ledande aktéren
i Forenade Arabemiraten och Qatar med stor marginal
och en ledande aktdr tillsammans med ett fatal konkur-
renter i de andra marknaderna bolaget dr verksamt i.
Propertyfinder har sitt huvudkontor i Dubai, med &ver
150 anstillda och dr EBITDA-positivt i flera nyckelmark-
nader och pd koncernnivd. Under det andra kvartalet
2016 meddelade Propertyfinder att bolaget forvirvat
en mindre konkurrent i Marocko. Vostok New Ventures
investerade 20 MUSD f6r 10% av bolaget under det fjdrde
kvartalet 2015. Under det tredje kvartalet 2017 férvirva-
de Vostok New Ventures ett litet antal befintliga aktier
for totalt 500 TUSD. Transaktion bedéms som liten och
inte marknadsmaéssig, och darfor inte lamplig som grund
for viarderingen av investeringen i Propertyfinder.

Per den 31 december 2017 virderar Vostok New
Ventures sitt innehav i Propertyfinder till 28,7 MUSD
(278 MUSD for hela bolaget) baserat pa en virderings-
modell med grund i EV/Sales for jimférbara bolag.
Denna vérdering motsvarar en 44% O©kning jaimfort
med transaktionen dd Vostok investerade i bolaget.
Uppvirderingen &r driven av en stark omséttningstill-
vidxt 2017 och en fortsatt positiv férvintad utveckling
2018.

Nyckeltalsutveckling fjarde kvartalet 2017
Antalet sidvisningar har ¢kat 38,3% pé érsbasis
Antalet sessioner har dkat 23,0% pa arsbasis
Antalet genererade leads har 6kat 48,8% pa arsbasis
Antalet unika anvindare har 6kat 23,8% pa drsbasis


http://www.blablacar.com
http://www.propertyfinder.ae

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 18 171 609
Totalt viirde (USD) 59,198,650
Andel av portfljen 6,3%
Andel av totalt antal utestdende aktier 3,6%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 18%
gett.com
®

Gett

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

Gett dr en ledande aktor i Europa och finns for néir-
varande i mer 4n 100 stdder inklusive Moskva, London
och New York. Getts teknologi ldter anvéndare boka on-
demand - transport, leverans och logistik. Den tillgédng-
liga marknaden for bolaget i dess befintliga marknader
uppskattas till omkring 30 miljarder USD. Getts intdk-
ter 4r normalt 15-30% beroende pa om det &r en privat-
eller affdrskund. Totalt har Gett rest dver 640 MUSD i
finansiering.

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

Med sin kvalitetsfokus dr Gett framgangsrik bade
i B2C- och B2B-segmenten. Som den globala ledaren
i B2B-segmentet erbjuder Gett idag sin service till fler
dn 12 000 globala foretag med sin produkt ”Gett for
Business”. Foretagskunderna genererar betydligt béttre
16nsamhet och har dessutom enorma tillvixtmojligheter
pa grund av en ldgre konkurrens. Gett arbetar endast
med licensierade forare, vilket gor det till ett sékert och
fungerade val for regelverken i Europa och NYC.

Getts senaste aktiedigare inkluderar Volkswagen
Group, som investerade 300 MUSD i bolaget 2016, och
Sberbank, som givit bolaget en sjudrig lanefinansiering
om 100 MUSD som dven inkluderar en aktiekomponent.

I slutet av april 2017 annonserade Gett sitt forvirv av
JUNO i NYC i en affdr viard 200 MUSD. Gett och JUNO
delar synen att behandla sina férare och anvéindare batt-
re samt att fokusera pa kvalitet. Sedan JUNO grundades
har bolaget sett stark tillvixt genom att erbjuda en hog-
kvalitativ tjanst. Med detta forvirv dr Gett pd vég att bli
den nist storsta taxitjinsten i NYC efter Uber.

Under oktober 2017 annonserade Gett att bola-
get ingatt ett strategiskt partnerskap med Carey
International for affdrsresendrer. Partnerskapet utdkar

Getts globala nédrvaro till dver 1 000 stdder genom Carey
Internationals exklusiva globala franchisengtverk.

Per den 31 december 2017 virderas Gett till
59,2 MUSD, baserat pd en virderingsmodell som reflek-
terar bolagets utveckling efter den senaste kapitalan-
skaffningen fran Volkswagen under 2016 (nu #ldre &n
12 manader) och forvirvet av JUNO under 2017.


http://www.gett.com

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 84 246
Totalt virde (USD) 23335857
Andel av portfljen 2,5%
Andel av totalt antal utestdende aktier 10%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 8%*

* Vardeforandring till foljd av valutakursférandring.

babylonhealth.com

) oabvyLon

babylon lanserades 2015 och &r en pionjir inom person-
lig digital hélsovard globalt. babylon, vars teknologi dr
tillgdnglig fran mobiltelefon och dator globalt, har en
vision att erbjuda littillginglig och prisvédrd hilsovard
till hela jordens befolkning. babylon har ett av de stdrsta
teamen av forskare, likare, matematiker och ingenjorer
som fokuserar pa att kombinera den kontinuerligt vix-
ande datorkapaciteten med den bésta tillgdngliga medi-
cinska expertisen. babylon har ver 900 000 registrerade
anvidndare i Storbritannien och genomfér ett pilotprojekt
i Rwanda. Den 6 november 2017 lanserade babylon GP
at Hand, sin tjinst for National Health Service (NHS)
statligt betalda primérvard over stdrre delen av London.

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

Per den 31 december 2017 &r babylon vérderat till
17,3 miljoner GBP (23,2 MUSD) baserat pa denna senas-
te transaktion i bolaget.

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 96 228
Totalt virde (USD) 20810 533
Andel av portféljen 2,2%
Andel av totalt antal utestdende aktier 16,7%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 39%

onetwotrip.com

OneTwoTrip (OTT) 4r aktiva inom den underpenetre-
rade 63 miljarder stora ryska resemarknaden som kénns
igen av daligt fokuserade inhemska aktorer, liten inter-
nationell konkurrens och stor méjlighet f&r uppskalning
genom migration till internet. OTT &r den ledande akt6-
ren inom onlinesegmentet och har det bésta produktut-
budet, en fokuserad ledningsgrupp och en stark mobil-
tillvixt. Det finns stora méjligheter f6r bolaget att genom
okad internetpenetration i resesegmentet utveckla olika
intdktsstrommar med stor uppsida i f6ljande segment:
(1) inkludera hotellbokningar,
(2) dynamiska produkterbjudanden (biljetter+boende)
och
(3) geografisk expansion.

I december 2016 investerade Vostok New Ventures ytter-
ligare 5,8 MUSD i OTT genom ett forvérv av befintliga
aktier frdn en annan aktiedigare i bolaget. Betalningen
for investeringen gjordes i januari 2017. Efter transak-
tionen dger Vostok New Ventures 16,7% av bolaget efter
full utspddning.

Vostok New Ventures har investerat totalt 12,2 MUSD
under 2015 och 2016. Per den 31 december 2017 vérderas
bolaget enligt en EV/Sales-multipelmodell.


http://www.onetwotrip.com
http://www.babylonhealth.com

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 21872
Totalt viirde (USD) 13 533 279
Andel av portféljen 1,4%
Andel av totalt antal utestdende aktier 2,9%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 17%

* Indirekt dgda aktier genom ett limited partnership.

wallapop.com

wallopop

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

Wallapop har under en kort period utvecklats snabbt
i termer av marknadsandel i Spanien och &r ocksa pé god
védgiFrankrike. Wallapop &r ocksa aktivti Storbritannien
och USA. Under hésten 2015 ckade Wallapop sin mark-
nadsforing i USA for att konkurrera med aktdrer som
Craigslist och Ebay, och under det andra kvartalet 2016
meddelade Wallapop att de skulle sla ihop sin verksam-
het i USA med det Naspers-digda Letgo. Som en del av
denna transaktion tog det nya USA-bolaget in nya pengar
fran sina aktiedigare. Under det fjdrde kvartalet 2016 tog
samriskbolaget i USA in ytterligare kapital for fortsatt
tillvixt pa den amerikanska marknaden.

I slutet av 2016 borjade Wallapop testa monetisering
i Spanien och later nu anvéndarna betala f6r att gora sin
annons mer synlig under 24 timmar. Priset for denna
extra tjdnst varierar beroende pd kategori och region
men kostar runt 2 EUR i Wallapops huvudmarknader
Barcelona, Madrid och London.

Vostok New Ventures har totalt investerat cirka
9 MUSD i tre separata transaktioner under 2015. Per
den 31 december 2017 dger Vostok New Ventures indi-
rekt cirka 2,9% av Wallapop och vérderar sin indirekta
dgarandel i bolaget till 13,5 MUSD baserat pd priset i den
senaste transaktionen i Wallapop, justerat for den senas-
te transaktionsbaserade vdrderingen av Wallapops andel
i Letgo US. Bada transaktionerna stdngde under 2017.

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 81 024 902
Totalt virde (USD) 11 207 369
Andel av portféljen 1,2%
Andel av totalt antal utestdende aktier 5,9%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 9%*

* Vardeforandring till féljd av valutakursférandring.

hemnet.se

() hemnet

Hemnet &r Sveriges ledande bostadssajt, grundat 1998,
med 2 miljoner unika bestkare varje vecka till hemsi-
dan och mobilapplikationer. Under 2015 publicerades
220 000 fastighetsannonser pa Hemnet. Hemnets mobil-
app har 6ver 1,5 miljoner nedladdningar pé iOS och
630 tusen pa Android. Under 2016 genererade bolaget
253,6 MSEK i omséttning (2015: 182), med en EBIT om
67,4 MSEK (2015: 46,5). Hemnet har en stark position
pé den svenska marknaden med betydande nitverksef-
fekter genom bolagets relationer med bade méklare 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.

Vostok New Ventures investerade i december 2016
93,3 MSEK (10,3 MUSD) i YSaphis S.A., vilket motsva-
rar ett indirekt dgande i Hemnet om cirka 5,9% efter full
utspadning nér transaktionen slutférdes i bérjan av janu-
ari 2017. Per den 31 december 2017 vérderar Vostok New
Ventures investeringen baserat pa denna transaktion.


http://wallapop.com
http://hemnet.se

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 10 900
Totalt virde (USD) 9358 731
Andel av portféljen 1,0%
Andel av totalt antal utestdende aktier 22,5%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) -24%

merro.co

% Merro

Merro &r ett investmentbolag med fokus pa marknads-
platser pa internet med nitverkseffekter i utvecklings-
marknader. Merro grundades 2014 av Henrik Persson,
Michael Lahyani och Pierre Siri med en tredjedel var
av bolaget. Henrik Persson var tidigare investerings-
ansvarig pa Kinnevik och 4r en partner fran flera tidi-
gare investeringar, dédribland 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 for radannonsbolag globalt.

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

Opensooq representerar det storsta virdet i Merros
portfdlj och under juli 2017 hade Opensooq omkring
1,2 miljarder sidvisningar. Opensooq &r pa god vig att
bli MENA-regionens motsvarighet till Avito.
Propertyfinder representerar det n#st stOrsta vér-
det i Merros portfdlj. Under de senaste 10 &ren 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 4n 1 miljon sidvisningar i veckan
och mer dn 400 aktiva bilhandlare fran hela Férenade
Arabemiraten pa plattformen.

CloudSight (tidigare Camfind) 4r ett teknologifore-
tag som dramatiskt férenklar skapandet av radannon-
ser genom sitt API (programmeringsgrinssnitt 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 omrédet i en klassisk marknadsplats-miljo,
siktar Yta.se pa att bli motsvarande Trulia, for mark-
naden for kommersiella fastigheter.

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

QuintoAndar dr en integrerad tjdnst for uthyning av
fastigheter i Brasilien som sammfor hyresvirdar och
hyresgister. Det finns betydande friktion kring uthyr-
ning i landet pa grund av byrakrati och regleringar
som kriver en garant for framtida hyresbetalningar.
QuintoAndar eliminerar den friktionen genom att till-
handahalla en gratis forsikringsprodukt till anvindar-
na samtidigt som de gor det enklare att hitta bostéder,
arrangera visningar och kontraktsskrivning.

Per den 31 december 2017 virderas Merro enligt en sum
of the parts (sotp)-virderingsmodell, da det inte skett
ndgon transaktion i bolaget de senaste 12 ménaderna.
Sotp-vérderingen dr 24% ldgre dn den senaste transak-
tionen i bolaget, vilket fradmst dr drivet av en omvérde-
ring av Opensooq som stdr for majoriteten av vérdet i
Merro.


http://merro.co

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 11481176
Totalt viirde (USD) 4203772
Andel av portféljen 0,4%
Andel av totalt antal utestdende aktier 23,7%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 4%

naseebnetworks.com
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Naseeb Networks driver ledande jobbplattformar i
Pakistan (Rozee) och Saudiarabien (Mihnati), vars mal
dr att matcha jobbstkare med anstdllningsmdijlighe-
ter. Deras heltickande 16sning anvidnds av 6ver 10 000
arbetsgivare och 5 miljoner jobbstkande och hanterar
6ver 1,5 miljoner jobbansdkningar varje manad.

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

Vostok New Ventures investerade 4,5 MUSD i Naseeb
Networks under 2015 i samband med en finansierings-
runda som totalt uppgick till 6,5 MUSD och dven inklu-
derade Piton Capital. Per den 31 december 2017 virderar
Vostok New Ventures Naseeb baserat pa multipelbaserad
virderingsmodell da den senaste transaktionen &r mer
dn 12 manader gammal. Modellen som baseras pa EV/
Sales-multiplar f6r noterade jaimforelsebolag inom jobb-
portaler och online classifieds genererar en virdering
om 4,2 MUSD f&r Vostok New Ventures andel av bolaget.
Detta dr 4% hogre dn Vostok New Ventures virdering per
den 31 december 2016. Vérderingen dr driven av sénkt
intdktsprognos och hogre peer-multiplar.

Vostok New Ventures aktieinnehav
per den 31 december 2017 831

Totalt virde (USD) 3521186
Andel av portféljen 0,4%
Andel av totalt antal utestaende aktier

16,4%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) -

carzar.co.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 fordo-
nen genom att anvénda officiell statistik samt sin egen-
utvecklade algorithm for att erbjuda bildgare med ett
snabbt och enkelt sdtt att silja sin bil.

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

Vostok New Ventures investerade 1,5 MUSD i CarZar
under det andra kvartalet 2017 i samband med en st6rre
finansieringsrunda. I november 2017 investerade Vostok
New Ventures ytterligare 1,5 MUSD i CarZar. Per den
31 december 2017 védrderar Vostok New Ventures inves-
teringen i CarZar baserat pa denna senaste transaktion
i bolaget.

Zdrl


http://naseebnetworks.com
http://www.carzar.co.za

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 339
Totalt virde (USD) 2347911
Andel av portféljen 0,2%
Andel av totalt antal utestdende aktier 17,0%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 68%

wuzzuf.net forasna.com

WUZZUF
o @

Wuzzuf dr en av de ledande plattformarna fér jobb-
annonser i Egypten. Den stOrsta konkurrenten &r
Bayt, en regional plattform fokuserad pa Forenade
Arabemiraten. Wuzzuf fokuserar pé tjinstesektorn med
engelska som sprak. Métt med antalet nya jobbannonser
per manad inom detta segment leder Wuzzuf 6ver Bayt
och om man tittar pa bestkare per manad vixer Wuzzuf
snabbt och 4r snart i kapp. Wuzzuf har sa mycket som
27% av jobbmarknaden f6r nyutexaminerande hogutbil-
dade jobbsdkare.

Bolaget har ocksa ett annat varumirke, Forasna, som
fokuserar pa den enorma och icke-utvecklade mark-
naden for ligutbildade i Egypten. Aven om detta ir 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 forma-
ga att starta bolaget med véldigt lite kapital och att ta
sig igenom det politiska tumultet 2011 och na Ionsam-
het 2014 ser vi som ett bra tecken pa hans formaga som
entreprendr. Bolaget 500 Startups har ocksa 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 31 december 2017 virderar Vostok New
Ventures el Basharsoft baserat pa multipelbaserad vér-
deringsmodell d& den senaste transaktionen i nyemitte-
rade aktier 4r mer dn 12 manader gammal. Modellen som
baseras pa EV/Sales-multiplar for noterade jimforelse-
bolag inom jobbportaler och online classifieds genererar
en virdering om 2,3 MUSD f{or Vostok New Ventures
andel av bolaget. Detta dr 68% hogre dn Vostok New
Ventures virdering per arsskiftet 2016, framst drivet av
stark omséttningstillvixt 2017 och en positiv férviantad
utveckling 2018 samt hogre peer-multiplar.

basharsoft.com

BASHARS O F T

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 358 069
Totalt virde (USD) 1833313
Andel av portféljen 0,2%
Andel av totalt antal utestdende aktier 7,9%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) 49%

vezeeta.com

Vezeetaonm

Vezeeta 4r MENA-regionens ledande digitala sjukvéards-
plattform. Bolaget &r tidigt ute med att digitalisera sjuk-
véardssystemet genom att sammankoppla olika aktorer i
sjukvdrdsekosystemet.

Vezeeta l6ser manga problem for patienter som beho-
ver komma i kontakt med en ldkare och sjukvarden.
Vezeeta erbjuder en gratis sékmotor och app ddr man
kan stka och boka ldkarbestk inom ménga olika omra-
den. Mer 4n 20 000 omddmen fran patienter finns till-
gidngliga for att hjdlpa anvindare att vilja en lamplig
likare med kort véntetid.

Under det tredje kvartalet 2016 investerade Vostok
New Ventures 1,5 MUSD i Vezeeta i samband med en
storre finansieringsrunda. Per den 31 mars 2017 &r inves-
teringen i Vezeeta virderad enligt priset i denna nyligen
genomforda transaktion justerat f6r en betydande deval-
vering av den egyptiska valutan under det fjirde kvarta-
let 2016.

I april 2017 investerade Vostok New Ventures ytterli-
gare 0,33 MUSD i Vezeeta, i samband med en utékning
av finansieringsrundan som gjordes 2016. Den uttkade
finansieringsrundan stdngde i juni 2017.

Per den 31 december 2017 dr vdrderingen av Vezeeta
baserad pa denna transaktion.


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

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 8808 426
Totalt viirde (USD) 1526375
Andel av portfljen 0,2%
Andel av totalt antal utestdende aktier 33,9%
Utveckling virde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) -57%

youscan.io

L YOUSCal

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.

Yell.ru dr en webbaserad lokal soktjinst med recen-
sioner av lokala foretag och tjdnster i Ryssland. I decem-
ber 2017 ingick KEH AB ett avtal om att silja alla imma-
teriella tillgdngar avseende Yell.ru.

YouScan 4r en bevakningsplattform for sociala medi-
er som hjélper foretag och varumirken att f6lja och han-
tera konsumenternas asikter om deras produkter och
konkurrenter online. YouScan har vixt kraftigt under
2016 och 2017.

Vostok New Ventures virderar KEH AB enligt en
virderingsmodell for innehavet i YouScan baserat pa
intdktsmultiplar samt bolaget kassa och férvinta forsilj-
ningslikvid for Yell.ru. Majoriteten av virdet relaterar till
innehavet i YouScan. Vostok New Ventures dger 33,9% av
KEH AB per den 31 december 2017.

Vostok New Ventures aktieinnehav

per den 31 december 2017 3591
Totalt virde (USD) 1 000 000
Andel av portféljen 0,1%

Andel av totalt antal utestaende aktier 20%
Utveckling vérde 1 jan-31 dec 2017 (i USD) -

agenteimovel.com.br

ree .o
imovel

.'.'?:'P!.'_C,‘é.‘.‘:’.'.?' de husca

Agente Imdvel 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 Imével dr husdgarens foljeslagare under hela livs-
cykeln: kdpa, bo, silja, hyra, finansiera och mycket mer.
Plattformen kopplar ihop kopare, sdljare och méklare
och dr utformad for att ge ldttanvdnd information och
verktyg for mer informerade och dirmed béttre fast-
ighetsbeslut, bade for hemégare och marknadsproffs.
Fastighetsvirderingar, pristrender och prisjimforelser
dr viktiga plattformskoncept.

Vostok New Ventures investerade 1 MUSD i Agente
Imével under det andra kvartalet 2017 och per den
31 december 2017 virderas bolaget enligt denna
transaktion.


http://www.youscan.io
https://www.agenteimovel.com.br/

£

Delivery Hero

Delivery Hero
I borjan av juli 2017 4terbetalade Delivery Hero (DH)
lanet om 25 MEUR efter noteringen av bolaget pa
Frankfurt Stock Exchange.

Per den 31 december 2017 vdrderas det dterstiende
aktieinnehavet i Delivery Hero till 0,89 MUSD enligt den
sista stangningskursen i december 2017.

Kite Ventures

Kite Ventures
Kite Ventures &r ett globalt riskkapitalbolag specialise-
rat pd investeringar i marknadsplatser och transaktions-
baserade ndtverk. Bolaget letar investeringar i Europa
och New York. Kite Ventures grundades 2009 och har
investerat 6ver 250 MUSD i &ver 20 olika portféljbolag.
Per den 31 december 2017 har bolaget inte ldngre
ndgot utestdende 1&n till Kite efter en sista dterbetalning
som skedde under det forsta kvartalet 2017. Vostok New
Ventures innehar fortfarande ett aktierelaterat instru-
ment kopplat till Kite Ventures underliggande portfol;.
Per den 31 december 2017 vdrderas instrumentet till noll.

Under det fjarde kvartalet 2017 uppgick utbetalda brut-
toinvesteringar i finansiella tillgdngar till 12,17 MUSD
(2016: 10,12) och inbetalda intdkter fran férsiljning
uppgick till 0 MUSD (2016: 5,74). Investeringarna giller
ytterligare investeringar i BlaBlaCar och CarZar, samt
likviditetsplaceringar om 8,0 MUSD.

Under tolvmanadersperioden 2017 uppgick utbetal-
da bruttoinvesteringar i finansiella tillgdngar till 48,96
MUSD (2016: 31,66) och inbetalda intdkter frén forsilj-
ning uppgick till 2,55 MUSD (2016: 7,83). Investeringar
giller investeringar i babylon, CarZar, Agente Imdvel
och ytterligare investeringar i BlaBlaCar, El Basharsoft,
Vezeeta, Propertyfinder och CarZar, samt en investering
i OneTwoTrip som beslutades om i slutet av 2016 och
betalades i borjan av 2017. Intikter fran forsiljning giller
aktier i Delivery Hero f&re borsnoteringen.

Under perioden var resultatet fran finansiella tillgang-
ar virderade till verkligt virde 6ver resultatrdkningen
167,69 MUSD (2016: 133,84) huvudsakligen fran omvér-
deringen av Avito och Gett. Utdelningsintékter har redo-
visats med 1,36 MUSD (2016: 6,76).
Rorelsekostnader for  perioden
-6,31 MUSD (2016: -6,67).
Finansnettot uppgick till -1,29 MUSD (2016: 1,63).
Periodens nettoresultat efter skatt blev 161,39 MUSD
(2016: 135,47).
Redovisat eget kapital uppgick till 879,99 MUSD per
den 31 december 2017 (31 december 2016: 725,52).

uppgick  till

Under kvartalet var resultatet frdn finansiella tillgdng-
ar vérderade till verkligt virde &ver resultatrdkningen
146,90 MUSD (2016: 49,21) huvudsakligen fran omvir-
deringen av Avito och Propertyfinder. Utdelningsintdkter
har redovisats med 0 MUSD (2016: 6,76).

Rorelsekostnader  for  perioden
-1,77 MUSD (2016: -2,91).

Finansnettot uppgick till -0,10 MUSD (2016: -1,44).

Kvartalets nettoresultat efter skatt blev 144,96 MUSD
(2016: 51,54).

uppgick  till

Koncernens likvida medel definierade som kassa och
bankbehéllning korrigerad for ej forfallna likvider for
genomforda kdp och forsiljningar och uppgick per den
31 december 2017 till 51,1 MUSD (31 december 2016:
34,8).



Resultat fran finansiella tillgdngar vdrderade till
verkligt virde via resultatrdkningen!

Utdelningsintikter och kupongrénta

Totala rorelseintikter

Rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Rinteintikter
Réntekostnader
Valutakursvinster/-férluster, netto

Totala finansiella intidkter och kostnader

Resultat fore skatt

Skatt

Periodens resultat

Resultat per aktie (USD)
Resultat per aktie efter utspidning (USD)

167 691
1357
169 047

-6 305
162 743

4153
-7 090
1648
-1289

161 454
-68

161 386
1,94
1,94

133 840
6760
140 600

-6 666
133 934

4748
-1908
-1210

1630

135563
-89
135474
1,77
1,77

146 898

146 898

-1774
145 123

22
-1147
1030
-96

145 027
-68
144 959
1,71
1,71

49213
6761
55974

-2909
53 065

1158
-609
-1984
-1435

51 630
-89
51541
0,63
0,63

1. Finansiella tillgdngar virderade till verkligt vérde via resultatrikningen (inklusive noterade obligationslan) redovisas till verkligt virde.
Vinster och forluster till foljd av férdndringar i verkligt vdrde avseende kategorin finansiella tillgdngar vérderade till verkligt virde via
resultatrakningen, resultatredovisas i den period da de uppstar och ingar i resultatrakningens post ”Resultat fran finansiella tillgangar till

verkligt vdrde via resultatrdkningen”.

Rapport 6ver totalresultat for koncernen

Periodens resultat

Poster som senare kan dtevforas i resultatrikningen

Valutaomrikningsdifferenser

Totalt 6vrigt totalresultat for perioden

Totalt totalresultat for perioden

161 386

160
160

161 546

135 474

-83
-83

135391

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

144 959

28
28

144 988

51541

-53

51488



Materiella anliggningstillgingar
Inventarier

Totala materiella anliggningstillgangar

Finansiella anliggningstillgingar
Finansiella tillgdngar vdrderade till verkligt vdrde via resultatrakningen
Lanefordringar

Totala finansiella anliggningstillgangar

Likvida medel
Lanefordringar
Skattefordringar

Ovriga kortfristiga fordringar

Totala omsiittningstillgangar
TOTALA TILLGANGAR

EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat)

Léngfristiga skulder
Totala langfristiga skulder

Icke rintebirande kortfristiga skulder
Skatteskuld

Ovriga kortfristiga skulder
Upplupna kostnader

Totala kortfristiga skulder

TOTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER

53
53

900 047

900 047

51079

394
2206
53678

953779

879990

71541
71541

431
1090
727
2248

953779

48
48

691 582
24 074
715 656

34780
7 699
317

6 830
49 626

765 330

725 516

32400
32400

412
6732
270
7 414

765 330



Eget kapital per 1 januari 2016

Resultat for perioden
1 januari 2016-31 december 2016

Periodens ovriga totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser

Totalt totalresultat for perioden
1 januari 2016-31 december 2016

Transaktioner med aktiedgare:
Nyemission

Inlésenprogram

Virde pé anstilldas tjanstgoring:

- Personaloptionsprogram

- Aktiebaserat incitamentsprogram
Aterkdp av egna aktier

Totalt transaktioner med aktiedgare

Eget kapital per 31 december 2016

Eget kapital per 1 januari 2017

Resultat for perioden
1januari 2017-31 december 2017

Periodens ovriga totalresultat
Valutaomrikningsdifferenser

Totalt totalresultat for perioden
1 januari 2017-31 december 2017

Transaktioner med aktiedgare:

Virde pd anstilldas tjanstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram
Aterkdp av egna aktier (not 7)

Totalt transaktioner med aktiedgare

Eget kapital per 31 december 2017

23520

3917

-354
-354
27 066

42 996

82714

130

231
-280
82795
125791

125791

1136
-7 854
-6 718

119 073

-168

-168

160

160

437 005

135 474

135 474

-6
572473

572473

161 386

161 386

733 858

503 435

135 474

-83

135391

86 631
-6

130

231
-296

86 690
725 516

725 516

161 386

160

161 546

1136
-8 208
-7 072

879 990



Resultat fore skatt
Justering for:

Rénteintdkter
Rintekostnader
Valutakursvinster/-forluster

Resultat frdn finansiella tillgdngar virderade till
verkligt virde via resultatrdkningen

Utdelningsintdkter och kupongrénta
Ovriga icke-kassaflédespaverkande poster
Fordndringar i kortfristiga fordringar

Fordndringar i kortfristiga skulder

Kassaflode anviint i den l6pande verksamheten

Investeringar i finansiella tillgdngar
Forsdljning av finansiella tillgdngar
Okning av lanefordran

Aterbetalning av 1anefordran
Utdelningsintékter och kupongrénta
Erhallna rdntor

Betalda rédntor

Betald skatt

Totalt kassaflode anvént i den 16pande
verksamheten

Investeringar i kontorsinventarier

Totalt kassafléde anviint i investeringar

Férindring i rdntebdrande 1dn

Erhallen betalning for personaloptioner
Transaktionskostnader avseende inldsenprogram
Emissionskostnader vid apportemission

Erhéllen betalning fér utgivna aktier

Aterkdp av egna aktier

Totalt kassaflode fran/anvint i
finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode
Likvida medel vid periodens borjan

Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid periodens slut

161 454

-4 153
7090
-1 648

-167 691
-1357
1254
-2029
606

-6 474

-49 080
2 546

36 060
8118
1773

-3707

-128

-10 892

-8 208

19 059

8166
34 780
8133
51079

135563

-4 748
1908
1210

-133 840
-6 760
231

133

136

-6 166

-31 661
7 830

2205

1997

-131

25926

-52

13 833
130

-512
7 566
-296

20715

-5263
43 660
-3618
34780

145 027

-21
1147
-1 030

-146 898

469
-166
413
-1058

-12 168

160

-13 066

-1402

-2 386

-15 452
66 552

51079

51630

-1158
609
1984

-49 213
-6 760
289
127
-85
2577

-10 118
5736

2205

-530

-391
7 566

6 646

2352
34343
-1917
34779



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

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

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 f6r perioden efter full utspidning

Antal aktier vid periodens slut’

Det dr viktigt att notera att inte alla foretag berdk-
nar alternativa nyckeltal med samma metod och dérfor
dr anvindbarheten av dessa nyckeltal begrdnsad och ska
inte anvdndas som ett substitut for finansiella matt inom
ramen for IFRS.

Nedan presenteras Bolagets alternativa nyckeltal och
hur dessa dr berdknade.

18,06 21,18
92,26 94,80
10,40 8,47

1,94 1,77

1,94 1,77

10,40 8,47

83 155 352 76 544 877
83 295 441 76 544 877
84 582357 85 688 309

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 T

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 végt 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 31 december 2017 &r exklusive 1 105 952 aterkdpta SDB.



Resultat fran finansiella tillgangar vdrderade till
verkligt virde via resultatrdkningen

Rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Rénteintdkter
Rintekostnader
Valutakursvinster/-férluster, netto

Totala finansiella intikter och kostnader

Periodens resultat

Rapport 6ver totalresultat fér moderbolaget

Periodens resultat

Poster som senare kan dterforas i resultatrikningen
Valutaomrikningsdifferenser

Totalt 6vrigt totalresultat for perioden

Totalt totalresultat for perioden

-327
-6 481
-6 808

15740
-7 017

1502
10 225

3417

3417

3417

954
-6 854
-5900

10 627
-1908
-1 248

7471

1571

1571

1571

23
-1 806
-1782

3120
-1147
1075
3049

1266

1266

1266

618
-2938
2320

3166
-609
-2 056
501

-1819

-1819

-1819



Finansiella anliggningstillgingar

Aktier i dotterbolag

Finansiella tillgangar virderade till verkligt vdrde via resultatrdkningen
Lanefordringar

Lan till koncernforetag

Totala finansiella anliggningstillgangar

Kassa och bank
Lanefordringar
Ovriga kortfristiga fordringar

Totala omsittningstillgangar
TOTALA TILLGANGAR

EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat)

Léngfristiga skulder
Totala langfristiga skulder

Icke rintebdrande kortfristiga skulder
Skulder till koncernforetag

Ovriga skulder

Upplupna kostnader

Totala kortfristiga skulder

TOTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER

84 389
8023

206 303
298 715

47 829

62
47 891

346 605

273128

71 541
71541

1165
107
664
1936

346 605

84 389
1147
24 074
165 237
274 847

27 639
7 699
45
35383

310 230

276 783

32400
32400

704
114
229
1047

310230



Eget kapital per 1 januari 2016

Resultat for perioden 1 januari 2016-31 december 2016
Periodens ovriga totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser

Totalt totalresultat for perioden
1 januari 2016-31 december 2016

Transaktioner med aktiedgare:
Nyemission

Inlésenprogram

Virde pa anstélldas tjanstgoring:

- Personaloptionsprogram

- Aktiebaserat incitamentsprogram
Aterkdp av egna aktier

Totalt transaktioner med aktiedgare

Eget kapital per 31 december 2016

Eget kapital per 1 januari 2017

Resultat for perioden 1 januari 2017-31 december 2017
Periodens ovriga totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser

Totalt totalresultat for perioden
1 januari 2017-31 december 2017

Transaktioner med aktiedgare:

Virde pa anstilldas tjanstgoring:

- Aktiebaserat incitamentsprogram
Aterkdp av egna aktier (not 7)

Totalt transaktioner med aktiedigare

Eget kapital per 31 december 2017

23 520

3917

-354
-354
27 066

42 996

82714

130

231
-280
82795
125791

125791

1136
-7 854
-6 718

119 073

122 006
1571

-6
123 571

123 571
3417

3417

126 988

188 523
1571

1571

86 631

130

231
-296

86 690
276 783

276 783
3417

3417

1136
-8 208
-7 072

273128



Denna delarsrapport har upprittats i enlighet med IAS 34 Interim
Financial Reporting. Samma redovisningsprinciper och berdknings-
metoder har anvénts som i framtagandet av Bolagets arsredovisning
for 2016. Vostok New Ventures drsredovisning for 2016 finns
tillganglig pa Bolagets hemsida: http://www.vostoknewventures.com/
sv/investerare-och-media/finansiella-rapporter/

IFRS 9, Finansiella instrument, skall tillampas for rakenskapsar som
pébdrjas 1 januari 2018. Koncernen har analyserat standardens ersitt-
ning av IAS 39 och kommit fram till slutsatsen att den nya standarden
inte kommer ha nagon visentlig inverkan pa bolagets finansiella rap-
porter mer dn radande upplysningskrav.

IFRS 15, Intikter fran avtal med kunder, skall tilldimpas for riken-
skapsar som pabdrjas 1 januari 2018. Koncernen har analyserat denna
nya standard och dragit slutsatsen att den inte kommer ha nagon
visentlig inverkan pa bolagets finansiella rapporter.

Under perioden har Vostok New Ventures redovisat foljande
nédrstdendetransaktioner:

Nyckelpersoner och

styrelseledamdter! 2950  -3084- - -

1. Betald eller upplupen ersittning bestir av Ion och bonus till ledningen
samt arvode till styrelseledamoter.

Bolagets VD kopte Vostok New Ventures Ltd obligation 2016/2019
under det andra kvartalet 2016 till ett virde om 0,60 miljoner USD
(5 miljoner SEK) och per den 17 augusti 2017 dgde han obligationer
vérda 0,60 miljoner USD (5 miljoner SEK), varefter obligationsldnet
16stes in.

Kostnaderna fér de lingsiktiga incitamentsprogrammen (LTIP
2016 och LTIP 2017) fér ledande befattningshavare och nyckelperso-
ner uppgick till 1,07 miljoner USD, exklusive sociala avgifter. For mer
detaljer avseende LTIP 2016 och LTIP 2017 se not 6.

Nedanstdende siffror bygger pa samma redovisnings- och virde-

ringsprinciper som anvénts i Bolagets senaste arsredovisning. For

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

3 i Bolagets arsredovisning fér 2016. Det verkliga vdrdet av finansiella

tillgangar &r indelat per niva i féljande verkligt varde-hierarki:

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

- Andra observerbara data for tillgangen eller skulder &n noterade pri-
ser inkluderade i niva 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 vdrderade till verkligt
vérde per den 31 December 2017.

Finansiella tillgangar

till verkligt védrde via
resultatrikningen 8912 54431 836704 900047
Summa tillgangar 8912 54431 836704 900047

Foljande tabell visar koncernens tillgdngar virderade till verkligt
vérde per 31 december 2016.

Finansiella tillgangar

till verkligt vérde via
resultatrdkningen - 233592 457990 691582
Summa tillgangar - 233592 457990 691582

Foljande tabell visar férandringar i koncernens tillgangar i niva 3.

Ingdende virde 1 januari 2017 457990
Forflyttningar till niva 3 206 747
Fordndring verkligt virde och 6vrigt 171 967
Utgdende virde 31 december 2017 836 704

Under 2017 gjordes sex forflyttningar mellan niva 2 och 3. BlaBlaCar,
Gett, Propertyfinder, OneTwoTrip, Merro och Carable har forflyttats
fran niva 2 till niva 3. Investeringarna i babylon, Wallapop, Hemnet,
Vezeeta, CarZar och Agente Imdvel dr klassificerade som niva 2 och
védrderade enligt det senaste betalda priset per aktie i respektive
bolag. Avito, BlaBlaCar, Propertyfinder, OneTwoTrip, Merro, Naseeb
Networks, el Basharsoft och KEH AB klassificeras som niva 3-inves-
teringar enligt viarderingsmodeller baserade pa EBITDA och intdkts-
multiplar for jimforbara noterade foretag.

Verkligt virde pa finansiella instrument som handlas pa en aktiv
marknad baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen. En
marknad betraktas som aktiv om noterade priser fran en bors, mik-
lare, industrigrupp, prissittningstjanst 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 kopkursen. Dessa instru-
ment aterfinns i niva 1.

Verkligt vdrde pa finansiella instrument som inte handlas pa en
aktiv marknad faststdlls med hjédlp av vdrderingstekniker. Harvid
anvénds i sa stor utstrdckning som mdjligt marknadsinformation da
denna finns tillgénglig medan foretagsspecifik information anvinds i
sd liten utstrdckning som mdjligt. Om samtliga vdsentliga indata som
krdvs for verkligt virde virderingen av ett instrument dr observerbara
aterfinns instrumentet i niva 2. I de fall ett eller flera vdsentliga inda-
ta inte baseras pa observerbar marknadsinformation klassificeras det
berérda instrument i niva 3.

Verkligt virde pa finansiella investeringar som inte handlas pa en
aktiv marknad faststélls genom priset pa nyligen gjorda marknads-
missiga transaktioner eller med hjilp av olika vérderingstekniker
beroende pa foretagets karaktdristika samt beskaffenheten hos och
riskerna forknippade med investeringen. Dessa védrderingstekniker
utgdrs av virdering av diskonterade kassafléden (DCF), virdering
utifran avyttringsmultipel (dven kallad LBO-viirdering), tillgdngsba-
serad virdering samt vdrdering utifran framtidsinriktade multiplar
baserade pa jamforbara noterade foretag. Vanligtvis anvdnds trans-
aktionsbaserade vérderingar under en period om 12 ménader férut-
satt att ingen betydande anledning for omvérdering uppstatt. Efter 12
manader anvinds vanligtvis en modell beskriven ovan for att virdera
onoterade innehav.

Giltigheten av virderingar som &r baserade p4 tidigare transaktio-
ner kan oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset dé inves-
teringen gjordes speglar de férhallanden som radde pa transaktions-
dagen. Vid varje rapporttillfille gérs en beddmning om férdndringar
eller hdndelser efter den relevanta transaktionen skulle innebéra en
fordndring av investeringens verkliga virde och i sddant fall anpassas
vérderingen dédrefter. Inga betydande hidndelser som skulle paverkat
virderingarna fran de senaste transaktionerna har hédnt i portfdlj-
bolagen férutom det som beskrivs nedan. De transaktionsbaserade
vérderingarna av de onoterade innehaven jamfors dven kontinuerligt
med forsdljnings- och EBITDA-multiplar for andra jimfdrbara bolag
vid behov.

Vostok New Ventures foljer en strukturerad process for vér-
deringen av onoterade tillgdngar. Vostok New Ventures bedomer
bolagsspecifik och extern information for respektive investering pa
manadsbasis. Informationen utvdrderas sedan vid manadsvisa och
kvartalsvisa virderingsmoten med den seniora ledningen. Om interna
eller externa faktorer bedéms vara signifikanta gors ytterligare ana-
lys och investeringen vérderas ddrefter till det bdsta mojliga verkligt
véarde-estimatet. Omvérderingar godkdnns av Vostok New Ventures
styrelse i samband med Bolagets finansiella rapporter.


http://www.vostoknewventures.com/sv/investerare-och-media/finansiella-rapporter/
http://www.vostoknewventures.com/sv/investerare-och-media/finansiella-rapporter/

Koncernens investering i Avito virderas i niva 3 per den 31 december
2017.

Per den 31 december 2017 har Vostok New Ventures virderat Avito
enligt en forfinad EV/EBITDA-multipelmodell. Den senaste transak-
tionen i bolaget tillkdnnagjordes den 23 oktober 2015. Naspers Ltd,
en av Avitos aktiedgare, forvirvade Avito-aktier fran andra befintliga
aktiedgare for att Oka sitt dgande fran 17,4% till 67,9% av de utestdende
aktierna i Avito pa en virdering om 2,7 miljarder USD, inklusive bola-
gets kassa pa omkring 240 MUSD. Transaktionen slutférdes i novem-
ber 2015. Vostok New Ventures har beddmt att den senaste transaktio-
nen i bolaget inte lingre dr det bésta verkligt virde estimatet fér Avito
per den 31 december 2017. Avito har utvecklats vdl med omkring 31%
omsattningstillvixt under 2017. Med tidsperioden sedan den senaste
transaktionen och bolagets fortsatta utveckling i atanke har en fram-
atblickande EV/EBITDA-multipelmodell bedomts generera det bésta
verkligt virde estimatet per den 31 december 2017. Modellen virderar
Vostoks andel i Avito till 591,9 MUSD eller 4,5 miljarder USD for hela
bolaget. Detta dr 32% hogre jamfort med den tidigare modellbaserade
virderingen per den 31 december 2016. Med exakt samma modell som
lag till grund for virderingen arsslutet 2016 skulle Avito ha virderats
till 3,7 miljarder USD vid drsslutet 2017.

I gruppen med jamforbara bolag ingar 16 jaimférelsebolag, bland

genomsnittliga multipeln i jamforelsegruppen dr 16,9x och median-
multipeln dr 15,6x. Multipeln som ligger till grund for virderingen
reflekterar Avitos starka forvintade tillvixt i EBITDA jamfort med
tillviixten hos jimfdrelsebolagen (se ovan).

Nedan tabeller visar kédnsligheten den modellgenererade vérde-
ringen for USD/RUB-kursen och anvdnd multipel per den 31 decem-
ber 2017.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i Avito,
MUSD 506 535 592 649 678

Virdering av Vostok New
Ventures investering i Avito,
MUSD 569 580 592 603 615

Virdering av Vostok New
Ventures investering i Avito,

annat REA Group, Rightmove, Autotrader, Scout24 och 58.com. Den MUSD 17 540 592 656 693
30x 30x
25x 25x
Avito
20x 20x
15x -..-,,.o....u . 15
10x 10x
Sx Sx
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Per den 31 december 2017 &r investeringen i BlaBlaCar klassificerad
som en niva 3-investering, da den &r vdrderad baserat pa multiplar
av bruttotransaktionsvirde (GMV) och nettoomsittning. Vostok
New Ventures har investerat totalt 109,5 MUSD i BlaBlaCar och dger
cirka 9,5% av bolaget efter full utspadning per den sista december
2017. Vdrderingen per 31 december 2017 dr 17% légre till f6ljd av en
dndring i vdarderingsmetodik fran en transaktionsbaserad vdrdering
baserad pa den senaste marknadsmissiga transaktionen i bolaget som
slutférdes under det fjarde kvartalet 2017, till en modellvdrdering.
Under 2017 har det skett ett antal mindre transaktioner i befintliga
aktier i bolaget ddr VNV har kopt ytterligare aktier. Dessa transaktio-
ner som har drivits av att specifika séljare behdvt likviditet har inte
gjorts pa en marknadsméssig vdrdering och ligger inte till grund for
virderingen av bolaget per den sista december 2017. Modellen, som
forst anvindes per det tredje kvartalet 2017, reflekterar BlaBlaCars
fortsatta GMV-tillviaxt och den ldgre dn ursprungliga forvintade net-
toomséttningsutvecklingen. D4 endast ett fatal marknader moneti-
serar pa en normaliserad nivd, fangar inte endast nettoomsittningen
det verkliga vérdet av BlaBlaCar. Dérfor dr ocksa GMV ett bra matt
da det fangar vérdet i stora marknader som inte borjat monetisera,
sa som Ryssland. I dag genereras majoriteten av BlaBlaCars nettoom-
sdttning i Frankrike och ett fatal andra europeiska marknader och dr
denominerad i euro. Modellen beaktar bade en multipel pa forvintad
GMYV och en multipel péd forvintad nettoomsittning for att pd bésta

sdtt reflektera bade monetiserade och icke-monetiserade marknader.
BlaBlaCars GMV ir védrdet av transaktionerna som genomfors pa
plattformen, dvs. passagerare som betalar forare for sin proportioner-
liga del av kostnaden for en resa. Nettoomsdttningen dr den procent
som BlaBlaCar tar i kommission, antingen direkt genom en avgift,
eller indirekt genom en prenumerationsmodell. BlaBlaCar monetise-
rar (tar en procent pa varje resa) endast i de mest mogna marknader-
na, dir Frankrike star for den storsta delen. I de flesta marknader har
BlaBlaCar dnnu inte borjat monetisera och déir &r deras kommission
ddrfor 0. Per den sista december 2017 har bolaget 6ver 60 miljoner
medlemmar och 18 miljoner resendrer i kvartalet.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i

BlaBlaCar, MUSD 100,8 106,7 118,6 130,5 136,4
Vidrdering av Vostok New

Ventures investering i

BlaBlaCar, MUSD 1133 1150 1186 1221 1239



Per den 30 september 2017 dr investeringen i Gett klassificerad som
niva 3 da den &r vdrderad pa basis av en virderingsmodell baserat pa
diskonterade framtida kassafloden. Modellen &r baserad pa en 5-ars-
prognos med antaganden om 18,5% diskonteringsrinta (WACC) och
2,6% langsiktig tillvixt. Per den 31 december 2017 vdrderar Vostok
New Ventures innehavet till 59,2 MUSD. Gett har fortsatt att utveck-
las vil i sina fyra marknader, &ven om de har tuff konkurrens pa den
ryska marknaden efter sammanslagningen av Yandex.Taxi och Uber
péd den marknaden. Detta reflekteras dven i modellen.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Gett, MUSD 71,4 649 592 542 49,9

Per den 31 december 2017 dr investeringen i Propertyfinder klassi-
ficerad som niva 3 da den 4r virderad till 28,7 MUSD enligt en vir-
deringsmodell baserad pa EV-Sales multiplar. Medianmultipeln av
jamforelsegruppen dr 7,7x och gruppen bestar av ett antal notera-
de fastighetsvertikaler inklusive, men inte uteslutande, Scout24,
Rightmove och REA Group. Den modellbaserade vérderingen &r
omkring 42% hogre dn den senaste transaktionsbaserade vdrdering-
en av bolaget. Omvirderingen 4r driven av Propertyfinders starka
omsdttningstillvixt samt att modellen nu grundar sig i kommande ars
férvintade omsittning.

Vidrdering av Vostok New
Ventures investering i
Propertyfinder, MUSD 244 25,8 28,7 31,6 33,0

Per den 31 december 2017 &r investeringen i babylon klassificerad som
niva 2 dd den dr virderad pa basis av den senaste transaktionen i bola-
get. Under det andra kvartalet 2017 investerade Vostok New Ventures
21,7 MUSD (17,3 miljoner GBP) i bolaget som del av en finansierings-
runda om totalt 60 MUSD. Per den 31 december 2017 bedéms den
storre finansieringsrundan under andra kvartalet 2017 som det bésta
verkligt-virde estimatet for bolaget da bolaget har utvecklats enligt
plan och inga betydande interna eller externa faktorer bedoms kriva
en omvérdering av bolaget.

Per den 31 december 2017 #r investeringen i OneTwoTrip (OTT)
klassificerad som niva 3, da den dr virderad till 20,8 MUSD baserat
pd en EV/Net Sales-multipelmodell, jimfort med en transaktionsba-
serad virdering per sista december 2016. Denna vérdering dr cirka
21% hogre dn virderingen per sista december 2016. Omvérdering &r
framst driven av OTT:s omséttningstillvixt. Den modellbaserade vir-
deringen bedéms utgdra det bésta verkligt vdrde-estimatet per den
sista december 2017. Medianmultipeln i jaimf6relsegruppen dr 4,2x
och bestar av ett antal noterade online travel agencies (OTA), inklu-
sive men inte uteslutande Ctrip, MakeMyTrip och Webjet. Vostok
New Ventures dger 16,7% av bolaget efter full utspddning per den 31
december 2017, vilket dr en 0kning frdn 14,6% vid arsslutet 2017 till
foljd av att en option forfoll i slutet av 2017 som #gdes av en annan
aktiedgare i bolaget.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
OneTwoTrip, MUSD 17,7 18,7 20,8 22,9 23,9

As per December 31, 2017, Per den 31 december 2017 dr investering-
en i Wallapop klassificerad som niva 2 da den &r vérderad pa basis av
den senaste transaktionen i Wallapop och den senaste transaktionen
i det Wallapop-deldgda Letgo US, vilka bada slutférdes under 2017.
Vostok New Ventures deltog inte i dessa transaktioner och vérderar
sitt sekundéra innehav i bolaget till 13,5 MUSD. Per den 31 december
2017 beddéms transaktionerna under det tredje kvartalet 2017 som det
bésta verkligt-virde estimatet for bolaget, da bolaget har utvecklats
enligt plan och inga betydande interna eller externa faktorer bedoms
kriva en omvérdering av bolaget.

Per den 31 december 2017 dr investeringen i Hemnet klassificerad som
nivd 2 da den dr baserad pa den senaste transaktionen i bolaget som
slutfordes i januari 2017. I december 2016 investerade Vostok New
Ventures totalt 93,3 MSEK (10,3 MUSD) i bolaget genom saminveste-
ringsbolaget Merro Partners S.A. Per den 31 december 2017 bedéms
transaktionen i borjan av 2017 som det bésta verkligt-virde estimatet
for bolaget, da bolaget har utvecklats enligt plan och inga betydan-
de interna eller externa faktorer bedéms krdva en omvérdering av
bolaget.

Per den 31 december 2017 dr investeringen i Merro klassificerad som
niva 3 och 4r vdrderad pd basis av en sum of the parts-virderingsmo-
dell. Per den 31 december 2017 védrderas Vostok New Ventures innehav
ibolaget till 9,4 MUSD, vilket dr 24% ldgre 4n den senaste transaktio-
nen i bolaget. Den drivande faktorn av omvérderingen dr en omvir-
dering av Opensooq som representerar majoriteten av vardet i Merro.
Per den 31 december 2017 representerar Opensooq 61% av virdet i
Merro.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Merro, MUSD 8,5 8,8 9,4 99 10,2

Per den 31 december 2017 dr investeringen i Naseeb Networks klassi-
ficerad som niva 3 da den dr védrderad pa basis av en framétblickande
EV/Sales-multipelmodell. Modellen virderar Vostoks andel i Naseeb
Networks till 4,2 MUSD jamfort med 4,0 MUSD per den 31 december
2016.

I gruppen med jamf&rbara bolag ingar fyra jamforelsebolag, bland
annat SEEK, Infoedge och 51job. Den genomsnittliga multipeln i jim-
forelsegruppen &r 8,3x och medianmultipeln &r 6,8x.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i
Naseeb, MUSD 3,6 3,8 4,2 4,6 4,8

Per den 31 december 2017 dr investeringen i CarZar klassificerad som
nivd 2 da den dr baserad pa den senaste transaktionen i bolaget som
slutfoérdes 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.

Per den 31 december 2017 dr investeringen i el Basharsoft klassifice-
rad som niva 3 da den &r vdrderad pa basis av en framatblickande EV/
Sales-multipelmodell. Modellen virderar Vostoks andel i el Basharsoft
till 2,3 MUSD jamf6rt med 1 MUSD enligt den senaste transaktionen i
bolaget som slutférdes i slutet av juli 2015. Vostok New Ventures dger
17,0% av el Basharsoft efter full utspadning per den 31 december 2017
efter en mindre transaktion i bolaget som gjordes under andra kvar-
talet 2017.



I gruppen med jamforbara bolag ingar fyra jaimforelsebolag, bland
annat SEEK, Infoedge och 51job. Den genomsnittliga multipeln i jim-
forelsegruppen dr 8,3x och medianmultipeln &r 6,8x.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i el

Basharsoft, MUSD 2,0 2,1 2,3 2,6 2,7

Per den 31 december 2017 dr investeringen i Vezeeta (DrBridge) klas-
sificerad som niva 2 dd den dr virderad enligt den senaste transaktio-
nen i bolaget som dr en utdkning av finansieringsrundan 2016 vilken
slutférdes under det andra kvartalet 2017. Vostok New Ventures inves-
terade ytterligare 0,33 MUSD i Vezeeta. Vostok New Ventures virde-
rar sin investering i Vezeeta till 1,8 MUSD per den 31 december 2017.

Sedan den senaste transaktionen som slutférdes under det forsta
kvartalet 2015 dger Vostok New Ventures 33,9% av KEH AB. Per den
31 december 2017 kommer allt vdrde i KEH AB frén en intdktsmulti-
pel-vdrdering av YouScan. Denna modell bedoms ge det bésta verkligt
virde-estimatet av KEH per den 31 december 2017. Modellen genere-
rar ett virde som dr 56% ldgre dn virderingen i slutet av 2016.

Virdering av Vostok New
Ventures investering i

KEH AB, TUSD 1297 1373 1526 1679 1755

Avito AB 449 281 016
BlaBlaCar 107 738 524
Gett 50358 980
Propertyfinder 19999 199
babylon -
OneTwoTrip 14 958 960
Wallapop 11 520 768
Hemnet (genom YSaphis S.A. och Merro Partners S.A.) 10252714
Merro 12384 907
Naseeb Networks (Rozee och Mihnati) 4034 693
CarZar -
El Basharsoft (Wuzzuf och Forasna) 1158956
Vezeeta (DrBridge) 894 724
KEH AB (YouScan och dvriga tillgangar) 3515204
Agente Imoével -
Carable (Garantibil AB) 2198 526
Delivery Hero AG, aktie 2137575
Delivery Hero AG, aktiekomponent 1147070
Likviditetshantering -
Totalt 691 581 816

Skatteverket i Sverige (SKV) har genomfdrt en skatterevision i Vostok
New Ventures AB avseende mervirdesskatt for perioden januari
2013-december 2014. SKV har fattat beslut att paféra Vostok New
Ventures AB utgdende mervirdeskatt om 13 767 907 SEK jamte skat-
tetilldgg om 2 753 579 SEK (totalt ca 2 miljoner USD) avseende tjins-
ter som Vostok New Ventures AB tillhandahallit Vostok New Ventures

Per den 31 december 2017 &r investeringen i Agente Imével klassifi-
cerad som niva 2 da den 4r baserad pa den senaste transaktionen i
bolaget som slutférdes under det andra kvartalet 2017. Vostok New
Ventures investerade 1,0 miljoner USD i bolaget.

Garantibil ansokte i april 2017 om foretagsrekonstruktion, som dock
inte lyckades. Den 1 augusti 2017 forsattes bolaget i konkurs.

Per den 31 december 2017 4r aktieinnehavet i Delivery Hero vdrde-
rad baserat pa stdngningskursen den 31 december 2017 efter bolagets
notering. Innehavet &dr virderat till 0,89 MUSD.

Per den 31 december 2017 dger Vostok New Ventures 8,0 MUSD i rdn-
teplaceringar som del av Bolagets likviditetshantering. Dessa innehav
har dagliga NAV och &r virderade enligt senaste publicerade NAV:et
per den 31 december 2017.

Beddmning av verkligt virde av lanefordringar relaterade till Delivery
Hero och Kite Ventures (Kite aterbetalades till fullo i januari 2017 och
Delivery Hero i juli 2017) visas i tabellen nedan.

Kortfristiga - 7 699
Langfristiga - 24074
Totala lanefordringar - 31773

Per den 31 december 2017 har Bolaget inga utestdende lanefordringar.

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

203 142 657 235 591938 454 62,2%

8423 250 2453768 118 615 542 12,5%

- 8839670 59198 650 6,2%

500073 8205073 28 704 345 3,0%

21709 025 1626 832 23335857 2,5%

- 5851573 20810533 2,2%

- 2012511 13 533 279 1,4%

- 954 655 11 207 369 1,2%

- -3 026 176 9358731 1,0%

- 169 079 4203772 0,4%

3000 000 521186 3521186 0,4%

236786 952169 2347911 0,2%

333334 605 255 1833313 0,2%

- -1 988 829 1526 375 0,2%

1 000 000 - 1 000 000 0,1%

- -2198 526 - -

-1749 058 499 884 888 401 0,1%

-797 046 -350 024 - -

8 000 000 23392 8023 392 0,8%
40 656 567 167 808 726 900 047 110

Ltd. Vostok New Ventures AB har overklagat Skatteverkets beslut.
I'sin dom av den 1 juni 2017 bifoll Férvaltningsdomstolen i Stockholm
Skatteverkets talan. Vostok New Ventures AB har 6verklagat domen
hos Kammarritten och anser i dagsldget inte att det foreligger grund
for att gora nagra reserveringar for eventuella tillkommande skatter
hénforliga till detta drende, ndgot som ocksd stdds av vara juridiska
radgivare. Detta dr dock att betrakta som en eventualforpliktelse.



Den 2 juni 2016 meddelade Vostok New Ventures att Bolaget fram-
gangsrikt emitterat ett tredrigt sdkerstillt obligationslan om 300 mil-
joner SEK. Obligationen forfoll i juni 2019 och 16pte med en fast rénta
om 6,50% med kvartalsvis rdntebetalning.

Obligationen var noterad pa Nasdaq Stockholm, med forsta dag
for handel den 8 juli 2016. Med anledning av noteringen upprét-
tade Bolaget ett prospekt som godkdnts av Finansinspektionen.
Prospektet  finns  tillgdngligt  pa  Bolagets  webbplats
www.vostoknewventures.com och Finansinspektionens webbplats
www.fi.se.

Den 12 juli 2017 meddelade Vostok New Ventures att Bolagets sty-
relse beslutat att 16sa in hela Bolagets obligationslan om 300 000 000
kronor 2016/2019 med ISIN SE0008406367. Obligationslanet 16stes in
dé Delivery Hero AG aterbetalat sitt 1an om 25 miljoner EUR i fortid.
Obligationslanet 16stes in den 17 augusti 2017.

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

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

Virdet pd obligationslanet per den 31 december 2017 var 71,54
MUSD. Det bokftrda védrdet av langfristiga skulder bedéms motsvara
deras verkliga vérde.

Vid arsstdimman den 17 maj 2016 beslutades att inrdtta ett langsiktigt
aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare och
nyckelpersoner i Vostok New Ventures-koncernen. Programmet 16per
over 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 innebdr att deltagarna inves-
terar i aktier i bolaget och for varje investerad aktie har deltagaren
mojlighet att vederlagsfritt erhalla ytterligare aktier, s.k. prestations-
aktier forutsatt att ett av styrelsen bestdmt prestationsmal kopplat till
bolagets substansvirde uppfylls. I enlighet med IFRS 2 kommer kost-
naderna for programmet att redovisas over resultatrdkningen under
intjainandeperioden (31 augusti 2016-31 december 2018). Under det
fjarde kvartalet 2017 uppgick de redovisade kostnaderna for aktiespar-
programmet till 0,17 MUSD.

Vid drsstdimman den 16 maj 2017 beslutades att inritta ett 1dngsiktigt
aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare och
nyckelpersoner i Vostok New Ventures-koncernen. Programmet 16per
6ver 1 januari 2017 till 31 mars 2020, och omfattar maximalt 450 000
aktier, vilket motsvarar en utspadningseffekt om ca 0,53% av det totala
antalet utestdende aktier. Programmet innebdr att deltagarna inves-
terar i aktier i bolaget och for varje investerad aktie har deltagaren
majlighet att vederlagsfritt erhdlla ytterligare aktier, s.k. prestations-
aktier forutsatt att ett av styrelsen bestimt prestationsmal kopplat till
bolagets substansvirde uppfylls. I enlighet med IFRS 2 kommer kost-
naderna for programmet att redovisas 6ver resultatrdkningen under
intjinandeperioden (16 maj 2017-31 december 2019). Under det fjirde
kvartalet 2017 uppgick de redovisade kostnaderna fér aktiesparpro-
grammet till 0,18 MUSD.

Under kvartalet har 150 000 SDB aterkdpts. Bolaget innehar totalt
1 105 952 aterkopta depabevis.

Vostok New Ventures har efter periodens slut investerat 4 MEUR i ett
kortfristigt 14n till Marley Spoon, det ledande e-handelsbolaget inom
livsmedel i Australien, 1 MUSD konvertibel i el Basharsoft, 500 TUSD
i Vezeeta via en konvertibel, totalt 1 MUSD i tva bolag i Myanmar
(500 TUSD i landets ledande jobbvertikal och 500 TUSD i landets
ledande fastighetsvertikal) samt 0,25 MUSD i Propertyfinder.

Vostok New Ventures har dven efter rdkenskapsperiodens utgang, i
januari 2018 erhallit 10,2 MUSD i utdelning frn Avito.

Efter periodens slut, den 14 februari 2018, meddelade Vostok att
Bolaget erhallit mandat fran styrelsen att aterkdpa ytterligare SDB
i Bolaget for perioden t.o.m. 31 december 2018, forutsatt att det &r
tillatet i enlighet med villkoren for Bolagets utestdende obligation
2017/2020.

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 31 december 2017 bestdr Vostok New Ventures-
koncernen av det bermudianska moderbolaget Vostok New Ventures
Ltd, ett heldgt cypriotiskt dotterbolag, Vostok New Ventures
(Cyprus) Limited, ett kontrollerat nederlindskt kooperativ, Vostok
Co-Investment Codperatief B.A., samt ett heldgt svenskt dotterbolag,
Vostok New Ventures AB.

Rékenskapsaret dr 1 januari-31 december.

Moderbolaget tillhandahaller koncernens cypriotiska dotterbolag
finansiering pad marknadsmadssiga villkor. Resultatet for perioden
uppgick till 3,42 MUSD (2016: 1,57). Finansiella tillgdngar virderade
till verkligt virde vi resultatrdkningen hérrdr till likviditetshantering
investeringar.

Bolagets risker och riskhantering beskrivs i detalj i not 3 i Bolagets
arsredovisning for 2016.

Vostok New Ventures tremdnadersrapport for perioden 1 januari
2018-31 mars 2018 kommer att publiceras den 15 maj 2018.

Arsstimman i Vostok New Ventures Ltd #r planerad att héllas onsda-
gen den 16 maj 2018. Arsredovisningen kommer att finnas tillging-
lig pa Bolagets hemsida (www.vostoknewventures.com) fran den 28
mars 2018.

Den 14 februari 2018

Verkstillande direktor

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

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

Vostok New Ventures Ltd
Clarendon House

2 Church Street
Hamilton HM 11
Bermuda

Vostok New Ventures AB
Hovslagargatan 5

SE-111 48 Stockholm
Sweden

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

WWWwW.vostoknewventures.com
info@vostoknewventures.com
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