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— Periodens resultat blev 44,47 miljoner
US-dollar (MUSD) (67,93 for perioden 1 januari
2011-31 mars 2011). Resultat per aktie blev
under perioden 0,46 USD (0,67).

- Koncernens substansvarde uppgick till 523,60
MUSD den 31 mars 2012 (31 december 2011:
492,08), motsvarande 5,39 USD per aktie (31
december 2011: 4,93). Givet en vaxelkurs SEK/
USD om 6,6209 var vardena 3 466,68 miljoner
svenska kronor (MSEK) (31 december 2011:
3406,84 MSEK) respektive 35,70 SEK (31
december 2011: 34,12).

— Under perioden 1 januari 2012-31 mars 2012
okade substansvardet per aktie i USD med
6,41%. Under samma period 6kade RTS-index
med 18,52% matti USD.

- Antalet utestdende aktier per utgdngen av
mars 2012 uppgick till 95 404 657. Under
forsta kvartalet 2012 aterkopte Vostok Nafta
3065 543 SDB (aktier).

- Vostok Naftas rapporterade substansvérde
per aktie per den 30 april 2012 uppgick till 5,33
USD (35,83 SEK).

- I maj 2012 skedde tva transaktioner: i Avito
pa 75 MUSD och i Tinkoff Credit Systems pa
50 MUSD. Dessa transaktioner forvantas 6ka
Vostok Naftas substansviarde med omkring
10% jamfort med substansvardet per den 30
april 2012.

Ledningens rapport

Valcykeln &r &ntligen éver. Putin ar president och
Medvedev premiarminister. Nyckelposternaiden
nyaregeringen kommer att presenteras under de
kommande veckorna. De kommer med stdrsta san-
nolikhet att beséttas av en kombination av nyck-
elpersoner fran Putins regering och individer fran
presidentstaben runt Medvedev. Det spelar dock
inte ndgon storre roll. Vad som verkligen betyder
nagot ar det faktum att valcykeln nu ar éver och

att det &r ett faktum som kan komma att leda till en
period av reformer i Ryssland. Reformarbetet har av
uppenbara skil avstannat under de senaste aren,
och de reformer som borde ha genomférts tidigare
utgdr nu en av de frdmsta drivkrafterna fér en hégre
vardering av ryska aktier sett till den generella index-
nivan i Ryssland. Den andra drivkraften &r ett stigan-
de oljepris. P4 lang sikt tror vi pa ett stigande oljepris,
men pa kort sikt ar det inte en alltfor positiv bild som
malas upp — med tanke pa de svaga ekonomiska
utsikterna fér vérldsekonomin. Aven om det inte ter
sig sarskilt troligt skulle ocksa en minskning av de
geopolitiska spanningarna i Mellandstern kunna leda
till ett lagre oljepris pa kort sikt. Den tredje drivkraf-
ten ar den globala riskaptiten. Manga argumenterar
for att Ryssland bara ar ett hg-betaspel pa global
risk. Ryssland &r helt klart riskabelt och helt klart en
investering med lang 16ptid. Jag fortsatter dock att
h&vda att den uppfattade risken i Ryssland ar betyd-
ligt hégre an den verkliga risken.

Jag blir alltid en smula skeptisk nar nagon for-
sbker bevisa en poang endast genom att anvénda
prisgrafer. Det gar i princip att visa vad man vill
genom att valja den ratta startpunkten i ett sddant
diagram. Men... Jag tror att betydelsen av refor-
mer for utvecklingen av den ryska aktiemarknaden
framstar mycket tydligt nar vi jamfdér en graf dver det
ryska indexet med graferna fér utvecklingen fér det

globala tillvdxtmarknadsindexet och priset pa olja.
Diagram 1 visar utvecklingen for det ryska indexet
och utvecklingen for det globala tillvaxtmarknads-
indexet och priset pa olja mellan &r 2000 och 2007.
Den huvudsakliga drivkraften under den tiden var
reformerandet av den ryska ekonomin. Visst - olje-
priset 6kade och den globala riskaptiten var god
under den har perioden, men faktum kvarstar anda
att Ryssland under dessa ar utvecklades betydligt
battre &n det globala tillvdxtmarknadsindexet. Putin
hade kommit till makten och pabdrjat arbetet med
attimplementera en reformagenda som skapade
stabilitet — vilket i sin tur skapade tillvéxt. Vinsterna
steg snabbt och riskpremien foll, vilket var tva fakto-
rer som samverkade for att skapa allt hégre varde-
ringar.

Diagram 1
Procent. RTS-index MSCIEM-index BrentCrude-index
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Diagram 2
Procent. RTS-index MSCIEM-index BrentCrude-index
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Diagram 3

Procent. RTS-index MSCIEM-index BrentCrude-index
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Diagram 2 tva visar perioden fran 2007 och fram
tillidag. Diagram 3 har krisen 2009 som startpunkt.
Ryssland gick s&mre &ni stort sett allt annat under
krisen, och har sedan dess misslyckats med att ta
igen den mark man tappat jamfért med andra till-
vaxtmarknader — och &n mer sd om vi istéllet jamfor
med oljeprisutvecklingen. Faktum &r att oljepriset
tycks vara den framsta drivkraften pé sista tiden
ochidiagram 3 ser vi den starka koppling som den
ryska marknaden har mot oljeprisutvecklingen. Detta
overensstammer med investerarkollektivets syn pa
Ryssland. Det oljepris vid vilket budgeten &ri balans
har kommit att bli allt hégre under de senaste aren,
och det har starkt argumentet fér att man ska képa
Ryssland nér oljepriset stiger och vice versa. Det ar
forstaeligt under en valperiod som den som vi just har
kommit ut ur. De reformer som kravs for att diversifie-
ra ekonomin star inte hdgst upp pa agendan — vilket
innebar att visibiliteten mot ndgot som kommer att
kunna bryta kopplingen till oljepriset ar mycket lag.

Né&r valen nu ligger bakom oss tror jag dock att
det finns goda majligheter att vi terigen far se hur
reformerna kommer upp pa agendan. Medvedev var
de-facto positivt installd till reformer under sin tid
som president och kommer med stdrsta sannolikhet
att fortsatta att pusha fér dem i egenskap av ledare
fér den nya regeringen. De demonstrationer som
vi sett i Ryssland under de senaste manaderna har
kravt reformer, framfor allt politiska sddana, och kan
mycket val komma att leda till att takten i Medvedev-
administrationens reformarbete 6kar. Men dven om
jag ar en Rysslandsoptimist férvantar jag mig inte
en atergang till den utveckling vi sdg under perioden
2000-2007.

Portféljen
Om vi blickar in i var egen portfolj ser vi att aktivi-

tetstakten varit hdg. Vi utnyttjade den méjlighet som

den starka utvecklingen i bérjan av 2012 gav ossttill
att sdlja nagra av vara finansiella innehav. Det finns
med stor sannolikhet en kvarvarande uppsidaiflera
av dessa innehav, men hégre varderingar har lett till
en situation dar risk-rewardproportionerna kommit
ner till en niva dar vi valde att kliva av. Vid var senaste
substansvardesrapport, den 30 april, hade vien
kassa om 146,99 miljoner USD.

Avito

| bérjan av maj 2012 tillkdnnagav Avito att bolaget
tagitin 75 miljoner USD genom en nyemission av
aktier — vilket resulterade i att tva nya dgare komini
bolaget, Baring Vostok Private Equity och Accel Part-
ners. Baring Vostok &r en venturecapital-fond som
uteslutande investerar i Ryssland och OSS. Sedan
starten 1994 har Baring Vostok investerat omkring 1,5
miljarder USD i 54 bolag — bland dessa féretag mérks
bland andra Yandex, Ozon och CTC Media. Accel
startades redan 1983 och har pa global basis investe-
rati 6ver 300 féretag — inklusive Facebook, Groupon
och Spotify. Vi ar forstds mycket glada over att ha fatt
in dessa nya agare i Avito. Den bredare aktieagar-
struktur som nu uppstatt kommer, tillsammans med
de pengar som tagits in, ytterligare stérka Avito — som
fortsétter att utvecklas mot att vara ett av de viktigas-
te bolagen inom den ryska internetsektorn.

Tinkoff Credit Systems (TCS)

TCS drog in pengar pa rubelmarknaden ndr man gav ut
ett obligationslan om totalt 50 miljoner USD till en att-
raktiv rantenivd om 13,25 procent. Detta kan jamféras
med en nivd om 15 procent pa det SEK-1an som upp-
togs i december forra aret. Bolaget fortsatter att gora
mycket bra ifrén sig under de férsta manaderna 2012.

I maj 2012 investerade Baring Vostok Private Equity 50
miljoner USD i Tinkoff Credit Systems — pengar som
ska anvandas for att stddja en fortsatt tillvaxt.
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RusForest

RusForest slutférde sin nyemission den 4 april 2012,
en emission som 6vertecknades med cirka 37 pro-
cent. Vostok Nafta tecknade sin andel i emissionen.

Maj 2012,
Per Brilioth

Vostok Naftas portféljutveckling

Vostok Naftas substansvarde, eller Net Asset Value
(NAV), per aktie 6kade under perioden 1 januari
2012-31 mars 2012 med 6,41%. Under samma peri-
od 6kade RTS-index med 18,52% métt i USD.

Portféljstruktur

En uppstélining av koncernens investeringsportfol]
till marknadsvérde per den 31 mars 2012 visas pa
nasta sida. Vostok Naftas tre storsta investeringar
ar TNK-BP Holding (22,7%), Black Earth Farming
(15,3%) och Tinkoff Credit Systems (11,8%).

Utveckling i procent, 1 januari—31 mars 2012
(Senast betalda pris pa relevant aktiebors)

TNK-BP pref
Vostok Nafta (USD)

Kuzbass Fuel Company

MICEX Start Cap-index **
- Vostok Nafta NAV (USD)
Inter RAO

Black Earth Farming (USD) I

Gornozavodsk Cement

-20% -10% 0% 10% 20% 30%

RTS-index (Russian Trading System Index) ar ett kapitalviktat index. Indexet bestar av aktier noterade pa RTS
(Moskvaborsen) och ar baserat pa free float”-justerade aktier.

MSCI EM-index (Morgan Stanley Capital International Emerging Markets Index) ar en "free float”-viktad
kombination av 26 index fran tillvaxtmarknader.

MICEX Start Cap-index ar ett realtidsbaserat, kapitalviktat index bestaende av 50 ryska smabolagsaktier.

40%

05



Antal Foretag Verkligtvarde, Andelav  Véardeper Varde per Antal Foretag Verkligtvdarde, Andelav Varde per Véarde per

aktier USD portfoljen aktie,USD aktie, USD aktier USD portfoljen aktie,USD aktie, USD
31 mar 31 mar 31dec 31 mar 31 mar 31dec
2012 2012 2011 2012 2012 2011
30888704 Black Earth Farming 60649383 15,3% 1,96 1,99 2 113072 Priargunsky Ind stam 8480400 2,1% 75,00 100,00 1
406 156995 Clean Tech East Holding 1226 895 0,3% 0,00 0,00 2 11709 Priargunsky Ind pref 468 360 0,1% 40,00 50,00 1
1006 513 Tinkoff Credit Systems 1442400 Shalkiya Zinc GDR 100968 0,0% 0,07 0,07 1
(Egidaco), aktier 5 46551014 11,8% 46,25 46,25 1 13454 303 Steppe Cement 5492786 1,4% 0,41 0,51 1
28165209 RusForest, aktier 6678762 1,7% 0,24 0,74 2 623800 TKS Real Estate 162477 0,0% 0,26 0,83 1
RusForest, utstéllda 30553600 TNK-BP Holding pref 89738627 22,7% 2,94 2,24 1
képoptioner -53627 0,0% 2 1215000 Tuimazy Concrete Mixers 2758 050 0,7% 2,27 2,27 1
RusForest, obligationer 2411093 0,6% 1 154 334 Varyoganneftegazpref 1543340 0,4% 10,00 11,00 1
RusForest, 1an och Finansiella portfolj-
férskottsbetalning investeringar, totalt 208366269 52,7%
for nyemission 21102791 5,3% 3,4
50000 Vosvik (Avito och Kortfristiga affarer 10958 461 2,8%
Yellow Pages) 5 37790026 9,6% 755,80 755,802
Tillvdxtkapital och onoterade Ovriga kortfristiga
innehav, totalt 176356337 44,6% fordringar 44 034 0,0%
266760 Acron 112330981  2,8% 4211 41,321
1765000 Agrowill 431428 0,1% 0,24 0,18 1
8000000 Alrosa 8449385 2,1% 1,06 0,95 1
3654 Bekabadcement 657 720 0,2% 180,00 180,00 1
5364850 Caspian Services 123 392 0,0% 0,02 0,08 1
272106 Dakor 108 842 0,0% 0,40 10,34 1
Eksportfinans,
obligationer 17562235 4,4% 1
300000 Fortress Minerals 1203120 0,3% 4,01 3,68 1
16434 Gaisky GOK 6 080580 1,5% 370,00 275,101
63500 Gornozavodsk Cement 15875000 4,0% 250,00 275,001
11509294872 Inter RAO 12351470 3,1% 0,001 0,001 1
1600000 Kamkabel 160000 0,0% 0,10 0,101 1. Dessa aktier ar i balansrakningen upptagna som finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via

3500000 Kuzbass Fuel Company 19250000 4,9% 5,50 4,50 1 resultatrakningen.

2. Dessainvesteringar ar i balansrdkningen upptagna som investeringar i intressebolag.

2618241 Kyrgyzenergo 168688 0,0% 0,06 0,06 1 3. Dessa investeringar ar i balansrakningen upptagna som kortfristiga lanefordringar.
85332 Podolsky Cement 106 238 0,0% 1,25 1,251 4. Dessa investeringar &r i balansrékningen upptagna som l&ngfristiga l&nefordringar.
5. Onoterat innehav
3004498 Poltava GOK 5859 182 1,5% 1,95 2,091 * Nyavarderingarav Avito och Tinkoff Credit Systems baserat pa transaktionerimaj2012 arinte inkluderade.

Vostok Naftas portfolj per den 31 mars 2012
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INFORMATION OM VASENTLIGA INNEHAV
TNK-BP Holding

TNK-BP &r ett ledande ryskt oljebolag och ar ett av
de tio stdrsta icke-statsdgda oljebolagen i varlden
matt i termer av oljeproduktion. Bolaget svarar for
omkring 16 procent av Rysslands totala oljeproduk-
tion. TNK-BP bildades &r 2003 i samband med sam-
manslagningen av BP:s ryska olje- och gastillgangar
och Alfa Access Renovas (AAR) olje- och gastill-
gangar. TNK-BP &r ett vertikalt integrerat oljebolag
med en diversifierad upstream- och downstream-
portfélji Ryssland och Ukraina. Per den 31 decem-
ber 2011 uppgick bolagets totala reserver enligt SEC
LOF-kriteriet till 9,1 miljarder fat oljeekvivalenter,
vilket motsvarar en reserversattningsgrad om 145
procent. Enligt PRMS-kriteriet var erséttningsgra-
den 203 procent — med totala bevisade reserver om
13,8 miljarder fat oljeekvivalenter. For att sdkerstélla
produktionstillvaxten koncentreras 80 procent av
investeringarna inom upstreamdivisionen. En utl6-
sande faktor fér en uppvéardering av aktien har varit
en foretagsomstrukturering med syfte att 6ka det
bérshandlade aktiekapitalet och aktiens likviditet.
TNK-BP:s aktier godkéandes under 2010 for handel
pa bade MICEX och RTS. Handel i bade stam- och
preferensaktier inleddes i december 2010. Tidigare
har TNK-BP:s aktier enbart handlats pa RTS (OTC-
marknaden). Denna utveckling var mycket positiv,
eftersom det har 6kat likviditeten i TNK-BP:s befint-
liga aktier och varit gynnsam for bolagets minori-
tetséagare.

— Vostok Nafta har under det forsta kvartalet 2012

avyttrat en del avinnehavet av stamaktier i TNK-
BP for att realisera vinsten som uppkommit till féljd
av den senaste tidens starka aktiekursutveckling.
Enligt var uppfattning beror den starka utveck-
lingen pa 6kad likviditet i aktien genom noteringen
pa lokala borser, dess goda utdelningshistorik och
det starka oljepriset.

Senioraryska tjansteméan har beordrat att legala
atgarder vacks mot TNK-BP 6ver skador orsakade
av oljeutslapp i Sibirien. Rysslands naturresurs-
minister Yury Trutnev séger att hans ministerium
planerar att géra en anméalan mot TNK-BP:s dot-
terbolag Samotlorneftegas avseende oljeutslapp
och bristande underhall av rérledningar mellan
falt.

Under det forsta kvartalet 2012 fortsatte olje- och
gasproduktionen att 6ka och nadde 2 037 miljo-
ner fat oljeekvivalenter per dag, en 6kning med
4,0 procent jamfort med det forsta kvartalet 2011.
EBITDA for det forsta kvartalet 2012 uppgick till
3,6 miljarder USD, vilket ar 9% lagre jamfért med
det forsta kvartalet 2011. Positiva effekter motver-
kades av engangsposter samt de negativa effek-
terna av lagre "duty lag benefit”. Nettoresultatet
uppgick till 2,2 miljarder USD, vilket &r 17% lagre
an under det forsta kvartalet 2011 pa grund av
hogre avskrivnings- och amorteringskostnader i
samband med 6kad andel greenfield-produktion.

TNK-BP Holding

Vostok Naftas aktieinnehav
per den 31 mars 2012
Preferensaktier

Totalt varde (USD)

30553600
89738627

Andel av portféljen 22,7%

Andel av totalt antal utestédende

preferensaktier 6,9%
Aktiekursutveckling

1 januari-31 mars 2012, preferensaktier 31,1%

Under det férsta kvartalet 2012 har Vostok Nafta salt 15 760 237
stamaktier och 500 000 preferensaktier i TNK-BP Holding.
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Black Earth Farming

Black Earth Farming (BEF) &r ett ledande jordbruks-
bolag noterat pA NASDAQ OMX Stockholm, med
verksamhet i Ryssland. BEF var bland de foérsta
utlandskt finansierade féretagen att géra stérre
investeringar i ryska jordbruksmarktillgangar for att
pa sa satt kunna ta till vara den stora outnyttjade
potentialen. Tack vare sin tidiga etablering har BEF
nu en stark marknadsposition i de ryska regionerna
Kursk, Tamboy, Lipetsk och Voronezh, samtliga
belagnai Svarta jorden-regionen som anses ha
varldens mest bérdiga jordbruksmark. Foéretagets
huvudprodukter &r vete, korn, majs, solrosor och
raps. BEF:s affarsidé ar att férvarva marktillgangar
med betydande potential fér vardestegring, samt
att generera en hég avkastning genom effektiv jord-
bruksverksamhet pa de férvarvade marktillgang-
arna. Rysk jordbruksmark &r kraftigt undervarderad,
bade i komparativa termer och i forhallande till dess
underliggande produktionspotential. Icke brukad
mark kan fér ndrvarande férvarvas till en betydande
rabatt i jamforelse med internationella matt, men
med stor potential for vardestegring. Genom att
introducera moderna jordbruksmetoder finns dven
stora méjligheter att 6ka produktiviteten i termer av
grédor per hektar mark, och pa sa satt 6ka land-
vardet ytterligare. Den 31 december 2011 uppgick
Black Earth Farmings mark under full &ganderatt till
260 000 hektar, vilket motsvarar 82 procent av den
kontrollerade marken om totalt 318 000 hektar. Mark
under langtidskontrakt uppgick till 40 000 hektar.
Samtidigt pagar operationella forbattringar som ger
stora mojligheter for en langsiktig 6kning av produk-
tionen, och foljaktligen ocksa ldnsamheten.

— Inledande torka under 2011 skadade vete-, korn-
och rapsskérdarna, foljt av en regnig hdst som
paverkade kvaliteten negativt. Forséaljningsintak-
terna for helaret 2011 uppgick till 64,2 miljoner
USD jamfort med 44,4 miljoner USD ar 2010.
Rorelseférlusten uppgick till 25,3 miljoner USD
jamfért med 25,7 miljoner USD under ar 2010.

— Ar2012 planeras det totala skérdeomradet uppga
till 230 000 hektar. Ungefar 60 000 ton av arets
skord har sélts pa forwardskontrakt for att kunna
l&sa den nuvarande prisnivan, framst vad galler
maltkorn, solrosor och raps.

Black Earth Farming
Vostok Naftas aktieinnehav
perden 31 mars 2012
Totalt varde (USD)

Andel av portféljen

Andel av totalt antal utestdende aktier
Aktiekursutveckling
1 januari-31 mars 2012 (i USD)

30888 704
60649 383
15,3%
24,8%

-1,1%

Under det forsta kvartalet 2012 har Vostok Nafta képt 0 aktier

och salt 0 aktier i Black Earth Farming.
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Avito

Avito &r den stdrsta och snabbast vaxande e-han-
delssajten i Ryssland, och antalet manatliga unika
besdkare fortsatte att véxa i snabb takt under 2011.
Avito har en ledande position vad géller antal beso-
kare och annonser, och distanserar sig ddrmed
alltmer fran sina konkurrenter. Enligt erfarenhet fran
andra lander ger affarsmodellen en stor potentiell
Okning i Ibnsamheten nédr val marknadsdominans ar
uppnadd. Avito ar redan det ledande varumarket och
har den hégsta varuméarkeskdnnedomen i Moskva
och St. Petersburg, med malet att n& narmare 100
procent pa lang sikt. | jamfoérelse med vasterland-
ska marknader har Ryssland en mycket lag andel
internetanvandare i férhallande till den totala befolk-
ningen. Trots att tillvéxten &r hég ar den nuvarande
penetrationen i Ryssland Iag i relativa termer, men
anda mycket hég i absoluta tal. Ar2013 forvantas
antalet internetanvandare i Ryssland uppga till 90
miljoner, med en penetration om 67 procent. Mark-
naden fér internetrelaterade tjdnster férvantas vaxa
avsevarti samband med en dkad internetanvand-
ning, och antalet ryssar som vill handla online vaxte
exponentiellt under det senaste aret. Rekordmanga,
6,1 miljoner, ryssar handlade online férra aret. Det
motsvarar en 6kning med 16,5 procent jamfort

med 5,2 miljoner ar 2010. Avito har nastan 30 miljo-
ner unika anvandare per manad som sammanlagt
ar inne pa fler an 2 miljarder sidor och tillbringar i
genomsnitt en timme per manad pa webbplatsen.
Mer &n 6 miljoner nya objekt I&ggs ut varje manad av
drygt 3 miljoner anvandare. Varderingen per den 31
mars 2012 &r baserad pa en transaktion som gjordes
i mitten av 2011.

— Avitos intdkter uppgick till cirka 8,5 miljoner USD
ar 2011, jamfoért med cirka 1 miljon USD 2010.

— Enligt TNS Index forskningsdata, besdker 40 pro-
cent av Rysslands internetanvandare avito.com
varje manad, vilket placerar sidan bland de tio
stérsta hemsidornailandet.

— Avito meddelade i maj 2012 att bolaget erhallit 75
MUSD i ny finansiering fran Baring Vostok Private
Equity, Accel Partners och de befintliga investe-
rarna Kinnevik och Northzone. Det nya kapitalet
kommer att anvandas for att forstarka bolagets
tillvaxt i hela Ryssland. Vostok Nafta deltog inte i
emissionen. Baserat pa denna transaktion kom-
mer vi att omvardera var andel i Avito uppat i sub-
stansvardesrapporten per den 31 maj 2012, och
dess varde kommer att publiceras i rapporten for
det andra kvartalet 2012.

Avito*

Vostok Naftas aktieinnehav

perden 31 mars 2012 5975 586
Totalt varde (USD) 37 749 590
Andel av portféljen 8,3%
Andel av totalt antal utestdende aktier 23,8%

Utveckling véarde
1 januari-31 mars 2012 (i USD) 0,0%

Under det forsta kvartalet 2012 har Vostok Nafta képt 0 aktier
och sdlt 0 aktier i Avito.
* Aktierna i Avito &gs genom holdingbolaget Vosvik AB.
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Tinkoff Credit Systems

Tinkoff Credit Systems (TCS) &r Rysslands forsta
bank som enbart fokuserar pa kreditkortsutlaning.
Verksamheten &r baserad i Moskva, men bolaget
utfardar kreditkort i Rysslands samtliga regioner.
TCS drivs av en ledningsgrupp bestaende av indi-
vider som tidigare varit anstéllda av vélkanda fére-
tag sdsom Visa, McKinsey och flertalet ledande
ryska banker. Affarsmodellen &r kontorslés, dar
kundrekrytering och distribution hanteras direkt

via brevkontakt och kompletteras av onlinetjanster.
Bolagets avancerade process for kreditgivning och
kundférvarv genom inbjudan begrénsar risken for
bedragerier och exponering mot mindre dnskvérda
kunder, vilket darmed reducerar kreditrisken. Den
lagkostnadsfokuserade affarsmodellen ar flexibel
med en bevisad formaga till snabb tillvaxt och ser-
vice inom kreditgivning. Rysk konsumentbelaning
vantas na nya nivaer till féljd av Iagre kostnader och
hoégre konsumtion, och bolaget ar helt fokuserat pa
att utfarda kreditkort och att ge service till konsu-
menterna. Genom att kombinera en specialbyggd
plattform med engagerad personal, kan TCS tjanster
nyttjas av miljontals kunder. Under &ren 2003-2007
férdubblades den ryska kreditkortsmarknaden varje
ar, men efter en stagnering av tillvaxten under krisen
2008-2009, bérjade marknaden vaxa igen 2010.
Vérderingen per den 31 mars 2012 ar baserad pa en
transaktion som gjordes i mitten av 2011.

— Tinkoff Credit Systems har fortsatt att leverera
rekordstarka finansiella resultat under 2011.
Ins&ttningarna 6kade med 110,8 procent ar 2011,
fran 169,9 miljoner USD ar 2010 till 358,4 miljoner
USD ar 2011. Kreditkortsportfoljen 6kade med
104,2 procent ar 2011, fran 300,6 miljoner USD till
613,8 miljoner USD. Efter att ha uppfyllt sitt [6fte
om att férdubbla storleken pé sin portfélj ar 2011
planerar TCS nu en 6kning med ytterligare 60-90
procent under ar 2012.

— lapril 2012 emitterade TCS framgangsrikt ett
inhemskt obligationslan om 50 miljoner USD med
forfall 2015 med en séljoption i april 2013. Med 72
order fran en valdiversifierad grupp investerare
overtecknades orderboken med 87 procent. Detta
gjorde det mojligt for féretaget att sdnka kupong-
rantan till 13,25% fran det ursprungliga vagled-
ningspriset pa 13,5-14,0%.

— I maj 2012 investerade Baring Vostok Private Equi-
ty 50 MUSD i Tinkoff Credit Systems for att stddja
ytterligare tillvaxt i bolaget. Baserat pa denna
transaktion kommer vi att omvardera var andel i
TCS uppat i substansvardesrapporten per den 31
maj 2012, och dess varde kommer att publiceras i
rapporten fér det andra kvartalet 2012.

Tinkoff Credit Systems
Vostok Naftas aktieinnehav
perden 31 mars 2012
Totalt varde (USD)

Andel av portféljen

1006513
46 551 014
11,8%
15,8%
0,0%

Under det forsta kvartalet 2012 har Vostok Nafta képt 0 aktier
och sélt 0 aktier i Tinkoff Credit Systems.

Andel av totalt antal utestdende aktier
Utveckling vérde 1 januari—-31 mars 2012
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RusForest

RusForest ar ett skogsbolag med verksamhet i

Ostra Sibirien samt i Archangelskregionen i nord-
vastra Ryssland. Sedan Bolagets bildande 2006 har
RusForest vuxit kraftigt med avseende péa skogs-
tillgangar och sagverkskapacitet, bAde genom stra-
tegiska foérvarv och egna utvecklingsprojekt. Bolaget
kontrollerar genom langfristiga arrendeavtal omkring
3 miljoner hektar skog med arliga avverkningsratter
om cirka 3,6 miljoner m3. Under 2011 6kade Bola-
gets skogstillgangar genom forvéarvet av bolaget
NTG i Archangelsk, nya skogsarrenden i Magistralny
samt forvarv av tva avverkningsbolag i Bogutja-
nyregionen. RusForests huvudsakliga affarsidé ar
att foradla tall-, gran- och larkbestandet pa sina
skogsmarker till en rad olika sdgade travaror, varav
en mindre andel hyvlade varor inklusive golv- och
interiorprodukter. Koncernens sagverkskapacitet,
som idag uppgar till cirka 415 000 m?3 beraknas efter
fullféljande av de pagaende investeringarna suc-
cessivt kunna 6kas till 500 000-550 000 m3 sagade
travaror. Det finns ytterligare en betydande potential
(upp emot 800 000—-850 000 m?3 sadgade travaror)
inom ramen fér den maximailt tillatna avverkningen.
Genom att 6ka sin sdgverkskapacitet och samtidigt
addera ytterligare vardeskapande aktiviteter kom-
mer RusForest forts&tta att utveckla sina stora resur-
ser och frigora dess potential. RusForests mal ar

att tillAmpa skandinavisk best-practise tillsammans
med en rysk kostnadsstruktur, vilket har potential att
erbjuda bland de lagsta produktionskostnadernai
varlden. RusForests malséttning ar att utvecklas till
ett ledande oberoende integrerat skogs- och sag-
verksbolag i Ryssland med en arlig avverkning om
2,7-2,9 miljoner m3 och en arlig sdgproduktion om
800 000-850 000 m? under de kommande fyra till
fem aren.

— Nyemissionen i RusForest, fér vilken teck-
ningsperioden avslutades den 4 april 2012, har
fulltecknats. Féretradesrattsemissionen tillfor
RusForest cirka 452 miljoner SEK fére kostnader
fér emissionen. Som en féljd av féretradesrattse-
missionen kommer antalet aktier i RusForest att
Oka med 383 230 776 aktier fran 95 807 694 aktier
till sammanlagt 479 038 470 aktier och aktiekapi-
talet kommer att 6ka med 383 230 776 SEK fran
95 807 694 SEK till 479 038 470 SEK. Vostok Nafta
deltog i nyemissionen och dgarandelen kommer
att kvarsta vid 29,4%.

— Den totala omsattningen fér helaret 2011 uppgick
till 431,8 miljoner SEK jamfért med 300,8 miljoner
SEK ar 2010. Rorelseresultatet fore finansierings-
kostnader for perioden uppgick till -284,5 miljoner
SEK jamfort med -165,9 miljoner SEK &r 2010.

RusForest

Vostok Naftas aktieinnehav

perden 31 mars 2012 28165209
Totalt varde (USD) 6678762
Andel av portféljen 1,7%
Andel av totalt antal utestdende aktier 29,4%
Aktiekursutveckling

1 januari-31 mars 2012 (i USD)*

-16,4%

Under det férsta kvartalet 2012 har VVostok Nafta képt O aktier
och sélt 0 aktier i RusForest. Den 4 april 2012 6kade Vostok
Naftas aktieinnehav med 112 660 836 till 140 826 045 genom
teckning i nyemissionen.

* Justerat fér nyemission.
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Investeringar

Under forsta kvartalet 2012 uppgick bruttoinveste-
ringar i finansiella tillgangar till 36,56 MUSD (15,34)
och intakter fran férsaljning uppgick till 139,51
MUSD (13,58).

Storre nettoférandringar av aktier i portféljen
under det férsta kvartalet var som foljer:

Kép

Inga betydande kdp gjordes under kvartalet.

Férséljningar

— 7250000 Alrosa

— 134 352 681 Kuzbassrazrezugol

- 15760237 TNK-BP Holding stam
= 7730 Transneft

Koncernens resultatutveckling fér

perioden samt substansvarde

Under perioden var resultatet fran finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde Gver resul-
tatrdkningen 56,27 MUSD (25,99). Resultat fran
investeringar i intresseféretag var-14,13 MUSD
(29,90). Resultat fran lanefordringar uppgick till 1,80
MUSD (1,36). Utdelningsintékter, netto efter kupong-
skattekostnader, har redovisats med 2,91 MUSD
(11,55).

Rorelsekostnader, netto (definierat som rérelse-
kostnader minus 6vriga rorelseintakter) foér perioden
blev-1,07 MUSD (-1,20).

Finansnettot uppgick till-0,02 MUSD (0,34).

Arets nettoresultat efter skatt blev 44,47 MUSD
(67,93).

Redovisat eget kapital uppgick till 523,60 MUSD
per den 31 mars 2012 (31 december 2011: 492,08).

Likviditet

Koncernens likvida medel definierade som kassa
och bankbehallning korrigerad for ej forfallna likvider
fér genomférda kdp och férsaljningar uppgick per
den 31 mars 2012 till 119,08 MUSD (31 december
2011: 37,67).

Arsstimma

Arsstamma i Vostok Nafta Investment Ltd holls den

9 maj2012.

Pa stdmman hade aktiedgarna att ta stallning till
ett antal &renden, bl a beslutades féljande:

— Resultatrdkningen och balansrakningen samt
koncernresultatrakningen och koncernbalans-
rékningen antogs. Av dessa framgick bl.a. att for-
lusten for rakenskapsaret 1 januari-31 december
2011 uppgick till 124,10 MUSD. Styrelsens forslag
att inte betala ndgon utdelning antogs.

— Alla styrelseledamdter omvaldes, ndmligen Al
Breach, Per Brilioth, Lars O Grénstedt, C. Ashley
Heppenstall, Paul Leander-Engstrém, Lukas H.
Lundin, William A. Rand och Robert J. Sali. Lukas
H. Lundin utsags till ordférande for styrelsen.

— PricewaterhouseCoopers AB omvaldes som bola-
gets revisorer.

12



(TUSD) 1jan2012-  1jan2011- (TUSD) 1jan2012-  1jan2011-
31mar2012 31 mar 2011 31mar2012 31 mar 2011

Resultat fran finansiella tillgdngar Periodens resultat 44470 6793

varderade till verkligt varde via resultatrédkningen 1 56 286 25985

Resultat fran investeringar iintresseféretag -14125 29900 Periodens 6vriga totalresultat

Resultat fran lanefordringar 1 1797 1357 Valutaomrédkningsdifferenser 131 127

Utdelningsintakter — 19502

Ovriga rorelseintédkter 71 61

otalt totalresultat for perioden 44601 68062

Rorelsens kostnader -1141 -1263
Kupongskattekostnad pa utdelningsintikter 2905 -2039
Ovriga rorelsekostnader -1286 -
Rorelseresultat 44489 67 594
Finansiella intakter och kostnader

Ranteintakter 14 12
Valutakursvinster/-forluster, netto -34 316
Ovriga finansiella intdkter - 15

otala finansiella intdkter och kostnader

Resultat fore skatt 44 470 67 937
Skatt - -2
Periodens resultat 44 470 6793

Resultat per aktie (USD) 0,46 0,67
Resultat per aktie efter utspadning (USD) 0,46 0,67

-

. Rénta pa lanefordringar som utgér en del av investeringsportfoljen redovisas i resultatrdkningen som Resultat fran
l&nefordringar bland rérelsens intékter. Ovriga ranteintakter redovisas som Rénteintékter bland finansiella poster.
Realiserade och orealiserade valutakursvinster och férluster pa lanefordringar som utgér en del av
investeringsportféljen redovisas i resultatrakningen som Resultat fran lanefordringar bland rorelsens intakter.
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen (inklusive noterade obligationslan)
redovisas till verkligt varde. Vinster och férluster till féljd av férandringar i verkligt varde avseende kategorin
finansiella tillgadngar varderade till verkligt varde via resultatrakningen, resultatredovisas i den period da de
uppstar och ingar i resultatrakningens post "Resultat fran finansiella tillgangar till verkligt varde via
resultatrakningen”.

Totalt totalresultat for perioden ar i sin helhet hanférligt till moderforetagets aktieagare.

Resultatrakningar
-koncemen



(TUSD) 31mar2012 31dec 2011

(TUSD) Aktie- Ovrigt Ovriga Balan- Totalt
kapital tillskjutet reserver serat
kapital resultat

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgdngar

Eget kapital per 1 januari 2011

100,991 192,029 333,334

Resultat for perioden

Inventarier 34
otala materiella anlaggningstillgangar 34

Finansiella anlaggningstillgangar
Finansiella tillgdngar varderade till

1 januari 2011-31 mars 2011 - - 67935 67935

Periodens 6vriga totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser
otalt totalresultat for perioden

1 januari 2011-31 mars 2011

verkligt varde via resultatrakningen 268,287 324,768 Transaktioner med aktieagare:

Investeringariintresseforetag 106,291 120,416 Personaloptionsprogram:

Lanefordringar 9,658 9,102 -varde pa anstilldas tjanstgoring - 1 - - 1
Uppskjuten skatt - 35 1 1

384,236

454,321

otala finansiella anldggningstillgadngar

OMSATTNINGSTILLGANGAR

100991 192030 =797 401269

Eget kapital per 31 mars 2011

Likvida medel 119,076 37,665
Lanefordringar 44 - Eget kapital per 1 januari 2012 185382 209 232
Fordringar pa narstdende 18 - Resultat fér perioden
Obetalda aktieaffarer 9,795 - 1 januari 2012-31 mars 2012 - - - 44470 44470
Skattefordringar 313 325 Periodens 6vriga totalresultat
Ovriga kortfristiga fordringar 11,599 1,447 Valutaomrakningsdifferenser - - 131 - 131
otala omsattningstillgdngar 140,845 39,438 otalt totalresultat for perioden
januari 2012-31 mars 2012 44470
OTALA TILLGANGAR 525,115 493,794 Transaktioner med aktieagare:
Aterkop av egna aktier -3066 -10015 - - -13081
-3066 -10015 - - -13081
Eget kapital per 31 mars 2012 175 366 253702
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 523,597 492,078
KORTFRISTIGA SKULDER
Icke rantebédrande kortfristiga skulder
Skatteskuld 295 424
Ovriga kortfristiga skulder 903 907
Upplupna kostnader 320 386
otala kortfristiga skulder 1,518 1,717

OTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER

Balansrakningar
—koncemen

Forandringarieget
kapital-koncemen .,



(TUSD) 1jan2012- 1jan2011- 1jan2011-
31 mar2012 31 mar2011 31 dec 2011

Kassaflode fran arets verksamhet

Resultat fore skatt 44 470 67937 -124239
Justering for:

Ranteintakter -14 -12 -103
Valutakursvinster/-férluster 34 -316 417
Avskrivningar 7 30 101

Resultat fran finansiella tillgdngar
varderade till verkligt varde via resultatrdkningen -56 268

-25985 53876

Resultat fran investeringar iintresseféretag 14125 -29900 87 956
Resultat fran lanefordringar -1797 -1357 -1178
Utdelningsintakter - -13592 -27893
Ovriga icke-kassaflodespaverkande poster 1286 16 1559
Férandringar i kortfristiga fordringar 129 275 266
Forandringar i kortfristiga skulder -81 -438 48

Kassaflode anvant i/fran verksamheten -3342 -919¢

Investeringar ifinansiella tillgdngar -36558 -15343 -102942
Forsaljning av finansiella tillgdngar 139513 13 585 116 745
Férandring av lanefordringar -10248 10236 5312
Erhallen utdelning - 13592 27 893
Erhallna rantor 14 12 103
Betald skatt -113 -22 -151

otalt kassaflode fran/anvant i drets verksamhet 94 498 18718 37 769

Kassaflode anvant for investeringar
Investeringar i kontorsinventarier -4 - -
Avyttring, koncernbolag - - 40

otalt kassafléde anvant for investeringar

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Aterkop av egna aktier

-13 081 = -9180

otalt kassafléde fran finansieringsverksamheten -13 081

Férandring av likvida medel 81413 18718 28630
Likvida medel vid periodens bérjan 37665 9448 9448
Kursdifferensilikvida medel -1 362 -414

119076 28528

Likvida medel vid periodens slut

1kv2012 1kv2011
Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % (01) 8,76 10,30
Soliditet, % (02) 99,71 99,80
Eget kapital/aktie, USD (03) 5,39 6,87
Resultat/aktie, USD (04) 0,46 0,67
Resultat/aktie efter full utspadning, USD (05) 0,46 0,67
Substansvarde/aktie, USD (06) 5,39 6,87
Véagt genomsnittligt antal aktier fér perioden 97 108944 100990975
Vagt genomsnittligt antal aktier for perioden
efter full utspadning 97108944 101975975
Antal aktier vid periodens slut 95404 657 100990975

01. Rantabilitet pa sysselsatt kapital definieras som koncernens resultat plus rantekostnader plus/
minus valutakursdifferenser pa finansiella lan dividerat med totalt genomsnittligt sysselsatt
kapital (genomsnittet av periodens balansomslutning med avdrag fér icke réntebarande

skulder). Avkastning pa sysselsatt kapital &r ej pa arsbasis.
02. Soliditet definieras som eget kapital i relation till totalt kapital.

03. Eget kapital/aktie USD definieras som eget kapital dividerat med totalt antal aktier vid

periodens slut.

04. Resultat per aktie USD definieras som periodens resultat dividerat med vagt genomsnittligt

antal aktier for perioden.

05. Resultat per aktie efter full utspadning USD definieras som periodens resultat dividerat med
vagt genomsnittligt antal aktier fér perioden med beaktande av full utspadning.

06. Substansvarde/aktie USD definieras som eget kapital dividerat med totalt antal aktier vid

periodens slut.

Kassaflodesanalys
—koncemen

Finansiellanyckeltal

-koncemen
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(TUSD) 1jan2012- 1jan2011- (TUSD) 1jan2012- 1jan2011-
31mar2012 31 mar2011 31mar2012 31 mar 2011
Rorelsens kostnader -1,068 -1,093 Periodens resultat 3450 487
Rorelseresultat -1,068 -1,09
Periodens 6vriga totalresultat
Finansiella intdkter och kostnader Valutaomrakningsdifferenser - -
Ranteintakter 4599 5919 otalt 6vrigt totalresultat for perioden -
Valutakursvinster/-forluster, netto -81 49
otalafinansiella intakter och kostnader 4518 5968 otalt totalresultat for perioden 3450 487
Periodens resultat 3450 487
Resultatrakni
—moderbolaget
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(TUSD) 31mar2012 31dec2011 (TUSD) Aktie- Ovrigt  Balanserat Totalt
kapital tillskjutet resultat
kapital
ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar Eget kapital per 1 januari 2011 100991 192 029 214 152 507 172
Aktier i dotterbolag 184 412 184412 Resultat for perioden
Lan till koncernforetag 298 123 307 731 1 januari 2011-31 mars 2011 - - 4875 4875
otala finansiella anldggningstillgangar 482535 492 14 Periodens évriga totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser - - - -
OMSATTNINGSTILLGANGAR otalt totalresultat fér perioden
Kassa och bank 165 71 1 januari 2011-31 mars 2011
Ovriga kortfristiga fordringar 7 83 Transaktioner med aktieagare:
Personaloptionsprogram:
-varde pa anstilldas tjanstgoring - 1 - 1
OTALA TILLGANGAR 482708 492 297 - 1 - 1
Eget kapital per 31 mars 2011 100991 192030 219027
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 480528 490160

KORTFRISTIGA SKULDER

185382

98470

Eget kapital per 1 januari 2012
Resultat for perioden

Icke rantebédrande kortfristiga skulder 1 januari 2012-31 mars 2012 - - 3450 3450
Skulder till koncernforetag Periodens 6vriga totalresultat

Ovriga skulder Valutaomrédkningsdifferenser - - -
Upplupna kostnader otalt totalresultat for perioden

otala kortfristiga skulder 1 januari 2011-31 mars 2011 - 3450 3450
Transaktioner med aktieagare:

OTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 482708 49229 Aterkop av egna aktier -3066 -10015 - -13 081

-3066 -10015 - -13 081

95404 175 367 209758 480528

Eget kapital per 31 mars 2012

Balansrakning
—moderbolaget

Forandringarieget
kapital-moderbolaget ,,



Not 1 Redovisningsprinciper

Denna delérsrapport har uppréattats i enlighet med
IAS 34 Interim Financial Reporting. Samma redovis-
ningsprinciper och berdkningsmetoder har anvénts
som i framtagandet av arsredovisningen for Vostok
Nafta Investment Ltd 2011.

Not 2 Narstdendetransaktioner
Under perioden har Vostok Nafta redovisat féljande
narstdendetransaktioner:

TUSD 2012 2011
Vostok Intresse- Lundin- Nyckel- Vostok Intresse- Lundin- Nyckel-
Gas foretag familjen och personer Gas foretag familjenoch personer
foretagi foretagi
Lundin- Lundin-
gruppen gruppen
| resultatrdkningen
Resultat fran lanefordringar - 1199 - - - 111 - -
Ovriga rorelseintékter - 62 652 - - 7 46 -
Rorelsekostnader - - -453 -285* - - -45 -283
Rantekostnader - - - - - - - -
| balansrédkningen
Langfristiga lanefordringar - 96581 - - - 3992 - -
Kortfristiga lanefordringar - - - - - 1097 - -
Ovriga kortfristiga fordringar - 11449 182 - - - - -
Balanserade vinstmedel - - - - - - - -
Ovriga kortfristiga skulder
och upplupna kostnader - -92 =52 -2064 -200 - - =217

1) Lantillndrstdende

Vostok Nafta har utestdende langfristiga lanefordringar pa RusForest

AB, som har redovisats till ett bokvarde av 9,66 MUSD per den 31
mars 2012. | resultatrakningen for perioden 1 januari 2012- 31 mars
2012 har koncernen redovisat ranteintakter fran RusForest AB till ett
belopp om 1,20 MUSD. Den huvudsakliga delen av detta |an konver-
terades till nya aktier i RusForest den 4 april 2012. Den aterstaende
delen perden 5 april uppgick till 1,48 MUSD. Ytterligare 11,44 MUSD
forskottsbetalades fér nya aktier i nyemissionen den 31 mars 2012.

2) Ovrigarérelseintakter franintressebolag och
Lundin-féretag och 6vriga kortfristiga fordringar
Vostok Nafta har ett kontorshyresavtal med RusForest AB och
Lundin Mining AB. Vostok Nafta levererar huvudkontorstjanster till
Lundin Petroleum AB och investor relations- och corporate
communication-tjénster till Lundin Mining Corporation, Africa Oil
Corporation, Etrion Corporation, ShaMaran Petroleum Corp. och
Lucara Diamond Corp.

3) Rorelsekostnader: Lundin-féretag

Vostok Nafta kdper management- och investor relations-tjanster
avseende finansmarknader fran Namdo Management. Manads-
arvode uppgar till 15000 USD.

4) Rorelsekostnader: nyckelpersoner

Nyckelpersoner innefattar medlemmar av Vostok Naftas styrelse
samt medlemmar iledningsgruppen. Betald eller upplupen ersatt-
ning bestar av 16n och bonus till ledningen samt arvode till styrelse-
ledaméter.
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Not 3 Handelser efter

rdkenskapsperiodens utgang

Avito meddelade i maj 2012 att bolaget erhallit 75
MUSD i ny finansiering frdn Baring Vostok Private
Equity, Accel Partners och de befintliga investerarna
Kinnevik och Northzone. Det nya kapitalet kommer
att anvandas for att forstérka bolagets tillvéxt i hela
Ryssland.

I maj 2012 investerade Baring Vostok Private Equi-
ty 50 MUSD i Tinkoff Credit Systems for att stodja
ytterligare tillvaxt i bolaget.

Dessa transaktioner forvantas 6ka Vostok Naftas
substansvarde med omkring 10% jamfért med sub-
stansvardet per den 30 april 2012, och deras varde
kommer att redovisas i Bolagets sexmanadersrap-
port.

Bakgrund
Vostok Nafta Investment Ltd registrerades i Bermu-

daden 5 april 2007 med registreringshnummer 39861.

Vostok Naftas depabevis (SDB) ar sedan den 4 juli
2007 noterade pa NASDAQ OMX Nordic Exchange
Stockholm, Mid Cap-segmentet, under kortnamnet
VNIL SDB.

Per den 31 mars 2012 bestar koncernen av det
bermudianska moderbolaget, ett helagt bermudi-
anskt dotterbolag, tre helagda cypriotiska dotterbo-
lag samt ett helagt svenskt dotterbolag.

Rakenskapsaret &r 1 januari-31 december.

Moderbolaget

Moderbolaget tillhandahaller koncernens cyprio-
tiska dotterbolag finansiering pa marknadsmassiga
villkor. Resultatet for perioden uppgar till 3,45 MUSD
(4,87).

Finansiella och verksamhetsrelaterade risker
Foretagets risker och riskhantering beskrivs i detal;j i
not 3 i Féretagets arsredovisning 2011.

Kommande rapporttillfallen

Vostok Naftas sexmanadersrapport for perioden
1 januari 2012-30 juni 2012 kommer att publiceras
den 15 augusti 2012.

Den 16 maj 2012
Per Brilioth

Verkstallande direktor
Vostok Nafta Investment Ltd
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