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— Periodens resultat blev 23,79 miljoner
US-dollar (MUSD) (44,47 for perioden 1 januari
2012-31 mars 2012). Resultat per aktie blev
under perioden 0,27 USD (0,46).

- Koncernens substansvarde uppgick till 348,73
MUSD den 31 mars 2013 (31 december 2012:
329,58), motsvarande 3,95 USD per aktie (31
december 2012: 3,67). Givet en vaxelkurs SEK/
USD om 6,5162 var vardena 2 272,36 miljoner
svenska kronor (MSEK) (31 december 2012:

2 147,43 MSEK) respektive 25,76 SEK (31
december 2012: 23,94).

- Under perioden 1 januari 2013-31 mars 2013
6kade substansvardet per aktie i USD med
7,62%. Under samma period minskade RTS-
index med 4,38% maétti USD.

- Antalet utestaende aktier per utgangen av
mars 2013 uppgick till 88 210 000. Under
forsta kvartalet 2013 aterk6pte Vostok Nafta
1509 279 SDB (aktier).

- Vostok Naftas rapporterade substansvarde
per aktie per den 30 april 2013 uppgick till 3,73
USD (24,23 SEK).

— Efter periodens slut, den 7 maj 2013, beslutade
styrelsen att kalla till en extra bolagsstamma
den 24 maj 2013 med férslag om utskiftning
av Bolagets innehav av aktier i Black Earth
Farming Limited och RusForest AB, genom
ett aktiesplit- och tvangsinlésenférfarande.
Enligt styrelsens férslag foreslas varje
depdabevis delas upp i tre depabevis, varav tva
kommer attI6sas in. Sammantaget innebar
forslaget att cirka 84 miljoner USD overfors till
depéabevisinnehavarna.

Tremanadersrapport avseende perioden
1 januan 2013-31 mars 2013
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Ledningens rapport

Avito

Den viktigaste handelsen i var portfolj under forsta
kvartalet var slutférandet av transaktionen i Avito.
Som framgick av var senaste rapport, arsredo-
visningen fér 2012 som publicerades i slutet av
mars, képte Avito samtliga aktier i den nédst storsta
annonssajten i Ryssland, Slando fran dess dgare
sydafrikanska Naspers. Naspers investerade ocksa
omkring 50 miljoner USD kontant och har efter
transaktionen en &garandel i Avito om strax under
19%.

Intresset for Avito har 6kat vésentligt sedan denna
transaktion genomférdes, eftersom den etablerade
Avito som den dominerande leverantbren av rad-
annonser online i Ryssland. Avitos vinstpotential
kommer helt klart att 6ka under de kommande aren
(Avitos ledning meddelade nyligen att ett EBIT-
resultat om 100 miljoner USD &r 2015 &r nabart),
men den verkliga vérderingsdkningen fran Slando-
transaktionen ar att risken for att inte na denna typ
av |dnsamhet nu gatt ned och att behovet av mark-
nadsféring minskat markant.

Utskiftning av Black Earth Farming (BEF)

och RusForest (RF)

Som tillkdnnagavs den 7 maj har Vostok Naftas sty-
relse beslutat att kalla till en extra bolagsstdmma
for att besluta om att distribuera innehaven i Black
Earth Farming och RusForest till aktiedgarna. Detta
ar egentligen en fortsattning pa atgarderna under
2012, med ambition att koncentrera portféljen till
tillgangar som ar svara for aktiedgare att replikera
exponering mot. Férra aret tog vi mojligheten att
distributera en del av var portfolj genom ett inlésen-
férfarande for att bygga en portfélj med en expo-
neringsprofil som skulle driva pa vardedkningen
genom en minskad rabatt.

Sedan vért senaste inlésenforfarande har vara
aktiedgares intresse fortsatt varit fokuserat pa vara
tva onoterade innehav - TCS och Avito. BEF och RF
har ocksé framgangsrikt slutfort sina finansieringar.
Vidare har BEF, utdver Vostok Nafta, haft en stark
agare med liknande dgarandel i form av Kinnevik
under en lang tid och RF har genom sin omstruktu-
rering fatt en ny huvudégare i Nova Capital. Inget av
dessa tva bolag behdver Vostok Nafta som aktie-
agare for att se till att den operationella férbattring-
en fortsétter eller for att skapa varde at aktieagarna.

Déarfdr, trots den potentiella uppsidan i BEF och
RF, har de sannolikt en negativ paverkan pa hur
Vostok Nafta handlas i férhallande till sitt sub-
stansvérde, och darav logiken att ta bort dem ur
portfdljen. Till skillnad fran den noterade portféljen
som likviderades forra aret och sedan distribuera-
des genom ett kontant inlésenforfarande till vara
aktiedgare anser vi att den potentiella uppsidan
i BEF och RF med deras gynnsamma risk- och
avkastningsprofil gor att de bada fértjanar fortsatt
exponering fran vara aktiedgares sida. Darav vart
férslag om en utskiftning i form av dessa tva innehav
istallet for en likvidering och efterféljande kontant
utdelning.

Sammantaget &r vi dvertygade om att det ar mer
férdelaktigt for en aktiedgare i Vostok Nafta ha sin
exponering mot BEF och RF utanfér Vostok Nafta
eftersom den rabatt i Vostok Nafta som de bada
bolagen legat till grund for da blir eliminerad. De tva
bolagen kommer att fortsétta sin utveckling under
ledning av de nuvarande stora &garna, Kinnevik i
BEF och Nova Capital i RF. Jag kommer att fortsdtta
som styrelseledamot i badda bolagen under det
kommande aret. Vostok Naftas kvarvarande portfolj
kommer enbart besta av onoterade bolag — de ater-
stdende noterade innehaven har salts under andra
kvartalet —- med ett tydligt fokus pa digitala affars-

modeller och exponering mot den ryske konsumen-
ten, vilket ar nagot vi tror kommer att fortsatta skapa
varde for vara aktiedgare.

Maj 2013,
Per Brilioth

04



Vostok Naftas portféljutveckling

Vostok Naftas substansvérde, eller Net Asset Value
(NAV), per aktie 6kade under perioden 1 januari
2013-31 mars 2013 med 7,62%. Under samma peri-
od minskade RTS-index med 4,38% maétt i USD.

Portféljstruktur

En uppstéllning av koncernens investeringsport-

félj till marknadsvéarde per den 31 mars 2013 visas
nedan. Vostok Naftas tre stdrsta investeringar &r
Tinkoff Credit Systems (37,6%), Black Earth Farming
(27,4%) och Avito (22,6%).

Utveckling i procent, 1 januari—-31 mars 2013 (Senast betalda pris pa relevant aktiebdrs)

Vostok Nafta NAV (USD)

- MSCI EM-index *
- MICEX Start Cap-index **

-10%

kombination av 26 index fran tillvaxtmarknader.

0% 10%

Vostok Nafta (USD)

20%

MSCI EM-index (Morgan Stanley Capital International Emerging Markets Index) ar en "free float”-viktad

** MICEX Start Cap-index &r ett realtidsbaserat, kapitalviktat index bestaende av 50 ryska smabolagsaktier.

RTS (Moskvaborsen) och &ar baserat pa *free float”-justerade aktier.

RTS-index (Russian Trading System Index) &r ett kapitalviktat index. Indexet bestar av aktier noterade pa

30%
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Antal Foretag Verkligtvdarde, Andelav Vérdeper Vérde per Antal Foretag Verkligtvdarde, Andelav Vérdeper Vérde per
aktier USD portfoljen aktie,USD aktie, USD aktier USD portfoljen aktie, USD aktie, USD
31 mars 31 mars 31dec 31 mars 31 mars 31dec
2013 2013 2012 2013 2013 2012
51481173 Black Earth Farming, 5364850 Caspian Services 160 946 0,0% 0,03 0,03 1
aktier 95595929 27,4% 1,86 1,352 272106 Dakor 108 842 0,0% 0,40 0,40 1
1071339 Cortus Energy AB, 1600000 Kamkabel 96 000 0,0% 0,06 0,05 1
aktier 759 582 0,2% 0,71 1,63* 2 2925000 Kuzbass FuelCompany 7961719 2,3% 2,72 3,251
14817 Cortus Energy AB, BTA 10392 0,0% 0,70 -2 2618241 Kyrgyzenergo 168 688 0,0% 0,06 0,06 1
902667 Tinkoff Credit Systems 85332 Podolsky Cement 104 873 0,0% 1,23 1,24 1
(Egidaco) 4 131000000 37,6% 145,13 145,131 1442400 Shalkiya Zinc GDR 14424 0,0% 0,01 0,011
140826 045 RusForest, aktier 864 467 0,2% 0,01 0,022 623800 TKS Real Estate 15964 0,0% 0,03 0,03 1
844956 270 RusForest, BTA 5186 804 1,5% 0,01 -2 15000 Tuimazy Concrete Mixers 24647 0,0% 1,64 1,531
RusForest, brygglan 5245000 1,5% 3 154 334 Varyoganneftegazpref 1427590 0,4% 9,25 9,10 1
RusForest, Finansiella portfoélj-
utstallda képoptioner -53627 0,0% 2 investeringar, totalt 10083 693

5975579

Avito 4,5
Tillvaxtkapital och

78941797

onoterade innehav,

totalt 317 550 344

Vostok Naftas portfolj per den 31 mars 2013

Ovrigt, inklusive kassa 22271563  6,4%

Totalt

349905600

100,0%

1. Dessa aktier &r i balansrakningen upptagna som finansiella tillgadngar varderade till verkligt varde via

resultatrakningen.

2. Dessainvesteringar ar i balansrakningen upptagna som investeringar i intressebolag.
3. Dessa investeringar ar i balansrakningen upptagna som kortfristiga lanefordringar.

4. Onoterat innehav

5. Aktiernai Avito &gs genom holdingbolaget Vosvik AB.

* Justerat féor omvand aktiesplit.
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Black Earth Farming

Black Earth Farming (BEF) &r ett ledande jord-
bruksbolag noterat i Stockholm, med verksamhet

i Ryssland. Féretagets huvudprodukter &r vete,

korn, majs, solrosor, potatis och sockerbetor. BEF:s
ursprungliga affarsidé var att férvarva marktillgangar
med betydande potential for vardestegring, samt

att generera en hég avkastning genom effektiv jord-
bruksverksamhet pa de férvarvade marktillgdngar-
na. Féretagets ursprungliga affarsidé var att férvarva
och konsolidera ej produktiv eller lagavkastande
jordbruksmark i Svarta jorden-regionen i Ryssland.
Fokus har nu &ndrats till att markant 6ka produktivi-
tetenitermer av grédor per hektar mark, och pa sa
séatt 6ka landvérdet ytterligare genom att introducera
moderna jordbruksmetoder. Den 31 december 2012
uppgick Black Earth Farmings mark under full &gan-
deréatt till 250 000 hektar, vilket motsvarar 81 procent
av den kontrollerade marken om totalt 308 000 hek-
tar. Nuvarande kortsiktigt fokus ar pa operationella
forbattringar samt att realisera potentialen av det
nya samarbetet med PepsiCo. Samarbetet bestar

av ett strategiskt 3-arigt avtal. Black Earth Farming
kommer att bli en betydande leverantdr av potatis,
solrosor och socker till PepsiCo:s ryska verksam-
het. Ar 2015 har samarbetet med PepsiCo potential
att sta fér omkring 30% av BEF:s totala oms&tt-

ning. PepsiCo samarbetet och fortsatt operationell
forbattring har starkt BEFs langsiktiga potential for
Okad produktivitet och I6nsamhet.

- Black Earth Farming rapporterade sin férsta arliga
nettovinst om 7,2 miljoner USD ar 2012 jamfort
med nettoforlusten om 44,2 miljoner USD ar 2011.
Den totala omséttningen och vardekningen
under 2012 uppgick till 229 miljoner USD vilket
ar en 6kning med 179 procent fran 82 miljoner
USD ar 2011. Det forbattrade resultatet berodde
pa hogre priser och operationella férbattringar.
Resultatet for det férsta kvartalet slaps den 24 maj
2013.

— 2013 ars skordade areal forvantas ligga i narheten
av arealen fér 2012 om omkring 230 000 hektar
och omkring 60 000 ton grédor har sélts pa termin
for att lasa in nuvarande prisnivaer.

— Den 24 april 2013 meddelade BEF att Erik
Danemar hade utndmnts till ny CFO. Han tar dver
fran Alexander Betsky, som kommer att stanna
kvar som konsult till arets slut.

Black Earth Farming
Vostok Naftas aktieinnehav
perden 31 mars 2013
Totalt varde (USD)

Andel av portféljen

51481173
95595929

27,4%
Andel av totalt antal utestdende aktier 24,8%
Aktiekursutveckling

1 januari-31 mars 2013 (i USD) 37,5%

Under det forsta kvartalet 2013 har VVostok 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 védxa i snabb takt under 2012.
Avito har en ledande position vad géller antal bes6-
kare och annonser, och distanserar sig darmed
alltmer fran sina konkurrenter. Om man jamfér med
liknande bolag i andra lander har affarsmodellen
stor Ibnsamhetspotential ndr vl en stark marknads-
ledande stallning &r uppnadd. Avito ar redan det
ledande varumarket och har den hégsta varumar-
kesk&dnnedomen i Moskva och S:t Petersburg, och
det nyligen aviserade samgdendet med Naspers-
agda Slando.ru och OLX.ru kommer ytterligare

att forstarka den ledande positionen pa den ryska
marknaden. | jAmférelse med vasterldndska mark-
nader har Ryssland en 18g andel internetanvandare i
forhallande till den totala befolkningen. Vid slutet av
2013 forvantas Rysslands internetanvandare uppga
till mer &n 90 miljoner med en penetration pa 67
procent enligt den ryska kommunikationsministern.
Marknaden for internetrelaterade tjanster forvantas
vaxa avsevart i samband med en dkad internetan-
véndning, och antalet ryssar som vill handla online
vaxte kraftigt under det senaste &ret. Den ryska
e-handelsmarknaden férvantas vara vard omkring
12 miljarder USD ar 2012, vilket ar en 6kning med 9
procent jamfort med 11 miljarder &r 2011. I mars 2013
hade Avito mer an 30 miljoner unika anvandare som
sammanlagt var inne pa fler an 3 miljarder sidor och
lade upp mer &n 10 miljoner nya annonser.

— Den 12 mars 2013 meddelade Avito att transaktio-
nen som pabdrjats i december 2012 var slutfoérd.
Transaktionen bestod av ett samgéende med
Naspers-agda Slando.ru och OLX.ru och en kon-
tant investering om 50 miljoner USD. Som 6ljd av
dennatransaktion har Avito ytterligare starkt sin
ledande position pa den ryska radannonsmarkna-
den och kan nu fokusera pa intdktsgenerering.

— Avito fortsatter att vaxa i snabb takt. Intdkterna for
2012 var nastan 30 miljoner USD jamfért med 10
miljoner USD ar 2011. Intékterna i mars 2013 var
omkring 6 miljoner USD.

Avito*

Vostok Naftas aktieinnehav

perden 31 mars 2013

Totalt varde (USD)

Andel av portféljen

Andel av totalt antal utestdende aktier

5975579
78941797
22,6%
13,8%

Utveckling varde
1 januari-31 mars 2013 (i USD)

0,0%

Under det forsta kvartalet 2013 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 Bank) &r Rysslands
forsta bank som enbart fokuserar pa kreditkortsutla-
ning. Verksamheten &r baserad i Moskva, men bola-
get utfardar kreditkort i Rysslands samtliga regioner.
TCS Bank drivs av en ledningsgrupp bestdende av
individer som tidigare varit anstallda av valkénda
foretag sdsom Visa, McKinsey och flertalet ledande
ryska banker. Affarsmodellen &r kontorslés, dar
kundrekrytering och distribution hanteras direkt

via brevkontakt och kompletteras av onlinetjanster.
Bolaget ar helt fokuserat pd att utfarda kreditkort
och att ge service till konsumenterna. Genom att
kombinera en specialbyggd plattform med enga-
gerad personal, kan TCS Banks tjanster nyttjas av
miljontals kunder. Bolagets avancerade process

for kreditgivning och kundférvarv genom inbjudan
begrénsar risken for bedrégerier och exponering
mot mindre 6nskvarda kunder, vilket ddrmed redu-
cerar kreditrisken. Den ldgkostnadsfokuserade
affarsmodellen &r flexibel med en bevisad férmaga
till snabb tillvéxt och service inom kreditgivning.
Ryska konsumentlan férvantas na nya hojder pa
grund av en vaxande medelklass och 6kad konsum-
tion. Sedan 2010, efter finanskrisen 2008-2009,

har den ryska kreditkortsmarknaden véxt mellan
25-40 procent per ar. TCS Banks fokus och unika
affarsmodell gér det majligt fér bolaget att ta tillvara
pa denna tillvaxt och véxa snabbare 4n marknaden.
Trots att kreditkort &r den snabbast vaxande formen
av konsumentbeléning, ar Rysslands nuvarande kre-
ditkortspenetration fortfarande endast en brakdel av
de nivaer som syns hos bade utvecklade marknader
och andra tillvidxtmarknader.

— Tinkoff Credit Systems har fortsatt att leverera
rekordstarka finansiella resultat under 2012.
Insattningar 6kade med 143% under 2012, fran
358,4 miljoner USD ar 2011 till 878 miljoner USD
ar 2012. Kreditkortsportfolijen 6kade med 141
procent till 1,7 miljarder USD. TCS Bank mer &n
férdubblade kreditkortsportféljen under 2012 och
levererade en nettovinst pa 122 miljoner USD jam-
fort med 68 miljoner USD ar 2011.

— Den 21 mars 2013, emitterade TCS Bank sin for-
sta 12 manaders obligation (Euro Commercial
Paper) om 50 miljoner USD med 6,25% ranta.
Obligationen kommer att bidra till att sénka finan-
sieringskostnader och méjliggdr fér investerare en
kortsiktig exponering mot banken.

— I'mars 2013 uppgraderades ocksa TCS Banks kre-
ditbetyg till B+/Stabil av Fitch. Moodys har sedan
2011 banken betygsatt som B2/Stabil.

Tinkoff Credit Systems
Vostok Naftas aktieinnehav
perden 31 mars 2013
Totalt varde (USD)

Andel av portféljen

902 667

131 000000

37,6%

Andel av totalt antal utestdende aktier 13,1%
Utveckling varde

1 januari-31 mars 2013 (i USD) 0,0%

Under det forsta kvartalet 2013 har VVostok Nafta képt 0 aktier
och salt 0 aktier i Tinkoff Credit Systems.
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RusForest
Sedan bolagets bildande 2006 har RusForest vuxit
kraftigt med avseende pa skogstillgangar och sag-
verkskapacitet, bAde genom strategiska forvarv och
egna utvecklingsprojekt. RusForests huvudsakliga
affarsidé ar att foradla tall-, gran- och larkbestandet
pé sina langfristiga skogsarrenden till en rad olika
sagade travaror, varav en mindre andel hyvlade varor
inklusive golv- och interidrprodukter. Ryssland har,
jAmte Brasilien, varldens stdrsta timmerreserver och
Ostra Sibirien &r kant for sin hdgkvalitativa tall och
lark medan Archangelskregionen, i nordvéstra Ryss-
land, har ett hdgkvalitativt gran- och tallbestand
liknande det som aterfinns i norra Sverige. Skogs-
tillgdngarna i dessa omraden &r av hog kvalitet och
ar dérmed, givet valriktade investeringar inom pro-
duktion, mycket Iampliga for att producera sdgade
travaror av en kvalitet som &r uppskattad pa de inter-
nationella marknaderna.

| december 2012 presenterade RusForest sitt
forslag for att I6sa bolagets finansiella problem.
Forslaget fran styrelsen bestod av tre steg; en
omstrukturering av bolagets skulder genom en
obligationsnedskrivning och konvertering till aktie-
kapital, en nyemission pa 86 miljoner SEK till de
befintliga aktiedgarna och slutligen en riktad nyemis-
sion till Nova Capital, en ny rysk strategisk partner.
Omstruktureringen slutférdes i mars 2013.

— Omséattningen for helaret 2012 uppgick till 564,3
miljoner SEK jamfort med 409,4 miljoner SEK ar
2011. 2012 ars Rorelseresultatet fore finansie-
ringskostnader uppgick till =756,2 miljoner SEK.
Resultat per aktie for helaret 2012 uppgick till
—2,97 SEK jamfort med —3,32 SEK for 2011.

— | slutet av januari 2013 godkande obligations-
innehavarna férslaget och den forsta februari
godkénde dven aktiedgarna forslaget vid en extra
bolagsstdmma.

— Den 15 mars 2013 meddelade RusForest att
nyemissionen till de befintliga aktiedgarna hade
fulltecknats. Vidare meddelade bolaget att Anton
Bogdanov fran Nova Capital ersétter Peter Nilsson
som COO for RusForest. Peter Nilsson kom-
mer fortsatta arbeta i bolaget tills den ordinarie
bolagstamman i maj 2013, da Vostok Nafta har for
avsikt att nominera honom till RusForests styrelse.

— Efter omstruktureringen har RusForests adgarbild
sett en betydande féréndring och Vostok Nafta har
nu en &garandel pa 7,5 procent i bolaget.

RusForest

Vostok Naftas aktieinnehav*

per den 31 mars 2013

Totalt varde (USD)

Andel av portféljen

Andel av totalt antal utestdende aktier

985782 315
6 051 271
1,7%

7,5%

Aktiekursutveckling
1 januari-31 mars 2013 (i USD)*

-60,1%

Under det forsta kvartalet 2013 har Vostok Nafta tecknat

844 956 270 aktier i RusFores i omstruktureringent.

De nya aktierna (BTA) konverterades till ordinarie aktier i april 2013.
* Inklusive BTA.
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Investeringar

Under forsta kvartalet 2013 uppgick bruttoinveste-
ringar i finansiella tillgangar till 4,49 MUSD (36,56)
och intakter fran férsaljning uppgick till 0 MUSD
(139,51).

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

Kép

+ 844956270 RusForestBTA

Férséljningar
Inga

Koncernens resultatutveckling fér

perioden samt substansvarde

Under perioden var resultatet fran finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde Gver resul-
tatrakningen —1,51 MUSD (56,27). Resultat fran
investeringar i intresseféretag var 25,61 MUSD
(-14,13). Resultat fran lanefordringar uppgick till 0,67

MUSD (1,80). Utdelningsintakter, netto efter kupong-

skattekostnader, har redovisats med 0 MUSD (2,91).
Rorelsekostnader, netto (definierat som rérelse-
kostnader minus 6vriga rorelseintakter) for perioden

blev-0,96 MUSD (-1,07).

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

Periodens nettoresultat efter skatt blev 23,79
MUSD (44,47).

Redovisat eget kapital uppgick till 348,73 MUSD
per den 31 mars 2013 (31 december 2012: 329,58).

Likviditet

Koncernens likvida medel definierade som kassa
och bankbehallning korrigerad for ej forfallna likvi-
der fér genomférda kdp och forséljningar uppgick
per den 31 mars 2013 till 22,26 MUSD (31 december
2012: 31,84).

Arsstimma

Arsstamma i Vostok Nafta Investment Ltd holls den

7 maj2013.

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

— Resultatrdkningen och balansrakningen samt
koncernresultatrakningen och koncernbalansrak-
ningen antogs. Av dessa framgick bl.a. att vinsten
for rakenskapsaret 1 januari-31 december 2012
uppgick till 119,74 MUSD. Styrelsens forslag att
inte betala ndgon utdelning antogs.

- Styrelsen skall besta av fem ledaméter. Fljande
styrelseledaméter valdes, ndmligen Al Breach, Per
Brilioth, Lars O Gronstedt, C. Ashley Heppenstall
och Lukas H. Lundin. Lukas H. Lundin utsags till
ordférande for styrelsen.

— PricewaterhouseCoopers AB omvaldes som bola-
gets revisorer.
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(TUSD) 1jan2013- 1jan2012-

31 mar2013 31 mar2012

(TUSD) 1jan2013- 1jan2012-

31 mar2013 31 mar2012

Resultat fran finansiella tillgdngar varderade till Periodens resultat 23786 44 470

verkligt varde via resultatrdakningen 1 -1505 56 286

Resultat fran investeringar i intresseféretag 25612 -14125 Periodens 6vriga totalresultat

Resultat fran lanefordringar 1 665 1797 Poster som senare kan aterféras i resultatrakningen

Ovrigarorelseintakter 129 71 Valutaomrékningsdifferenser -1 131
otala rorelseintédkter 24900 44012 otalt 6vrigt totalresultat for perioden -1 131

Rorelsens kostnader -1090 1141 otalt totalresultat for perioden 23786 44601

Kupongskattekostnad pé utdelningsintékter - 2905

Ovrigarorelsekostnader - -1 286 Totalt totalresultat fér perioden &r i sin helhet hanforligt till moderféretagets aktiedgare.

Rorelseresultat 23810 44 489

Finansiella intdkter och kostnader

Réanteintakter 4 14

Réantekostnader -29 -

Valutakursvinster/-forluster, netto 2 -34

otala finansiella intdkter och kostnader

Resultat fore skatt 23786 44470
Skatt - -
Periodens resultat 23786 44 470
Resultat per aktie (USD) 0,27 0,46
Resultat per aktie efter utspéddning (USD) 0,26 0,46

-

. Rénta pa lanefordringar som utgor en del av investeringsportféljen redovisas i resultatrakningen som Resultat fran
l&nefordringar bland rérelsens intakter. Ovriga rianteintakter redovisas som Rénteintékter bland finansiella poster.
Realiserade och orealiserade valutakursvinster och forluster pé lanefordringar som utgér en del av investerings-
portféljen redovisas i resultatrakningen som Resultat fran Ianefordringar bland rérelsens intakter. Finansiella
tillgangar varderade till verkligt vérde via resultatrakningen (inklusive noterade obligationslan) redovisas till verkligt
varde. Vinster och forluster till foljd av férandringar i verkligt varde avseende kategorin finansiella tillgadngar
varderade till verkligt varde via resultatrédkningen, resultatredovisas i den period d& de uppstar och ingar i
resultatrdkningens post "Resultat fran finansiella tillgangar till verkligt varde via resultatrakningen”.

Resultatrakningar
—-koncemen



(TUSD) 31mar2013 31dec2012 (TUSD) Aktie- Ovrigt Ovriga Balan- Totalt
kapital tillskjutet reserver serat
kapital resultat
ANLAGGNINGSTILLGANGAR Eget kapital per 1 januari 2012 98470 185382 -1007 209232 492078
Materiella anlaggningstillgadngar Resultat for perioden
Inventarier 26 23 1 januari 2012-31 mars 2012 - - - 44470 44470
otala materiella anldggningstillgangar 26 2 Periodens 6vriga totalresultat

Finansiella anlaggningstillgangar
Finansiella tillgangar viarderade till

Valutaomrékningsdifferenser
otalt totalresultat for perioden
1 januari 2012-31 mars 2012 131

44470 44601

verkligt varde via resultatrakningen 141084 142589 Transaktioner med aktieagare:
Investeringariintresseforetag 181305 151 204 Aterkép av egna aktier -3066 -10015 - - -13081
~3066 10015 308
Eget kapital per 31 mars 2012 95405 175366 -876 253702 523597
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Likvida medel 22264 31841
Lanefordringar 5252 5109 Eget kapital per 1 januari 2013 44 860 157 757 88 126879
Skattefordringar 238 218 Resultat for perioden
Ovriga kortfristiga fordringar 152 225 1 januari 2013-31 mars 2013 - - - 23786 23786
otala omsattningstillgdngar 27907 37 392 Periodens 6vriga totalresultat
Valutaomrékningsdifferenser
otalttotalresultat for perioden
1 januari 2013-31 mars 2013
Transaktioner med aktieagare:
EGET KAPITAL (inklusive periodens resultat) 348726 329 584 Aterkop av egna aktier -755 -3889 - - -4644
-755 -3 889 - - -4644
KORTFRISTIGA SKULDER Eget kapital per 31 mars 2013 44105 153868 87 150665
Icke rantebédrande kortfristiga skulder
Skatteskuld 288 288
Ovriga kortfristiga skulder 993 986
Upplupna kostnader 316 350
otala kortfristiga skulder 1596 1624
OTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 350 322 331 207

Balansrakningar
—koncemen

Forandringarieget
kapital-koncemen .,



(TUSD) 1jan2013- 1jan2012- 1jan2012- 1kv2013 1kv 2012
31 mar2013 31mar2012 31dec2012
Kassaflode fran arets verksamhet Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % (01) 7,01 8,76
Resultat fére skatt 23786 44470 119801 Soliditet, % (02) 99,54 99,71
Justering for: Eget kapital/aktie, USD (03) 3,95 5,39
Ranteintakter -4 -14 -1237 Resultat/aktie, USD (04) 0,27 0,46
Rantekostnader 29 - 35 Resultat/aktie efter full utspadning, USD (05) 0,26 0,46
Valutakursvinster/-forluster -2 34 -2397 Substansvarde/aktie, USD (06) 3,95 5,39
Avskrivningar 7 7 31 VAgt genomshnittligt antal aktier for perioden 88344158 97108944
Resultat fran finansiella tillgdngar vérderade Vigt genomsnittligt antal aktier fér perioden
till verkligt varde via resultatrdkningen 1505 -56268 -114023 efter full utspadning 89803658 97 108944
Resultat fran investeringariintresseféretag -25612 14125 9057 Antal aktier vid periodens slut 88210000 95404657
Resultat fran lanefordringar -665 —1797 -2817
Utdelningsintakter = - -11246 01. Rantabilitet pa sysselsatt kapital definieras som koncernens resultat plus rantekostnader plus/
Ovriga icke-kassafl6despaverkande poster - 1286 1289 minus valutakursdifferenser pé finansiella I&n dividerat med totalt genomsnittligt sysselsatt
Férandringar i kortfristiga fordringar 72 129 86 kapital (genomsnittet av periodens balansomslutning med avdrag for icke rantebdrande
Forandringar i kortfristiga skulder 20 —81 28 skulder). Avkastning pa sysselsatt kapital &r ej pa arsbasis.

Kassafléde anvant i/fran verksamheten

Investeringar i finansiella tillgdngar -3960 -36558 -87226
Forsaljning av finansiella tillgangar - 139513 353 351
Forandring av lanefordringar -15 -10248 -2963
Erhallen utdelning - - 11246
Erhallna rantor 4 14 1237
Betalda rantor =29 - =35
Betald skatt -21 -113 -106

otalt kassafl6de anvant i/fran arets verksamhet -4923 94498 274110

Kassafl6de anvant for investeringar

Investeringar i kontorsinventarier

otalt kassafléde anvéant for investeringar

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Inlésenprogram

-246 121

Aterkép av egna aktier

otalt kassaflode anvanti

-13 081

-36 259

-13081
Forandring av likvida medel -9577 81413 -8 287
Likvida medel vid periodens bérjan 31841 37 665 37 665
Kursdifferens ilikvida medel 1 -1 2462

Likvida medel vid periodens slut

119076

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 fér perioden.

05. Resultat per aktie efter full utspadning USD definieras som periodens resultat dividerat med
vagt genomsnittligt antal aktier for 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) 1jan2013- 1jan2012-

31 mar2013 31 mar2012

1jan2013- 1jan2012-

(TUSD)
31 mar2013 31 mar2012

Rorelsens kostnader -998 -1068 Periodens resultat -535 3450
Rorelseresultat -988 -1068

Periodens 6vriga totalresultat
Finansiella intdkter och kostnader Poster som senare kan aterféras i resultatrakningen
Rénteintakter 454 4599 Valutaomrékningsdifferenser - -
Valutakursvinster/-forluster, netto 10 8t

otala finansiella intdkter och kostnader

Resultatrakning
—moderbolaget ;



(TUSD) 31mar2013 31dec2012

(TUSD) Aktie- Ovrigt  Balanserat Totalt
kapital tillskjutet resultat
kapital

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Finansiella anlaggningstillgangar

98470 185382 206 308

Eget kapital per 1 januari 2012

Resultat for perioden

Aktier i dotterbolag 294 507 294 507 1 januari 2012-31 mars 2012 - - 3450 3450
Lan till koncernforetag 29952 34282 Periodens 6vriga totalresultat
Valutaomrakningsdifferenser
otalt totalresultat for perioden
OMSATTNINGSTILLGANGAR 1 januari 2012-31 mars 2012
Kassa och bank 147 716 Transaktioner med aktieagare:
Ovriga kortfristiga fordringar 10 73 Aterkép av egna aktier -3066 -10015 - -13081
~3066 10015 ———13081
Eget kapital per 31 mars 2012 95404 175 367 209758 480 528
OTALA TILLGANGAR 324615 329 577
Eget kapital per 1 januari 2013 44860 157 757 126 370 328987
Resultat for perioden
1 januari 2012-31 mars 2013 - - -535 -535
KORTFRISTIGA SKULDER Periodens 6vriga totalresultat
Icke rantebarande kortfristiga skulder Valutaomrékningsdifferenser
Skulder till koncernféretag 468 268 otalt totalresultat for perioden
Ovriga skulder 105 75 1 januari 2013-31 mars 2013
Upplupna kostnader 234 247 Transaktioner med aktieagare:
otala kortfristiga skulder 807 590 Aterkop av egna aktier -755 -3889 - -4 644
-755 -3889 - -4 644
OTALT EGET KAPITAL OCH SKULDER 324615 329 577 Eget kapital per 31 mars 2013 44105 153868 125835 323 809

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 2012.

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

TUSD 1kv2013 1kv2012
Intresse- Lundin- Nyckel- Intresse- Lundin- Nyckel-
foretag familjen och personer foretag familjenoch personer
foretagi och foretagi och
Lundin- styrelse- Lundin- styrelse-
gruppen ledaméter gruppen  ledamoéter
I resultatrédkningen
Resultat fran lanefordringar 191! - - 1199 - -
Ovriga rorelseintékter 52 1242 - 62 652 -
Rorelsekostnader - -453 -299* - -453 -285*
Rantekostnader - - - - - -
I balansrakningen
Langfristiga ldnefordringar - - - 9658 - -
Kortfristiga lanefordringar 5245 - - - - -
Ovriga kortfristiga fordringar - - - 11499 18 -
Balanserade vinstmedel - - - - - -
Ovriga kortfristiga skulder och upplupna kostnader -92 -52 -210* -92 -52 -206*

1) Lantillndrstdende

Vostok Nafta har en utestdende kortfristig lanefordran pa RusForest
AB, som har redovisats till ett bokfort varde om 5,25 MUSD per den 31
mars 2013. Bryggfinansierieng om 5 miljoner USD hade ursprungligen
16 procent ranta och I6ptid till den 30 april 2013. Den 8 februari 2013
andrades villkoren for lanet till 9 procent och I6ptiden férlangdes till
den 31 december 2013. | februari 2013 I1amnades ytterligare ett brygg-
lan till RusForest fran Vostok Nafta om 3,94 miljoner USD med 9 pro-
centranta som blev aterbetalt i mars 2013. | resultatrakningen for peri-
oden 1januari 2013-31 mars 2013 har koncernen redovisat réntein-
takter fran RusForest AB till ett belopp om 0,19 MUSD fér bagge lanen.

2) Ovrigarorelseintikter franintressebolag och Lundin-
foretag 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-
tjianster till Lundin Petroleum AB, 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. Manadsar-
vode uppgar till 15000 USD.

4) Rorelsekostnader: nyckelpersoner och styrelseledaméter
Betald eller upplupen erséttning bestar av 16n och bonus till ledning-
en samt arvode till styrelseledaméter.
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Not 3 Uppskattningar av verkligt varde

Foréndring i IAS34 pd grund avimplementeringen

av IFRS13 fran och med 1 januari 2013 kraver upp-

lysningar om véardering till verkligt varde per niva i

féljande verkligt varde-hierarki:

— Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader
for identiska tillgadngar eller skulder (niva 1).

— Andra observerbara data for tillgadngen eller skul-
der an noterade priser inkluderade i niva 1, anting-
en direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indirekt
(dvs. harledda fran prisnoteringar) (niva 2).

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

Foéljande tabell visar koncernens tillgangar varde-

rade till verkligt varde per 31 mars 2013.

Niva 1 Niva 2 Nivd3 Summa
Finansiella tillgangar till
verkligt varde via resultat-
rékningen 10084 131000 - 141084
Innehaviintresseféretag 102363 78942 — 181305
Kortfristiga lanefordringar - 5252 - 5252
Summatillgangar 112448 215194 - 327641

Foljande tabell visar koncernens tillgangar varde-
rade till verkligt varde per 31 december 2012.

Niva 1 Niva 2 Nivd3 Summa
Finansiella tillgangar till
verkligt varde via resultat-
rakningen 11589 131000 — 142589
Innehav i intresseféretag 72262 78942 - 151204
Kortfristiga lanefordringar - 5109 - 5109
Summatillgangar 83851 215051 — 298902

Under det forsta kvartalet 2013 skedde det inga
overforingar mellan niva 1, 2 och 3.

Verkligt varde pa finansiella instrument som hand-
las pa en aktiv marknad baseras pa noterade mark-
nadspriser pa balansdagen. En marknad betraktas
som aktiv om noterade priser fran en bors, méaklare,
industrigrupp, prissattningstjanst eller évervak-
ningsmyndighet finns I4tt och regelbundet tillg&ng-
liga och dessa priser representerar verkliga och
regelbundet férekommande marknadstransaktioner
pa armléngds avstand. Det noterade marknadspris
som anvands fér koncernens finansiella tillgangar ar
den aktuella kdpkursen. Dessa instrument aterfinns
iniva 1. Verkligt varde pa finansiella instrument som
inte handlas pé en aktiv marknad faststélls med
hjalp av varderingstekniker. Harvid anvands i sa stor
utstrackning som mojligt marknadsinformation da
denna finns tillgédnglig medan féretagsspecifik infor-
mation anvands i sa liten utstrackning som majligt.
Om samtliga vasentliga indata som kréavs for verkligt
vérde varderingen av ett instrument &r observerbara
aterfinns instrumentet i niva 2. | de fall ett eller flera
vasentliga indata inte baseras pa observerbar mark-
nadsinformation klassificeras det berdrda instru-
mentiniva 3.

Verkligt varde pa finansiella investeringar som inte
handlas pa en aktiv marknad faststélls genom priset
pa nyligen gjorda marknadsméassiga transaktioner
eller med hjalp av olika varderingstekniker beroende
pa foretagets karaktéristika samt beskaffenheten
hos och riskerna férknippade med investeringen.
Dessa varderingstekniker utgérs av vardering av
diskonterade kassafloden (DCF), vardering utifran
avyttringsmultipel (ven kalla LBO-vardering), till-
gangsbaserad vardering samt vardering utifran
framtidsinriktademultiplar baserade pa jamférbara
noterade féretag.

Vostok Naftas investeringar i de onoterade bola-
gen Tinkoff Credit Systems och Avito har klassifice-
rats till niva 2 d& bada bolagen ar varderade enligt

den senast transaktionen fér respektive bolag gjord
pa marknadsmaéssiga villkor och i ndra anslutning

till arsslutet 2012. Se Vostok Naftas &rsredovisning
2012, not 3, sida 38 for detaljer. Validiteten av vérde-
ringar som &r baserade pa tidigare transaktioner kan
oundvikligen urholkas med tiden, eftersom priset da
investeringen gjordes speglar de férhallanden som
radde pa transaktionsdagen. Vid varje rapporttillfalle
beddmer vi om férandringar eller handelser efter den
relevanta transaktionen skulle innebara en férand-
ring av investeringens verkliga varde och i sddant fall
kommer vi att anpassa var vardering darefter.

Not 4 Handelser efter

rdkenskapsperiodens utgang

Efter periodens slut, den 7 maj 2013, beslutade sty-
relsen att kalla till en extra bolagsstdmma den 24
maj 2013 med férslag om utskiftning av Bolagets
innehav av aktier i Black Earth Farming Limited och
RusForest AB, genom ett aktiesplit- och tvangsin-
|6senforfarande. Enligt styrelsens forslag foreslas
varje depabevis delas upp i tre depabevis, varav tva
kommer att I6sas in. Sammantaget innebar férslaget
att cirka 84 miljoner USD overfors till depabevisinne-
havarna.

Efter det forsta kvartalets utgang har det skett en
fullstdndig avveckling av innehavet i Kuzbass Fuel
Company (6,7 miljoner USD), samt av merparten av
Vostok Naftas resterande noterade finansiella inne-
hav.
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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 2013 bestar koncernen av det
bermudianska moderbolaget, ett helagt bermudi-
anskt dotterbolag, ett helagt cypriotiskt dotterbolag,
ett helagt cypriotiskt dotterbolag under likvidation
samt ett helagt svenskt dotterbolag.

Rakenskapsaret &r 1 januari-31 december.

Moderbolaget

Moderbolaget tillhandahaller koncernens cyprio-
tiska dotterbolag finansiering pa marknadsmas-
siga villkor. Resultatet for perioden uppgar till -0,54
MUSD (3,45).

Finansiella och verksamhetsrelaterade risker
Fdretagets risker och riskhantering beskrivs i detalj i
not 3 i Vostok Naftas arsredovisning 2012.

Kommande rapporttillfallen

Vostok Naftas sexmanadersrapport for perioden 1
januari 2013-30 juni 2013 kommer att publiceras den
14 augusti 2013.

Den 15 maj2013
Per Brilioth
Verkstallande direktor

Vostok Nafta Investment Ltd

Denna rapport har inte varit féremal f6r
granskning av foretagets revisorer.
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