Delarsrapport

JANUARI — JUNI 2005

Etablerandet av ett attraktivt fastighetsbestand i S:t Petersburg
gar framat enligt plan

Under perioden har tva fastigheter forvarvats for 68 mkr och bestandet uppgick darfor vid
periodens slut till fem fastigheter till en total forvarvssumma om 120 mkr

Renoveringsarbeten har paborjats och budgeteras till totalt 80 mkr fér samtliga
fastigheter, varav 22 mkr anvénts per den 30 juni 2005

Den totala ytan for bestandet kommer efter avslutad renovering att uppga till ca 20 000
kvm, varav ca 17 000 kvm beraknas vara uthyrningsbar yta

| redan fardigstéallda och uthyrningsbara lokaler vid periodens slut var uthyrningsgraden
100%, och hyresintéakterna under perioden uppgick till 0,3 mkr i konsoliderad verksamhet
samt till var andel (50%) av 4,4 mkr i icke-konsoliderad verksamhet

Periodens resultat efter finansiella poster uppgick till -4 mkr

Under andra kvartalet har en obligationsemission tillfort bolaget 226 mkr, i syfte att
mojliggora ytterligare forvarv och foradling

Detaljerad utvardering av nya investeringsobjekt har pagatt kontinuerligt och forvantas
resultera i nya forvarv under andra halvaret 2005

Under andra kvartalet har 6verenskommelse tréaffats med Intersport och Nike om att bli
forsta hyresgéaster i lokalerna pa Sredny Prospekt 36-40, med butiksanpassad renovering
och inflyttning under juni-juli samt butiks6ppning och hyresintakter fr.o.m. augusti 2005

Hyresintakter forvantas uppvisa kraftig 6kning fran och med kvartal 1 2006 och sla
igenom med full effekt under andra halvaret 2006

Fastigheten pa adressen Sredny Prospekt 36-40, forvarvad
och delvis renoverad under perioden och med forsta
hyresgaster pa plats redan under kvartal 3 2005
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VD har ordet

Hyresmarknaden fér kommersiella lokaler av hdg klass i S:t Petersburg har under perioden fortsatt att
uppvisa begransat utbud och god efterfrdgan. Hyresnivaerna har darfor visat fortsatt styrka.

Utbudet av objekt, lampade for férvarv och renovering till kommersiella lokaler, har visserligen 6kat
men har dessutom kannetecknats av stor spridning i kvalitet samt forvantningar om hogre prisnivaer
fran saljarnas sida. Vi bedémer dock att det finns manga objekt av ratt typ och till ratt pris och vi ar
Gvertygade om att Rurics position pd marknaden, i kombination med foéretagets kontaktnat och
erfarenheter av marknaden, kommer att ge foretaget en god tillférsel av investeringsobjekt. Vi har
under perioden inlett férhandlingar om férvarv av ett antal objekt.

Resultatet av Rurics investeringsaktiviteter och fastighetsutveckling for forsta halvaret 2005 &r i linje
med var affarsplan. Vi har under perioden forvarvat ytterligare tva fastigheter och omfattande
renoveringsarbeten har igdngsatts.

Under andra kvartalet fick en grupp aktieagare tillfalle att pa plats se hur vi inlett omfattande arbeten i
forvarvade renoveringsobjekt. Idag, ett kvartal senare, har vi kommit ytterligare langre. Vi har pa kort
tid - genom att arbeta koncentrerat och med stor effektivitet - omvandlat byggnader med stort
renoveringsbehov till i dagslaget visningsbara ytor som &r klara for inflyttning redan under eller direkt
efter fiarde kvartalet 2005. Vi har t.o.m. fardigstallt vissa kommersiella ytor sa att forsta hyresgaster
finns pa plats frn borjan av tredje kvartalet 2005.

Under andra halvaret 2005 kommer vara hyresintakter alltsd att 6ka och forvantas att stiga kraftigt
under 2006 da hela det nuvarande fastighetsbestandet forvantas vara fardigrenoverat och
uthyrningsbart. Vi har under andra kvartalet 2005 inlett hyresdiskussioner med ett antal stora féretag.

Omfattningen av gjorda forvarv och renoveringsataganden innebér att bolagets initiala kapital darmed
ar i det narmaste fullt intecknat. Den obligationsemission som genomférdes under det andra kvartalet
2005 forbattrar foretagets kapitalstruktur, vilkket medfor att vi med kraft kan fortsatta vara
expansionsplaner. Vi for i dagslaget flera forhandlingar och vi hoppas att vi under det andra halvaret
2005 kan presentera ett flertal nya och spannande affarer.

Var strategi ar att forvarva objekt med stort renoveringsbehov och erbjuda var slutprodukt, efter
foradling i egen regi, pa en marknad med hoga hyresnivaer i relation till var investering. Med laga
forvarvs- och foradlingskostnader och hoga hyresnivaer beddomer vi att det dven fortsattningsvis ar
intressantast att forvalta och hyra ut fastigheter.

Vara forvarv och renoveringsarbeten under det gangna halvaret har visat att vi kan kopa fastigheterna
till attraktiva priser och renovera dem inom strikta budgetramar och i hdgt tempo. Efter avslutad
renovering av nuvarande bestand kommer vi att ha en total yta pa drygt 20 000 kvm med en
investering om drygt 200 mkr, dvs 10 000 kr per kvm.

Vi har féljaktligen ett gott utgangslage for att agera framgangsrikt pd en hyresmarknad med god

efterfragan och attraktiva hyresnivaer. Vi ser goda forutsattningar for att fortsatta med detta arbete
aven med nya objekt i denna expansiva stad.

Thomas Zachariasson
Verkstéllande direktor
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Verksamheten

Affarsidé samt Gvergripande mal och strateqi

Foretagets affarsidé ar att forvarva, utveckla, hyra ut och forvalta fastigheter i S:t Petersburg,
Ryssland, med fokus p& kommersiella lokaler av hogsta klass i basta lagen som darmed positivt bidrar
till hyresgasternas affarsverksamhet.

Foretaget har som mal att bli ett ledande fastighetsbolag i S:t Petersburg-regionen.

Strategin ar att identifiera fastigheter med stor potential i S:t Petersburgs centrala delar, skapa lamplig
forvarvsstruktur och férvarva samt renovera till basta pris. Efter renovering erbjuds kommersiella
lokaler av hogsta klass (foretradesvis kontorslokaler) till hyresgaster som sdker basta mdjliga lokaler i
basta lagen och ar villiga att betala fér sddana.

Forvarvsstrategin ar fokuserad pa objekt dar Ruric kan tillfora stort foradlingsvarde och genomférs
genom att Ruric drar nytta av informationsbrist pa den lokala fastighetsmarknaden och en ineffektiv
kapitalmarknad for att identifiera och genomfora forvarv till attraktiva priser. Detta mojliggérs genom
stark lokal narvaro och god férankring bland marknadsaktérer och myndigheter.

Finansiella mal

Ruric har som mal att generera en avkastning pa eget kapital p& minst 20% vid en konservativ
belaningsniva samt att erhalla direktavkastning fran fastighetsbestandet (hyresintakter minus
driftskostnader i forhallande till investering) pa minst 15%.

Fastighetsbestandet

Under perioden har tva fastigheter forvarvats for 68,2 mkr och bestandet uppgick darfor vid periodens
slut till fem fastigheter till en total forvarvssumma om 120 mkr. Ingen fastighet har avyttrats.
Renoveringsarbeten har pabdrjats och budgeteras till totalt 80 mkr for samtliga fastigheter, varav 21,7
mkr har anvants under perioden. Sedan bolagets start 2004 summerar alltsa férvarv och genomford/
paborjad/planerad renovering till ca 200 mkr.

Av det totala forvarvsbeloppet pa 120 mkr sa redovisas 92,8 mkr under rubriken Byggnader. Harutéver
har en investering skett i intressebolag om 18 mkr och ett 6vertagande av Ian pa ca 20 mkr har gjorts i
ett forvarv. Resterande skillnad forklaras av kursdifferenser om ca 10 mkr.

Den totala ytan for bestandet kommer efter renovering, som planeras slutféras under kv 4 2005 och kv
1 2006 (kv 3 2006 for utbyggnad av ul. Dostoyevskovo) att uppga till ca 20 000 kvm, varav drygt 17
000 kvm beréknas vara uthyrningsbar yta:

adress kvm
(efter renovering)

Nevsky Prospekt, 11 415
Fontanka nab., 13 3638
Ul. Dostoyevskovo, 19-21 3159 (var andel pa 50%)
9-aya V.O. linia, 34 7941
Sredny Prospekt, 36-40 5220
20 373

En forsiktig beddomning ar att marknadsvardet i S:t Petersburg for fardiga kontorslokaler av hég klass ar
atminstone 20 000 — 25 000 kr per kvm.
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Hyresintakter
Uthyrningsgraden vid periodens slut var 100% i redan fardigstallda och uthyrningsbara lokaler. De

intaktsforda hyrorna for koncernen omfattar endast den begransade kontorsytan pa adressen Nevsky
Prospekt 11 och uppgick till 335 000 kr under perioden. Det till 50% delagda intressebolaget ZAO
Grifon med kontorslokaler pa adressen ul. Dostoyevskovo 19-21 konsolideras inte, men
hyresintakterna i det bolaget var under perioden totalt ca 4,4 mkr.

Ovriga fastigheter genomgick vid periodens slut renoverings- och ombyggnadsarbeten och inneholl
ingen uthyrningsbar yta.

Struktur

Bolaget har under perioden skapat en bolagsstruktur dar foérvarvade fastigheter &gs av ryska
dotterbolag till svenska dotterbolag under moderbolaget (dvs en separat linje av dotterbolag-
dotterbolag-moderbolag for varje enskild fastighet). Detta for att erhélla en hdg grad av flexibilitet vid
framtida eventuella avyttringar.

Bolagskategori
Vid extra bolagsstdmma den 8 mars 2005 fattades beslut om att bemyndiga styrelsen att genomféra en

obligationsemission. | samband med detta beslutade stamman &ven att justera bolagsordningen sa att
bolagskategori 6vergatt fran privat till publikt bolag i syfte att kunna rikta obligationserbjudandet till en
bred krets investorer.

Koncernens resultat

Investeringar, intékter och kostnader

Under perioden har koncernen genomfért forvarv for 68 mkr och startat omfattande
renoveringsarbeten. Koncernen har inte avyttrat nagon fastighet. Hyresintakterna i konsoliderad
verksamhet uppgick till 0,3 mkr, driftkostnader var 0,1 mkr och driftnettot alltsd 0,2 mkr. Central
administration uppgick till 6,2 mkr under perioden, varav 2,6 mkr hanfors till extern radgivning vid
forvarv samt revisionsarvode, styrelsearvode, tryckkostnader (obligationsemission) etc.

Rorelseresultat
Rorelseresultatet uppgick till -5,9 mkr. Resultatet utvecklas enligt plan.

Finansnetto

Nettot av finansiella intékter och kostnader var 1,9 mkr.

Rantenettot uppgick till -1,0 mkr efter intakter p& 2,7 mkr och kostnader pa -3,7 mkr.
Valutakursforandringar gav ett positivt resultatbidrag pa 2,9 mkr. P& fastighetsmarknaden i Ryssland ar
forvarv, renovering, en stor del av drifts- och férvaltningskostnader samt hyror oftast denominerade i
USD (men med transaktioner utférda i lokal valuta till dagskurs), vilket skapar en exponering for
kursutvecklingen p& den amerikanska dollarn och inte den ryska rubeln. Nar hyresintakterna ckar
markant under 2006 kommer vi att [6pande hélla denna exponering inom de ramar som var
valutapolicy satter.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella poster uppgick under perioden till -4 mkr.

Skatt pa periodens resultat
Koncernens beraknade skattekostnad for perioden ar 2,2 mkr.

Periodens resultat
Efter beréknad skatt enligt ovan uppgick periodens resultat efter skatt till -6,2 mkr.
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Kassaflode

Fran den lépande verksamheten 8,9 mkr
Fran investeringsverksamheten -92,9 mkr
Fran finansieringsverksamheten 226,6 mkr
Periodens kassaflode 142,6 mkr
Likvida medel vid periodens bdrjan 177,0 mkr
Likvida medel vid periodens slut 319,6 mkr
Likviditet

Koncernens likvida medel uppgick per 30 juni 2005 till 319,6 mkr.

Finansiering

Eqget kapital
Bolaget grundades 2004 och finansierades genom en aktieplacering pa 250 miljoner kr fore

emissionskostnader. Vid periodens utgang uppgick koncernens eget kapital till 234,8 mkr.

Rantebérande skulder

Under andra kvartalet har ett obligationslan tillfért bolaget 226 mkr, med aterbetalningsdag 28 april
2008 pa nominellt belopp 250 mkr. Lanet &r inregistrerat vid NGM (Nordic Growth Market). Lanet I6per
utan kupongranta t.o.m. 28 april 2006. Fran 29 april 2006 till och med aterbetalningsdagen loper lanet
med en kupongranta om 9,0% per annum, med rénteforfallodagar 29 april 2007 och 29 april 2008.

Vid periodens slut uppgick den rantebarande skulden till 226,6 mkr. Den upplupna rantan redovisas
Over resultatrékningen.

Medarbetare
Koncernen hade vid periodens slut 7 anstéllda, varav 6 vid filialkontoret i S:t Petersburg.

Aktien
Huvudagare sedan bolagets grundande 2004 &r Cancale Forvaltnings AB, E. Ohman J:or AB och East

Capital Holding AB med en sammanlagd andel av rostvardet p& 65,5%. | informell handel i E. Ohman
J:or Fondkommission AB:s regi har under perioden enstaka avslut i aktien gjorts pa upp till 145 kr.

Handelser efter periodens utgang

Ett detaljhandelsbolag som representerar Intersport och Nike i Ryssland har flyttat in i lokalerna pa
Sredny Prospekt 36-40 och har efter butiksanpassad renovering 6ppnat butiker i augusti. Vi erhaller
darmed hyresintakter fr.o.m. augusti 2005.

Preliminér offert lamnad till utlandsk bank ang&ende hyra av kontorslokaler fr.o.m. andra halvaret 20086,
efter avslutad ombyggnad/renovering.
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Moderbolaget

Moderbolaget redovisade for perioden ett resultat efter finansiella poster pa 7,8 mkr.
Balansomslutningen uppgick till 479,1 mkr och eget kapital uppgick till 246,1 mkr. Likvida medel
uppgick till 307,2 mkr. Investeringar under perioden uppgick till 0,3 mkr.
Redovisningsprinciper

Denna delarsrapport ar uppréattad i 6verensstammelse med redovisningsprinciper anvanda vid
upprattandet av arsredovisning for rakenskapsaret 2004.

Kommande information

Delarsrapport januari-september 2005: 7 november 2005
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Koncernens resultatradkningar

belopp i TSEK

NETTOOMSATTNING
Hyresintakter
Ovriga intakter

RORELSENS KOSTNADER
Forvaltningskostnader for fastigheter
Driftskostnader

Underhall

Forsakring

Fastighetsskatt

Tomrattsavgift

Forvaltning

Rorelseresultat fore administration och avskrivni

Central administration
Kontorshyra och kontorskostnader
Personal

Resekostnader

Konsultarvoden

Juridisk radgivning

Ovriga kostnader

Avskrivningar

Byggnader

Maskiner och utrustning

RORELSERESULTAT

FINANSIELLA POSTER

Ranteintakter

Rantekostnader

Ovriga finansiella poster (valutakursvinster/férluster)

RESULTAT EFTER FINANSIELLA POSTER

Skatt

RESULTAT EFTER SKATT
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januari-juni
2005

335
111
446

351

-436
-1 903
-510
=772
-1 430
-1 185
-6 236

-51
-51
-5 936
2714
-3 749
2976

-3 995

-2 270

-6 265

forsta
verksamhetsaret
2004

23

23

23

-742

-2 694
-3436

-3418

2975
-2 026

-2 469

506

-1 963
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Koncernens balansrékningar

belopp i TSEK forsta
januari-juni verksamhetsaret

TILLGANGAR 2005 2004

Anlaggningstillgangar

Byggnader 92 815

Mark och anléggningar 614

Pagaende ombyggnationer 21708 22 443

Inventarier, verktyg och installationer 242 58
115 380 22 501

Finansiella anlaggningstillgangar

Langfristigt vardepappersinnehav 18 268 18 268

Ovriga langfristiga fordringar 21939 9325

40 206 27593
Summa anlaggningstillgdngar 155 586 50 094

Omsattningstillgangar
Kundfordringar

Ovriga kortfristiga fordingar -2 085 11 743

Ovriga tillgngar 2793

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 3748 398

Kortfristiga placerinar 481

Kassa och bank 319 632 176 991
324 088 189 613

SUMMA TILLGANGAR 479 674 239 707

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 5000 5000

Bundna reserver 236 235 236 000

241 235 241 000

Ansamlad forlust -1 801 -78

Periodens resultat -6 265 -1 963
-8 067 -2 041

Valutakursdiff.bundet eget kapital 1647

Summa eget kapital 234 815 238 959

Langfristiga skulder

Ovriga langfristiga skulder 226 615

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 2 957 35

Skatteskulder 2 262 223

Ovriga skulder 5017 244

Upplupna kostnader och férutbetalda intéakter 8 008 246
18 244 748

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 479 674 239 707
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Nyckeltal

Avkastning pa eget kapital  neg.
Avkastning pa totalt kapital neg.
Réntetackningsgrad neg.
Soliditet 48,9%

Forandring i eget kapital

- Vid periodens boérjan 238,9 mkr
- Periodens resultat -6,3 mkr
- Valutakursdiff. eget bundet kapital 1,6 mkr
- Balanserat resultat i férvarvade dotterbolag 0,5 mkr
- Vid periodens slut 234,8 mkr

Ovrig information

For vidare information véanligen kontakta:

Thomas Zachariasson, verkstallande direktor
telefon: 070-56377 14
e-post: thomas@ruric.com

Stockholm den 31 augusti 2005
Russian Real Estate Investment Company AB (publ)

Thomas Zachariasson
Verkstallande direktor

Granskningsrapport

Vi har 6versiktligt granskat denna delarsrapport enligt den rekommendation som FAR utfardat. En
oversiktlig granskning ar vasentligt begransad jamfért med en revision. Det har inte kommit fram nagot
som tyder pa att delarsrapporten inte uppfyller kraven enligt arsredovisningslagen.

Stockholm den 31 augusti 2005
Ernst & Young AB

Bjorn Fernstrom
Auktoriserad revisor

Russian Real Estate Investment Company (publ)
Postadress: c/o Total Shared Services, Barnhusgatan 3, 5tr, 11 23 Stockholm
Besoksadress: Birger Jarlsgatan 2, 5tr, 114 34 Stockholm
Telefon: 08 — 505 65 100 Telefax: 08 —50565 199  E-post: info@ruric.com Hemsida: www.ruric.com
Organisationsnummer: 556653-9705  Styrelsens sate: Stockholm
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