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Sankt Petersburg och Ruric

Sankt Petersburg dr med sina cirka 4,7 miljoner invanare Europas fjarde
storsta stad efter London, Moskva och Paris. Staden var redan fran sitt grun-
dande 1703 avsedd att utgdra Rysslands “fonster” mot Vésteuropa, bade
kulturellt och ekonomiskt.

Med sitt geografiska ldge utgor staden ett transportnav i landets ekonomi,
och en allt 6kande andel av rysk export/import gar genom stadens hamnar.
Ekonomin &r i stark tillvaxt och bade inhemska och utldndska foretag etable-
rar sig i omradet. Maskin- och verkstadsindustrin ar traditionellt stor, och
under senaste aren har ett flertal stora utlandska personbilstillverkare, bland
andra Ford, Toyota och Nissan, etablerat sig med fabriker. Service- och
tjanstesektorerna vaxer nu ocksd snabbt.

De fyra mest centrala stadsdistrikten ar Tsentralnyi, Admiralteisky, Vasilie-
ostrovsky och Petrogradsky, vilka tillsammans har ndstan 1 miljon invanare.
I skdrningspunkten mellan dessa distrikt ligger stadens historiska centrum,
vilket sedan 1990 finns pa UNESCO:s varldsarvslista. Flertalet byggnader i
centrala staden har alltsa kulturhistoriskt vdrde och sndva restriktioner
galler darfor for ombyggnadsarbeten.

Ruric finns sedan 2004 pa plats i Sankt Petersburg och dgde vid utgangen av
2007 sju fastigheter, alla i de mest centrala delarna av staden, varav fem ar
fardigstallda kontors- och butikslokaler pa totalt cirka 42 000 kvm samt tva
ar utvecklingsprojekt med planerad totalyta pa cirka 240 000 kvm. Bolaget
har genom framgdngsrikt agerande etablerat sig som en ledande spelare pa
stadens vaxande och attraktiva fastighetsmarknad.



Kort om Ruric

Rurics affarsidé ar att forvdrva, utveckla, forvalta, hyra ut och
avyttra fastigheter i Sankt Petersburg, Ryssland, med fokus pa
kommersiella lokaler av hogsta klass i basta lagen som darmed
positivt bidrar till hyresgasternas affarsverksamhet. Foretaget har
som vision att bli det ledande fastighetsbolaget i centrala Sankt
Petersburg.

Rurics finansiella mal ar att skapa och realisera varde for Rurics
aktiedgare genom utdelning och vérdetillvaxt. Ruric har som mal
att vid en konservativ beldningsniva generera en avkastning pa
eget kapital om ldgst 20 procent samt att erhalla en direkt-
avkastning fran fastighetsbestandet om ldgst 15 procent.

Strategin att identifiera fastigheter med stor utvecklingspotential

i Sankt Petersburgs centrala delar och att efter renovering erbjuda

dessa kommersiella lokaler av hogsta klass genomfors genom en

kombination av nyckelfaktorer sdsom:

I lokal ndrvaro och externt stod,

I starkt lokalt ndtverk bland marknadsaktorer och myndigheter,

I organisation som m&jliggdr snabba investeringsbeslut och
snabbt genomfGrande,

I forvarvsstrategi fokuserad pa objekt med stort ombyggnads-
behov och foretradesvis genom "off-market sourcing”.

Ruric grundades i Sverige den 20 januari 2004 och i samband dar-
med tillfordes Bolaget 240 MSEK genom en riktad nyemission av
aktier for att investera i kommersiella fastigheter i Sankt Peters-
burg. Dérefter har ett flertal obligations- och aktieemissioner
genomforts. Varen 2006 noterades Rurics aktier pa First North pa
Stockholmshdrsen. Ruric har hittills investerat i atta fastighets-
objekt, varav ett har avyttrats.
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Aret i korthet

I Forvaltningsfastigheter
e fardigstdllda och uthyrda
e uppbyggnad av egen forvaltningsorganisation
I Utvecklingsfastigheter
e Moika/Glinki
- ndrmare 90 procent av ersattningsbyggnationen
levererad till ryska armén
- avtal tecknat med partner for gemensamt projekt
e Apraksin Dvor
- fardigstdllande av tillgdnglig yta och uthyrning
av delar av denna
- deltagande i konsortium fér anbud pa utveckling
av hela omradet
e Fontanka 57
- konceptgodkdnnande for ombyggnation har erhallits
I Hojd profil i marknadsforing och kommunikation
I Foretridesemission 404 MSEK
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Det bokforda vérdet av fastighetsbestandet har utvecklats
enligt nedan under aret:

MSEK 2007
Ingaende balans 1211,0
Forvarv 0,0
Investeringar i forvaltningsfastigheter 74,9
Investeringar i projektfastigheter 469,2
Forsdljning 0,0
Vérdeforandring 30,0
Valutakursforandring -67,6
Utgdende balans 1717,2

Tillvaxten under 2007 har finansierats genom att Ruric
genomfort en foretrddesemission av aktier om 404 MSEK samt
att aktier tecknats i kraft av tidigare emitterade tecknings-
optioner om totalt 138 MSEK.

Fastighetsmarknaden i Sankt Petersburg har under 2007
varit fortsatt positiv. Marknadens karaktdr dr dock sadan att
utbudet ar relativt litet och transaktionerna fa och oftast icke-
transparenta. Hyresnivaerna har stigit med 10-15 procent.
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VD har ordet

Konsolidering av var stdllning

Efter 2006 ars stora forvarv av utvecklingsprojekt — Moika/
Glinki och Fontanka 57 - har Ruric under 2007 ytterligare
starkt sin stdllning som stor och viktig aktor pa fastighets-
marknaden i Sankt Petersburg, Rysslands andra storsta stad
och Europas fjdrde storsta stad.

Vi har inom Moika/Glinki-avtalet slutfort den absolut
storsta delen av ersdttningsbyggnationen for den ryska
armén och vi har inlett férberedelserna for var egen exploate-
ring av fastigheten, vi har slutfort om- och tillbyggnationen
av vara hus pa Apraksin Dvor-omradet samt genomfort pro-
jekteringsarbeten infoér om- och tillbyggnationen av huset pa
Fontanka 57. Vi har fordubblat ytan inom kontorsfastigheten
Griffon som sedan salts till utlandsk kopare. Vara kontors-
byggnader Oscar, Magnus och Gustaf, samt stora delar av
butikslokalerna inom Apraksin Dvor, har fyllts med hyres-
gdster och vi har borjat bygga upp en egen forvaltnings-
organisation.

Med andra ord, under 2007 har Ruric fokuserat pa bygg-
nation, uthyrning och forvaltning. Den lokala organisationen
har starkts och dess kompetens har uppmarksammats genom
nagra publika utmarkelser: Rurics COO Leonid Polonski till-
delades i november titeln “Top Manager 2007 av ryska mot-
svarigheten till Who is Who och i december fick vart lokala
managementbolag av en lokal branschorganisation priset som
"Basta forvaltningsbolag i Sankt Petersburg”. Vi har under det
gangna aret inte gjort nagot fastighetsforvarv, men vi har
inlett diskussioner med stadens ledning om ett par mycket
stora och intressanta utvecklingsprojekt. Ett flertal andra
objekt av nagot mindre omfattning har utvarderats, och Ruric
har i ett konsortieformat deltagit i en anbudsprocess for
utveckling av hela Apraksin Dvor-omradet.

Inom Moika/Glinki-projektet har ersattningsbyggnationen
for den ryska arméns universitet gatt snabbare @n ursprung-
ligen planerat. Dessa byggnationer har fardigstallts under
sommaren 2007 och den militdra utbildningsverksamheten har
flyttat ut fran lokalerna i centrala staden. Vart eget design-
koncept har utarbetats, och kontinuerligt stamts av mot de
lokala myndigheternas 6nskemal, och vid arets slut har detta
koncept inldmnats for formellt godkdnnande infor planerad
byggstart varen 2008. Pa initiativ av guverndr Matvienko har
Ruric beretts mojlighet att redan nu sdkra tillgang till till-
racklig elkapacitet, genom deltagande i ett av staden redan
startat investeringsprogram for elforsérjning till strategiskt
viktiga objekt som omfattar Mariinsky-teaterns utbyggnad,
Nya Holland-projektet och Konstitutionella Domstolens nya
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lokaler. Denna nagot
forcerade process har
visserligen satt viss
press pa var likvidi-
tetsplan inom projek-
tet, men eltillgang ar
inget man i Ryssland
kan ta for givet och vi
valde darfor att ga
med i detta program.

Bolaget har under
aret tagit viktiga steg
for att ytterligare pro-
filera sig i marknads-
foring och kommuni-
kation pa den lokala
marknaden. Detta har manifesterats genom vart deltagande
som ledande utstallare vid stadens nya internationella fastig-
hetsmdssa PROEstate, genom vart sponsorskap for ett viktigt
sportevenemang samt genom styrelseordférande Nils Nilssons
personliga mote med president Vladimir Putin. Genom att
leverera med kvalitet i alla vara ataganden atnjuter Ruric idag
ett anseende som ett ledande bolag i sin bransch.

Rurics affdrsidé ar att forvarva, utveckla, hyra ut och for-
valta fastigheter i Sankt Petersburg, en stad med hdga hyres-
intdkter i relation till investeringsnivder. Att i en komplex
rysk miljo faktiskt kunna genomfora forvarv och ombyggna-
tioner dr dock fa forunnat. Ruric har lyckats val, genom foku-
sering pa en tydlig strategi: att i stadens centrala omraden
identifiera och forvdrva hus med stor potential, men ocksa
ofta med komplicerade dgarforhallanden och alltid med stort
renoverings- och ombyggnadsbehov, och i egen regi upp-
handla, styra och kontrollera byggnadsarbetet for att sedan
kunna erbjuda fardiga lokaler av hogsta klass.

Fastighetsmarknaden fortsatter
vara mycket attraktiv
Fastighetsmarknaden i staden karaktdriseras av en fortsatt
obalans mellan utbud och efterfrdgan for kontors- och butiks-
lokaler av hdg klass, resulterande i attraktiva hyresnivaer. For
kontorslokaler far Ruric nu hyror som i vissa fall dverstiger
USD 800 per kvm och &r. P& bostadssidan foreligger samma
obalans och forséljningspriserna har under aret fortsatt att
stiga kraftigt.

Vi d@r naturligtvis inte ensamma pa denna spannande mark-
nad. Det finns manga andra som redan ar pa plats - huvud-



sakligen ryska bolag - och fler vill komma in. Det leder till
6kad konkurrens om attraktiva renoveringsobjekt men ocksa
till stigande priser for fardigstallda och idrifttagna objekt.
Fastighetskdpares avkastningskrav minskar och transaktioner
gors nu pa nivaer under 9 procent, att jamféras med runt
12-15 procent bara for nagra ar sedan.

Nya ytor tillkommer kontinuerligt pa marknaden, och inom
vissa stadsdelar blir tillskotten stora, men pé grund av den
ldga utgangsnivan sa kommer det totala bestandet av fardiga
och attraktiva lokaler anda under ett antal ar att vara litet
relativt stadens storlek. Nya ytor tillkommer huvudsakligen i
stadens utkanter, inte i de centrala delarna. Komplicerade
agarforhallanden, kulturminnesmdrkning, snadva byggrestrik-
tioner, infrastrukturbrister, trog byrakrati etc samt begrdnsa-
de finansieringsmdjligheter begransar utbudstillskottet.
Efterfragan fran inhemska och utldndska bolag och organisa-
tioner @r god och vakansgraden i kontors- och butikslokaler
av hog klass ar darfor mycket lag.

Stark lokal organisation ar nyckeln

till framgang

Rurics ryska organisation har under 2007 kraftigt forstarkts och

utvecklats, framforallt inom fastighetsforvaltning i syfte att pa

basta satt hantera fastighetsdrift och hyresgastrelationer.
Genom var byggledningsenhet LLC Tekhnostrois fasta styr-

ning av anlitade byggbolag har ersattningsbyggnationen i

Moika/Glinki-projektet kunnat halla ett tempo som innebar

att den mest omfattande fasen alltsa slutforts redan

sommaren 2007, ndstan ett ar fore urprunglig plan.

En blick framat
Véra huvudmal for ar 2008 ar att starta byggnadsarbeten
inom Moika/Glinki och Fontanka 57 samt sakerstalla fastig-
hetsférvaltning till ratt kostnad och med rétt kvalitet.
Refinansiering av fardigstallda fastigheter ska arrangeras.
Inom Apraksin Dvor, dar ett konkurrerande bud vann anbuds-
tavlan om utveckling av hela omradet, ska vi utvardera lamp-
ligt vdgval for fortsatt dgande av vdra fastigheter. Vi vann
visserligen inte anbudstévlingen, men ser med tillforsikt fram
emot att antingen deltaga i ndgot format i omradets utveck-
ling eller att avyttra pa attraktiv prisniva.

Vi ska naturligtvis dven identifiera och analysera nya tank-
bara férvarvsobjekt.

I det ndrmaste perspektivet galler det att hantera var likvi-
ditetplan som ar anstrangd till foljd av den @nnu icke erhallna
betalningen avseende forsdljningen av 50 procent av aktierna

VD har ordet

i projektet Moika/Glinki som kommunicerades den 28 decem-
ber 2007. Képaren har bekraftat sin avsikt att fullfolja trans-
aktionen, men projektet gar redan nu in i en konkret utveck-
lingsfas med rivning av ett antal byggnader samt grdavarbeten
for byggnation av bilparkering och butiksytor under markniva.
Vi behdver finansiering av de aktiviteterna. Vi har darfor ater-
upptagit diskussionerna gallande deltagande i Moika/Glinki
med andra parter, som alternativ till den ursprunglige kdpa-
ren om dennes betalning uteblir. Oron pa den internationella
kreditmarknaden, samt att vissa erforderliga myndighets-
registreringar avseende fastigheterna Gustaf och Magnus blir
fardiga forst under andra kvartalet 2008, har lett till att arbe-
tet med fastighetsbeldning har dragit ut pa tiden. Ett alter-
nativ dr att avyttra ndgon/nagra av dessa fastigheter, efter-
som attraktiva priser erbjuds for investeringsfastigheter av
denna typ. Vi har ocksa borjat underséka mojligheterna for
ny obligationsemission.

Jag bedomer att den marknad dar vi agerar kommer att
fortsatta vara mycket spannande och attraktiv. Det finns oer-
hort mycket som behdver géras inom fastighetsbestandet i
mangmiljonstaden Sankt Petersburg. Resan har egentligen
bara nyss inletts.

Jag upprepar avslutningsvis mitt budskap fran forra aret:
Ruric har en unik position som ett utldndskt bolag med val
etablerat fotfaste pa Sankt Petersburgs fastighetsmarknad.

Vi genererar ett gott inflode av attraktiva investeringsmojlig-
heter som kontinuerligt utvérderas. Var bevisade formaga att
genomfora utvecklingsprojekt i en komplex miljo underléttar
i vara relationer med stadens myndigheter samt affarspart-
ners och leverantdrer. Vi har ambitioner att fortsdtta véxa.
En mycket god grund ar nu alltsa lagd for att ga vidare i vart
arbete. Vi ska bidra till stadens attraktionskraft genom att
erbjuda moderna och @ndamalsenliga lokaler for hyresgaster,
vi ska erbjuda stimulerande och utvecklande arbetsuppgifter
for vara medarbetare och vi ska skapa varden for vara aktie-
dgare.

Stockholm i mars 2008

Med bdsta halsningar

Thomas Zachariasson
Verkstdllande direktdr
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Aktien och agarna

Rurics aktier av serie B handlas under kortnamnet RURI pa
First North vid Stockholmsbdrsen. En handelspost omfattar
25 aktier, men handel kan dven ske i farre antal aktier. Rurics
Certified Advisor @r Penser Fondkommission AB som &r med-
lem vid, och har avtal med, Stockholmsbdrsen. Ruric har
genom Ohman Fondkommission en sa kallad Likviditetsgarant
i samband med handeln i Bolagets aktier pa First North. Som
likviditetsgarant ska Ohman stilla en kop- respektive silj-
volym om vardera minst fyra handelsposter sa att en skillnad
om hdgst 4 procent erhalls mellan kdp- respektive sdljkurs
berdknat pa saljkursen.

Bolagets samtliga aktier &r denominerade i SEK och har ett
kvotvdrde om 2 SEK per aktie. Vid bolagsstamma medfor varje

Aktiekapitalets utveckling

A-aktie i Ruric ratt till tio roster och varje B-aktie i Ruric ratt
till en rost. Varje rostberdttigad far rosta for sitt fulla antal
aktier utan begrdnsning. Varje aktie ger aktiedgarna samma
foretradesratt vid nyemission av aktier, teckningsoptioner
och konvertibler i forhdllande till det antal aktier de dger och
medfor lika ratt till vinstutdelning samt till eventuellt ver-
skott vid likvidation.

Aktiekapitalet i Ruric uppgar per 31 december 2007 till
13 769 762 SEK fordelat pa 6 884 881 aktier, varav 747 133
aktier ar av serie A och 6 137 748 aktier &r av serie B. Av
ovanstaende var 101 370 aktier betalda men dnnu ej registre-
rade per 31 december 2007.

Sedan Ruric bildades i januari 2004 har aktiekapitalet forandrats enligt nedanstaende tabell:

. Fordndring av Totalt antal Okning av aktie- Totalt aktie- Tecknings-
Ar Transaktion Kvotvarde, SEK antal aktier aktier kapitalet, SEK kapital, SEK kurs, SEK
2004 Bolagets bildande 100 1000V 1000 100 000 100 000 100
2004  Split 50:1 49 000 50 000 - 100 000 -
2004 Riktad nyemission 2 2 4500002 2500 000 4900 000 5000 000 100
2006 Foretradesemission 2 1500 000 4000 000 3000 000 8 000 000 160
2006 Riktad nyemission® 2 55 800 4 055 800 111 600 8111 600 160
2006 Foretradesemission 2 608 370 4664 170 1216 740 9328 340 250
2007 Foretradesemission 2 15547239 6218 893 3109 446 12 437 786 260
2007 Teckning genom 2 564 618 6783511 1129 236 13567 022 220
optionsratter
2007 Teckning genom 2 101 370 6 884 881 202 740 13769 762 138

optionsratter

1) Varav samtliga A-aktier.

2) Varav 350 000 A-aktier och 2 100 000 B-aktier.
3) Varav 240 000 A-aktier och 1 260 000 B-aktier.

4) Avser riktad nyemission av aktier som i samband med den féretradesemission som genomfardes under varen 2006 ocksa genomfardes till innehavare av optionsratter 2005/2007 i enlighet

med géllande optionsvillkor.

5) Varav 96 000 A-aktier och 512 370 B-aktier.
6) Varav 221 333 A-aktier och 1 333 390 B-aktier.
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Utestdaende teckningsoptioner

Potentiell utspadning av aktiekapitalet foreligger genom
optionsprogram 2006/2009 samt 2007/2010. Genom dessa
kan utestdende antal aktier komma att ka med 75 490 aktier

av serie B.

Agarforhallanden

Aktien och dgarna

Huvudagare sedan bolagets grundande 2004 ar Cancale
Forvaltnings AB, E. Ohman J:or AB och East Capital Holding
AB med en sammanlagd andel av réstvardet pa 56,6 procent

per den 31 december 2007.

Aktier Roster
31 december 2007 Serie A Serie B Totalt antal  Andel av total Antal  Andel av total
Swedbank Robur Fonder 0 804 731 804 731 11,86% 804 731 5,96%
Capital Group 0 687 688 687 688 10,14% 687 688 5,09%
Morgan Stanley 0 647 000 647 000 9,54% 647 000 4,79%
E. Ohman J:or AB 240 000 134033 374033 5,51% 2534033 18,76%
Deutsche Bank 0 344082 344082 5,07% 344082 2,55%
Nordea 0 302 801 302 801 4,46% 302 801 2,24%
Cancale Forvaltnings AB 240 000 32700 272700 4,02% 2 432 700 18,01%
Lansforsakringar 0 271602 271602 4,00% 271 602 2,01%
East Capital Holding AB 267 133 0 267 133 3,94% 2671330 19,78%
UBS AG 0 255 000 255 000 3,76% 255 000 1,89%
Summa 10 storsta dgarna 747 133 3479 637 4226770 62,31% 10 950 967 81,07%
Summa 6vriga agare 0 2556 741 2556 741 37,69% 2 556 741 18,93%
Alla dgare 747 133 6 036 378 6783 511 100,00% 13 507 708 100,00%
Antal dgare 3 1104 1107
Storleksklasser Antal dgare Andel av dgare Antal A-aktier Antal B-aktier Andel av kapital Andel av roster
den 31 december 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
1-500 690 818 62,3% 66,2% 0 0 123 927 144 463 1,8% 3,1% 0,9% 1,4%
501-1 000 139 139 12,6% 11,2% 0 0 106 902 107 364 1,6% 2,3% 0,8% 1,0%
1001-5 000 188 206 17,0% 16,7% 0 0 436091 460620 6,4% 9,9% 3,2% 4,3%
5001-10 000 42 24 3,8% 1,9% 0 0 280544 170229 4,1% 3,6% 2,1% 1,6%
10 001-15 000 7 11 0,6% 0,9% 0 0 87 136 132 252 1,3% 2,8% 0,6% 1,2%
15 001-20 000 6 9 0,5% 0,7% 0 0 98 343 163 850 1,4% 3,5% 0,7% 1,5%
20 001- 35 29 3,2% 2,3% 747133 664 000 4903435 2821392 83,3% 74,7% 91,6% 88,9%
Summa 1107 1236 100,0% 100,0% 747 133 664000 6 036 378 4000170 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Utestaende Ursprungliga teckningsvillkor Omrdknade teckningsvillkor
teckningsoptioner Tillkommande Tillkommande
per 31 dec 2007 Antal tecknings- antal aktier Tecknings- antal aktier Tecknings-
Serie Teckningsperiod optioner vid teckning kurs, SEK vid teckning kurs, SEK
2006/2009 10 aug-10 sept 2009 61000 61 000 369,00 66 490 339,30
2007/2010 30 juni-30 juli 2010 9 000 9 000 368,60 9 000 368,60
Summa 70 000 70 000 75 490

Ruric arsredovisning 2007 ® 7



Marknadsoversikt

Ruric dr starkt beroende av den ryska ekonomins utveckling i
allmanhet och Sankt Petersburgs i synnerhet. Den ryska eko-
nomin har uppvisat en stark tillvaxt de senaste aren, stimule-
rad av exporttillvaxt inom framst sektorerna olja och gas.
Offentliga uppgifter visar pa en real tillvaxt i Rysslands BNP
om 6,7 procent under 2006 och 7,0 procent under 2007.
Enligt IMFs prognoser forvantas den reala BNP-tillvaxten for
2008 uppga till 6,5 procent. Trots den starka tillvaxten ar
BNP per capita fortfarande endast omkring 13 procent av
medelvdrdet for euroomradet, vilket antyder en avsevard
tillvaxtpotential. Tydliga tecken pa att den ryska ekonomin
starkts vasentlig ar att statshbudgeten utvecklats fran ett
underskott pa 4,2 procent av BNP i borjan av seklet till ett
Overskott pa 4,0 procent 2007 samt att inflationen och stats-
skulden minskat vdsentligt. Statsskuldens andel av BNP &r
idag mindre @n 10 procent, vilket kan jamforas med 130 pro-
cent 1998. Avsevarda valutareserver innebdr i praktiken att
Ryssland &r en nettolangivare.

Sankt Petersburg grundades 1703 och dr med sina cirka
5 miljoner invdnare Rysslands nést storsta stad. Idag ar
staden den fjdrde storsta i Europa, efter London, Moskva och
Paris. Stadens ldge vid Ostersjon gor den till “Rysslands fons-
ter mot Vasteuropa”. Hamnen &r Rysslands stdrsta container-
hamn genom vilken en mycket stor del av Rysslands import
och export passerar. Sankt Petersburg har bra anslutningar
till Finland och Sverige genom vdgar och farjetrafik. Staden
har dven en internationell flygplats. En stor del av produktio-
nen harror fran rederiverksamhet, verkstad och livsmedels-
industri.

Fastighetsmarknaden

Den ryska fastighetsmarknaden kdannetecknas av mycket lag
transparens och en relativt hog grad av komplexitet. Privat-
dgda fastigheter ar ett fenomen som ateruppstatt sa sent som
for cirka 15 ar sedan i samband med kommunistregimens fall.
Privatiseringsprocessen under 90-talet har lett till en komp-
licerad dgarbild som ofta kan vara svar att l6sa. Utbudet av
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kommersiella fastigheter har praglats av en vilja att snabbt
bemdta en stigande efterfragan medan medvetenheten om
radande internationella standarder ofta varit begransad.
Endast under senare tid har nybyggnationen motsvarat kraven
hos stora internationella aktdrer som avser att etablera sig i
Ryssland.

Ett annat utmarkande drag hos den ryska fastighetsmark-
naden dr att nybyggnationen i de flesta fall har finansierats
med inhemskt kapital beroende pa att internationella inves-
terare hdmmats av oro kring politiska risker och korruption.
Avsaknad av bland annat hyreskontrakt med vdlrenommerade
hyresgaster och atminstone medellang l6ptid har ocksa inne-
burit att traditionella internationella investerare haft svart
att hitta objekt som uppfyller deras investeringskriterier.

Sankt Petersburgs centrala delar har en mycket stor del
dldre bebyggelse med starkt kulturhistoriskt varde som staden
vill bevara. Kombinationen av ett begransat utbud av kontors-
lokaler och det faktum att dven utlandska foretag borjat
etablera dotterbolag/filialer i Sankt Petersburg har skapat
stor efterfragan pa lokaler av hog standard i centrala lagen.
Manga internationella storforetag har etablerat sig i Sankt
Petersburg, daribland flera bilproducenter. Mer intressant for
Rurics del ar att ett flertal stora tjansteforetag inom revision,
radgivning, reklam med mera etablerat sig inne i centrala
Sankt Petersburg.

Administrationen i Sankt Petersburg dr investerarvanlig
och sdrskilt internationella investeringar ses med positiva
6gon. En trend som har kunnat noteras de senaste aren ar
privatisering. Privatiseringen sker bland annat i syfte att
finansiera en utbyggd kommunal infrastruktur, for vilken
behovet @r stort i Sankt Petersburg dven i relation till andra
ryska stader.

Mot bakgrund av bland annat en starkt vdxande ekonomi,
stor brist pa hogkvalitativa verksamhetslokaler, ett starkt
politiskt stod, samt en vdxande tilltro till det ryska legala
systemet har intresset for kommersiella fastigheter stadigt
Okat de senaste dren.



Marknadsoversikt
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A

Ersattningshyggnation for ryska militdren i Petrodvorets: kasern for officersaspiranter.
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Verksamheten

Affirsidé samt 6vergripande mal och strategi
Foretagets affdrsidé ar att forvarva, utveckla, hyra ut och for-
valta fastigheter i Sankt Petersburg, Ryssland, med fokus pa
kommersiella lokaler av hogsta klass i attraktiva ldgen som
dadrmed positivt bidrar till hyresgdsternas affarsverksamhet.

Foretaget har som mal att bli ett ledande fastighetsbolag i
Sankt Petersburg-regionen inom sitt segment.

Strategin dr att identifiera fastigheter med stor potential i
Sankt Petersburgs centrala delar, skapa l@mplig forvarvsstruk-
tur och forvdrva samt renovera till bésta pris. Efter renovering
erbjuds kommersiella lokaler (foretradesvis kontors- och
butikslokaler) av hogsta klass till hyresgdster som soker basta
mdjliga lokaler i attraktiva ldgen och &r villiga att betala for
sadana.

Forvarvsstrategin ar fokuserad pa objekt dar Ruric kan till-
fora 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 mojliggors
genom stark lokal ndrvaro och god forankring bland mark-
nadsaktorer och myndigheter.

Renoverings- och ombyggnadsarbetet sker under ledning
av Rurics egna byggledningsbolag, Tekhnostroi. Detta &r en
anledning till att Ruric framgangsrikt lyckats genomféra om-
och tillbyggnationer inom uppsatta kostnadsramar och inom
tidsramar som dr bdttre dn normalt i den ryska marknaden.

Finansiella mal

Ruric har som mal att generera en avkastning pa eget kapital
pa minst 20 procent vid en konservativ belaningsniva samt
att erhalla direktavkastning fran fastighetsbestandet (hyres-
intdkter minus driftskostnader i forhallande till investering)
pa minst 15 procent.

Maluppfyllelse

Avkastning pa eget kapital skall ses over lite ldngre perspek-
tiv dn den korta tid som Ruric dn s ldnge funnits. De fardig-
stdllda fastigheterna genererar tillsammans initialt 14 pro-
cent direktavkastning i forhallande till total investering.

Fastighetsbestand
Rurics fastighetshestdnd bestar av fyra fardigstallda forvalt-
ningsfastigheter som vid drets slut var fullt kontrakterade,
(dock var alla hyresgéster dnnu ej inflyttade), och en projekt-
portfdlj innefattande tre omraden/fastigheter. 2007 praglades
av en kraftig aktivitet i projektportféljen med fardigstallandet
av ersattningsbygget for de ryska jarnvagstrupperna som den
storsta milstolpen. Det bokforda vardet for fastigheterna
okade fran 1211 MSEK till 1717 MSEK varav 469 MSEK avsag
projektfastigheter och 75 MSEK investeringar i forvaltnings-
fastigheter. Den totala byggnadsytan forvantas efter avslutad
ombyggnad och renovering att uppga till cirka 280 000 kvm
varav cirka 210 000 kvm berdknad uthyrningsbar yta.

Ruric dger vid periodens utgdng sju fastigheter i centrala
Sankt Petershurg.

Forvaltningsfastigheter

Det samlade vdrdet av férvaltningsfastigheterna uppgar per
31 december till 549,9 MSEK. Externa varderingar avseende
forvaltningsfastigheterna har inhdmtats (forutom Griffon
House som dr salt). Vdrderingen av detta bestand &r baserad
pa en direktavkastning pa cirka 10 procent, och for Griffon
det pris som har avtalats med képaren. I nedanstaende tabell
askadliggdrs vardet av fastighetsportféljen givet olika avkast-
ningskrav.

Uthyrningsbar Driftnetto Avkastningskrav Extern
Fastighet yta (6,5 SEK/USD) 8% 9% 10% 11% vardering
R. Fontanki nab. 13 (Oscar) 2976 10,5 131,3 116,7 105,0 95,5 107,9
9-ya V.0.i. 34 (Magnus) 6378 13,5 168,8 150,0 135,0 122,7 137,8
Sredny Prospekt 36/40 (Gustaf) 4943 12,0 150,0 133,3 120,0 109,1 128,7
UL. Dostoyevskovo 19/21
(Griffon House) 6 143 16,1 201,3 178,9 161,0 146,4 181,1-194,0
Forvaltningsfastigheter 20 440 52,1 651,3 578,9 521,0 473,6 561,4
Bokfort varde 549,9 549,9 549,9 549,9 549,9
Aterstaende investering/
hyresgastanpassning 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0
Overvirde 96,4 24,0 -33,9 -81,3 6,5
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Verksamheten

Rurics bedémning ar att avkastningen pa fastigheterna
kommer att 6ka och att avkastningskraven kommer att sjunka
i det lite kortare perspektivet. Detta kommer, trots hogre
fastighetskostnader, sdlunda att leda till hogre varden pa
fastigheterna.

Ruric har fran och med 2007 kommit in i ett forvaltnings-
skede for del av fastighetsbestandet. For organisationen
innebdr det nya utmaningar att ta hand om hyresgaster och
kostnadseffektivt skota om forddlade fastigheter och pa sa
satt kontinuerligt oka direktavkastningen. Denna omstdllning
ar inte helt problemfri. Som ett bevis pa att utvecklingen
gar at ratt hall erholl bolagets ryska managementbolag,

LLC Ruric Management utmarkelsen ”Basta fastighetsbolag i
Sankt Petersburg”.

Detalj fran Apraksin Dvor.
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Verksamheten

Hyresmarknaden
Efterfragan pa hogkvalitativa lokaler i Sankt Petershurgs
A-ldgen ar stor. Rurics bestand av savil fardigforadlade fastig-
heter som projektfastigheter ar lokaliserade i sddana ldgen
att den ekonomiska uthyrningsgraden bor vara i det ndrmaste
100 procent. Rurics strategi att dga fastigheter av hdgsta
klass, innebdr att bolaget vander sig till lite storre, ibland
internationella, hyresgdster, vilket ocksa innebdr att det kan
bli en viss fordrojning mellan fardigstallande och inflyttning.
Av Rurics fardigstéllda yta om 32 900 kvm var 26 100 kvm
(14 100) kontrakterade vid arsskiftet. Ytan som dnnu ej ar
uthyrd avser ytor inom Apraksin Dvor-omradet. Hyresnivaerna
for uthyrd yta ligger i intervallet 350-975 USD/kvm och ar,
ddr de hdgsta avser butiksytor i Apraksin Dvor-omradet.
Nedan ett diagram med hyresnivaer och storsta hyresgdst.

Genomsnittshyra $/kvm

Magnus Gustaf Oscar Griffon House
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*Storsta hyresgdsten

Rurics strategi att erbjuda lokaler av hogsta klass till hyres-
gdster som dr beredda att betala for sadana leder inte sdllan
till att det ar internationella aktdrer som blir hyresgéster.
Ovan till hoger illustreras detta faktum.

12 e Ruric arsredovisning 2007

Magnus Gustaf

U] Utlandska 74%

Inhemska 75% | tléndska 25% Inhemska 26%

Oscar Griffon

23% Utlandska 77% Utlédndska 1009

o

Inhemska 33%

Inhemska Inhemska 0%

Total

Utlandska 67%

Rurics hyreskontrakt

Hyreskontrakt tecknas normalt i amerikanska dollar. Alla hyres-
betalningar erldggs emellertid i ryska rubel, dar bolaget erhal-
ler minst 27 rubel/dollar, vilket i dagsldaget innebar en positiv
indexering pa 12,5 procent i dollartermer. Det finns idag fa
makroekonomiska signaler pa att rubeln skall falla mot dollarn.
Rurics policy dr att skriva hyreskontrakten pa 3-5 ar, med en
hyresupprakning pa 5-10 procent per ar. Innan fastigheten dr
slutligt registrerad och godkand &r det inte, enligt rysk lag,
tillatet att skriva avtal pa langre (6ptid an 11 manader. Avta-
len konstrueras dock sa att det finns 6msesidiga skyldigheter
att forldnga hyresperioderna i enlighet med de ursprungliga
intentionerna.
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Projektfastigheter

I Ryssland ar det vanligt att fastighetsaffarer med offentliga
organ gors upp i form av ett investeringsavtal, dar rattig-
heterna till fastigheten tillfaller kdparen forst efter det att
koparen uppfyllt vissa ataganden gentemot séljaren eller
avseende fastigheten.

Apraksin Dvor

I Apraksin Dvor-omradet, som ar en centralt beldgen och
mycket livfull handelsplats, har Ruric tecknat investerings-
avtal som ger bolaget rdttigheterna till tva fastigheter av
framst butikskaraktar. Under aret har kvarvarande yta, cirka
10 000 kvm, fardigstdllts pa bolagets bada hus med beteck-
ning 15/16 och 33 pa omrddet. Stora delar dr uthyrda till ett

Verksamheten

par handelsforetag som flyttat in under tredje kvartalet 2007.
Hyran for all uthyrd yta uppgér i genomsnitt till 715 USD/kvm
och ar. Under hdsten 2007 genomforde stadens ledning en
anbudstavling for modernisering av hela Apraksin Dvor-
omradet, med forvantad byggstart under 2008. Ruric medver-
kade i anbudstavlingen, men ett konkurrerande anbud vann.
Det annalkande, mycket omfattande, ombyggnadsarbetet har
lett till en avmattning i efterfragan for butikslosningar som
krdver investeringar fran hyresgdsters sida i inredning och
utrustning. Manga hyresgaster har dessutom blivit osakra pa
om nuvarande hyresvardar, vissa med oklar dganderatt till
lokalerna, kommer att kunna tillhandahalla 6nskade ytor pa
langre sikt. I avvaktan pa klarhet om vad som galler framover
pa omradet i stort har dven vissa delar av Rurics fardigstallda
ytor dnnu inte blivit uthyrda. Férhandlingar pdgar med nuva-
rande och potentiella hyresgdster om lampliga hyreskonstruk-
tioner for denna speciella situation.

Fontanka 57

Langs Fontanka-floden i direkt anslutning till Apraksin Dvor-
omradet ligger Rurics senaste forvarv fran augusti 2006, med

adress Fontanka 57. Ruric har for fastigheten, som nyttjas
genom en 49-drig finansiell lease, under slutet av dret erhal-
lit godkdnnande for ett koncept for utbyggnad fran 18 000
kvm till 27 000 kvm totalyta. Fastigheten angransar till
Apraksin Dvor-omradet. Vid slutet av aret har forhandlingar
forts med olika parter om hur denna fastighet ska kunna inga
i moderniseringen av hela omradet. Ruric har tecknat avtal
med en part som syftar till gemensamt dgande av fastigheten
for att kunna utveckla den pa bdsta satt.

Ruric drsredovisning 2007 * 13
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Moika/Glinki

-

Rurics absolut stdrsta projekt vid Moika/ul. Glinki &r ett rela-
tivt omfattande kvarter, drygt 3 hektar, i centrala Sankt
Petersburgs vastra del som har tillhort den ryska armén. Pa
omradet, med en total byggnadsyta om cirka 47 000 kvm,
finns ett flertal universitetsbyggnader som har anvénts for
utbildning av ryska officerare samt bostdder och logement for
de studerande. I 6vrigt bestar omradet framst av 6ppna
gardar som gar att bebygga.

Moika/Glinki ligger i ett vackert omrade dar det framst gar
att finna bostadshus och kulturella institutioner. Intill den
Ostra sidan ligger en allmén park och norrsidan vetter mot
Moika-kanalen. Vast om och i direkt anslutning till Moika/
Glinki ligger Mariinsky teatern, en av Rysslands viktigaste
kulturella scener. Dar genomfors en satsning med en tillbygg-

nad i tvd etapper som kommer att 6ka genomstromningen
och attraktionskraften ytterligare i detta omrade. Ruric
betraktar den vdstra delen av Sankt Petersburgs stadskarna
som mycket intressant mot bakgrund av flera nybyggnationer.
Nyligen privatiserades ett stort omrade, New Holland, som
ligger nordvast om Moika/Glinki. Avsikten ar att detta
omrdade skall exploateras, vilket kommer att resultera i ett
antal nya hotell, butiker och utstillningslokaler. Aven infra-
strukturen kommer inom en snar framtid att forbattras da,
enligt uppgift fran staden, en tunnelbanestation kommer att
anldggas, med en uppgang i narheten av Moika/Glinki.

Arbetet har i dess inledande fas (ersattningsbyggnationen for
den ryska arméns universitet) gatt snabbare @n ursprungligen
planerat. Dessa byggnationer har fardigstallts under somma-
ren 2007 och den militdra utbildningsverksamheten har flyttat

ut fran lokalerna i centrala staden. Under hosten har projekte-

| 2006 I 2007 I 2008 I 2009 I 2010 I 2011 I
| I I I I I |
f bt f
Investerings- Leverans av Start Start Fardigstallande
avtal ersattnings- gravnings-  ldgenhets-
byggnation arbeten forséljning
Start
rivnings-
arbeten
Koncept-
godkdnnande
konceptdesign
projektering

byggarbeten I
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ring for rivnings- och grdvningsarbeten inletts och en upp-
handlingsprocess har avslutats. Bolaget har under aret sdker-
stéllt att Moika/Glinki-projektet far tillgang till tillrdcklig
elkapacitet, genom deltagande i ett av staden initierat inves-
teringsprogram for elforsorjning till strategiskt viktiga objekt
som dven omfattar Mariinsky-teaterns utbyggnad, Nya Hol-
land-projektet och Konstitutionella Domstolens nya lokaler.

Ruric kommer ha méjlighet att riva stora delar av de befint-
liga byggnaderna da endast ett par mindre fristaende byggna-
der & minnesmadrkta. I december ldmnades ansdkan for kon-
ceptgodkdnnande pa totalt drygt 200 000 kvm byggnadsyta
in till relevanta myndigheter och preliminart klartecken har
erhdllits. Slutligt och formellt godkdannande forvantas under
varen 2008.

Under aret har diskussioner forts med flera tankbara part-
ners i detta projekt, och den 28 december tecknades slutligen
ett avtal om forsaljning av 50 procent av aktierna i en hittills
heldgd dotterbolagsstruktur. Parterna kommer att med
gemensam ledning utveckla detta projekt som forvdntas bli
ett landmdrke i den pagaende fornyelsen av Rysslands nast
storsta stad. Koparen har dannu ej betalt for aktierna, men har
aviserat sin avsikt att fullfolja affaren. Transaktion innebdr,
om den genomfdrs, ett kassatillskott for Ruric pa cirka 1,3
miljarder SEK (vid en valutakurs om 6,5 SEK/USD) och ett
positivt resultattillskott pa 0,9 miljarder SEK efter skatt men
fore transaktionskostnader. Utover detta sa visar transaktio-

Verksamheten

nen pa ett dvervdrde, ej upptaget i rdkenskaperna, pa dver
0,9 miljarder SEK for den 50 procentandel som Ruric behéller
i projektbolaget.

Ruric skall tillsammans med partnern i detalj faststdlla vilken
typ av fastigheter som exploateringen ska komma att avse.
Detta slutgiltiga beslut kommer att foregas av noggrant genom-
forda analyser, bland annat med avseende pa faktorer sdsom
kostnad for exploatering, utveckling av hyresnivaer for olika
typer av fastigheter och l@mplig riskniva pa den totala fastig-
hetsportféljen. Med hénsyn till fastighetens beldgenhet ar det
dock sannolikt att en icke ovasentlig andel bostader kommer
att byggas samtidigt som andelen kontor bedoms bli relativt
liten. Aven parkering, hotell och butiker kommer att inga.

Till foljd av att den planerade exploateringen d@nnu inte har
konkretiserats i detalj, &r den bedomda kostnaden for kom-
mande ombyggnation dnnu ej definierad. En prelimindr upp-
skattning av denna kostnad uppgar till omkring 3 000 MSEK.
Den totala kostnaden ar dessutom beroende av exploatering-
ens omfattning, vilken d@nnu ej ar slutligen faststalld. Baserat
pa denna beddmning skulle den totala investeringen, inklusi-
ve initialt forvdrvsbelopp samt kostnaden for ataganden och
exploatering, understiga 20 000 SEK/kvm for den totala ytan.

Féljande rakneexempel kan illustrera hur en skattning av
potentiella 6vervarden i projektportféljen skulle kunna se ut,
under forutsattning att projekten genomfors enligt plan utan
signifikanta problem och alla nédvandiga tillstand etc erhalls:

Planerat Odiskonterat

Uthyrningsbar Potentiellt Bokfort Totalkostnad fardig- Potentiellt overvdrde

Fastighet yta (kvm) driftnetto varde fardigstallt stillande varde (MSEK)

Apraksin Dvor 15/16, 33 12 275 40 303 360 2007 520 160

Fontanka 57 23 200 70 206 525 2009 715 190

Moika / Glinki totalt 150 000 300 658 3900 5700 1800
Bostader 42 000 2011 2 200
Kommersiellt inkl park. 108 000 300 2011 3500

Total 185 475 410 1167 4785 6 935 2 150

Nar samtliga fastigheter, inklusive forvaltningsfastigheter, ar fardigstallda ar fordelningen av uthyrningsbar yta approximativt

enligt nedan.

Ovrigt 4 240 kvm
Kontor 61 924 kvm

Garage 50 557 kvm ‘
Lager 823 kvm

Bostdder 42 000 kvm
Butiker 56 355 kvm
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Styrelse och ledning

Nils Nilsson
Collonge-Bellerive, Schweiz, fodd 1961.
Styrelseordforande, invald i styrelsen 2004.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem
i Nordnet Holding AB, Nordnet Family AB,
Nordnet Bank AB, 11 Real Asset Fund AB,
Malka Oil AB samt Director i Bellatin SaRL,
Luxemburg och Hun Research PTY LTD,
Singapore.

Aktier i Ruric: 120 000 aktier av serie A och
16 350 aktier av serie B via dgarandel i
Cancale Forvaltnings AB.

Tom Dinkelspiel

Saltsjobaden, fodd 1967.
Styrelseledamot, invald i styrelsen 2004.
Ovriga nuvarande uppdrag: VD E. Ohman
J:or Fondkommission AB, VD och koncern-
chef Ohmangruppen samt styrelsemedlem
i koncernen ingaende bolag. Styrelse-
medlem i Chevrone AB, KOGMOT AB,
Konsumentkredit i Sverige AB, MPS Hol-
ding AB, Nordnet Holding AB, Nordnet
Family AB, Nordnet Bank AB, 11 Real
Asset Fund AB och Svenska Fondhandlare-
foreningen. Styrelsesuppleant i Gummes-
sonGruppen AB.

Aktier i Ruric: 4 000 aktier av serie B.

Jens Engwall

Stockholm, fodd 1956.

Styrelseledamot, invald i styrelsen 2006.
Ovriga nuvarande uppdrag: Tengbom-
gruppen AB, Kungsleden AB, Vasallen AB,
FastPartner AB, Chengde Intressenter AB,
Catella Financial Advisory AB, Bonnier
Cityfastigheter AB, Runsvengruppen AB
ordforande, North European Properties Ltd
ordforande, Reinhold Polska AB.

Aktier i Ruric: 0.

Teckningsoptioner i Ruric: 7 000 tecknings-
optioner av serie 2006/2009.
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Gert Tiivas
Tallinn, Estland, fodd 1973.
Styrelseledamot, invald i styrelsen 2006.

Ovriga nuvarande uppdrag: Verkstallande
direktor i East Capital Explorer AB. Styrelse-
medlem i Arco Varavalitsemise AS,

AS Baltika, Avec Asset Management AS,
Avec Baltic Property Fund AB, East Capital
Explorer Investments AB och East Capital
Power Utilites fund, Cantik Enterprises Ltd.,
Pervomayskaya Zarya Ltd., Tallinn Stock
Exchange och TEO LT AB.

Aktier i Ruric: 0.

Teckningsoptioner i Ruric: 0.

Ulrika Hagdahl

Lidingd, fodd 1962.

Suppleant, invald i styrelsen 2004.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem
och VD i Cancale Forvaltnings AB, Nils
Arousell Nilsson AB, Lannion AB och
Baltenergo AB. Styrelsemedlem i IFS AB.
Av dessa bolag ar Ulrika Hagdahl deldagare
i Cancale Forvaltnings AB, Lannion AB,
Beijer Electronics AB och Baltenergo AB.
Aktier i Ruric: 120 000 aktier av serie A
och 16 360 aktier av serie B via dgarandel
i Cancale Férvaltnings AB.

Harald Kjessler

Saltsjobaden, fodd 1963.

Suppleant, invald i styrelsen 2004.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem
i E. Ohman J:or Fondkommission AB och
X5 Music Group AB samt VD och styrelse-
medlem i Konsumentkredit i Sverige AB.

Aktier i Ruric: 7 566 aktier av serie B.



Ledande befattningshavare

Thomas Zachariasson
Djursholm, fodd 1963.
Verkstéllande direktor.
Tilltradde 2004.

Teckningsoptioner i Ruric: 50 000.

Leonid Polonski

Sankt Petershurg, fodd 1946.
Chief Operating Officer.
Tilltrddde 2006.

Aktier i Ruric: 0.
Teckningsoptioner i Ruric: 5 000

Ovriga nuvarande uppdrag: Inga.

Revisor

Bjorn Fernstrom

Taby, fodd 1950.

Huvudansvarig revisor

Ernst & Young

Jakobsbergsgatan 24

103 99 Stockholm

Auktoriserad revisor och ledamot i FAR.
Revisor sedan 2004.

Aktier i Ruric: 11 672 aktier av serie B.

Styrelse och ledning

Anders Larsson
Stockholm, fodd 1964.
Chief Financial Officer.
Tilltradde 2007.

Aktier i Ruric: 810 aktier av serie B.
Teckningsoptioner i Ruric: 8 000.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem
i FastProp Holding AB.
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Styrelsen och verkstdllande direktdren for Russian Real Estate Investment Company AB (556653-9705)
avger hdrmed foljande drsredovisning och koncernredovisning.

Alla belopp redovisas, om inte annat anges, i MSEK.

Verksamheten

Rurics affdrsidé ar att forvarva, utveckla, forvalta, hyra ut och
avyttra fastigheter i Sankt Petershurg, Ryssland, med fokus
pa kommersiella lokaler av hogsta klass i basta lagen som
ddrmed positivt bidrar till hyresgdsternas affarsverksamhet.
Foretaget har som vision att bli det ledande fastighetsbolaget
i centrala Sankt Petersburg.

Fastighetsbestand

Ruric dgde vid arets utgang sju fastigheter i centrala Sankt
Petersburg, varav tre ar fardigstallda, i en pagar en tillbygg-
nad av befintlig fastighet, och i resterande tre pagar projek-
tering och/eller renovering/ombyggnad (till storsta delen
avslutad i en av dessa fastigheter). Fastighetshestandet har
utvecklats enligt nedan under perioden:

MSEK 2007 2006
Ingaende balans 1211,0 288,8
Forvarv 0,0 337,5
Investeringar i forvaltnings-

fastigheter 74,9 23,5
Investeringar i projektfastigheter 469,2 443,4
Forséljning 0,0 -10,8
Vérdeforandring 30,0 154,6
Valutakursforandring -67,6 -26,0
Utgaende balans 1717,2 1211,0

Forvarv

Inga forvarv har genomforts under aret, men genom ett avtal
som bland annat innefattar lan har Ruric skaffat sig méjlig-
heten att deltaga i dgandet och utvecklingen av ett attraktivt
landomrade utanfor centrala Sankt Petersburg.

Pagaende arbeten i eget bestand

Under aret har 543,8 MSEK investerats i renoverings- och
ombyggnadsarbeten, varav cirka 350 MSEK utgdrs av ersatt-
ningshyggnationen samt projektering inom Moika/Glinki-
projektet och cirka 107 MSEK inom Apraksin Dvor 15/16 och
33. Av resterande del har det mesta anvants till tillbygg-
nationen pa Griffon House, pa ul. Dostoyevskovo 19/21.
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Forsdljning

Under andra kvartalet tecknades avtal om forséljning av fas-
tigheten pa ul. Dostoyevskovo 19/21 med tilltrdde senast

30 november 2007 och till ett pris pa cirka 26 MUSD. Fardig-
stdllandet av en ny byggnad inom fastigheten blev forsenat
och parterna enades om att bryta avtalet. Darefter har ny
overenskommelse gjorts med ett norskt fastighetsbolag om
forsdljning av fastigheten for 28-30 MUSD. Tilltrade skall ske
under forsta kvartalet 2008.

Den 28 december tecknades avtal om fosdljning av 50 pro-
cent av projektet Moika/Glinky genom dotterféretag. Kope-
skillingen om 200 MUSD som skulle betalats senast den
25 januari har annu inte erlagts. Forsdljningen har inte tagits
upp i rakenskaperna.

Forvaltningsfastigheter

Vardeforandringar i forvaltningsfastigheter

De fundamentala faktorer som styr vardet pa fastigheter -
hyresnivaer och avkastningskrav, vilka i sig styrs av efter-
fragan - har samtliga rort sig i positiv riktning under aret.
Transaktioner pa marknaden avseende fardigstallda kommersi-
ella objekt dr emellertid fortfarande sa pass fa att varderings-
instituten behdver ldangre tid pa sig att kunna pavisa gene-
rella fordndringar i marknadsvarden. Dock kan noteras att bud
har erhallits under sommaren 2007 fran en internationell
fastighetsinvesterare for kop av Rurics fardigstallda kontors-
hus pa nettoavkastningsnivan 9 procent, vilket avvisats.

Vid arets slut har nya externa vdrderingar avseende forvalt-
ningsfastigheterna inhdmtats fran varderingsforetaget Knight
Frank (forutom Griffon House som &r salt). Vdrderingen av
detta bestand ar baserad pa en direktavkastning pa cirka
10 procent. Forvaltningsfastigheterna har under aret stigit i
varde med 78,6 MSEK utgdrande 74,9 MSEK i investeringar,
framst i Griffon House, och -26,3 MSEK i valutaférandring,
samt 30,0 MSEK i vdrdeforandring. Det samlade vdrdet av for-
valtningsfastigheterna uppgar per 31 december till 549,9
MSEK. I tabellen dverst pa nasta sida askadliggors vardet av
fastighetsportfoljen givet olika avkastningskrav:
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Uthyrningsbar Driftnetto Avkastningskrav Extern
Fastighet yta (6,5 SEK/USD) 8% 9% 10% 11% vdrdering
R. Fontanki nab. 13 (Oscar) 2976 10,5 131,3 116,7 105,0 95,5 107,9
9-ya V.0.i. 34 (Magnus) 6378 13,5 168,8 150,0 135,0 122,7 137,8
Sredny Prospekt 36/40 (Gustaf) 4943 12,0 150,0 133,3 120,0 109,1 128,7
UL. Dostoyevskovo 19/21 6 143 16,1 201,3 178,9 161,0 146,4 181,1-194,0
Forvaltningsfastigheter 20 440 52,1 651,3 578,9 521,0 473,6 561,4
Bokfort varde 549,9 549,9 549,9 549,9 549,9
Aterstaende investering/
hyresgdstanpassning 5,0 5,0 5,0 5,0 5,0
Overvirde 96,4 24,0 -33,9 -81,3 6,5
Vid arets slut var samtliga ytor i forvaltningsfastigheterna kontrakterade.
Projektportfélj Fastighetskostnader

Den totala byggnadsytan for bestandet, inkl forvaltnings-
fastigheter, kommer efter avslutad ombyggnation och renove-
ring att uppaga till cirka 280 000 kvm varav 210 000 kvm
berdknad uthyrningsbar yta.

Arets investeringar i projektfastigheterna fordelar sig

enligt foljande:
Fastighet (MSEK)
Apraksin Dvor 15/16, 33 107,2
Fontanka 57 10,2
Moika / Glinki totalt 351,8
Summa 469,2
Hyresintakter

Hyresintdkterna, som omfattar forvaltningsfastigheterna
samt fardigstalld del av Apraksin Dvor 15/16 och 33, uppgick
till 46,0 (16,6) MSEK under aret.

Ovriga fastigheter genomgick projekterings-, renoverings-
och ombyggnadsarbeten och inneh6ll ingen dannu uthyrnings-

Direkta fastighetskostnader samt icke aktiverbara kostnader
for legal administration, marknadsforing av lokaler, forvalt-
ningsarvoden etc uppgick under aret till -18,4 (-18,5) MSEK.
Kostnadsfordelningsprinciperna har reviderats i takt med att
fastigheter fardigstallts. Motsvarande justeringar har gjorts
for jamforelseperioderna.

Fastighetsskatt

Fastighetsskatt utgar med 2,2 procent pa bokfort vérde i de
ryska dotterféretagen. Fran det bokforda vardet dras vissa
aktiverade kostnader sdsom aktiverad rdnta och vissa andra
kostnader for externa konsulter, till exempel arkitekter. Nor-
malt raknar man i Ryssland med att cirka 70 procent av bok-
fort varde belastas med fastighetsskatt. For Ruric innebar det
cirka 500 SEK/kvm. Denna kostnad har endast till begransad
del belastat bolagets rakenskaper 2007, da denna skatt borjar
gadlla forst da man fatt vissa godkannanden.

bar yta.

Flerarsoversikt

Rakenskapsaret 2007 &r bolagets fjdrde rakenskapsar.

Koncernen

2007 2006 2005 2004

Nettoomsattning, MSEK 46,0 16,6 10,4 0,0
Resultat efter skatt, MSEK -15,9 41,8 -16,3 -2,0
Balansomslutning, MSEK 2 041,7 1463,0 476,8 239,7
Soliditet, procent 54,1 44,0 48,2 99,7
Antal anstdllda i medeltal 57 25 9 4
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Driftsoverskott

Driftsoverskottet for fardigstallda forvaltningsfastigheter
uppgick till 27,6 (-1,9) MSEK under aret. Férbattringen beror
pa att flera byggnader &r fardigstdllda och uthyrda. Utveck-
lingen av hyresintakter och driftnetto framgar av nedanstaen-
de diagram.

MSEK
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I | Hyresintakter Driftnetto

Proforma, da alla hyresintdkter och direkta fastighetskost-
nader ar berdknade pa arshasis och fastighetsskatten borjat
debiteras, ar direktavkastningen pa de fardigstallda forvalt-
ningsfastigheterna 14,3 procent i forhdllande till nedlagda
investeringen.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader avsag framforallt kostnader for cen-
tral administration, som omfattar kostnader for koncernled-
ning samt dvriga centrala funktioner inklusive personalkost-
nader. Dessa kostnader uppgick under aret till -35,5 (-32,3)
MSEK. Under aret har Ruric lagt ned omfattande arbete pa
lokal marknadsforing i syfte att tydliggdra bolagets ambitio-
ner att spela en betydande roll i utvecklingen av Sankt
Petersburgs fastighetsbestand.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet for dret uppgick till 21,7 (120,1) MSEK. Den
stora minskningen beror pa vardeférandring av fastigheter i
samband med omklassificering till forvaltningsfastigheter
under jamforelseperioden.
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Finansnetto

Nettot av finansiella intdkter och kostnader uppgick for aret
till -24,4 (-32,8) MSEK. Under perioden aktiverade rdntekost-
nader uppgar till 49,5 (18,1) MSEK. Det kraftiga dollarfallet
har paverkat det egna kapitalet med -61,2 MSEK, framst pa
grund av att fastigheterna varderas i dollar, medan valuta-
kursforandringar som paverkar resultatrakningen uppgick till
-5,3 (1,3) MSEK.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella poster uppgick under aret till -2,7
(87,3) MSEK.

Skatt

Skattekostnaden uppgick under aret till -13,2 (-45,5) MSEK
och ar hanforbar till den ryska verksamheten. Inkomstskatten
i Ryssland ar 24 procent, men det ar svarare att agera skatte-
effektivt, da det till exempel inte ar tillatet att skatteutjamna
inom en koncern genom koncernbidrag. Det finns ocksa regler
for internprissattning av tjdnster och kapital som forsvarar
sadan skatteutjamning.

For jamforelseperioden avser stérre delen av skattebelop-
pet uppskjuten skatt i samband med vardeférandring av fas-
tigheter. Eftersom det inte heller ar tillatet att skattemassigt
kostnadsfora ranta intill dess byggnaden ar slutgodkand,
vilket ingen av bolagets forvaltningsfastigheter @nnu var pa
balansdagen, hade dessa bolag for verksamhetsaret full skat-
tebelastning pa hela rorelseresultatet. Efter arets slut har
fastigheten pa Fontanka 13 (Oscar) slutgodkants och erhallit
erforderlig registrering.

Kassaflode, likviditet och finansiell stdllning
Kassaflodet under aret uppgick till -119,4 (0,5) MSEK, varav
fran den lopande verksamheten 46,8 (-59,0) MSEK. Solidite-
ten uppgick vid periodens slut till 54,1 (44,0) procent, varvid
skuldkvoten understiger den maximala enligt obligations-
villkoren. Eget kapital uppgick till 1 104,6 (643,9) MSEK. Lik-
vida medel uppgick till 33,5 (152,9) MSEK och rantebdrande
skulder till 737,5 (730,8) MSEK. Periodens investeringar om
totalt 704,1 MSEK har finansierats dels genom en foretrades-
emission och konvertering av teckningsoptioner om totalt
537,8 MSEK efter emissionskostnader, dels genom kassan.



Rantebarande skulder

Rurics finansiering utgors av tva obligationslan och skuld
avseende finansiell leasing av en fastighet (Fontanka 57).
Obligationslanen &r inregistrerade vid NGM (Nordic Growth
Market).

Under andra kvartalet 2005 tillférdes bolaget ett obliga-
tionslan pa 226 MSEK, med aterbetalningsdag 29 april 2008.
Nominellt belopp uppgar till 250 MSEK. Lanet l6pte utan
kupongranta till och med 28 april 2006. Fran 29 april 2006
till och med aterbetalningsdagen Gper lanet med en kupong-
ranta om 9,0 procent per annum, med ranteférfallodagar
29 april 2007 och 29 april 2008.

Ytterligare ett obligationslan tillférde under andra kvartalet
2006 bolaget 410 MSEK, med aterbetalningsdag 16 november
2010. Nominellt belopp uppgar till 451,5 MSEK. Lanet l6pte
utan kupongranta till och med 16 november 2006. Fran
17 november 2006 till och med aterbetalningsdagen l6per
lanet med en kupongranta om 8,5 procent per annum, med
ranteforfallodagar 16 november 2007, 16 november 2008,

16 november 2009 och 16 november 2010.

Under hela 2007 har forts diskussioner med banker om
belaning av den fardigstallda fastighetsportfoljen. Den
senaste tidens oro pa finansmarknaderna har fordréjt proces-
sen, men forhoppningen kvarstar att lanet skall kunna utbe-
talas under april 2008. For att kunna pantsatta fastigheter
krdvs att fastighetens slutgodkdnnande registrerats hos rele-
vant myndighet, vilket dnnu inte &r fallet for fastigheterna
Gustaf och Magnus. Lanebeloppet &r tankt att anvandas till
att aterbetala den forsta av ovanstaende obligationslan.

Personal och organisation
Ruric har en bolagsstruktur dar principen ar att varje forvar-
vad fastighet skall dgas av ett ryskt bolag (ett separat bolag
for varje enskild fastighet) som i sin tur dgs av ett svenskt
dotterbolag (ett separat bolag for varje enskild fastighet) till
moderbolaget Russian Real Estate Investment Company AB.
Detta ger en hog grad av flexibilitet vid framtida eventuella
avyttringar.

Russian Real Estate Investment Company AB dr moderbolag
i en koncern som vid arets slut bestod av sju svenska dotter-
bolag, med i sin tur sex heldgda ryska dotterbolag och ett
deldgt cypriotiskt dotterbolag, samt tva av moderbolaget hel-
agda ryska bolag. All management i Sankt Petersburg hante-
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ras av det heldgda dotterbolaget LLC Ruric Management.
Bolagen har sina saten i Stockholm samt Sankt Petersburg
och Nicosia.

Koncernen hade vid utgangen av rakenskapsaret 79 anstall-
da, varav 76 i de ryska dotterbolagen i Sankt Petersburg samt
tva vid moderbolagets huvudkontor i Stockholm. En person ar
anstdlld i moderbolaget och ar stationerad i Sankt Petersburg.

I Ryssland har Ruric valt att arbeta med tre separata orga-
nisationer: en enhet for management som hanterar uthyr-
ning, forvaltning, ekonomi och juridik; en enhet for projekt-
och byggledning med ansvar for koncernens mycket
omfattande fastighetsprojekt; ett servicebolag som under
slutet av aret har startats som skall ta hand om fastighets-
skotsel for framst forvaltningsfastigheterna, men dven viss
skotsel pa projektfastigheterna. Detta har bedomts som
betydligt mer kostnadseffektivt, samt ger bolaget en battre
kontroll dver sina ataganden, jamfort med externa lGsningar.

Moderbolaget

Moderbolaget omfattar den centrala ledningen i Stockholm,
med ansvar for 6vergripande ledning av verksamheten samt
finansiering och rapportering. Antal anstéllda i moderbolaget
uppgar till tre personer vid arets utgang, varav en ar statio-
nerad i Sankt Petersburg.

Moderbolagets omsattning for aret uppgick till 1,2 (0,3)
MSEK. Resultat efter finansiella poster uppgick till -51,1
(-94,9) MSEK. Utlaningen till dotterforetagen, vilket utgor
merparten av verksamheten, sker pa marknadsmassiga villkor,
normalt med ett ars [optid.

Likvida medel vid rapportperiodens utgang uppgick till
20,1 (123,3) MSEK.

Agarforhallanden
Russian Real Estate Investment Company AB (“Ruric”) starta-
de sin verksamhet i april 2004.

Grundarna E. Ohman J:or AB, Cancale Forvaltnings AB och
East Capital dger tillsammans bolagets samtliga 747 133 st
A-aktier samt darutover 166 733 B-aktier. Det sammanlagda
aktieinnehavet representerade 56,6 procent av rostvérdet vid
arets utgang. Resterande 5 869 645 B-aktier representerade
43,4 procent av rosterna. Bolaget hade vid utgangen av aret
1107 (1 236) dgare.
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Riskfaktorer och riskhantering
Nedan foljer en Gversikt av vdsentliga potentiella risker i
Ruric:

Finansiella risker:

Likviditetsrisk

Beaktande Bolagets forvantade kassaflodesutveckling samt
budgeterade renoveringskostnader kommer Bolaget framgent
att behova tillforas kapital. Misslyckande med att erhalla
ytterligare finansiering vid ratt tillfalle kan medfdra att Bola-
get maste skjuta upp, minska eller avsluta verksamheter eller
forsdlja fastigheter till for Bolaget ogynnsamma villkor. Ovan
namnda diskussioner med banker om refinansiering syftar till
att langfristigt trygga likviditeten.

Réinterisk

Koncernens krediter utgors av tva obligationslan. Rante-
satserna i dessa ar bundna under lanens l6ptid. Inlosenvillko-
ren dr inte knutna till rantenivan vid eventuell fortida inlosen
varfor inte ndgon ranterisk foreligger. Koncernen tillgodo-
havande forvaltas pa rantebdrande bankkonton. Rantenivan
pa dessa foljer marknadsnivdernas svdangningar.

Kreditrisk
Motpartsrisker foreligger framst i samband med hyresavtal. Da
bolagets verksamhet hittills framst har bestdtt i ombyggna-
tion och renoveringsarbeten - och endast i begransad
omfattning till uthyrningsverksamhet - har denna risk hittills
varit begransad.

Kreditriskerna utgdrs dven av motpartsrisker i samband med
forvaltning av likvida medel. Da tillgodohavandena placeras i
svensk bankinlaning bedéms dessa risker som forsumbara.

Valutarisk/Kassaflodesrisk

Koncernens inlaning har hittills skett genom eget kapital-
6kningar och upptagande av obligationslan i SEK. Koncernens
nettoutfldde ar i huvudsak baserat pa USD. Valutaexponeringen
har hittills inte sdkrats.
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Valutarisk/omrékningar

Koncernens tillgangar varderas i huvudsak i USD, medan
skuldsidan dr denominerad i SEK. Denna omrakningsrisk har
Ruric inte sdkrat. En valutaférandring med + -5 procent
paverkar Rurics egna kapital med + -57 MSEK.

Ovriga risker:

I Ruric verkar pa en marknad som karaktdriseras av en poli-
tisk risk som kan komma att ha en inverkan pa investerings-
viljan.

I Det juridiska systemet i Ryssland ar inte till fullo utvecklat
och heller inte fullt jamforbart med de vasteuropeiska sys-
temen. Reformer av de réttsliga systemen tenderar att ga
ldngsamt. Sammantaget kan detta medftra en negativ
inverkan pa Ruric. Bolaget genomfor arsvis en sa kallad
"legal health check” for att utvardera dessa risker.

I Fastighetsmarknaden ar ur investeringssynpunkt attraktiv,
vilket kan medfora att ytterligare akt6érer kommer att eta-
blera verksamhet. Konkurrensen om attraktiva investe-
ringsobjekt skulle darmed 6ka.

Handelser efter balansdagen

I Ruric deltog, i samverkan med en rysk fastighetsutvecklare,
i stadens anbudstavling for modernisering av hela Apraksin
Dvor-omrddet. Den 25 januari utsags ett konkurrerande bud
till vinnare. Bolaget for diskussioner med vinnaren om for-
saljning och/eller samverkan.

I Vid sammantrdde den 31 mars 2008 beslutade styrelsen att
undersoka mojligheterna for ett nytt obligationslan om
maximalt 400 MSEK.

Framtidsutsikter

Finansiering

Sedan drygt ett ar tillbaka for Ruric diskussioner med ett
antal banker om majligheterna att finansiera en del av de
fardigstallda och uthyrda portféljfastigheterna med banklan.
Diskussionerna har dragit ut pa tiden till foljd av oron pa den
internationella kreditmarknaden samt att vissa erforderliga
myndighetsregistreringar avseende fastigheterna Gustaf och
Magnus dnnu ej har kommit till stand. En forsdljning av fastig-



heten med adress ul. Dostoyevskovo 19/12 (genom dotter-
bolaget ZAO Griffon) i linje med den avsiktsforklaring som
Ruric ingatt med E-Star Property AS forvdantas genomforas
enligt plan. Betalning av forsaljningslikvid berdknas ske forst
under andra halvaret 2008 efter att erforderliga tillstand har
erhallits. Dartill har betalning avseende férsaljningen av

50 procent av aktierna i fastighetsutvecklingsprojektet
Moika/Glinki som kommunicerades den 28 december 2007
forsenats pa grund av bankernas compliance regler. Till f6ljd
hdrav for Ruric parallella forsaljningsdiskussioner géllande
Moika/Glinki med ett flertal andra parter i syfte att fram-
gangsrikt kunna fardigstdlla projektet i tid.

Rurics avsikt har tidigare varit att aterbetala Obligations-
ldn 2005/2008 med medel fran upptagna bankldn och/eller
ovan namnda forsdljningslikvider. I syfte att sdkerstdlla ater-
betalningen av Obligationslan 2005/2008 samt bolagets
utvecklingsverksamhet till dess att medel har erhallits fran
ovan niamnda killor, har styrelsen givit E. Ohman J:or Fond-
kommission AB i uppdrag att utreda forutsattningarna for en
kapitalanskaffning pa obligationsmarknaden med en maximal
volym om 400 miljoner kronor. Med antagande om att inga
medel inflyter fran banklan eller fastighetsférsaljningar samt
med den planerade takten i utvecklingsarbetet, ar det bola-
gets bedomning att den féreslagna kapitalanskaffningen ar
tillrdcklig for att finansiera Rurics verksamhet till november/
december 2008. Skulle inga medel influtit intill dess, bor en
nyemission dvervagas.

Fastighetsmarknaden

Det dr Bolagets forvantan att Sankt Petershurg dven framover
kommer att uppvisa en positiv utveckling i madnga avseenden,
genom sin geografiska beldgenhet och genom sin roll som
Rysslands andra storsta stad. Naturligtvis dr detta avhdngigt
den dvergripande ekonomiska utvecklingen och den politiska
situationen i landet i stort.

Fastighetsmarknaden i Sankt Petersburg @r inte helt trans-
parent vilket forsvarar en kvantifiering av tillgdngliga ytor,
efterfragan, uthyrningsgrad, hyresnivder och vardetillvaxt.
Det ar dock styrelsens och den verkstéllande ledningens
bedémning att marknaden, som ett led i hela Rysslands for-
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vantade fortsatta tillvaxt, kommer att karaktdriseras av fort-
satt obalans mellan efterfragan och utbud for kontors- och
butikslokaler av hog standard, samt att Ruric genom sin
starka lokala forankring kommer att kunna agera framgangs-
rikt i denna miljo.

Uppnadd uthyrning i forvaltningsfastigherna, samt de inom
Apraksin Dvor, leder till att Ruric forvantas redovisa ett positivt
resultat efter finansnetto fran och med inledningen av 2008.

Styrelsens arbete
Styrelsen bestod vid arets utgang av fyra ordinarie ledamoter
samt tva suppleanter.

Sammantraden skall, utover konstituerande styrelsesam-
mantrade, hdllas minst fyra ganger per kalenderar. Under
2007 hélls 17 sammantraden, varav fem per telefon och tva
dgde rum i Sankt Petersburg. Styrelsens arbete fokuserades
framst pa bolagets fortsatta uppbyggnad och organisation,
beslut om fastighetsinvesteringar/forsaljningar och finansie-
ring av dessa.

Styrelsens arbete samt ansvarsfordelningen mellan styrelse
och verkstdllande direktor regleras i en arbetsordning som
uppdateras arligen.

Styrelsen sammansattning, antal moten och narvaro 2007

Antal méten  Telefon/per
Ledamot Invald Ordinarie capsulam
Nils Nilsson 2004 8 9
Tom Dinkelspiel 2004 8 9
Gert Tiivas 2006 7 7
Jens Engvall 2006 8 7

Arsstamma 2007

Arsstamman 2007 avhlls i E. Ohman J:or Fondkommissions AB
lokaler vid Berzelii park den 23 april. Pa stamman beslutades
att faststdlla de i rsredovisningen intagna resultat — och
balansrakningarna samt att bevilja styrelsen och verkstdllande
direktoren ansvarsfrihet for det gangna verksamhetsaret.
Arstaimman beslutade ocksa, i enlighet med styrelsens férslag
att inte [@mna nagon utdelning samt att omvalja ledamoterna
Nils Nilsson, Tom Dinkelspiel, Gert Tiivas och Jens Engvall, samt
att omvdlja suppleanterna Harald Kjessler och Ulrika Hagdal.
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Forvaltningsberattelse 2007

Overgang till redovisning enligt IFRS
regelverket

Mot bakgrund av att noteringsavtalet med NGM (New Growth
Market) - ddr bolagets obligationslan &r noterade - fore-
skriver en 6vergang till redovisning enligt IFRS (International
Finanacial Reporting Standards) regelverket, har en dvergang
till IFRS redovisning skett. Denna drsredovisning ar den
forsta arsredovisningen som upprittats enligt IFRS. Over-
gangsdatum till IFRS standard &r 1 januari 2006.

Overgangen till IFRS berdr framst IAS 40 - férvaltnings-
fastigheter - varvid koncernens forvaltningsfastigheter redo-
visas till marknadsvérden samt orealiserade vinster och for-
luster redovisas Gver resultatrakningen. Effekterna finns
kvantifierade i Not 1 Nya redovisningsprinciper.
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Forslag till vinstdisposition
Till arsstdmmans forfogande finns foljande fria vinstmedel:

SEK
Overkursfond efter avdrag for emissionskostnader 923 467 801
Balanserat resultat -110 587 856
Arets forlust -51 144 399
Summa 761 735 546

Styrelsen foreslar att arets resultat i moderbolaget fors till
balanserat resultat.



Finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning

2007-01-01- 2006-01-01-
Not 2007-12-31 2006-12-31
Hyresintakter 2 46,0 16,6
Fastighetskostnader 3 -18,4 -18,5
Driftsresultat 27,6 -1,9
Avskrivning inventarier 11 -0,4 -0,3
Ovriga rorelsekostnader 6,7 -35,5 -32,3
Vardeforandringar fastigheter 11 30,0 154,6
-5,9 122,0
Rorelseresultat 21,7 120,1
Resultat frdn finansiella investeringar
f)vriga ranteintakter och liknande resultatposter 8 9,3 3,8
Rantekostnader och liknande resultatposter 9 -33,7 -36,6
-24,4 -32,8
Resultat fore skatt -2,7 87,3
Skatt pa arets resultat 10 -13,2 -45,5
Arets resultat -15,9 41,8
Resultat per aktie fore utspadning -2,66 11,71
Resultat per aktie efter utspadning -2,66 10,21

Hela resultatet hanforligt till moderbolagets aktiedgare.
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Finansiella rapporter

Koncernens balansrakning

Not 2007-12-31 2006-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar 11
Inventarier, verktyg och installationer 6,2 2,3
Forvaltningsfastigheter 549,9 474,0
Pagaende fastighetsprojekt 1167,3 737,0
1723,4 1213,3
Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga vardepappersinnehav 14 36,4 -
Ovriga langfristiga fordringar 12 169,2 44,6
Uppskjuten skattefordran 10 6,1 1,6
211,7 46,2
Summa anlaggningstillgangar 1935,1 1259,5
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 4,8 2,2
Ovriga fordringar 15 35,6 37,1
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 32,7 11,3
73,1 50,6
Kassa och bank 17 33,5 152,9
Summa omséttningstillgangar 106,6 203,4
SUMMA TILLGANGAR 2041,7 1463,0
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Finansiella rapporter

Not 2007-12-31 2006-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (aktier) 13,6 9,3
Reserver 156,7 217,7
170,3 227,0
Fritt eget kapital
Fria reserver 950,2 375,1
Arets resultat -15,9 41,8
934,3 416,9
Summa eget kapital 1104,6 643,9
Langfristiga skulder
Obligationslan 18 684,7 678,9
Ovriga langfristiga skulder 19 101,3 51,9
Uppskjuten skatteskuld 10 51,1 43,4
Summa langfristiga skulder 837,1 774,2
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 12,7 8,8
f)vn'ga kortfristiga skulder 20 46,5 2,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 21 40,8 33,5
Summa kortfristiga skulder 100,0 44,9
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2 041,7 1463,0
Stéllda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Finansiella rapporter

Forandringar Eget kapital

Tillskjutna Ovriga Balanserade Summa eget
Koncernen Antal Aktiekapital medel reserver  vinstmedel kapital
Eget kapital tidigare principer 5,0 236,0 -18,9 222,1
Omrékning enligt @ndrade redovisningsprinciper 7,0 0,5 7,5
Eget kapital 1 januari 2006 2500 000 5,0 236,0 7,0 -18,4 229,6
Nyemission 2164 170 4,3 396,7 401,0
Emissionskostnader -6,5 -6,5
Teckninsoptionslikvid 3,0 3,0
Omrékningsdifferens -25,0 -25,0
Forskjutning mellan fritt och bundet eget kapital -0,3 0,3 0,0
Arets resultat 41,8 41,8
Eget kapital 31 december 2006 4664 170 9,3 235,7 -18,0 416,9 643,9
Eget kapital 1 januari 2007 4664 170 9,3 235,7 -18,0 416,9 643,9
Nyemission 2119 341 4,3 524,5 528,8
Emissionskostnader =5,2 =5,
Pagaende nyemission 101 370 0,2 13,8 14,0
Teckningsoptionslikvid 0,2 0,2
Omrékningsdifferens -61,2 -61,2
Arets resultat -15,9 -15,9
Eget kapital 31 december 2007 6 884 881 13,6 235,9 -79,2 934,3 1104,6
Omrakningsdifferenser i eget kapital 2007-12-31 2006-12-31
Ingaende omrakningsdifferenser i koncernens egna kapital -18,0 7,0
Arets omrékningsdifferenser i koncernens egna kapital -61,2 -25,0
Utgaende omrikningsdifferenser i eget kapital -79,2 -18,0
Bundna Fritt eget Summa eget
Moderbolaget Antal Aktiekapital reserver kapital kapital
Eget kapital 1 januari 2006 2500 000 5,0 236,0 -12,8 228,2
Nyemission 2164 170 4,3 396,7 401,0
Emissionskostnader -6,5 -6,5
Teckninsoptionslikvid 3,0 3,0
Lamnade aktiedgartillskott -3,8 -3,8
Omvarderingsreserv 138,8 138,8
Arets resultat -97,0 -97,0
Eget kapital 31 december 2006 4664 170 9,3 374,8 279,6 663,7
Eget kapital 1 januari 2007 4664 170 9,3 374,8 279,6 663,7
Nyemission 2119 341 4,3 524,5 528,8
Emissionskostnader -5,2 -5,2
Pagaende nyemission 101 370 0,2 13,8 14,0
Teckningsoptionslikvid 0,2 0,2
Arets resultat -51,1 -51,1
Eget kapital 31 december 2007 6 884 881 13,6 375,0 761,7 1150,3

Antal aktier per 31 december 2007 uppgick till 6 884 881 med ett kvotvarde om SEK 2 per aktie, varav 101 370 dnnu ej var registrerade per

31 december 2007.
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Koncernens kassaflodesanalys

Finansiella rapporter

2007-01-01- 2006-01-01-
Not 2007-12-31 2006-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansnetto -2,7 87,3
Justering for poster som inte ingdr i kassaflodet:
Vardeforandringar fastigheter 11 -30,0 -154,6
Avskrivningar 11 0,4 0,3
Kursdifferenser 2,1 -2,2
Skillnad mellan betalt och redovisat finansnetto 5,8 37,1
Ovriga poster 0,5 =5,2
Betald inkomstskatt -10,5 -3,6
Kassafléde fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -34,2 -38,9
Forandring i rorelsekapital
Forandring av rorelsefordringar -22,5 -38,2
Forandring av rorelseskulder 103,5 18,1
Summa forandringar av rorelsekapital 81,0 -20,1
Kassafléde fran den lopande verksamheten 46,8 -59,0
Investeringsverksamheten
Forvdrv av materiella anldggningstillgangar -543,1 -732,2
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar - 11,9
Placeringar i dvriga finansiella anldggningstillgangar -161,0 -27,7
Kassaflode fran investeringsverksamheten -704,1 -748,0
Finansieringsverksamheten
Nyemission 537,6 394,5
Teckningsoptioner 0,2 3,0
Férandring av langfristiga laneskulder 0,1 410,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 537,9 807,5
Arets kassaflode -119,4 0,5
Likvida medel vid arets borjan 152,9 152,4
Likvida medel vid arets slut 33,5 152,9
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Finansiella rapporter

Moderbolagets resultatrdkning

2007-01-01- 2006-01-01-

Not 2007-12-31 2006-12-31

Nettoomsattning 2 1,2 0,3

Driftsresultat 1,2 0,3

Centrala kostnader -26,0 -12,3

Personalkostnader 5,6 -7,7 -8,4

Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 11 -0,1 -0,1

-33,8 -20,9

Rorelseresultat 4 -32,6 -20,6
Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 8 126,2 35,7

Rantekostnader och liknande resultatposter -144,7 -110,1

-18,5 -74,3

Resultat fore skatt -51,1 -94,9

Skatt pa arets resultat 10 - -2,1

Arets resultat -51,1 -97,0
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Finansiella rapporter

Moderbolagets balansrdakning

Not 2007-12-31 2006-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgdngar 11
Inventarier, verktyg och installationer 3,9 0,1
3,9 0,1
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 12,13 231,5 206,3
Fordringar hos koncernforetag 1606,5 1027,0
Ovriga langfristiga fordringar 12 1,9 -
1 840,0 1233,3
Summa anldggningstillgangar 1843,9 1233,3
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 0,5 0,0
Ovriga fordringar 15 0,4 0,4
Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 16 30,5 8,6
31,4 9,0
Kassa och bank 17 20,1 123,3
Summa omséattningstillgangar 51,6 132,2
SUMMA TILLGANGAR 1895,5 1365,6
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Finansiella rapporter

Not 2007-12-31 2006-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 13,6 9,3
Overkursfond 236,2 236,0
Uppskrivningsfond 138,8 138,8
388,6 384,1
Fritt eget kapital
Balanserat resultat 812,8 376,6
Arets resultat -51,1 -97,0
761,7 279,6
Summa eget kapital 1150,3 663,7
Langfristiga skulder
Obligationslan 18 684,7 678,9
Ovriga langfristiga skulder 0,2 -
Summa langfristiga skulder 684,9 678,9
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 0,9 0,2
f)vriga kortfristiga skulder 20 34,3 0,2
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 21 25,2 22,6
Summa kortfristiga skulder 60,3 23,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1895,5 1365,6
Stallda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Finansiella rapporter

Moderbolagets kassaflodesanalys

2007-01-01 - 2006-01-01 -

Not 2007-12-31 2006-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansnetto -51,1 -94,9
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar 11 0,1 0,1
Kursdifferenser 9 75,6 56,5
Skillnad mellan betalt och redovisat finansnetto -117,0 19,6
Kassaflode fran den lopande verksamheten fére
forandringar av rorelsekapital -92,4 -18,7
Forandring i rorelsekapital
Okning+/Minskning- av leverantorsskulder 0,7 -1,5
Okning+/Minskning- av dvriga rérelsefordringar -18,5 -8,8
Okning+/Minskning- av Gvriga rorelseskulder 37,3 1,2
Kassaflode fran den lopande verksamheten -72,9 -27,9
Investeringsverksamheten
Investeringar i dotterforetag -25,2 -48,4
Placeringar i dvriga finansiella anldggningstillgangar -539,1 -739,1
Forvarv av materiella anldggningstillgangar -3,9 -
Avyttring av materiella anldgningstillgangar - 0,2
Kassaflode fran investeringsverksamheten -568,2 -787,4
Finansieringsverksamheten
Nyemission 537,7 394,5
Teckninsgoptioner - 3,0
Férandring av langfristiga laneskulder 0,2 410,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 537,9 807,5
Arets kassaflode -103,2 -7,8
Likvida medel vid arets béorjan 123,3 131,1
Likvida medel vid arets slut 20,1 123,3
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Noter

Redovisnings- och varderingsprinciper

Allmdéint

Russian Real Estate Investment Company (publ.) (556653-9705)
"Ruric” dr ett svenskt aktiebolag med séte i Stockholm. Bolagets
aktie ar sedan 2006 noterat pa handelsplatsen First North vid OM
Stockholmsbdrsen. Koncernens verksamhet framgar av forvaltnings-
berdttelsen. Koncernredovisningen har godkants av styrelsen den
28 februari 2007. Koncernens och moderforetagets resultat- och
balansrakningar kommer att foreldaggas arsstdmman den 29 april for
faststdllande.

Koncernredovisningen har upprattats enligt arsredovisningslagen,
International Financial Reporting Standards (IFRS) samt gdllande
tolkningar av International Financial Interpretations Committee
(IFRIC) per den 31 december 2007. Vidare tilldmpar koncernen dven
redovisningsradets rekommendation RR 30:06 Kompletterande redo-
visningsregler for koncerner. Moderforetaget tilldimpar samma redo-
visningsprinciper som koncernen utom i de fall som anges under rub-
riken Moderforetaget nedan. Denna arsredovisning &r den forsta som
bolaget upprattar i enlighet med IFRS.

Rurics funktionella valuta @r amerikanska dollar medan rapporte-
ringsvalutan dr svenska kronor. Samtliga belopp &@r angivna i miljon-
tals kronor med en decimal om inte annat anges. Tillgangar och skul-
der dr redovisade pa basis av historiska anskaffningsvarden, utom
forvaltningsfastigheter som dr upptagna till verkligt varde.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de foretag i vilket
moderforetaget direkt eller indirekt dger aktier motsvarande mer an
50 procent av rostetalet, eller pa annat satt har ett bestdimmande
inflytande over. Koncernredovisningen har upprattats enligt forvarvs-
metoden. Det innebdr att koncernen indirekt forvarvar ett dotterbo-
lags tillgangar och dvertar dess skulder och eventualforpliktelser.
Tillgangarna tas upp till det marknadsvarde, som legat till grund for
faststéllande av kdpeskillingen pa andelarna. Koncernens eget kapital
omfattar moderbolagets eget kapital och den del av dotterbolagens
egna kapital som tillkommit efter det att dessa bolag forvarvats.

Omrikning av utlandsverksamhet

Utlandsverksamhet vars funktionella valuta dn rapportvalutan raknas
om genom att resultatrakningarna omraknas till genomsnittskurs for
den period bolagen varit verksamma och balansrakningarna till
balansdagskursen. Den omrakningsdifferens som uppstar har redovi-
sats i koncernens egna kapital, som en omrakningsdifferens. Den
ackumulerade omrakningsdifferensen omfors och redovisas som en
del i realisationsvinst eller forlust i de fall utlandsverksamheten
avyttras.
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Intresseforetag

Intresseforetag dr foretag for vilka koncernen har ett betydande, men
inte bestdmmande, inflytande 6ver den driftsmassiga och finansiella
styrningen. Betydande inflytande innebdr att dgarféretaget kan delta
i de beslut som ror ett foretags finansiella och operativa strategier.
Intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Den innebar
att andelar i intresseforetag redovisas i balansrakningen till anskaff-
ningsvarde justerat for fordndringar i koncernens andelar av intresse-
foretagets nettotillgangar. Resultat fran intresseforetag redovisas i
resultatrdkningen under rubriken “Resultat fran andelar i intresse-
foretag” som en finansiell post. Erhallna utdelningar fran intresse-
foretag minskar det bokforda vardet pa tillgangen. Ruric har for nar-
varande inga andelar i intresseforetag.

Joint Ventures

Ett joint venture dr ett avtalsbaserat ekonomiskt foérhallande dar kon-
cernen tillsammans med annan part bedriver en ekonomisk verksam-
het, och dar parterna har ett gemensamt bestdmmande inflytande 6ver
den driftsmassiga och finansiella styrningen. Andelar i joint ventures
redovisas enligt kapitalandelsmetoden (se ovan under intresse-
foretag). Ruric har for narvarande inga andelar i joint ventures.

Transaktioner som elimineras

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader, vinster
och forluster som uppkommer genom koncerninterna transaktioner
elimineras i sin helhet vid uppréattande av koncernredovisningen.

Intdkter

Intdkter redovisas i den omfattning det &@r sannolikt att de ekono-
miska fordelarna kommer att tillgodogdras koncernen och intdkterna
kan berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Hyresintdkter

Hyresintdkter redovisas linjart i enlighet med villkoren som anges i
gallande hyresavtal. Eventuella hyresreduktioner periodiseras dver
hyreskontraktets loptid, savida inte reduktionen ar kopplad till loka-
lens nyttjande, i vart fall den belastar den period den avser.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intdkter och kostnader bestar av ranteintakter pa bank-
medel och fordringar, rantekostnader pa lan, realiserade och orealise-
rade valutavinster och -forluster. Ranteintakter redovisas i takt med
att de intjdnas.

Lanekostnader redovisas i den period till vilken de hanfor sig. Till
den del l@nekostnader ar direkt hanforbara till inkdp, konstruktion
eller produktion av en tillgdng som med nddvandighet tar betydande
tid i ansprak att fardigstdlla for avsedd anvandning inrdknas de i till-



gangens anskaffningsvarde. Rantekostnaden motsvarar faktisk kost-
nad alternativt efter en rantefot motsvarande koncernens genom-
snittliga rantekostnad for perioden.

Leasingavtal

Ett finansiellt leasingavtal foreligger da de ekonomiska risker och for-
delar som forknippas med dgandet i allt véasentligt verfors fran
leasegivaren till leasetagaren. Ruric har ingatt ett finansiellt lease-
avtal i samband med indirekt forvarv av en fastighet. (se not 11).

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar
bland tillgangarna kassa och bank, hyresfordringar, vriga fordringar,
lanefordringar, samt bland skulderna leverantorsskulder, dvriga skul-
der och laneskulder. De finansiella instrumenten redovisas initialt till
anskaffningsvarde motsvarande verkligt varde med tillagg for trans-
aktionskostnader,

Finansiella transaktioner sasom in- och utbetalning av réntor och
lan bokfors pa kontoforande banks likviddag, medan 6vriga in- och
utbetalningar bokfors pa kontoforande banks bokforingsdag. Ruric
har inga finansiella instrument som redovisas till verkligt vérde.

Langfristiga virdepappersinnehav
Aktier och andelar ar redovisade till anskaffningsvérde. Eventuella
nedskrivningar redovisas i resultatrakningen.

Fordringar

Langfristiga fordringar och 6vriga fordringar @r fordringar som upp-
kommit da foretaget tillhandahallit pengar utan avsikt att idka han-
del med fordringsratten. Om den forvantade innehavstiden &r langre
an ett ar klassificeras den som langfristig fordran och om den férvan-
tade innehavstiden &r kortare @n ett ar klassificeras den som kortfris-
tig. Fordringar har efter individuell vardering upptagits till det
belopp varmed de berdknas inflyta, vilket innebar att de redovisas till
anskaffningsvarde med reservering for osédkra fordringar. Reservering
for osakra fordringar sker nar det finns objektiva riskbedémningar for
att koncernen inte kommer att erhalla hela fordran.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Fordringar och skulder i utldndsk valuta har omraknats till balans-
dagens kurs. Kursvinster och kursforluster pa rorelsens fordringar och
skulder tillfors rorelseresultatet. Vinster och forluster pa finansiella
fordringar och skulder redovisas som finansiella poster.

Likvida medel

I likvida medel ingar kassa och banktillgodohavande samt eventuella
kortfristiga depaplaceringar med kortare loptid &n tre manader.
Likvida medel redovisas till nominellt vdrde. Likvida medel i utlandsk

Noter

valuta omrdknas till balansdagskurs. Omrakningsdifferens redovisas i
resultatrdakningen som finansiell intakt eller kostnad.

Skulder

Leverantdrsskulder redovisas till nominellt belopp. Laneskulder
utgdrs av upptagna obligationslan. Obligationerna dr emitterade till
underkurs, varvid mellanskillnaden periodiseras enligt effektivrante-
metoden. Skulden redovisas i balansrakningen till upplupet anskaff-
ningsvarde.

Transaktioner i utldndsk valuta

Om ett koncernféoretag erhaller en faktura i utldndsk valuta bokférs
denna till transaktionsdagens valutakurs, och omraknas till balans-
dagens kurs over resultatrakningen.

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter ar fastigheter vars syfte @r att generera
hyresintakter eller vardestegring eller en kombination av dessa.
Initialt varderas forvaltningsfastigheter till anskaffningskostnad med
tillagg for eventuella transaktionsutgifter. Forvaltningsfastigheter
redovisas i balansrakningen till verkligt vérde. Det verkliga vardet
baseras pa interna vardebedomningar vilka stods av externa vérde-
ringar som genomfors arsvis. Vardeforandringar hanforliga till for-
valtningsfastigheter redovisas i resultatrakningen.

Projektfastigheter
Pagaende byggnadsprojekt redovisas till anskaffningskostnad mins-
kad med eventuella nedskrivningar.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar utgors av maskiner och inventarier.
Dessa varderas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Linjar avskrivning till-
ldmpas over tillgdngarnas nyttjandeperiod enligt foljande:

Datorer och kringutrustning 3ar
Inventarier, verktyg 5ar
Installationer 7 ar

Ersdttningar till anstdllda

Ersdttningar till anstéllda (Loner, bonus, semesterersdttning, sjuk-
ersattning med mera), samt pensioner redovisas i takt med intjanan-
det. Rurics anstéllda har enbart avgiftshestamda planer, vilket inne-
bar att foretaget inte har nagra ytterligare pensionsataganden &n vad
som erldggs i premie.

Skatter inklusive uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i enlighet med balansrakningsmetoden,
innebdrande att uppskjuten skatt berdknas for pa balansdagens samt-
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liga identifierade temporara skillnader mellan & ena sidan tillgdngar-
nas eller skuldernas skattemdssiga varden och & andra sidan deras
redovisade vdrden.

Uppskjutna skattefordringar redovisas for alla avdragsgilla tempo-
rara differenser och outnyttjade underskottsavdrag, i den utstrack-
ning det ar sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att
finnas tillgédngliga och mot vilka de temporara differenserna eller
outnyttjade underskottsavdragen kan komma att utnyttjas.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade varden provas vid
varje balansdag och minskas i den utstrackning som det inte langre
ar sannolikt att tillrackligt stor beskattningshar vinst kommer att fin-
nas tillganglig for att utnyttja hela eller delar av de uppskjutna skat-
tefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder berdknas med hjalp
av de skattesatser som férvantas galla for den period da fordringarna
avrdknas eller skulderna regleras, baserat pa de skattesatser (och den
skattelagstiftning) som foreligger eller i praktiken foreligger pa
balansdagen.

Moderfaretagets redovisningsprinciper

Moderbolagets arsredovisning ar upprittad i enlighet med Arsredo-
visningslagen och med tillampning av Redovisningsradets rekommen-
dation RR 32:06 (Redovisning for juridiska personer). RR32 anger att
en juridisk person skall tilldmpa samma IFRS/IAS som tillimpas i
koncernredovisningen, med undantag och tilldgg beroende pa lagbe-
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stammelser i frimst Arsredovisningslagen samt med hinsyn tagen till
sambandet mellan redovisning och beskattning. Skillnaderna mellan
koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper framgar nedan.

Aktier i dotterbolag

Aktier i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
vardemetoden. Det bokfdrda vardet provas fortlopande mot dotter-
bolagens koncernmassiga egna kapital. I de fall bokfort véarde under-
stiger dotterbolagens koncernmdssiga vérde sker nedskrivning som
belastar resultatrakningen. I de fall en tidigare nedskrivning inte
ldngre @r motiverad sker aterforing av denna.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Redovisning av koncernbidrag och aktiedgartillskott sker i enlighet
med uttalandet fran Redovisningsradets Akutgrupp. Koncernbidrag
redovisas enligt dess ekonomiska innebdrd. Ldmnade och erhallna
koncernbidrag vars syfte dr att minimera koncernens totala skatt,
samt eventuell skatteeffekt darpa, redovisas direkt i balansrakningen
som en minskning respektive 6kning av fritt eget kapital. Koncern-
bidrag som &r att likstdlla med en utdelning redovisas som finansiell
intdkt i resultatrdkningen hos mottagaren och som en minskning av
fritt eget kapital hos givaren. Koncernbidrag som kan jamstallas med
aktiedgartillskott redovisas som sadant. Aktiedgartillskott redovisas
hos givaren som 6kning av aktier i dotterbolag och hos mottagaren
som okning av fritt eget kapital.



NOT 1 NYA REDOVISNINGSPRINCIPER

Overgang till IFRS 2007

Fran 1 januari 2007 dvergdr Ruric AB till nya redovisningsprinciper,
IFRS. Detta dr ett krav for foretag som har aktier eller skuldebrev
noterade pa en reglerad marknad. Ruric har obligationslan noterat vid
NGM. Overgangen till IFRS redovisas enligt IFRS 1, “Forsta gangen
IFRS tillampas”. IFRS 1 krdver att jamforelseuppgifter omraknas i
enlighet med de standarder som galler for den aktuella perioden.
Denna deldrsrapport ar upprattad enligt IFRS.

For Rurics del &r den storsta forandringen att forvaltningsfastig-
heterna tas in i balansrakningen till verkligt vérde. Vardeforandringar
redovisas i resultatrakningen. Avskrivningarna pa fastigheter forsvin-
ner. Vérderingen av fastigheterna har till storre delen gjorts av exter-
na vérderingsforetag. En annan foljd av detta ar att den tidigare
gjorda uppskrivningen aterfors, da projektfastigheter redovisas till
anskaffningsvarde med tilldgg for nedlagda investeringar.

Omklassificering av utldndska dotterforetag

Rurics ryska dotterforetag ar numer att klassificera som sjalvstandiga
utlandsverksamheter. I enlighet med IAS 21, Effekter av dndrade
valutakurser, innebdr det att dagskursmetoden skall anvandas vid
omrdkning av balansrdkningen.

Nedan beskrivs saval effekten av IFRS-Gvergangen samt valutaeffek-
ten av IAS 21 pa eget kapital och fastigheter:

Eget kapital 2006-01-01 2006-12-31
Eget kapital tidigare principer 222,1 681,7
Omrékningsdifferens dagskurs 7,0 -18,7
Aterléggning uppskrivningsfond -138,8
Aterlaggning avskrivning 2,7
Omvardering fastigheter 0,6 154,6
- skatt -0,1 -37,6
Eget kapital nya principer 229,6 643,9

Fastigheter 2006-01-01 2006-12-31
Fastigheter tidigare principer 281,2 1254,9
Omvardering till dagskurs 7,0 -18,7
Aterldggning uppskrivning/avskrivning -182,0
Omklassificering till forvaltningsfastighet -10,2 -317,2
Summa Projektfastigheter nya principer 278,0 737,0
Omklassificering fran projektfastigheter 10,2 317,2
Vardeforandring fastigheter 0,6 156,8
Summa Forvaltningsfastigheter

nya principer 10,8 474,0
Totalsumma fastigheter 288,8 1211,0

Noter

Koncernens resultatrakningar Tidigare
principer IFRS
jan-dec jan-dec
MSEK 2006 just 2006
Hyresintakter 16,6 16,6
Fastighetskostnader -18,5 -18,5
Driftoverskott -1,9 -1,9
Resultat forsdljning av fastigheter 1,2 -1,2 0,0
Vardeforandringar 0,0 154,6 154,6
Avskrivningar -3,0 2,7 -0,3
Ovriga rorelsekostnader -32,3 -32,3
Rorelseresultat -36,0 156,1 120,1
Finansiella intakter 3,8 3,8
Finansiella kostnader -36,6 -36,6
Resultat efter finansiella poster -68,7 156,1 87,4
Skatt -7,9 -37,6 -45,5
Resultat efter skatt -76,7 118,5 41,8
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NOT 2 SEGMENTINFORMATION

Koncernen
Hyresintakter och driftsresultat fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

2007 2006
Hyresintakter Driftsresultat Hyresintakter Driftsresultat
Ryssland 46,0 27,6 16,6 -1,9
Summa 46,0 27,6 16,6 -1,9
Moderbolaget
Hyresintakter och driftsresultat fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:
2007 2006
Hyresintakter Driftsresultat Hyresintakter Driftsresultat
Sverige 1,0 0,4 0,0 0,0
Ryssland 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 1,0 0,4 0,0 0,0
Moderbolagets hyresintdkter ingar €j i koncernens omsattning.
NOT 3 FASTIGHETSKOSTNADER
Koncernen
2007 2006
Fastighetsskatt 1,6 0,6
f)vn'ga fastighetskostnader 16,8 17,9
Summa 18,4 18,5
NOT 4 INKOP OCH FORSALINING MELLAN KONCERNFORETAG
Av arets inkop avser 0 (0) inkdp fran andra koncernbolag.
NOT 5 MEDELANTALET ANSTALLDA
2007 2006
Antal anstalllda Varav mdn Antal anstalllda Varav man
Moderbolaget
Sverige 2 2 1 1
Ryssland 1 5 3
Totalt moderbolaget 3 3 6 4
Dotterbolag
Ryssland 54 30 19 11
Koncernen totalt 57 33 25 15
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NOT 6 LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

2007
Sociala kostnader
Loner och andra  (varav pensions-

Noter

2006
Loner och Sociala kostnader
andra  (varav pensions-

ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Moderbolaget 5,5 2,7 7,2 1,9
(0,9) (0,5)
Dotterbolag 18,4 2,0 4,5 0,9
(1,5)
Koncernen totalt 23,9 4,7 11,7 2,8
Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledmoter med flera och anstéllda.
2007 2006

Styrelse och VD Ovriga anstillda

Styrelse och VD  (vriga anstillda

Moderbolaget
Sverige 5,0 0,5 3,3 0,2
Ryssland (filial) = - _ 3,7
5,0 0,5 3,3 3,9
Dotterbolag utomlands
Ryssland 4,2 14,2 - 4,5
4,2 14,2 - 4,5
Koncernen totalt 9,2 14,7 3,3 8,4
2007 2006
Grundlon/ Pensions- Grundlon/ Pensions-
styrelsearvode Bonus kostnad styrelsearvode Bonus kostnad
Styrelsens ordférande 0,1 0,1 -
Ovriga styrelseledamoter 0,3 0,3 -
Verkstallande direktoren 2,0 1,3 0,5 1,5 1,1 0,5
Ovriga ledande befattningshavare (2 personer) 2,0 3,4 0,4 1,1 2,2 -
Summa 4,4 4,7 0,9 3,0 3,3 0,5

Ersattningar till styrelsen utgar med 400 TSEK att fordelas mellan styrelsens ledamater.

Verkstéllande direktoren erhaller en fast arslon om 1 800 000 kronor. Utdver fast L6n erhaller verkstallande direktéren prestationsbaserad arlig

rorlig lon, med ett belopp om maximalt 75 procent av fast arslon. Under 2007 har bonus utgatt med 1 328 TSEK. Verkstéllande direkt6ren innehar

50 000 teckningsoptioner. Erlagd optionslikvid har berdknats pa marknadsmassiga villkor. Tilldelningen av teckningsoptioner beslutades pa extra

bolagsstdmma den 16 augusti 2006.

Verkstdllande direktoren dger rdtt att sdga upp anstallningsavtalet med iakttagande av en uppsagningstid om tre manader. Bolaget dger ratt att

sdga upp avtalet med iakttagande av en uppsdgningstid om tolv manader. Vid uppsagning fran bolagets sida &r verkstallande direktoren, utGver

uppsagningslon, berattigad till ett avgangsvederlag motsvarande sex manadsléner, eller tolv manadsloner om verkstdllande direktoren fyllt 50 ar.

Bolaget skall gora arliga pensionsavsdttningar till verkstdllande direktoren med ett belopp som motsvarar 25 procent av verkstdllande direkto-

rens fasta 6n. Pensionsalder for verkstillande direktoren &r 65 ar. Ar verkstillande direktdren i tjanst vid 60 ars alder har verkstillande direktoren

eller bolaget ratt att pakalla avgang ur tjanst varvid alderspension skall utga med 70 procent av senaste arslon. Sddan pension utgar tills ordina-

rie pensionsalder intrader. Ersattningar och 6vriga villkor for VD beslutas av styrelsens ordférande.

Till 6vriga ledande befattningshavare (2 st) har under aret utbetalats 6n 2 017 TSEK samt bonus om 3 410 TSEK. Pensionspremier har erlagts
om 389 TSEK. Ersattningar och vriga villkor for ledande befattningshavare beslutas av verkstéllande direktoren. Ingen ledande befattningshavare

har en uppséagningstid dverstigande 12 manader. Det finns inga férmansbaserade pensionsplaner i bolaget.
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NOT 7 UPPLYSNING OM REVISORNS ARVODE

Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Ernst & Young AB
Revisionsuppdrag 1,4 0,9 0,7 0,5
Andra uppdrag 0,4 0,5 0,4 0,5
1,8 1,4 1,1 1,0
6vriga revisionsbolag
Revisionsuppdrag 0,3 0,2 - -
Andra uppdrag = = - -
0,3 0,2 - -
NOT 8 OVRIGA RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Rénteintakter 9,1 3,8 126,2 35,7
Valutakursvinster 0,3 - - _
Summa 9,3 3,8 126,2 35,7
NOT 9 OVRIGA RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Rantekostnader -25,8 -37,3 -66,7 -51,9
Kostnad i samband med upptagande av obligationslan -2,1 -1,3 -2,1 -1,3
f)vriga finansiella kostnader -0,3 -0,3 -0,3 -0,4
Valutakursforluster -5,5 2,3 -75,6 -56,5
Summa -33,7 -36,6 -144,7 -110,1
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NOT 10 SKATT PA ARETS RESULTAT

Noter

Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Aktuell skattekostnad -2,9 -3,4 - -
Uppskjuten skatt -10,3 -42,1 0,0 -2,1
Redovisad skattekostnad -13,2 -45,5 0,0 -2,1
Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och skattekostnad baserad pa gallande skattesats bestar av foljande komponenter:
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Redovisat resultat fore skatt -2,7 87,3 -51,1 -94,9
Skatt enligt gallande skattesats i respektive land 4,5 -16,7 14,3 26,4
Skattemdssiga justeringar:
Ej avdragsgilla poster 6,4 1,3 -1,8 -
Avdragsgilla poster som ej ingar i redovisat resultat 3,5 - 58 1,5
Andrad taxering avseende tidigare ar 0,2 - - -
Ej aktiverad del av arets underskott -27,8 -29,3 -18,3 -29,3
Tanspraktagande av tidigare ars aktiverade under-
skottsavdrag - -0,8 - -0,7
Redovisad skattekostnad -13,2 -45,5 0,0 -2,
Nominell skattesats i Sverige — exklusive filialen — uppgar till 28 procent och i den ryska verksamheten till 24 procent.
Vid arets utgang beraknas koncenens totala ej aktiverade undeskottsavdrag till knappt 200 MSEK.
Koncernens temporara skillnader har resulterat i uppskjutna skattefordringar och skatteskulder avseende fdljande poster:
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Uppskjutna skattefordringar
Ingéaende balans 1,6 0,7 0,0 0,7
Omvardering outnytjade underskottsavdrag -0,7 -0,7
Tempordra skillnader 4,5 1,6 -
Utgaende bokfort virde 6,1 1,6 0,0 0,0

Uppskjutna skattefordringar hanforliga till underskott, arets och tidigare ars, har i moderbolaget ej aktiverats.

Koncernen
2007 2006
Uppskjuten skatteskuld
Ingdende balans 43,4 0,1
Vardeforandring fastigheter 0,0 37,6
f)vriga tempordra skillnader 7,7 5,7
Utgaende bokfort varde 51,1 43,4
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NOT 11 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Ingdende anskaffningsvarden 3,0 2,8 0,1 0,5
Inkop 4,4 0,5 3,9 0,0
Avyttringar/Utrangeringar 0,0 -0,2 - -0,4
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 7.4 3,0 4,0 0,1
Ingaende avskrivningar -0,7 -0,5 0,0 -0,1
Avyttringar/Utrangeringar 0,0 0,1 - 0,2
Arets avskrivningar -0,4 -0,3 -0,1 -0,1
Ovriga forandringar = = = =
Utgaende ackumulerade avskrivningar -1,2 -0,7 -0,1 0,0
Utgdende planenligt restvirde 6,2 2,3 3,9 0,1
Forvaltningsfastigheter
Koncernen
2007 2006
Verkligt vdrde vid arets borjan 474,0 10,8
Omklassificering / fardigstallande - 317,2
Investeringar 74,6 23,5
Férséljningar - -10,8
Vérdeforandring 30,0 154,6
Valutakursforandring -28,7 -21,3
Verkligt varde vid arets slut 549,9 474,0
Pagaende fastighetsprojekt
Koncernen
2007 2006
Ingaende Balans 737,0 278,0
Omklassificering / fardigstéllande - -317,2
Investeringar 469,2 780,9
Forsaljningar - -
Vardeforandring - -
Valutakursforandring -38,9 -4,7
Utgaende balans 1167,3 737,0

Laneutgifter har aktiverats som pagaende fastighetsprojekt med 49,5 (13,8).
De réntesatser, som anvants for att faststélla beloppet for de laneutgifter som aktiverats uppgar i genomsnitt till 9,1 (5,5) procent. Vardet av
pagaende arbete ar minskat med 4,3 MSEK avseende upparbetad vinst i koncernforetaget LLC Tekhnostroi.
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forts Not 11 - Materiella anldggningstillgdngar
Finansiell leasing

Noter

Under 2006 har LLC Litera forvarvats. Detta bolag hade innan forvarvstillfallet ingatt ett 50 drigt hyresavtal avseende fastigheten Fontanka 57.

Hyresavtalet l6per till och med 29 december 2054. Vid forvarvstidpunkten aterstod cirka 48,5 ar av loptiden. Hyresavtalet har klassificerats som

finansiell leasing. Den arliga hyreskostnaden uppgar till USD 1 234 351.

Hyreskostnad Nominellt, MSEK Nuvdrde
Ar 2008 0,8 7.4
Ar 2009-2012 31,9 20,8
Ar 2013-2054 335,3 26,4

375,2 54,6

Redovisat varde avseende detta finansiella leasingavtal ingar i Padgaende fastighetsprojekt med 59,5 MSEK.

NOT 12 FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Andelar i dotterforetag

Moderbolaget
2007 2006
Ingaende anskaffningsvarden 206,5 19,3
Uppskrivning - 138,8
Lamnade tillskott och koncernbidrag 17,9 -
Inkop 7,3 48,4
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 231,7 206,5
Ingaende nedskrivningar -0,2 -0,2
Arets nedskrivningar - -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -0,2 -0,2
Utgaende bokfort virde 231,5 206,3
Ovriga langfristiga fordringar
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Lanefordran 78,7 - 1,9 -
Fastighetsmoms 90,5 44,6 - -
Ovrig langfristig fordran = 0,0 = =
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 169,2 44,6 1,9 -
Utgdende bokfort virde 169,2 44,6 1,9 -

Verkligt varde pa lanefodran bedoms uppga till redovisat varde. Lanets l6ptid dr hogst 5 ar och rantesatsen ar 7 procent.
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NOT 13 ANDELAR I KONCERNFORETAG

Kapital- Rostratts- Antal Bokfort virde Bokfort varde
andel andel andelar 07-12-31 06-12-31
Russian Real Estate Investment Company Sw 1 AB 100% 100% 1000 2,9 0,8
Limited Liability Company Ruric 1 100% 100% 100 000
Limited Liability Company Tekhnostroi 100% 100% 1
Limited Liability Company Service 100% 100% 1
Limited Liability Company Ruric Management 100% 100% 1 0,2 0,2
Closed Joint-Stock Company Griffon 100% 100% 100 84,3 83,9
Russian Real Estate Investment Company DVA AB 100% 100% 100 000 1,8 0,3
Limited Liability Company Ruric 2 100% 100% 349 099
Russian Real Estate Investment Company TRI AB 100% 100% 100 000 15,4 15,4
Limited Liability Company Ruric 3 100% 100% 100
Russian Real Estate Investment Company Chetire AB 100% 100% 100 000 16,0 16,0
Limited Liability Company Ruric 4 100% 100% 1
Russian Real Estate Investment Company Pyat AB 100% 100% 1000 6,1 0,1
Cofulek Limited Liability Company 65,5% 65,5% 72 019
Limited Liability Company Crocus 100% 100% 1
Limited Liability Company Incom 100% 100% 1
Russian Real Estate Investment Company Shest AB 100% 100% 100 000 91,1 89,6
Limited Liability Company Glinky 2 100% 100% 1
Russian Real Estate Investment Company Syem AB 100% 100% 1000 6,4 0,1
Limited Liability Company Litera 100% 100% 1
PD Finance Sweden AB 100% 100% 1000 7,3
Summa 231,5 206,3
Uppgifter om dotterféretagens organisationsnummer/registreringsnummer och sate:
Org.nr/Reg.nr Sate

Limited Liability Company Ruric 1

Limited Liability Company Ruric 2

Limited Liability Company Ruric 3

Limited Liability Company Ruric 4

Limited Liability Company Ruric Management
Closed Joint-Stock Company Griffon

Cofulek Limited Liability Company

Limited Liability Company Crocus

Limited Liability Company Incom

Limited Liability Company Tekhnostroi

Limited Liability Company Ruric Service

Limited Liability Company Glinky 2

Limited Liability Company Litera

Russian Real Estate Investment Company Sw 1 AB
Russian Real Estate Investment Company DVA AB
Russian Real Estate Investment Company TRI AB
Russian Real Estate Investment Company Chetire AB
Russian Real Estate Investment Company Pyat AB
Russian Real Estate Investment Company Shest AB
Russian Real Estate Investment Company Syem AB
PD Finance Sweden AB
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104 785 503 9210
104 785 509 3846
104 785 508 6916
104 785 504 6227
105 781 268 3928
103 784 300 2834
HE 166876

103 786 102 5542
103 782 800 1738
105 781 320 3469
107 784 756 4442
106 784 720 5810
105 781 307 8300
556653-9721
556662-7161
556662-7286
556662-7971
556656-5841
556662-8011
556656-6799
556717-7968

Sankt Petersbhurg
Sankt Petersburg
Sankt Petersbhurg
Sankt Petersburg
Sankt Petersburg
Sankt Petersburg
Nicosia

Sankt Petersburg
Sankt Petersburg
Sankt Petersburg
Sankt Petersbhurg
Sankt Petersburg
Sankt Petersburg
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm



NOT 14 ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

Andra langfristiga vardepappersinnehav

Noter

Koncernen
2007 2006
Ingdaende anskaffningsvarden - -
Inkdp 36,4 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 36,4 -
Utgaende bokfort virde 36,4 -

Arets inkop avser langfristiga vardepappersinnehav i det forvirvade koncernbolaget PD Finance Sweden AB.

Antal Bokfort varde Bokfort varde
Org.nr/Reg.nr Sate Kapitalandel andelar 07-12-31 06-12-31
PDH Sweden AB 556717-6895 Stockholm 5,1% 51 36,4 -
NOT 15 OVRIGA FORDRINGAR
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Fastighetsmoms 14,9 16,7 0,2 0,1
Skattefordringar 12,4 - -
Ovriga fordringar 8,3 20,4 0,2 0,3
Summa 35,6 37,1 0,4 0,4
NOT 16 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Forutbetalda kostnader avseende obligationslan 6,1 7.9 6,1 8,0
Férutbetald forsaljningsomkostnad 10,5 - 10,5 -
Ovriga poster 16,1 3,4 13,9 0,6
Summa 32,7 11,3 30,5 8,6
NOT 17 LIKVIDA MEDEL
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Kassa och bank 33,5 152,9 20,1 123,3
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NOT 18 OBLIGATIONSLAN

Ett obligationslan gavs ut under andra kvartalet 2005 och tillférde bolaget 226 MSEK efter emissionskostnader. Lanet skall aterbetalas 29 april
2008. Lanet lopte utan ranta under de forsta 12 manaderna och sedan med 9 procent ranta under foljande tva ar. Rantan betalas arsvis i efter-

skott, vilket innebar att ranteutbetalning om 22,5 MSEK genomfordes forsta gangen den 29 april 2007. En andra rdntebetalning kommer att ske i

samband med obligationslanets aterbetalningsdag den 29 april 2008. Obligationslanet ar pa nominellt 250 MSEK.

Ytterligare ett obligationslan har under andra kvartalet 2006 tillfort bolaget 410 MSEK. Lanet skall aterbetalas 16 november 2010. Lanet 6pte
utan kupongranta till och med 16 november 2006. Fran 17 november till och med aterbetalningsdagen Loper lanet med en kupongranta om 8,5
procent. Ranteférfallodagar ar den 16 november 2007, 16 november 2008, 16 november 2009 och 16 november 2010. Obligationslanet ar pa

nominellt 451,5 SEK.

Bolaget har dtagit sig att tillse att relationen mellan totala skulder och totala tillgangar aldrig dverstiger 60 procent.

Obligationslanen ar noterade pa MGN och varderades vid arskiftet till 699,6 MSEK.

NOT 19 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Finansiell leasing skuld 52,8 50,8 - -
Ovriga langfristiga laneskulder 48,5 -
Ovriga langfristiga skulder - 1,1 0,2 -
Summa 101,3 51,9 0,2 0,0

Ovriga langfristiga skulder avser lan till koncernforetaget Ruric Syem AB. Lanet LGper utan rénta och avser ett forskott pa forsiljning av andelar

i LLC Litera.

NOT 20 GVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Erlagd handpenning 32,7 - 32,7 -
f)vn'ga kortfristiga skulder 13,8 2,6 1,6 0,2
Summa 46,5 2,6 34,3 0,2
NOT 21 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2007 2006 2007 2006
Forinbetalda hyresintakter 12,9 6,9 0,1 -
Upplupna rantekostnader obligationslan 19,7 19,7 19,7 19,7
Upplupna personalkostnader 4,8 5,3 4,8 1,9
Ovriga poster 3,4 1,6 0,6 1,0
Summa 40,8 33,5 25,2 22,6
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NOT 22 NARSTAENDE TRANSAKTIONER

UPPDATERA

Noter

- E. Ohman J:or Fondkommission AB, Corporate & Structured Finance, har under 2007 erhallit 5,2 MSEK i arvode for radgivning i samband med,
och genomfdrande av, kapitalanskaffning i form av foreterddes- och obligationsemission.
- E. Ohman J:or Fondkommission AB, Corporate & Structured Finance, har under 2007 utdver ovanstaende erhallit 0,3 MSEK i arvode i egenskap
av likviditetsgarant med mera.
- Delar av koncernledningen tecknade enligt beslut pa extra bolagsstdimma pa marknadsmassiga villkor sammanlagt 9 000 st optionsrdtter
2007/2010. Varje optionsratt 2006/2009 skall berattiga till teckning av en aktie av serie B i Ruric AB om nominellt tva kronor och nyteckning
av aktier i Ruric AB med stod av optionsratter kan ske fran och med den 10 juni 2010 till och med den 10 juli 2010 till en omraknad tecknings-
kurs om 368,25 SEK per aktie.
- Styrelseordforande Nils Nilsson erhaller kostnadsersattning om 1,0 MSEK som kompensation for resor med mera.

Stockholm den 4 april 2008

Nils Nilsson Tom Dinkelspiel
Styrelsens ordférande

Jens Engwall Gert Tiivas

Thomas Zachariasson
Verkstdllande direktor

Var revisionsberdttelse har avgivits den 4 april 2008
Ernst & Young AB

Bjorn Fernstrom
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i Russian Real Estate Investment Company AB (publ)
Org.nr 556653-9705

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokfdringen samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning i Russian Real Estate Investment Company AB (publ) for rakenskapsaret 2006. Det ar
styrelsen och verkstdllande direktren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och forvaltningen och for
att arsredovisningslagen tilldmpas vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vart
ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var
revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebdr att vi planerat och genomfort
revisionen for att med hog men inte absolut sdkerhet forsdkra oss om att arsredovisningen och koncernredo-
visningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen
for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksa att prova redovisnings-
principerna och styrelsens och verkstdllande direktdrens tillampning av dem samt att bedoma de betydelse-
fulla uppskattningar som styrelsen och verkstdllande direktoren gjort nédr de upprattat arsredovisningen och
koncernredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och for-
hallanden i bolaget for att kunna beddma om ndgon styrelseledamot eller verkstdllande direktdren ar ersatt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktdren pa
annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att
var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en
rattvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i
Sverige. Forvaltningsberdttelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstdmman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget och for
koncernen, disponerar resultatet i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrel-
sens ledaméter och verkstallande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 4 april 2008
Ernst & Young AB

Bjorn Fernstrom
Auktoriserad revisor
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