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Kort om Ruric

Ruric grundades 2004 i syfte att tillvarata investeringsmojligheter pa fastighetsmarknaden i Sankt
Petersburg. Moderbolaget ar baserat i Stockholm medan den operativa verksamheten skéts fran
bolagets kontor i Sankt Petersburg.

Vid utgangen av 2008 dgde Ruric sju fastigheter i centrala Sankt Petersburg, varav fyra fardig-
stdllda kontorsfastigheter pa totalt cirka 20 300 kvm samt tre utvecklingsprojekt med en poten-
tiell totalyta pa cirka 160 000 kvm. Ruric dger dven 25 procent av ett landomrade om 132 hektar
sydvast om staden. Bolaget hor till de framsta utlandska aktorerna pa stadens fastighetsmarknad.

Affarsidé

Rurics affarsidé ar att forvdrva, utveckla, forvalta, hyra ut och avyttra fastigheter i Sankt Peters-
burg, Ryssland, med fokus pa kommersiella lokaler av hogsta klass i attraktiva ldgen som darmed
positivt bidrar till hyresgasternas affarsverksamhet.

Vision
Rurics vision dr att bli det ledande fastighetsbolaget inom sitt segment i Sankt Petersburg-
regionen.

Langsiktiga finansiella mal

Rurics mal @r att generera en avkastning pa eget kapital pd minst 20 procent vid en konservativ
beldningsniva samt att erhalla direktavkastning fran fastighetsbestand pa minst 15 procent.
Direktavkastningen definieras som hyresintdkter minus driftkostnader i forhallande till de totala
investeringarna. De fordndrade forutsattningar som den globala finanskrisen har medfort gor att
uppfyllelsen av malen bor utvdrderas i ett flerdrsperspektiv.

Strategi
Strategin dr att identifiera, forvdrva och renovera fastigheter i storleksklassen 4 000-10 000 kvm
med stor utvecklingspotential i Sankt Petersburgs centrala delar. Efter renovering erbjuds kommer-
siella lokaler av hogsta klass till hyresgdster som soker bdsta mojliga lokaler i attraktiva ldgen och
ar villiga att betala for sadana.

For att Ruric ska overvdga ett forvarv krdvs att fastigheten kan utvecklas, byggas om, renoveras
och férdigstallas inom 18 manader.



ARET I KORTHET

D Nettoomsdttning 67,7 MSEK (46,0)

D Resultat efter skatt -350,7 MSEK (-15,9)

D Resultat per aktie -48,32 SEK (-2,66)

D Fastigheternas bokforda varde uppgick till 1 663 MSEK per 31 december (1 717)
D Halften av fastigheten Fontanka 57 avyttrad med en vinst om 28 MSEK

D Craig Anderson ny VD baserad i Sankt Petersburg fran 1 juli 2008

D Fornyat fokus pa kdrnverksamheten vilket 6ppnar for avyttring av fardigstallda kontorsfastigheter
och sanker planerade investeringskostnader

D Ny lokal ledningsgrupp och anpassning av personalstyrkan i Sankt Petersburg
D Obligationslan Tre om 400 MSEK upptogs i april och ersatte obligationslan Ett

D Nyemission har tillfort bolaget 107 MSEK fére emissionskostnader

D Dampad aktivitet pa fastighetsmarknaden efter oljeprisfall och oro pa de finansiella marknaderna




VD HAR ORDET

Fjolaret var ett ar av betydande forandringar
for saval Ryssland som for Ruric. Fallande olje-
priser och den férvdrrade kreditkrisen under
det andra halvaret bidrog till att vdsentliga
kapitalmangder strommade ut ur landet. Det
bidrog till en forsvagning av rubeln, borsned-
gang och en generell forsamring av ekonomin.
Med de dramatiska forandringarna uppstod
ett behov av att omorganisera Ruric-koncer-
nen. Nar jag tilltradde foretaget i juli 2008
stod det klart att verksamheten var for diver-
sifierad och att vi inte var tillrackligt fokuse-
rade pa var karnverksamhet - fastighets-
utveckling. For att inte riskera att vi skulle
forlora vara mal helt ur sikte omorganiserade
jag ledningen i Ryssland och minskade antalet
anstallda fran 87 till 37 i dag. For att astad-

komma en tydlig forbattring inom samtliga
delar av verksamheten, kommer Ruric att foku-
sera pa att fardigstalla pdgaende utvecklings-
projekt och serva vara hyresgdster pa bdsta
satt.

Det var ett bra strategiskt beslut att
begrdnsa verksamheten till fastighetsmarkna-
den i Sankt Petersburg, som har genomgatt
mindre priskorrigeringar jamfort med fastig-
hetsmarknaden i Moskva. Dartill innebar
beslutet att tillata avyttring av fastigheter att
vi har en direkt och tydlig dialog med poten-
tiella partner och investerare. Detta gor att
om nagon fastighet avyttras sa kommer det
att ske till ett marknadsmassigt pris dven i
dagens pressade marknadsforhallanden.

Buffert i ryska oljefonden

Den ryska ekonomin &r rdvarubaserad och sar-
skilt oljeberoende. Rysslands statsbudget for
2008 var baserad pa ett oljepris om 75 dollar
per fat, en niva som upprattholls fram till
fjarde kvartalet. Investeringarna i statligt
finansierade projekt fortsatte under storre
delen av dret, vilket skapade sysselsattning pa
bred front och gav manga nya arbetstillfallen.
Nar oljepriset foll till 40 dollar per fat borjade
ekonomin sakta in. Med hjalp av sina betydan-
de finansiella tillgangar borjade regeringen
tillfora likviditet i banksystemet i syfte att
stabilisera ekonomin. Detta ska dock ses som
en tillfallig stodatgard och inte en ldngsiktig
L6sning. Den ryska ekonomin, liksom ekono-



min i manga andra ldnder, krymper i dags-
ldget. Enligt prognoserna kommer oljepriset
att borja stiga inom den ndrmaste framtiden
till nivaer i ndrheten av 57 dollar per fat, som
ar den niva som den ryska statshudgeten for
2009 bygger pa.

Ett utmanade ar framfor oss
I takt med att det nya aret framskrider ser jag
det som viktigt att aktie- och obligationsdgare
samt andra intressenter [6pande far korrekt
information. Jag vill sékerstélla att vi kommu-
nicerar hur och vad vi gor for att stabilisera
och ytterligare stdrka Ruric. Var portfélj inne-
haller ndgra av de mest intressanta, spannan-
de och valbeldgna utvecklingsprojekten i
Sankt Petersburg, vilka representerar betydan-
de vérden ndr kreditmarknaden normaliseras.
Vi ser lopande 6ver mojligheterna att redu-
cera Rurics lanestruktur. Vi &r vdl medvetna
om vaxelkursfluktuationerna och vidtar atgar-
der for att sdkerstalla att vi tillvaratar de moj-
ligheter som kan komma att uppsta i valuta-
marknaden i syfte att maximera vardet for vara
agare.

Utsikter 2009

Den fore detta arméanldggningen Moika/
Glinkij dr ett landmérke i Rurics portf6lj. Vi
star fast vid att utveckla denna unika fastighet
i Sankt Petersburgs kulturella centrum. Den
alternativa planen for Moika/Glinkij innebar

att 80 procent av ytan avsdtts for bostdder
och 20 procent for butiker och andra kommer-
siella andamal. Genom att utarbeta en realis-
tisk plan, som inte ldangre innebadr projekt-
utveckling under markniva, har vi fatt
tillstand att uppfora ldgenheter.

Den nya planen ar ldttare att genomfora och
kan utvecklas och avyttras i flera steg. Den
medfor betydligt mindre gravande och riv-
ningsarbete an den tidigare planen, och
genom att utveckla fastigheten i omgéangar sa
underldttas forhandlingar med potentiella
investerare. Moika/Glinkij-projektet ska ses
som ett undantag fran var 6vergripande stra-
tegi da vi inte langre kommer att ta pa oss sa
storskaliga projekt pa egen hand.

Trots den utmanande vdg som ligger framfor
oss, sa finns flera skal att vara optimistisk. Vi
har sénkt vara kostnader dramatiskt liksom
vara investeringar i existerande utvecklings-
projekt. Vi har en ny och entusiastisk led-
ningsgrupp pa plats i Ryssland. Vi kommer att
fortsatta att soka efter gemensamma utveck-
lingsprojekt tillsammans med valrenommerade
partner. Vi kommer att fortsétta erbjuda basta
service till vara hyresgaster. Slutligen har vi
fyra kontorskomplex i gott skick som &r fullt
uthyrda och utgor goda intaktskallor.

Sankt Petersburg i mars 2008

Craig Anderson
VD
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Sankt Petersburg grundades 1703 och ar med sina 4,6 miljoner invanare Rysslands nést
storsta stad. Idag ar staden den fjarde storsta i Europa, efter London, Moskva och Paris.
Fran 1712 var Sankt Petersburg Rysslands huvudstad fram till 1918 da huvudstaden flytta-
des till Moskva i samband med revolutionen. Under senare ar har ett utflyttningsprogram
av myndigheter fran Moskva till Sankt Petersburg genomforts.

Stadens lage vid Ostersjon gor den till “Rysslands fonster mot Visteuropa”. Darmed utgor
staden ett naturligt transportnav med végar, sex jarnvdgsstationer, hamnar och flygplats.
En 6kande andel av rysk export/import gar genom stadens hamnar. Hamnen &r Rysslands
storsta containerhamn genom vilken en mycket stor del av Rysslands import och export
passerar. Hir finns dven en terminal for trafiken pa Volga mellan Ostersjon och Svarta
havet. Till de stdrre industrierna hor varvs-, maskin-, verkstads- och kemiindustrin. Pa
senare ar har dven ett antal utldndska personbilstillverkare etablerat sig i staden, bland
andra Ford, Toyota och Nissan.

De fyra mest centrala stadsdelarna ar Centralnij, Admiraltejskij, Vasilieostrovskij och
Petrogradskij, vilka tillsammans har nastan 1 miljon invanare. Vid grundldaggandet av sta-
den fanns tydliga direktiv for byggnadsmaterial och byggnadernas proportioner sa att hel-
hetsintrycket skulle vara harmoniskt. Manga byggnader i de centrala delarna av staden har
kulturhistoriskt varde och omfattas av byggrestriktioner. I skdarningspunkten mellan de
centrala stadsdelarna ligger stadens historiska centrum som finns pa Unescos varldsarvs-
lista sedan 1990.

Vid utgangen av 2008 dgde Ruric sju fastigheter i de centrala delarna av staden, varav en
halftendgd. Fyra av fastigheterna dr fardigstdllda efter renovering och/eller ombyggnad,
medan projektering eller renovering pagar vid dvriga tre fastigheter.




MARKNADSOVERSIKT

Privatdgda fastigheter borjade ateruppsta i
Ryssland for cirka 15 ar sedan i samband med
Sovjetunionens fall. Under senare ar har utbu-
det av kommersiella fastigheter okat for att
mota den stigande efterfrdgan, dven om stan-
darden ofta inte har hallit internationellt
snitt. Okningen har skett frimst i utkanten av
staden. Generellt dr den ryska fastighetsmark-
naden relativt komplex med begransad om &@n
gradvis 6kande transparens.

Trenden for fastighetspriserna har varit sti-
gande under manga dr. Priserna vande dock
ned mot slutet av 2008 da oron pa finans-
marknaderna och det sjunkande oljepriset
bidrog till farre fastighetsaffarer och en avvak-
tande marknad. Da det liksom i Sverige inte
fanns nagon val fungerande marknad att
stodja fastighetsvarderingar pa, var vérdet pa
fastigheter generellt mycket osdkra vid
utgangen av verksamhetsaret.

Ménga investerare och fastighetsaktorer,
savdl inhemska som utldndska, har kunnat for-
lita sig till billig finansiering av vdsterldandska
banker for sina fastighetsinvesteringar. Detta
ari dag inte langre majligt och andelen eget
kapital i nya investeringar maste darfor bli
betydligt hogre dn tidigare. Det kommer
sannolikt att leda till att manga fastighets-
projekt skjuts upp, avstannar eller stalls in.
Den kraftigt minskade nyproduktionen och
renoveringen kommer troligen leda till att ett
nytt underskott av kontors- och butiksytor
byggs upp, vilket ar positivt for Ruric pa lite
sikt.

Sankt Petersburg

Prisuppgdngen pa fastigheter har varit kraftig
ocksa i Sankt Petersburg, om an inte lika stor
som i Moskva. Prisuppgangen har drivits av
den ekonomiska tillvdxten, bristen pa bra
kommersiella lokaler, vdxande tilltro till det
ryska legala systemet samt ldttnader fran sta-
dens myndigheter.

Staden har ett intresse av att bevara de
dldre delarna av Sankt Petersburg som har
mycket dldre bebyggelse av stort kulturhisto-
riskt varde. Det innebar att det finns begrans-
ningar for i vilken utstrdckning de centrala

delarna av staden kan utvecklas med ny- och
ombyggnationer. Med tanke pa stadens storlek
och ldge finns det enligt Rurics bedomning ett
underliggande intresse for moderna, funktio-
nella lokaler i de centrala delarna av staden,
aven i tider av 6kad ekonomisk osdkerhet.

Det lokala styret i Sankt Petersburg ar fort-
satt investerarvdnligt och sarskilt internatio-
nella investeringar betraktas positivt. Trenden
har gatt mot dkad privatisering i staden,
bland annat i syfte att finansiera den kommu-
nala infrastrukturen, dar stora investerings-
behov fortfarande finns.

Fastigheterna indelas i klasserna A, B och C,
beroende pa hur centralt beldgen fastigheten
ar i Sankt Petersburg, om fastigheten ar
nybyggd eller nyligen renoverad samt vilken
sakerhetsniva och andra tilldggstjanster som
hyresvdrden kan erbjuda.

Att forvdrva fastigheter i Sankt Petersburg
ar en komplicerad process som kraver lokal
kunskap och ett lokalt natverk. Under 2008
drog sig manga utldndska investerare tillbaka
fran den ryska fastighetsmarknaden, varfor
konkurrensen i dag framst utgors av inhemska
aktorer sasom exempelvis Imperia, Senator
och Glavstroi.

Kontor

Antalet kontorskomplex, sa kallade business
centers, har 6kat under de senaste aren och
det finns i dag ett 80-tal kontorskomplex i
centrala Sankt Petersburg. Utbudet av
kontorsyta 6kade med ndrmare 50 procent
under 2008 enligt fastighetskonsulten Knight
Frank, vilket var ett rekord.

Den ekonomiska osdkerheten bidrog till att
hyrorna sjonk mot slutet av aret och att
vakansgraden 6kade pa kontorsmarknaden,
sarskilt i A-klassade kontorskomplex. Manga
foretag valde att flytta till billigare kontor.

I genomsnitt var vakansgraden cirka 23 pro-
cent i A-klassade kontorskomplex i slutet av
2008, medan vakansgraden i B-klassade kon-
torskomplex endast uppgick till knappt 6 pro-
cent. I slutet av aret var efterfragan som
storst pa kontorsytor understigande 300 kvm.

Hyrorna for A-klassade kontorsytor lag pa
410-965 USD per kvadratmeter och ar inklu-
sive driftskostnader, medan motsvarande hyra
for B-klassade kontor varierade mellan 300
och 620 USD.

Butiker

Manga inhemska och internationella butiks-
kedjor har valt att etablera sig i Ryssland och
Sankt Petersburg de senaste aren, bland dem
Stockmann, Real, Burberry och Media Markt.

Bostader

Under forsta halvaret 2008 uppgick bostads-
byggandet till 821 000 kvm vilket motsvarar
en nedgang med 20 procent jamfort med
samma period foregaende ar, enligt fastighets-
radgivaren Colliers. Sedan bostadspriserna
natt rekordnivder i borjan av 2008, kyldes
bostadsmarknaden av, inte bara pa grund av
det allmanna konjunkturldget, utan dven till
foljd av hogre rantor i kombination med att de
flesta ryska banker inforde striktare lane-
villkor.






VERKSAMHETEN

Rurics operativa verksamhet bedrivs fran kon-
toret i Sankt Petersburg ddr VD ar baserad till-
sammans med ett 30-tal medarbetare. Konto-
ret har det 6vergripande ansvaret for forvarv
och avyttringar, marknadsféring och uthyrning
samt fastighetsutveckling och forvaltning.

Strategi

Rurics strategi dr att identifiera fastigheter
med stor utvecklingspotential i Sankt Peters-
burgs centrala delar och forvdrva och renovera
till attraktiva villkor. Efter renovering erbjuds
ytor av hogsta klass till hyresgdster som soker
bdsta mojliga ytor i centrala lagen och dr
villiga att betala for sadana. Ruric erbjuder
foretradesvis kontors- och butikslokaler men
dven bostdder planeras.

Renoverings- och ombyggnadsarbetet har
tidigare skett under ledning av Rurics egna
byggledningsbolag, Technostroi. Under andra
halvaret 2008 beslutade bolaget att fokusera
pa sin karnverksamhet inom fastighetsutveck-
ling. Technostroi har i det ndrmaste avvecklats
och i fortsattningen kommer Ruric att inga
partnerskap med andra foretag for att foradla
fastigheter i stillet for att gora det i egen
regi. Rurics del begrdnsas darmed till dvervak-
ning och kontroll av byggprojekt samt finan-
siering.

Rurics strategi for att identifiera och
genomfdra forvary till attraktiva priser, bygger
bland annat pa att dra nytta av bristande
information pa den lokala fastighetsmarkna-
den och en ineffektiv kapitalmarknad. Vidare
bygger strategin pa en kombination av fakto-
rer sasom:

lokal ndrvaro och externt stéd
starkt lokalt ndtverk bland marknads-
aktorer och myndigheter

D en organisation som m&jliggor snabba
investeringsbeslut och snabbt genom-
forande

D fokus pa underkapitaliserade objekt

Ruric utvarderar l6pande fastigheter som ar
eller kan bli tillgdngliga. Fastighetsutveck-
lingsarbetet kommer dven fortsattningsvis att



koncentreras till centrala Sankt Petersburg,
dven om andra omraden i Leningradregionen
kan komma att dvervdgas. For att dvervdga ett
fastighetsforvary krdvs bland annat att det ar
en yta om 4 000-10 000 kvm som kan utveck-
las genom ombyggnad och/eller renovering
och fardigstallas inom loppet av 18 manader.

Fastighetsforvaltning

Rurics forvaltningsbolag Ruric Management
skoter fastighetsforvaltningen. Foretaget har
tidigare fatt utmarkelsen “Basta fastighets-
bolag i Sankt Petersburg”. Fastighetsforvalt-
ningen kompletteras med externt inkopta
tjdnster. Ruric dvervdger olika alternativ for
hur fastighetsskotsel och fastighetsforvaltning
ska hanteras framdover.

Marknadsfoéring och uthyrning
Efterfragan pa lokaler minskade kraftigt i slu-
tet av 2008, samtidigt som befintliga hyres-
gasters formaga att betala hyran minskar.
Rurics hyresavtal dr framst tecknade i US dol-
lar men dven i viss man euro. Det innebar sti-
gande hyror mot slutet av aret da rubeln tap-
pade i varde medan dollarn samtidigt starktes.
Det gor att kundvard och dialogen med hyres-
gasterna blir extra viktig. For narvarande
pagar en tat dialog med hyresgdsterna om till-
falliga rabatter, minskning av ytor och andra
[6sningar.

I det bistrare klimatet pa uthyrningsmarkna-
den ar det likaledes viktigt att vara aktiv och
ha ett attraktivt erbjudande. Ruric arbetar
aktivt for att marknadsfora lediga lokaler till
nya hyresgaster. Avtal har tecknats med samt-
liga ledande fastighetsmaklare, annonsering
sker via stadens storre tidningar och viktigare
webbsidor medan erfarna sdljare har anlitats
for att bearbeta potentiella hyresgéster. Under
2009 avser Ruric att komma med nya erbjudan-
den som bygger pa egna marknadsundersok-
ningar.

Fastighetsvardering

Ruric later vardera sitt fastighetsbhestand
atminstone drligen av ett etablerat varde-
ringsinstitut. Varderingen ska spegla det mest

sannolika vardet vid forsdljning pa en 6ppen
marknad med normal marknadsféringstid. Nor-
malt anvdnds en vdrderingsmodell som bygger
pa nuvdrdet av bedomda framtida betalnings-
strommar. Det pa detta satt erhallna vardet
stdms av mot jamforbara transaktioner.

Finansiering

Ruric har upptagit tva obligationsldn som ar
registrerade pa Nordic Growth Market respekti-
ve vid Nasdag OMX Stockholm. Det forsta dr pa
nominellt knappt 452 miljoner kronor med en
kupongranta om 8,5 procent och aterbetal-
ning i november 2010. Under vdren 2008 upp-
togs ytterligare ett obligationslan om 400
miljoner kronor till en kupongranta om 16 pro-
cent med aterbetalning i november 2010.

Det senare lanet upptogs sedan en avtalad
avyttring i slutet av 2007 inte fullfljdes av
koparen. Avyttringen till en fastighetsutveck-
lare i Dubai avsag halften av aktierna i ett
dotterbolag med rdttigheter att exploatera
3 hektar tomt pa Moika/Glinkij. For Ruric hade
affaren inneburit ett kassatillskott fore trans-
aktionskostnader pa cirka 1,3 miljarder kronor
under januari 2008 och ett positivt resultat-
tillskott pa dver 0,9 miljarder kronor efter
skatt. Det juridiska efterspelet kring denna
affdr pagar fortfarande. I borjan av 2009 ater-
koptes 20 miljoner kronor av det nya obliga-
tionslanet som darefter uppgar till 380 miljo-
ner kronor.

Da kreditmarknaden inte langre fungerar
normalt forsamrades forutsattningarna for att
avyttra fastigheter avsevart i slutet av 2008.
For Rurics del @r det avgorande att sdkerstalla
den fortsatta finansieringen. Styrelsen utvar-
derar fortsatt ett antal finansieringslosningar
varav ett alternativ dr att avyttra ndgon av
fastigheterna, trots en svag marknad.

Transaktioner

Inga forvarv gjordes under 2008. I borjan av
aret avyttrades dock halften av aktierna i Fon-
tanka 57:s dgarbolag med en resultateffekt om
28 miljoner kronor.
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Ruric dger sju fastigheter i centrala Sankt Petersburg, varav en dr hdlftendgd. Ruric dr dven indirekt deldgare i ett
landomrdde strax utanfér staden.

Rurics hyresavtal

Hyreskontrakten tecknas normalt i dollar men hyresgdsterna betalar i
rubel. Under 2008 erholl Ruric i genomsnitt cirka 24,91 rubel/dollar.
Utvecklingen under dret har gatt fran 24,50 till 29,45 vilket i praktiken
gav en “positiv indexering” pa 20 procent i rubeltermer. Rurics policy ar
att teckna hyreskontrakten pa tre till fem ar, med en arlig hyresupprak-
ning pa 3-10 procent. Innan fastigheten dr slutligt registrerad och god-
kand dr det inte, enligt rysk lag, tillatet att skriva avtal pa ldngre lGptid
an elva manader. Avtalen konstrueras dock sa att det finns 6msesidiga
skyldigheter att forldnga hyresperioderna i enlighet med de ursprungliga
intentionerna.

Oscar
Fastigheten pa adressen R. Fontanki nab. 13 ligger i stadsdelen Central-
nij i ett distrikt med mycket affarsverksamhet, butiker, teatrar och
museer. Byggnaden bdrjade uppforas 1977 i syfte att bli en del av ett
biografkomplex, men bygget avstannade 1986 och byggnaden stod tom
till dess att Ruric forvarvade den 2004. Investeringen uppgar till 86 mil-
joner kronor, inklusive renoveringskostnader och aktiverade ranteut-
gifter. Byggnadsytan uppgar till 3 676 kvm, varav 2 976 kvm &r uthyr-
ningsbart. Den totala investeringen uppgar saledes till knappt 29 000
kr/kvm. Projekteringen inleddes 2004 da dven de forsta renoverings-
arbetena paborjades. De sista hyresgdstanpassningarna fardigstalldes
under varen 2008. Fastigheten ar fullt uthyrd och slutregistreringsbevis
efter totalrenoveringen har erhallits under 2008.

Storsta hyresgdst dr Statoil.

Oscar

Magnus
Fastigheten pa 9-ya V.0.i. 34 forvarvades 2005. Fastigheten ligger i den
lugna stadsdelen Vasileostrovskij dar bland annat Vetenskapsakademin,
S:t Petersburgs universitet och manga museer d@r beldgna. Investeringen
uppgar till cirka 120 miljoner kronor, inklusive renoveringskostnader.
Den totala byggnadsytan uppgar till 7 760 kvm, varav 6 378 kvm ar
uthyrningsbart. Den totala investeringen uppgar till cirka 18 500 kr/
kvm for den uthyrningshara byggnadsytan. Fastigheten ar fardigstalld,
men da renoveringen klassades som en total rekonstruktion maste fas-
tigheten omregistreras. Detta var en komplicerad process som slutfordes
under arets sista dagar. Fastigheten var i stort sett fullt uthyrd under
aret, dven om nagra mindre hyresgaster flyttade i slutet av aret.

Storsta hyresgast &r den ryska alkoholdistributdren Svarog.

Magnus
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Gustaf

Fastigheten i Srednyj Prospekt forvarvades 2005 och @r beldgen nara
fastigheten Magnus. Investeringen uppgar till 82 miljoner kronor, inklu-
sive renoveringskostnader. Den totala byggnadsytan ar 5 214 kvm, varav
4 942 kvm uthyrningsbar yta. Den totala investeringen motsvarar sale-
des cirka 16 600 kr/kvm uthyrningsbar yta. De tva nedersta vaningarna
hyrs ut till en sportbutik sedan 2005. Ytterligare fyra vaningsplan ar far-
digstallda och hyrs ut till revisionsfirman Deloitte, som sdlunda ar den
storsta hyresgdsten. Fastigheten ar fullt uthyrd men slutregistrering har
annu ej erhallits.

Grifon

Ruric forvarvade 50 procent av fastigheten 2004 och resterande 50 pro-
cent 2006. Den totala kdpeskillingen uppgick till cirka 74 miljoner kro-
nor. Fastigheten bestod av kontorslokaler om drygt 3 200 kvm med en
byggrétt om ytterligare knappt 5 000 kvm. Byggratten har utnyttjas till
cirka 4 000 kvm med en investering om cirka 60 miljoner kronor inklu-
sive aktiverade ranteutgifter. Detta innebdr en total investering om
cirka 134 miljoner kronor. Hyresgdstanpassningarna blev klara under for-
sommaren 2008 och bada byggnader ar uthyrda till PSI Group.

I slutet av 2007 ingick bolaget en avsiktsforklaring om att sélja
fastigheten till ett norskt fastighetsbolag. Sedan oron pa finansmarkna-
derna okat meddelade kdparen i slutet av aret att bolaget inte ldngre
hade for avsikt att sta fast vid tidigare bud. Ett nytt, ldgre bud lades,
men Ruric valde att avvisa budet. (Se handelser efter periodens utgang.)

Projektportfdljen
Rurics projektportfolj bestar av fastigheterna vid Moika/Glinkij, samt de
deldgda fastigheterna inom Apraksin Dvor och Fontanka 57.

Under andra halvaret utvéarderade Ruric alternativ for att reducera
befintliga projektplaner da det blev svarare att fa finansiering. I slutet
av aret borjade ryska staten tillféra det finansiella systemet likviditet,
bland annat till ryska banker, i syfte att fa fart pa den ryska ekonomin.
Atgarden r positiv da det kan underlitta finansiering av pagaende pro-
jekt och bidra till att bygga vérden i bolaget. Ruric har en l6pande dia-
log med ryska banker om projektkrediter.

Apraksin Dvor

Ar 2005 forvirvade Ruric 65 procent av aktierna i tva bolag som dger
exploateringsratten for tva fastigheter pa det centralt beldgna mark-
nadsplatsomradet Apraksin Dvor. Kopeskillingen samt berdknad kostnad
for villkorade ataganden, inklusive renovering av vdgar och trottoarer i
omrddet, uppgar till 168 miljoner kronor. Det enda kvarvarande villko-
rade atagandet avser omlokalisering av en brandstation. I avtalet ingar
att Ruric har en option pa att forvdrva de resterande aktierna da exploa-
teringen dr fardigstalld. De totala renoveringskostnaderna har hittills
uppgatt till 136 miljoner kronor, vilket innebdr en total investering om

Gustaf

Grifon




12 e Fastighetsportfdlj

Glinkij

Fontanka 57

RURIC ARSREDOVISNING 2008

cirka 304 miljoner kronor baserat pa befintligt &gande. Den uthyrnings-
bara byggnadsytan for hela fastigheten uppgar till 12 460 kvm, och &r
framst avsedd for butiker.

En modernisering av omradet &r planerad. Detaljerna for den planera-
de ombyggnationen och tidplanen dr @nnu inte kdnda. Da osdkerheten i
den ekonomiska utvecklingen dkat dr det osdkert om arbetet kommer att
pabdrjas under 2009.

Glinkij

Rurics storsta projekt, vid Moika/ul. Glinkij, dr ett relativt omfattande
kvarter i centrala Sankt Petersburgs vastra delar som har tillhort den
ryska armén. Armén har ldmnat omradet, som har en total byggnadsyta
om 47 000 kvm. I det vackra omradet ligger Moika-kanalen, Jusopov-
parken, bostdder samt den beromda Mariinskij-teatern. I slutet av aret
fick stadsdelen en ny detaljplan som tillater att bostdder byggs endast
inom kvarteret.

Under 2008 togs ett koncept fram som inte langre kraver byggnation
under jord, bland annat innefattande klass A-ldgenheter. Ett av syftena
dr att ta fram ett skalbart projekt dar Ruric kan bjuda in flera partner/
investerare i mindre delprojekt. Enligt det ursprungliga investerings-
avtalet skulle projektet vara fardigstallt i slutet av 2011. Varen 2009
vantas beslut huruvida Ruric kan forlanga investeringsavtalet fram till ar
2014, vilket skulle ge mer tid att soka ny finansiering for det dndrade
konceptet.

Ruric forvarvade fastigheten 2006 och har sammanlagt investerat
cirka 730 miljoner kronor, inklusive fullgorande av ataganden i kope-
kontraktet, prospektering, ritningar, elanslutningar samt renoveringar.

Fontanka 57

Ruric forvdrvade 2006 samtliga aktier i ett ryskt bolag som dgde exploa-
terings- och nyttjanderdtten till Fontanka 57. Fastigheten, som ar ett
lokalt landmarke och refereras till som Lenizdat, ar beldgen langs
Fontankafloden i centrala Sankt Petersburg. Exploaterings- och nyttjan-
derdtten har en aterstaende l6ptid om 46 ar. Ruric betalade 150 miljo-
ner kronor.

Fastigheten har idag en totalyta om 18 356 kvm och har potential att
uppga till 27 000 kvm efter om- och tillbyggnader. Under 2008 saldes
50 procent av fastigheten for 90 miljoner kronor till det israeliska bola-
get Scorpio Real Estate Limited, som &r ny samarbetspartner i det fort-
satta utvecklingsarbetet av fastigheten. Ett nytt koncept togs fram for
fastigheten vilket reducerade de uppskattade utvecklingskostnaderna
med minst 40 miljoner dollar. Parallellt inleddes en dialog med myndig-
heterna om mdjligheten att skjuta pa vissa ataganden samt tillstand att
hyra ut delar av fastigheten.
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ORGANISATION OCH MEDARBETARE

Ruric-koncernen har tre separata enheter i
Ryssland. Forvaltningsbolaget, 000 Ruric
Management, skoter Rurics operativa verksam-
het i Ryssland. Det innebér att bolaget ansva-
rar for uthyrning, forvaltning, ekonomi och
juridik.

Bolaget 000 Technostroi, som etablerades
2006 i syfte att ansvara for byggledning- och
byggnadsprojektering, har efter fjolarets Gver-
syn i det ndrmaste avvecklats. Ruric kommer i
framtiden att anlita externa byggherrar for att
ta hand om projektering, byggledning och
upphandling. Dartill finns ett servicebolag
som ansvarar for skétsel av forvaltningsfastig-
heterna, men dven viss skotsel av projekt-
fastigheterna.

Rurics juridiska bolagsstruktur utgar fran
principen att varje fastighet ska dgas av ett
separat ryskt bolag som i sin tur dgs av ett
separat svenskt dotterbolag till moderbolaget
Russian Real Estate Investment Company.
Syftet dr att oka flexibiliteten vid eventuella
avyttringar.

Koncernen hade 66 medarbetare per den
31 december 2008 (79), av vilka 30 var kvin-
nor. Samtliga dr verksamma i Sankt Peters-
burg, forutom finansdirektdren som ar statio-
nerad vid moderbolaget i Stockholm och
ansvarar for finansiell rapportering och kom-
munikation. Antalet medarbetare hade mins-
kat till 37 personer varen 2009 som en foljd av
atgdrdsprogrammet.

Operationell organisationsstruktur

Finansdirektor

Administration

Fastighets-
utveckling

|
Marknad,
uthyrning och
kundvard
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AKTIEN OCH AGARNA

Bolagets samtliga aktier dr denominerade i
svenska kronor och har ett kvotvdrde om
2 kronor per aktie. Vid bolagsstdmma medfor
varje A-aktie i Ruric ratt till tio roster och
varje B-aktie i Ruric rdtt till en rost. Varje
aktie ger aktiedgarna samma foretradesratt vid
nyemission av aktier, teckningsoptioner och
konvertibler i forhallande till det antal aktier
de dger och medfor lika ratt till vinstutdelning
samt till eventuellt dverskott vid likvidation.
Rurics B-aktier handlas under kortnamnet
RURTI pa First North vid Stockholmsbdrsen.
Erik Penser Bankaktiebolag ar bolagets certi-
fied advisor. Ohman Fondkommission &r
kontrakterad som likviditetsgarant for aktien.

Aktiekapitalets utveckling

Forandring av aktiekapitalet

Ruric genomforde under aret en foretrades-
emission av aktier genom vilken bolaget till-
fordes cirka 107 miljoner kronor fore emis-
sionskostnader. Genom foretrddesemissionen
Okade antalet A-aktier med 665 133 aktier och
antalet B-aktier med 3 813 082 aktier. Per

31 december 2008 uppgick aktiekapitalet till
22 726 192 kronor fordelat pa 1 330 266
A-aktier och 10 032 830 B-aktier.

Utestaende teckningsoptioner
Potentiell utspddning av aktiekapitalet fore-
ligger genom ett optionsprogram 2006,/2009.
Genom dessa kan utestaende antal aktier teo-
retiskt komma att oka med 66 490 B-aktier. D&
teckningskursen uppgar till 339,3 kronor dr
denna utspadning for ndrvarande ej sannolik.

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

Aktien och agarna

Huvudégare sedan bolagets grundandes 2004
4r Cancale Férvaltnings AB, E. Ohman J:or AB
och East Capital Holding. Under 2008 dverldt
East Capital Holding sina A-aktier till E. Ohman
J:or AB och till Rurics styrelseordférande Nils
Nilsson, varav den senare dger 50 procent av
aktierna i Cancale Forvaltnings AB.

Analytiker som foljer bolaget

Anders Roslund, Ohman.

Utdelning

Styrelsen kommer att foresla arsstamman att
ingen utdelning ldmnas for verksamhetsom-
radet 2008.

. Kvotvarde, Foréndring av Totalt antal  Okning av aktie- Totalt aktie- Tecknings-
Ar Transaktion SEK antal aktier aktier kapitalet, SEK kapital, SEK kurs, SEK
2004  Bolagets bildande 100 1000Y 1000 100 000 100 000 100
2004  Split 50:1 49 000 50 000 - 100 000 -
2004  Riktad nyemission 2 2 450 000? 2 500 000 4900 000 5000 000 100
2006  Foretradesemission 2 1500 000* 4000 000 3000 000 8000 000 160
2006  Riktad nyemission® 2 55 800 4 055 800 111 600 8111600 160
2006  Foretrddesemission 2 608 370° 4664 170 1216 740 9328 340 250
2007  Foretrddesemission 2 1554 7239 6218 893 3109 446 12 437 786 260
2007  Teckning genom optionsratter 2 564 618 6783511 1129 236 13567 022 220
2007  Teckning genom optionsratter 2 101 370 6 884 881 202 740 13769 762 138
2008  Foretradesemission 2 4 478 2157 11 363 096 8956 430 22726 192 24

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 ocksé genomfardes till innehavare av optionsratter 2005/2007 i enlighet med gallande

optionsvillkor.
5) Varav 96 000 A-aktier och 512 370 B-aktier.
6) Varav 221 333 A-aktier och 1 333 390 B-aktier
7) Varav 665 133 A-aktier och 3 813 082 B-aktier

Utestdende Ursprungliga teckningsvillkor Omrdknade teckningsvillkor
teckningsoptioner Tillkommande Tillkommande

per 31 dec 2008 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 61 000 61 000 369,00 66 490 339,30
Summa 61 000 61 000 66 490




Den 31 december 2008 var sista betalkurs
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Aktier Roster
30 december 2008 Serie A Serie B Totalt antal Andel av total Antal Andel av total
EFG Private Bank S.A 1561933 1561933 13,75 1561933 6,69
Deutsche Bank 1349 472 1349 472 11,88 1349 472 5,78
Nils Nilsson 185 134 1000 000 1185 134 10,43 2 851 340 12,22
Ohman J:or AB 665 132 268 066 933 198 8,21 6919 386 29,65
Swedbank Robur Fonder 825 029 825 029 7,26 825 029 3,54
Cancale Forvaltnings AB 480 000 65 400 545 400 4,80 4 865 400 20,85
UBS AG 475700 475700 4,19 475700 2,04
Lansforsakringar 271602 271602 2,39 271602 1,16
Aktiebolaget Boninvest 210 400 210 400 1,85 210 400 0,90
Folksam 195 949 195 949 1,72 195 949 0,84
Summa 10 storsta dgarna 1330 266 6 223 551 7 553 817 66,48 19 526 211 83,68
Summa ovriga dgare 0 3809 279 3809 279 33,52 3809 279 16,32
Alla agare 1330 266 10 032 830 11 363 096 100,00 23 335490 100,00
Antal dgare 3 1245 1248
Storleksklasser Antal dgare Andel av dgare Antal A-aktier Antal B-aktier Andel av kapital Andel av roster
den 31 december 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
1-500 725 690 53,0% 62,3% 0 146 826 123927 1,5% 2,1% 0,6% 0,9%
501-1 000 220 139 16,1% 12,6% 0 180 406 106 902 1,8% 1,8% 0,8% 0,8%
1001-5 000 274 188 20,0% 17,0% 0 654967 436091 6,5% 7,2% 2,8% 3,2%
5001-10 000 64 42 4,7% 3,8% 0 471232 280 544 4,7% 4,6% 2,0% 2,1%
10 001-20 000 26 13 1,9% 1,2% 0 377 715 185 479 3,8% 3,1% 1,6% 1,4%
20 001-50 000 30 16 2,2% 1,4% 0 1003302 556 695 10,0% 9,2% 4,3% 4,1%
50 001- 29 19 2,1% 1,7% 1330266 747133 7198382 4346740 71,7% 72,0% 87,9% 87,5%
Summa 1368 1107 100,0% 100,0% 1330 266 747 133 10032 830 6036 378 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%




STYRELSE OCH LEDNING

Nils Nilsson Tom Dinkelspiel

Anna Haskell Craig Anderson

Nils Nilsson
Collonge-Bellerive, Schweiz, fodd 1961.

Styrelseordférande, 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, TBricks Holding AB samt chef vid

Bellatin SaRL, Luxemburg och Hun Research
Pty Ltd, Singapore.

Aktier i Ruric: 185 134 A-aktier och 984 000
B-aktier samt 240 000 A-aktier och 32 700

B-aktier via dgarandel i Cancale Forvaltnings AB.

Tom Dinkelspiel
Saltsjobaden, fodd 1967.
Styrelseledamot, invald i styrelsen 2004.

Ovriga nuvarande uppdrag: VD och styrelse-
suppleant E. Ghman J:or AB, Koncernchef
Ohmangruppen samt styrelsemedlem i koncer-

nen ingaende bolag. Styrelsemedlem i KOGMOT

AB, Lifeplan AB, Konsumentkredit i Sverige AB
(ordférande), MPS Holding AB, 11 Real Asset
Fund AB, Svenska Fondhandlareforeningen,
Burgundy AB, Nordnet Holding AB, Nordnet
Family AB och Nordnet Bank AB.

Aktier 7 Ruric: 18 000 B-aktier.

Harald Kjessler

Anders Larsson

Jens Engwall
Stockholm, fodd 1956.

Styrelseledamot, invald i styrelsen 2006.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem i
Tengbomgruppen AB, Kungsleden AB, Vasallen
AB, Chengde Intressenter AB, Catella Financial
Advisory AB, Bonnier Fastigheter AB, Reinhold
Polska AB samt ordforande i N&R Properties
Ltd och Runsvengruppen AB.

Aktier i Ruric: 0.

Teckningsoptioner i Ruric: 7 000 tecknings-
optioner av serie 2006,/2009.

Harald Kjessler

Saltsjobaden, fodd 1963.

Invald i styrelsen 2008. Tidigare suppleant
2004-2008.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem i
E. Ohman J:or Fondkommission AB, AB Custos
och X5 Music Group AB samt VD och styrelse-
medlem i Konsumentkredit i Sverige AB.
Aktier i Ruric: 15 600 B-aktier genom kapital-
forsdkring.

Anna Haskell
New York, USA, fodd 1977.

Invald i styrelsen 2008.

Ovriga nuvarande uppdrag: Senior analytiker
vid QVT Financial LP.

Aktier i Ruric: 0.

Ledande befattningshavare
Craig Anderson
Sankt Petersburg, fodd 1962.

Verkstdllande direktor sedan 2008.
Aktier i Ruric: 16 000.

Teckningsoptioner i Ruric: 0.

Anders Larsson
Stockholm, fodd 1964.

Finansdirektor sedan 2007.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelsemedlem i
FastProp Holding AB och Nordic Whisky
Capital AB samt bolag inom Ruric-koncernen.

Aktier i Ruric: 4 552 B-aktier.

Teckningsoptioner i Ruric: 4 000.
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Styrelsen och verkstdllande direkto-
ren fér Russian Real Estate Invest-
ment Company AB med siite i Stock-
holm (556653-9705) avger hdrmed
féljande drsredovisning och koncern-
redovisning.

Alla belopp redovisas, om inte
annat anges, 1 MSEK.

Verksamheten

Rurics affarsidé &r att forvarva, utveckla, for-
valta, hyra ut och avyttra fastigheter i Sankt
Petersburg, Ryssland, med fokus pa kommersi-
ella lokaler av hogsta klass i basta lagen som
darmed positivt bidrar till hyresgdsternas
affarsverksamhet. Foretaget har som vision att
bli det ledande fastighetsbolaget i centrala
Sankt Petersburg.

Fastighetsbestand

Ruric dger vid periodens utgang sju fastigheter
i centrala Sankt Petersburg, varav fyra dr
fardigstallda, och i resterande tre pagar pro-
jektering och/eller renovering/ombyggnad.

I en av dessa dr arbetet till storsta delen
avslutad. Fastighetsbestandet har utvecklats
enligt nedan under perioden:

MSEK 2008 2007
Ingaende balans 1717,2 1211,0
Forvarv 0,0 0,0
Investeringar i forvalt-

ningz'f::stiggljetero * 19.1 74,9
]{:Svt(:;eerlzgarl projekt: 190,2 469,2
Forséljning -207,4 0,0
Vardeforandring -158,1 30,0
Nedskrivning -236,8 0,0
Valutakursforandring* 338,6 -67,6

Utgdende balans 1662,8 1717,2

* Ruric anvander USD som funktionell valuta. Se not 1.

Forvarv
Inga forvdrv har genomforts under aret.

Pagaende arbeten i eget bestand

Under aret har 146,2 MSEK investerats i reno-
verings- och ombyggnadsarbeten i framst
ersattningsbyggnationen samt projektering
inom Moika/Glinkij-projektet. Harutover har
47 MSEK balanserats som aktiverade rdnte-
kostnader. Av resterande del har det mesta
anvants till tillbyggnationen pa Grifon House,
pa ul. Dostojevskovo 19/21.

Avyttringar

Kort fore arsskiftet 2007,/2008 tecknade Ruric
avtal om att avyttra 50 procent av Moika/
Glinkij-projektet. Affdaren hade gett en positiv
resultateffekt pa drygt 0,9 miljarder kronor
och ett kassatillskott om 1,3 miljarder kronor.
Under varen 2008 stod det dock klart att affa-
ren inte skulle komma att genomféras. Bolaget
hade avsett att anvanda forsaljningslikviden
till att l6sa in obligationslan Ett.

Under forsta kvartalet séldes hélften av
aktierna i dgarbolaget till fastigheten Fon-
tanka 57 for 15 MUSD. Resultateffekten om
28 MSEK syns under vérdeforandringar i resul-
tatrdkningen. Partnerskapet syftar till att
utveckla fastigheten gemensamt.

Under andra kvartalet tecknades avtal om
forsaljning av fastigheten pa ul. Dostojev-
skovo 19/21. Till féljd av den kraftiga forsam-

Flerarsoversikt

Rakenskapsaret 2008 ar bolagets femte rakenskapsar.

Koncernen 2008 2007 2006 2005 2004
Nettoomsattning, MSEK 67,7 46,0 16,6 10,4 0,0
Resultat efter skatt, MSEK -350,7 -15,9 41,8 -16,3 -2,0
Balansomslutning, MSEK 2178,1 2 041,7 1463,0 476,8 239,7
Soliditet, procent 55,2 54,1 44,0 48,2 99,7
Antal anstdllda i medeltal 77 57 25 9 4



ringen pa den ryska fastighetsmarknaden, val-
de koparen att inte fullfolja affaren. Diskus-
sioner pagar bade om rattsldget avseende
handpenningen pa 5 MUSD och om fullféljan-
de av transaktionen till ett lagre pris. (Se
Handelser efter balansdagen.)

Forvaltningsfastigheter
Vardeforandringar i forvaltnings-
fastigheter

Den ryska fastighetsmarknaden drabbades
senare an ovriga varlden av den internatio-
nella finanskrisen, men nar den val slog till
gjorde den det ordentligt. Fastighetsmarkna-
den i Ryssland hade under forsta halvan av
aret en positiv trend, for att darefter stagnera
och falla kraftigt under sista kvartalet.

De vdrderingar som tagits fram avseende
forvaltningsfastigheterna av fastighetsrad-
givaren Knight Frank &@r osdkra. Nagon val
fungerande marknad att stodja varderingarna
pa kan inte sdgas existera for ndrvarande. De
fa avslut som gjorts ar mer av tvangskaraktar.
Styrelsen har beslutat att godta Knight Franks
varderingar. Vdrderingarna bygger pa en prog-
nos pa forvantade kassafloden fran fastig-
heterna, samt ett forvantat avkastningskrav
fran investeraren. Det bor podngteras att
fastighetsinvesteraren inte nddvandigtvis har
samma kalkylmetoder och syn pa risk som
exempelvis den som investerar i aktier och
obligationer.

Den genomsnittliga avkastningen pa Rurics
fastigheter hamnar i Knight Franks vardering
pa strax under 12 procent. Rurics bedémning
ar att detta ar lagt men rimligt. I centrala
Sankt Petersburg finns inget stort bestand av
kontorsfastigheter. Aven om det i radande
finansiella klimat finns ett saljtryck, bedoms

inte marknaden Gversvdmmas i detta segment.

Ytterligare starkt fallande priser och stigande
avkastningskrav beddms darfor inte som
sannolika.

Eftersom de flesta hyror ar tecknade i dollar,

har rubelns forsvagning gjort hyrorna valdigt
hoga for inhemsk verksamhet, och skapat ett
starkt tryck pa dollarbaserade hyror. Kombina-
tionen av sjunkande marknadshyror, hdgre
avkastningskrav och vakanser, samt ldgre
belaningsgrader, har paverkat vardena pa for-
valtningsfastigheterna med -158,1 (30,0)
MSEK under aret. Eftersom fastigheterna var-
deras i dollar blir effekten i kronor inte lika
stor -38,2 MSEK.

Det samlade vdrdet av forvaltningsfastig-
heterna uppgar per 31 december till 525,3

(549,9) MSEK. I nedanstaende tabell askadlig-

gors vardet av fastighetsportfoljen givet olika
avkastningskrav.

Projektportfolj
Projektportfoljen bestar av fastigheterna vid
Moika 96-98/ul. Glinkij 2, och de deldgda

fastigheterna inom Apraksin Dvor (65 procent)

Driftnetto Avkastningskrav Extern

Uthyrningsbar (7,75 SEK/ vardering

Fastighet yta usD) 10% 12% 14% 16% 31 dec 2008

R. Fontanki nab. 13 (Oscar) 2976 10,9 108,5 90,4 77,5 67,8 98,4

9-ya V.0.i. 34 (Magnus) 6 463 15,5 155,0 129,2 110,7 96,9 146,5

Sredny Prospekt 36/40 (Gustaf) 4943 14,7 147,3 122,7 105,2 92,0 130,2

UL. Dostoyevskovo 19/21 5917 17,8 178,3 148,5 127,3 111,4 151,1

Forvaltningsfastigheter 20 299 58,9 589,1 491,0 420,9 368,3 526,2

Bokfort varde 525,3 525,3 525,3 525,3 525,3
Overvirde 63,8 -34,3 -104,4 -157,0

Vid arets slut var 709 kvadratmeter vakanta.



och pa Fontanka 57 (50 procent). Harutdver
dger Ruric 25 procent av ett landomrdde om
132 hektar sydvdst om stadskdrnan. Ruric har
under andra halvan av dret utvdrderat mojlig-
heterna till att skala ned befintliga projekt-
planer eftersom det dr svart att hitta finansie-
ring. Styrelsen har utvdrderat nedskrivnings-
behoven och beslutat skriva ned fastigheterna
med 244,8 MSEK. Nedskrivningen avser till
storsta delen Moika/Glinkij fastigheten och
8,0 MSEK avser andelen i markomrddet och
redovisas mot andelar.

Arets investeringar i projektfastigheterna
fordelar sig enligt foljande:

Fastighet (MSEK)
Apraksin Dvor 15/16, 33 1,3
Moika/Glinkij totalt 188,9
Summa 190,2

Varav 44 MSEK avser aktiverade ranteutgifter.
Den forandrade projektplanen for Moika/Glinki
innebdr att behovet av elkapacitet blir vasent-
ligt ldgre. I slutet av dret omforhandlades dar-
for avtalet med den lokala eldistributdren i
linje med ett ldgre behov. I december 2008
betalade Ruric 3 miljoner dollar och reglerade
alla utestaende ataganden enligt avtalet.
Under 2008 uppgick den totala elkostnaden
for Moika/Glinki till 6 miljoner dollar. Totalt
uppgar darmed elkostnaden for projektet till
cirka 20 miljoner dollar. Jdmfort med tidigare
plan och kontraktsataganden utgdr detta en
besparing om cirka 80 miljoner kronor, eller
10 miljoner dollar. Elektriciteten har reserve-
rats for anvandning vid Moika/Glinki och &r

fullt tillrdcklig for den planerade projekt-
utvecklingen enligt plan.

Hyresintakter
Hyresintakterna, som omfattar byggnaderna
pa adresserna Fontanka 13 (Oskar), 9-aya V.0.
Linia 34 (Magnus), Srednij Prospekt 36/40
(Gustaf), ul. Dostojevskovo 19/21 (Grifon),
samt fardigstalld del av Apraksin Dvor 15/16
och 33 uppgick till 67,7 (46,0) MSEK under
aret. DA de flesta hyresavtal dr baserade pa
dollar har kostnaden for hyresgdsterna stigit
dramatiskt, i vissa fall mer dn vad de orkar
bdra. Diskussioner om rabatter blir allt vanli-
gare. Utvecklingen av hyresintdkter och drift-
netto framgar av nedanstaende tabell.

Ovriga fastigheter genomgick projekte-
rings-, renoverings- och ombyggnadsarbeten
och inneholl ingen d@nnu uthyrningsbar yta.

Fastighetskostnader

Direkta fastighetskostnader samt icke aktiver-
bara kostnader for bland annat legal adminis-
tration, marknadsféring av lokaler och forvalt-
ningsarvoden uppgick under aret till -26,3
(-18,4) MSEK.

Driftsoverskott

Driftsoverskottet for fardigstallda forvalt-
ningsfastigheter uppgick till 41,4 (27,6) MSEK
under aret. Forbattringen for helaret beror pa
att flera byggnader ar fardigstallda och
uthyrda. Nedgangen under fjérde kvartalet
beror pa utvecklingen pa Apraksin Dvor.

Driftnettoutveckling 2008,Q2 2008,Q1 2007,Q4 2007,Q3 2007,Q2 2007,Q1 2006,Q4 2006,Q3 2006, Q2
14,9 15,2 16,6 12,4 7,7 5,4 4,4 3,3
Fastighetskostnader -6,1 -5,2 -5,0 -5,2 -3,9 -5,3 -5,6 -4,9
8,8 10,0 11,6 7,2 3,8 0,1 -1,2 -1,6
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Utvecklingen ar for ndrvarande negativ.
Efterfragan pa lokaler har minskat kraftigt,
och befintliga hyresgasters férmaga att betala
hyran minskar. Emellertid har Ruric val
beldgna fastigheter, varfor det mer dr en fraga
om att hitta rdtt prisniva for att kunna fylla
fastigheterna fran de vakanser som onekligen
uppstar.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader avsag i koncernen
framforallt kostnader for central administra-
tion, som omfattar kostnader for koncernled-
ning samt dvriga centrala funktioner inklusive
personalkostnader. Dessa kostnader uppgick
under aret till -49,1 (-35,5) MSEK. I beloppet
ingdr bland annat kostnader for avgaende vd,
samt omkostnadsbelopp for den uteblivna
affdren avseende Moika/Glinkij.

Nedskrivningar

Under sista kvartalet har nedskrivningar av-
seende projektfastigheterna, inklusive andelen
i landomrédet, gjorts med 244,8 (0) MSEK.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet for aret uppgick till -383,0
(21,7) MSEK. Den stora minskningen beror pa
vardeforandring av fastigheter samt nedskriv-
ningar.

Finansnetto

Nettot av finansiella intdkter och kostnader
uppgick for aret till -22,0 (-24,4) MSEK. Resul-
tatandelar fran intresseforetag ar inkluderade

med -7,7 (0,0) MSEK. Under perioden aktivera-
de rantekostnader uppgar till 47,4 (49,5) MSEK.

Den kraftiga dollarapprecieringen har paver-
kat det egna kapitalet med 345,3 MSEK, framst
pa grund av att fastigheterna varderas i dollar,
medan valutakursférandringar som paverkar
resultatrakningen uppgick till 26,7 (-5,3)
MSEK.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella poster uppgick under
aret till -405,0 (-2,7) MSEK.

Skatt

Skattekostnaden, som for dret @r en intdkt,
uppgick till 54,3 (-13,2) MSEK. Av beloppet
avser 22,7 MSEK aterforing av uppskjuten
skatteskuld h@nforbar till vardeférandring av
fastigheter. Resterande avser tempordra skill-
nader i de ryska dotterforetagen.

I Ryssland ar det inte tillatet att skatte-
utjamna genom att [dmna och ta emot kon-
cernbidrag. Detsamma galler givetvis forma-
gan att skatteutjamna mellan ldnderna. Da de
svenska enheterna till storsta delen agerar
finansiar till de ryska dotterforetagen i dollar-
ldn, har arets valutaforandringar lett till att de
svenska bolagen helt forbrukat sina under-
skottsavdrag.

Kassaflode, likviditet och
finansiell stillning

Kassaflodet under aret uppgick till 13,5
(-119,4) MSEK, varav fran den l6pande verk-
samheten -65,4 (46,8) MSEK. Soliditeten upp-

Operationell organisationsstruktur

Fastighets-
utveckling

Administration

. Marknad,
o
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gick vid periodens slut till 55,2 (54,1) pro-
cent, varvid skuldkvoten understiger den
maximala enligt obligationsvillkoren. Eget
kapital uppgick till 1 202,1 (1 104,6) MSEK.
Likvida medel uppgick till 47,0 (33,5) MSEK
och rantebdrande skulder till 840,4 (737,6)
MSEK. Periodens investeringar om totalt 211,1
MSEK har finansierats dels genom upptagande
av en ny obligation i april manad, forsdljning
av 50 procent av projektfastigheten pa Fon-
tanka 57, samt en foretrddesemission under
oktober-november 2008.

Rantebarande skulder

Rurics finansiering utgjordes vid arets slut av
tva obligationslén, det ena inregistrerat vid
Nordic Growth Market (NGM) och det andra vid
Nasdag OMX Stockholm.

Obligationslan Ett lostes under varen 2008.
Ett obligationslan Tva tillférde under andra
kvartalet 2006 bolaget 410 MSEK, med ater-
betalningsdag 16 november 2010. Nominellt
belopp uppgar till 451,5 MSEK. Lanet lopte
utan kupongrdnta till och med 16 november
2006. Fran 17 november 2006 till och med
aterbetalningsdagen loper ldnet med en
kupongranta om 8,5 procent per annum, med
ranteforfallodagar 16 november 2009 och
16 november 2010.

Under varen 2008 upptogs ett obligations-
ldn Tre om 400 MSEK i syfte att l6sa obliga-
tionslan Ett. Lanet har samma aterbetalnings-
dag som Tva men loper med en kupongrénta
om 16 procent per annum.

Villkoren i l[@nen stipulerar att relationen
mellan skulder och tillgangar inte far dver-
stiga 60 procent. Styrelsen och ledningen
bevakar fortlopande att sa inte sker. Per
31 december 2008 var relationen 44,8
procent.

Personal och organisation

Den 1 juli tilltradde Craig Anderson som ny
verkstdllande direktdr, med huvudsaklig sta-
tionering i Sankt Petersburg. Han har dven
Overtagit befattningen som vd for de ryska
dotterforetagen, efter Leonid Polonski som
[@mnat bolaget. Koncernen hade vid periodens

slut 66 anstdllda, varav 64 i ryska dotterbolag
i Sankt Petersburg samt tva i moderbolaget.

Efter periodens utgang har personalen
minskats till 37 personer.

Moderbolaget
Moderbolaget omfattar den centrala ledningen
i Stockholm, med ansvar for dvergripande led-
ning av verksamheten samt finansiering och
rapportering. Antal anstdllda i moderbolaget
uppgar till tva personer vid arets utgang.
Moderbolagets omsdttning for aret uppgick
till 1,2 (1,2) MSEK. Resultat efter finansiella
poster uppgick till -15,6 (-51,1) MSEK, av vil-
ket 229,1 MSEK avser valutakursforandringar
som elimineras i koncernredovisningen.
Likvida medel vid rapportperiodens utgang
uppgick till 29,8 (20,1) MSEK .

Agarforhallanden
Russian Real Estate Investment Company AB
(“Ruric”) startade sin verksamhet i april 2004.
Totalt finns 11 363 096 aktier utgivna, av
vilka 1 330 266 dr A-aktier och 10 032 830 dr
B-aktier. Av grundarna, E. Ohman J:or AB,
Cancale Forvaltnings AB och East Capital har
East Capital under aret avyttrat sitt innehav av
A-aktier. Vid &rets utgdng fanns 1 248 (1 107)
aktiedgare.

Riskfaktorer och riskhantering
Nedan foljer en oversikt av vdsentliga poten-
tiella risker i Ruric:

Finansiella risker:

Likviditetsrisk

Bolagets likviditetssituation ar for narvarande
anstrangd. I det korta perspektivet finns till-
racklig likvidet att driva bolaget vidare, men
medel saknas att ga vidare med projektfastig-
heterna. Pa lite langre sikt maste bolaget
hitta en refinansieringslosning till den

16 november 2010 da bolagets bada obliga-
tionslan forfaller till slutbetalning.

Réinterisk
Koncernens krediter utgors av tva obligations-
lan. Rantesatserna i dessa ar bundna under



lanens loptid. Inldsenvillkoren ar inte knutna
till rantenivan vid eventuell fortida inlésen
varfor inte ndgon rénterisk foreligger. Koncer-
nen tillgodohavande forvaltas pa rdntebdrande
bankkonton. Réntenivan pd dessa foljer mark-
nadsnivdernas svangningar.

Kreditrisk
Motpartsrisker foreligger framst i samband
med hyresavtal. Ruric har i huvudsak interna-
tionella hyresgdster med forhallandevis god
kreditvdrdighet. Kreditrisk foreligger darfor i
mindre utstrackning for dessa. Cirka 17 pro-
cent av hyresintdkterna utgdrs av mindre och
icke kreditklassade foretag. Gentemot dessa
foreligger storre kreditrisk. Denna hanteras
genom att hyreskontrakten tecknas pa kortare
perioder.

Kreditriskerna utgdrs dven av motpartsrisker
i samband med forvaltning av likvida medel.
Da tillgodohavandena placeras i svensk bank-
inlaning bedoms dessa risker som forsumbara.

Valutarisk/Kassaflodesrisk

Koncernens inldning har hittills skett genom
okning av det egna kapitalet och upptagande
av obligationslan i kronor. Koncernens netto-
utflode ar till viss del baserat pa dollar och till
viss del i rubel. Valutaexponeringen har hit-
tills inte sakrats.

Valutarisk/omrdkningar

Koncernens tillgdngar varderas i huvudsak i
dollar, medan skuldsidan @r denominerad i kro-
nor. Denna omrakningsrisk har Ruric inte sak-
rat. En valutaférandring med 5 procent paver-
kar Rurics egna kapital med 104 MSEK.

Ovriga risker:

D  Ruric verkar pa en marknad som karaktari-
seras av en politisk risk som kan komma
att ha en inverkan pa investeringsviljan.

D Det juridiska systemet i Ryssland &r inte
till fullo utvecklat och heller inte fullt
jamforbart med de vasteuropeiska syste-
men. Reformer av de réttsliga systemen
tenderar att ga langsamt. Sammantaget
kan detta medfdra en negativ inverkan pa
Ruric. Bolaget genomfdr arsvis en sa kal-
lad "legal health check” for att utvardera
dessa risker.

D Ruric ar beroende av ett fatal ledande
befattningshavare. Det kan inte uteslutas
att Ruric skulle paverkas negativt om en
eller flera ledande befattningshavare lam-
nar bolaget.

Valutarorelser
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Handelser efter balansdagen

Efter periodens utgang har atgardsprogrammet
att minska bolagets personalstyrka exekverats.
Totalt antal anstdllda uppgar nu till 37
personer.

Efter periodens utgang har Ruric aterkopt
nominellt 20 MSEK av bolagets utestdende
skuld, till en kurs av 37 procent av det nomi-
nella beloppet. Aterstaende skuldbelopp pa
obligation Tre dr darefter 380 MSEK.

Med tilltrade 1 april 2009 har Ruric avyttrat
andelarna i ZAO Grifon for totalt 17 MUSD.
Forsaljningspriset understiger varderingen per
arsskiftet med cirka 2 MUSD och resulterar
alltsa i en realiserad vardeforandring om cirka
16 MSEK. Effekten pa eget kapital blir cirka
10 MSEK med hdnsyn tagen till valutaeffekter.
Affaren innebar ett kassatillskott pa totalt
cika 90 MSEK da den tidigare [@mnade hand-
penningen avrdknats.

Framtidsutsikter

Finansiering

Formagan att finansiera verksamheten i fram-
tiden dr en hornsten i Rurics arbete den nar-
maste tiden, da bolagets dverlevnad beror pa
framgangen i detta arbete. De vdsterldndska
bankerna har i stort sett stangt dorren gallan-
de utlaning for verksamhet i Ryssland. Emel-
lertid har ryska staten pumpat in manga mil-
jarder i ryska banker. Ruric for diskussioner
med ett par ryska banker om projektkrediter.
Eftersom avsikten med “statstodet” ar att fa
hjulen att borja snurra i den ryska ekonomin,
ar det inte mojligt att tro nagon sadan even-
tuell kreditfacilitet skall kunna anvandas for
att kunna 6sa hela eller delar av utestdende
obligationslan, utan enbart som finansiering
av pagaende projekt inom landets gréanser.
Detta loser inte de framtida likviditets-
fragorna, men kan hjdlpa till att bygga varden
i bolaget vilket i sin tur underlattar kapital-
anskaffning. Harvid utgor ett mycket viktigt
arbete att forhandla fram en forldngning av
investeringsavtalet gdllande Moika/Glinkij

fran 2011 till 2014. Utan sadan férldngning
synes saval finansiering som forsaljning svar-
[0st. Skulle sddan forldngning ej erhallas kom-
mer Ruric att forbereda rdttsliga atgarder.

I det korta perspektivet finns ett antal olika
finansieringslosningar som styrelsen utvar-
derar. Skulle ingen av dessa vara framgangsrik,
maste ndgon av fastigheterna avyttras i en
ofordelaktig marknad.

Alla antaganden om vdrden i balansrak-
ningen baseras pa att bolaget kan 6sa finan-
sieringsfrdgan och ta fram de vdrden som
finns i till exempel projektfastigheterna.

Fastighetsmarknaden

Pa kort sikt synes trenden for fastighets-
dgande vara fortsatt negativ. Bolaget bedémer
dock att Sankt Petersburg pa sikt kommer att
ha en positiv utveckling i manga avseenden,
genom sin geografiska beldagenhet och genom
sin roll som Rysslands andra storsta stad.
Naturligtvis dr detta avh@ngigt den 6vergri-
pande ekonomiska utvecklingen och den poli-
tiska situationen i landet i stort. Fastighets-
dgande och forvaltande maste alltid ses i ett
ldngre perspektiv och i detta avseende bedo-
mer bolaget att investeringarna i Sankt
Petersburg langsiktigt kommer att leda till god
6nsamhet.

Styrelsens arbete
Styrelsen bestod vid arets utgang av fem ordi-
narie ledaméter och inga suppleanter.

Sammantrdden skall, utdver konstituerande
styrelsesammantrade, héllas minst fyra ganger
per kalenderar. Under 2008 holls 19 samman-
traden, varav sju per telefon och ett dgde rum
i Sankt Petersburg. Styrelsens arbete har
under aret fokuserats pa finansiering och
organisation.

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

Styrelsen sammansattning, antal
moten och ndrvaro 2008

Antal Telefon/

moten per
Ledamot Invald Ordinarie capsulam
Nils Nilsson (ordf.) 2004 9 10
Tom Dinkelspiel 2004 9 10
Harald Kjessler? 2008 6 7
Jens Engvall 2006 9 7
Anna Haskell? 2008 1 3
Gert Tiivas? 2006 1 1

1) Invald som ordinarie ledamot vid &rsstdmman 2008.
2) Invald i styrelsen vi extra bolagsstimma 2 oktober 2008.
3) Avgick ur styrelsen vid arstimman 2008.

Arsstimma 2008

Arsstimman 2008 avhills i E. Ohman J:or
Fondkommissions AB lokaler vid Berzelii park
den 29 april. P4 stdmman beslutades att fast-
stdlla de i arsredovisningen intagna resultat-
och balansrdkningarna samt att bevilja styrel-
sen och verkstallande direktoren ansvarsfrihet
for det gangna verksamhetséaret. Arstimman
beslutade ocksa, i enlighet med styrelsens for-
slag att inte ldmna ndgon utdelning samt att
omvdlja ledamoterna Nils Nilsson, Tom Dinkel-
spiel, och Jens Engvall, samt nyvilja tidigare
suppleanten Harald Kjessler till ordinarie leda-
mot. Ulrika Hagdahl hade avbhdjt omval som
suppleant och det beslutades att inte nyvalja
nagon suppleant.

Forslag till vinstdisposition
Till &rsstdmmans forfogande finns foljande fria

vinstmedel:

SEK
Overkursfond efter avdrag for
emissionskostnader 1017 304 444
Balanserat resultat -68 269 810
Arets forlust -15 568 584
Summa 933 466 050

Styrelsen foreslar att arets resultat i moder-
bolaget fors till balanserat resultat.



FINANSIELLA RAPPORTER

Koncernens resultatrakning

2008-01-01- 2007-01-01-
Not 2008-12-31 2007-12-31
Hyresintakter 2 67,7 46,0
Fastighetskostnader 3 -26,3 -18,4
Driftsresultat 41,4 27,6
Avskrivning inventarier 12 -0,6 -0,4
Ovriga rorelsekostnader 6,7 -49,1 -35,5
Vardeforandringar fastigheter 12 -158,1 30,0
Vinst vid forsdljning av fastighet 28,2 0,0
Nedskrivningar 12,15 -244,8 0,0
—424,4 -5,9
Rorelseresultat -383,0 21,7
Resultat frdn finansiella investeringar
Resultatandelar -1,1 0,0
Ovriga rinteintakter och liknande resultatposter 8 46,6 9,3
Rantekostnader och liknande resultatposter 9 -60,9 -33,7
-22,0 -24,4
Resultat fore skatt -405,0 -2,7
Skatt pa arets resultat 10 54,3 -13,2
Minoritetens andel av arets resultat 0,0 0,0
Arets resultat -350,7 -15,9
Resultat per aktie fére utspadning 11 -48,32 -2,66
Resultat per aktie efter utspadning 11 -48,32 -2,66

Hela resultatet hanforligt till moderbolagets aktiedgare.




Koncernens balansrakning

Not 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 12
Inventarier, verktyg och installationer 7,4 6,2
Forvaltningsfastigheter 525,3 549,9
Pagaende fastighetsprojekt 1137,5 1167,3
1670,2 1723,4
Finansiella anldggningstillgdngar
Andelar i intresseforetag 15 111,7 36,4
Ovriga langfristiga fordringar 13 215,3 169,2
Uppskjuten skattefordran 10 40,5 6,1
367,5 211,7
Summa anldggningstillgangar 2037,7 1935,1
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 1,6 4,8
Ovriga fordringar 16 52,1 35,6
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 39,7 32,7
93,4 73,1
Kassa och bank 18 47,0 33,5
Summa omséttningstillgangar 140,4 106,6

SUMMA TILLGANGAR 2178,1 2041,7




Not 2008-12-31 2007-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital (aktier) 22,7 13,6
Tillskjutna medel 235,8 235,9
Omrékningsdifferenser 266,3 -79,2
Balanserade vinstmedel 677,3 934,3
Summa eget kapital 1202,1 1104,6
Langfristiga skulder
Obligationslan 19 840,4 684,7
Ovriga langfristiga skulder 20 1,3 101,3
Uppskjuten skatteskuld 10 32,2 51,1
Summa langfristiga skulder 873,9 837,1
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 7,0 12,7
Ovriga kortfristiga skulder 21 67,5 46,5
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 27,6 40,8
Summa kortfristiga skulder 102,1 100,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2178,1 2 041,7
Stallda sakerheter Inga Inga
Eventualférpliktelser 23




Forandringar Eget kapital

Tillskjutna ~ Omrdknings- Balanserade = Summa eget

Koncernen Antal aktier Aktiekapital medel differens vinstmedel kapital
Eget kapital 1 januari 2007 4 664 170 9,3 235,7 -18,0 416,9 643,9
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
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
Eget kapital 1 januari 2008 6 884 881 13,6 235,9 -79,2 934,3 1104,6
Nyemission 4 478 215 9,0 98,3 107,3
Emissionskostnader -4,6 -4,6
Pagaende nyemission 0,1 -0,1 0,0
Teckninsoptionslikvid 0,0
Omréakningsdifferens 345,5 345,5
Arets resultat -350,7 -350,7
Eget kapital 31 december 2008 11 363 096 22,7 235,8 266,1 677,5 1202,1
Bundna Fritt eget Summa eget

Moderbolaget Antal aktier Aktiekapital reserver kapital kapital
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 101370 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 13,6 375,0 761,8 1150,4
Eget kapital 1 januari 2008 6 884 881 13,6 375,0 761,8 1150,4
Avslutad nyemission 2007 0,1 -0,1 0,0
Nyemission 2008 4 478 215 9,0 98,3 107,3
Emissionskostnader -4,6 -4,6
Erhallna koncernbidrag 2,9 2,9
Omrékningsdifferens filial -0,8 -0,8
Iansprakstagande av uppskrivningsfond -91,6 91,6 0,0
Arets resultat -15,6 -15,6
Eget kapital 31 december 2008 11 363 096 22,7 283,3 933,5 1239,5

Antal aktier per 31 december 2008 uppgick till 11 363 096 med ett kvotvarde om SEK 2 per aktie.




Koncernens kassaflodesanalys

2008-01-01- 2007-01-01-
Not 2008-12-31 2007-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansnetto -405,0 -2,7
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet:
Vérdeforandringar fastigheter 12 158,1 -30,0
Avskrivningar 12 0,6 0,4
Nedskrivningar 12,15 244,8 0,0
Realisationsvinst -28,2 0,0
Kursdifferenser -19,7 2,1
Skillnad mellan betalt och redovisat finansnetto 7,7 5,8
(Ovriga poster 0,0 0,5
Betald skatt -2,4 -10,3
Kassaflode fran den lopande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -44,2 -34,2
Forandring i rorelsekapital
Forandring av rorelsefordringar -16,9 -22,5
Férandring av rorelseskulder -4,3 103,5
Summa forandringar av rorelsekapital -21,2 81,0
Kassaflode fran den lopande verksamheten -65,3 46,8
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anldggningstillgangar 12 -211,1 -543,1
Avyttring av materiella anldggningstillgdngar 182,8 0,0
Placeringar i 6vriga finansiella anlaggningstillgangar -104,2 -161,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -132,4 -704,1
Finansieringsverksamheten
Nyemission 102,7 537,6
Teckningsoptioner 0,0 0,2
Nyupptagna l@n 400,0 0,0
Amortering av langfristiga skulder -291,4 0,1
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 211,3 537,9
Arets kassaflode 13,5 -119,4
Likvida medel vid arets borjan 33,5 152,9
Likvida medel vid arets slut 47,0 33,5




Moderbolagets resultatrdkning

2008-01-01- 2007-01-01-

Not 2008-12-31 2007-12-31

Nettoomsdttning 1,2 1,2

Driftsresultat 2 1,2 1,2

Ovriga rorelsekostnader -59,3 -26,0

Personalkostnader 5,6 -9,7 -7,7

Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 12 -0,2 -0,1

Nedskrivningar 13 -258,0 0,0

-327,2 -33,8

Rorelseresultat -326,1 -32,6
Resultat frdn finansiella investeringar

f)vriga ranteintdkter och liknande resultatposter 8 418,6 126,2

Rantekostnader och liknande resultatposter 9 -108,2 -144,7

310,4 -18,5

Resultat fore skatt -15,6 -51,1

Skatt pa arets resultat 10 0,0 0,0

Arets resultat -15,6 -51,1



Moderbolagets balansrakning

Not 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar 12
Inventarier, verktyg och installationer 4,6 3,9
4,6 3,9
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernforetag 13,14 188,9 231,5
Fordringar hos koncernforetag 1757,7 1606,5
Ovriga langfristiga fordringar 13 0,2 1,9
1946,8 1840,0
Summa anldggningstillgangar 1951,4 1843,9
Omsattningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 1,0 0,5
Ovriga fordringar 16 137,9 0,4
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 17,0 30,5
155,9 31,4
Kassa och bank 18 29,8 20,1
Summa omséttningstillgangar 185,7 51,5

SUMMA TILLGANGAR 2137,0 1895,5




Not 2008-12-31 2007-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 22,7 13,6
Overkursfond 236,0 236,2
Uppskrivningsfond 47,3 138,8
306,0 388,6
Fritt eget kapital
Overkursfond 1017,2 923,5
Balanserat resultat -68,1 -110,6
Arets resultat -15,6 -51,1
933,5 761,8
Summa eget kapital 1239,5 1150,4
Langfristiga skulder
Obligationslan 19 840,4 684,7
Ovriga langfristiga skulder 0,2 0,2
Summa langfristiga skulder 840,6 684,9
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 0,6 0,9
Ovriga kortfristiga skulder 21 40,2 34,3
Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter 22 16,1 25,2
Summa kortfristiga skulder 56,9 60,3
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2 137,0 1895,5
Stéllda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Inga Inga



Moderbolagets kassaflodesanalys

2008-01-01 - 2007-01-01 -

Not 2008-12-31 2007-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansnetto -15,6 -51,1
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar 12 0,2 0,1
Nedskrivningar 13 258,0 0,0
Kursdifferenser 9 -223,5 75,6
Skillnad mellan betalt och redovisat finansnetto -126,7 -117,0
Ovriga poster 10,6 0,0
Kassafléde fran den lopande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -97,0 -92,4
Forandring i rorelsekapital
Okning+/Minskning- av dvriga rérelsefordringar -9,4 -17,8
Okning+/Minskning- av dvriga rorelseskulder -2,6 37,3
Kassaflode fran den lopande verksamheten -109,0 -72,9
Investeringsverksamheten
Investeringar i dotterforetag 0,0 -25,2
Placeringar i 6vriga finansiella anldaggningstillgangar -120,7 -539,1
Férvarv av materiella anlaggningstillgangar -1,0 -3,9
Kassaflode fran investeringsverksamheten -121,7 -568,2
Finansieringsverksamheten
Nyemission 102,7 537,7
Forandring av [angfristiga ldneskulder 150,0 0,2
Erhallna/l@amnade aktiedgartillskott och koncernbidrag -12,3 0,0
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 240,4 537,9
Arets kassaflode 9,7 -103,2
Likvida medel vid arets bérjan 20,1 123,3

Likvida medel vid &rets slut 29,8 20,1




NOTER

NOT 1 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

Allmdéint
Russian Real Estate Investment Company (publ.) (556653-9705) “Ruric” ar
ett svenskt aktiebolag med sdte i Stockholm pa adress Hovslagargatan 5B,
111 48 Stockholm. Bolagets aktie dr sedan 2006 noterat pa handelsplatsen
First North vid OM Stockholmsbdrsen. Koncernens verksamhet framgar av
forvaltningsberattelsen. Arsredovisningen har godkénts av styrelsen den
2 april 2009. Koncernens och moderforetagets resultat- och balansrakningar
kommer att foreldggas arsstdmman den 21 april for faststéllande.
Koncernredovisningen har upprattats enligt arsredovisningslagen, Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) samt géllande tolkningar av
International Financial Interpretations Committee (IFRIC) per den
31 december 2008. Vidare tillampar koncernen dven Radets for finansiell
rapportering rekommendation RFR 1.1 (Kompletterande redovisningsregler
for koncerner). Moderforetaget tillampar samma redovisningsprinciper som
koncernen utom i de fall som anges under rubriken Moderforetaget nedan.

Forutsdttningar vid upprittande av moderbolagets och koncernens
finansiella rapporter

Rurics funktionella valuta &r amerikanska dollar medan rapporteringsvalutan
ar svenska kronor. Samtliga belopp ar angivna i miljontals kronor med en
decimal om inte annat anges. Tillgdngar och skulder &r redovisade pa basis
av historiska anskaffningsvarden, utom forvaltningsfastigheter som &r upp-
tagna till verkligt varde.

Uppskattningar och bedémningar

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att styrel-
sen och foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna och de
redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intékter och kostnader. Upp-
skattningar och antaganden ar baserade pa historiska erfarenheter och ett
antal andra rimliga faktorer. Resultatet av dessa uppskattningar och
antaganden anvdnds sedan for att bedoma de redovisade vardena pa till-
gangar och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra kallor. Verkli-
ga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och bedémningar. De
vasentliga uppskattningar och bedomningar som utgdrs framst av varde-
ringen av fastigheter.

Forvaltningsfastigheter

Vid vdrdering av fastigheter gérs bedémningar och antaganden som ger en
betydande inverkan pa koncernens resultat och balansrdkning. Varderingen
krdver att en bedomning gors av framtida kassafloden och avkastningskrav.
I not 12 framgar vilka antagande som gjorts och vilka effekter andrade
antagande kan fa.

Projektfastigheter

Projektfastigheter redovisas till anskaffningsutgift med justering for even-

tuella nedskrivningar. For att géra en bedémning pa atervinningsvardet har
antagits att bolaget kan 6sa finansieringsfragan och ta fram dessa varden.

Tillimpning av nya redovisningsprinciper

Foljande dndrade standarder och nya tolkningar har tritt ikraft 2008; And-
ringar i IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning och vérdering och
IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar (Omklassifiering av finansiella
tillgdngar), IFRIC 14 IAS 19 - The Limit on a Defined Benefit Asset, Mini-
mum Funding Requirements and their Interaction. Ovanstaende dndringar
och nya tolkningar har inte haft nagon inverkan pa koncernens finansiella
rapporter 2008.

Standarder och tolkningar som gdller fran 2009

Reviderade IAS 23, Lanekostnader, behandlar redovisningen av lanekostna-
der som dr direkt hanforbara till inkdp, konstruktion eller produktion av en
tillgdng som tar betydande tid i ansprak att fardigstdlla for avsedd anvand-
ning eller forsdljning. Standarden ger inte langre nagon valmdjlighet mellan
att kostnadsfora alternativt aktivera sadana lanekostnader, utan dessa
maste aktiveras. Ruric aktiverar sedan tidigare rantekostnader vid betydan-
de om- och nybyggnation.

IAS 40 har reviderats vilket innebar att klassificeringen av fastighet som
bebyggs eller exploateras for framtida anvdandning som forvaltningsfastighet
har dndrats i IAS 40, Forvaltningsfastigheter. Tidigare har sadana fastigheter
klassificerats som materiella anldggningstillgdngar och darmed redovisats
till anskaffningsvarde tills dess att de fardigstallts. Férdndringen av IAS 40
innebdr att dven sadana fastigheter skall klassificeras som forvaltningsfas-
tigheter under produktionstiden och ddrmed redovisas enligt samma princip
som ovriga forvaltningsfastigheter. Denna forandring bedoms inte fa vasent-
lig effekt pa Rurics balansrakning da projektfastigheterna skrivits ned till ett
beddmt atervinningsvdrde vid arsskiftet.

IFRS 8 Rorelsesegment har ingen paverkan pa Rurics finansiella
rapportering.

TASB har dven givit ut dndringar i IFRS 3 Rorelseforvdrv och, IAS 27 Kon-
cernredovisning och separata finansiella rapporter, vilka skall tilldmpas for
rakenskapsar som bérjar 1 juli 2009 eller senare. Dessa har @nnu inte anta-
gits for tillimpning inom EU. Andringarna kan komma att paverka Rurics
finansiella rapportering vid framtida forvarv.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de foretag i vilket moder-
foretaget direkt eller indirekt dger aktier motsvarande mer @n 50 procent av
rostetalet, eller pa annat satt har ett bestdimmande inflytande 6ver. Kon-
cernredovisningen har upprattats enligt forvarvsmetoden. Det innebar att
koncernen indirekt forvarvar ett dotterbolags tillgdngar och 6vertar dess
skulder och eventualforpliktelser. Tillgangarna tas upp till det marknads-



varde, som legat till grund for faststédllande av kopeskillingen pa andelarna.
Koncernens eget kapital omfattar moderbolagets eget kapital och den del av
dotterbolagens egna kapital som tillkommit efter det att dessa bolag for-
varvats.

Omrdikning av utlandsverksamhet

Utlandsverksamhet vars funktionella valuta ar annan &n rapportvalutan rak-
nas om genom att resultatrakningarna omraknas till genomsnittskurs for
den period bolagen varit verksamma och balansrakningarna till balansdags-
kursen. Den omrakningsdifferens som uppstar har redovisats i koncernens
egna kapital, som en omrakningsdifferens. Den ackumulerade omraknings-
differensen omférs och redovisas som en del i realisationsvinst eller forlust
i de fall utlandsverksamheten avyttras.

Intresseforetag

Intresseforetag ar foretag for vilka koncernen har ett betydande, men inte
bestammande, inflytande Gver den driftsmassiga och finansiella styrningen.
Betydande inflytande innebar att dgarféretaget kan delta i de beslut som
ror ett foretags finansiella och operativa strategier. Intresseforetag redovi-
sas enligt kapitalandelsmetoden. Den innebdr att andelar i intresseforetag
redovisas i balansrakningen till anskaffningsvarde justerat for forandringar i
koncernens andelar av intresseforetagets nettotillgangar. Resultat fran
intresseforetag redovisas i resultatrdkningen under rubriken “Resultat fran
andelar i intresseforetag” som en finansiell post. Erhallna utdelningar fran
intresseforetag minskar det bokforda vardet pa tillgangen.

Joint Ventures

Ett joint venture &r ett avtalsbaserat ekonomiskt forhallande dar koncernen
tillsammans med annan part bedriver en ekonomisk verksamhet, och dar
parterna har ett gemensamt bestdmmande inflytande 6ver den driftsmassiga
och finansiella styrningen. Andelar i joint ventures redovisas enligt kapital-
andelsmetoden (se ovan under intresseforetag). Ruric har f.n 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 upprattande av koncernredovisningen.

Segmentrapportering

Ruric dger och forvaltar fastigheter i Sankt Petersburg, Ryssland. Den
interna rapporteringen utgdrs av intékter och kostnader rérande forvalt-
ningsfastigheterna. For narvarande finns salunda bara ett segment.

Intikter

Intdkter redovisas i den omfattning det &@r sannolikt att de ekonomiska for-
delarna kommer att tillgodogoras koncernen och intdkterna kan berdknas pa
ett tillforlitligt satt. Vid forséljning av fastigheter eller bolag, redovisas
transaktionen pa kontraktsdagen, sdvida inte sarskilda villkor foreligger i
kopeavtalet.

Hyresintdkter

Hyresintdkter redovisas linjart i enlighet med villkoren som anges i gdllande
hyresavtal. Eventuella hyresreduktioner periodiseras dver hyreskontraktets
loptid, sdvida inte reduktionen &r kopplad till lokalens nyttjande, da den
belastar den period den avser.

Finansiella intdkter och kostnader
Finansiella intdkter och kostnader bestdr av ranteintdkter pa bankmedel och
fordringar, rantekostnader pa lan, realiserade och orealiserade valutavinster
och -forluster. Ranteintdkter redovisas i takt med att de intjdnas.
Lanekostnader redovisas i den period till vilken de hanfor sig. Till den del
ldnekostnader dr direkt hanforbara till inkdp, konstruktion eller produktion
av en tillgdng som med nddvandighet tar betydande tid i ansprak att fardig-
stdlla for avsedd anvandning inrdknas de i tillgdngens anskaffningsvdrde.
Rantekostnaden motsvarar faktisk kostnad alternativt efter en rantefot mot-
svarande koncernens genomsnittliga rantekostnad for perioden.

Leasingavtal

Ruric’s hyresavtal d@r i ett redovisningsperspektiv att betrakta som operatio-
nella leasingavtal. Redovisning av dessa framgar av principen for intakter.
Ett finansiellt leasingavtal foreligger da de ekonomiska risker och fordelar
som forknippas med dgandet i allt vdsentligt overfors fran leasegivaren till
leasetagaren. Ruric har per 31 december 2008 inga ingangna leasingavtal.

Finansiella instrument

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen nar
bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. En finansiell
tillgang tas bort fran balansrakningen nar rattigheterna i avtalet realiseras,
forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver dem. En finansiell skuld tas
bort fran balansrdakningen ndr forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat
satt utslacks. Forvadrv och avyttring av finansiella tillgdngar redovisas pa
affdrsdagen utom i de fall koncernen forvdrvar eller avyttrar noterade varde-
papper, da tilldmpas likviddagsredovisning.

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar bland
tillgdngarna kassa och bank, hyresfordringar, dvriga fordringar, laneford-
ringar, samt bland skulderna leverantdrsskulder, 6vriga skulder och lane-
skulder. De finansiella instrumenten redovisas initialt till anskaffningsvarde
motsvarande verkligt varde med tilldgg for transaktionskostnader.

Finansiella transaktioner sdsom in- och utbetalning av rantor och lan
bokfdrs pa kontoférande banks likviddag, medan &vriga in- och utbetalning-
ar bokfors pa kontoforande banks bokféringsdag.




Vid varje rapporttillfille utvéarderar bolaget om det finns objektiva indika-
tioner pa att en finansiell tillgang &r i behov av nedskrivning. For samtliga
finansiella tillgangar och skulder, om €j annat anges, anses det redovisade
vardet utgora verkligt vérde.

Likvida medel

I likvida medel ingar kassa och banktillgodohavande samt eventuella kort-
fristiga depaplaceringar med kortare l6ptid dn tre manader. Likvida medel
redovisas till nominellt varde. Likvida medel i utldndsk valuta omrdknas till
balansdagskurs. Omrakningsdifferens redovisas i resultatrakningen som
finansiell intdkt eller kostnad.

Kundfordringar

Kundfordringar kategoriseras som “Lanefordringar och kundfordringar” vil-
ket innebdr att de varderas till upplupet anskaffningsvarde. Kundfordringar-
na dr till sin natur kort och redovisas till nominellt vdrde. Eventuella reser-
veringar for befarade kundforluster redovisas i not 2.

Fordringar

Langfristiga fordringar och 6vriga fordringar ar fordringar som uppkommit
da foretaget tillhandahallit pengar utan avsikt att idka handel med ford-
ringsratten. Om den forvantade innehavstiden dr langre @n ett ar klassifice-
ras den som langfristig fordran och om den forvdntade innehavstiden &r kor-
tare a@n ett ar klassificeras den som kortfristig. Dessa fordringar klassificeras
som “Lanefordringar och kundfordringar” och varderas till upplupet anskaff-
ningsvarde enligt effektivrantemetoden.

Fordringar och skulder i utléindsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta har omraknats till balansdagens
kurs. Kursvinster och kursforluster pa rorelsens fordringar och skulder till-
fors rorelseresultatet. Vinster och forluster pa finansiella fordringar och
skulder redovisas som finansiella poster.

Skulder

Leverantorsskulder kategoriseras som “Ovriga finansiella skulder” och redo-
visas till upplupet anskaffningsvarde. Leverantdrsskulden loptid ar till sin
natur kort och redovisas till nominellt belopp

Ldneskulder

Laneskulder utgors av upptagna obligationslan och kategoriseras som
"6vriga finansiella skulder” och vérderas till upplupet anskaffningsvarde
enligt effektivrantemetoden. Detta innebdr att om obligationerna t.ex ar
emitterade till underkurs, periodiseras mellanskillnaden 6ver lanets loptid
och materiella kostnader for upptagande av lanet periodiseras Gver lane-
perioden.

Transaktioner i utlindsk valuta

Om ett koncernforetag erhaller en faktura i utldndsk valuta bokfors denna
till transaktionsdagens valutakurs, och omréknas till balansdagens kurs 6ver
resultatrakningen.

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigeter ar fastigheter vars syfte ar att generera hyresintakter
eller vardestegring eller en kombination av dessa, snarare dn for anvand-
ning i det egna foretagets verksamhet eller for forsaljning. Initialt varderas
forvaltningsfastigheter till anskaffningskostnad med tilldgg for eventuella
transaktionsutgifter. Forvaltningsfastigheter redovisas i balansrakningen till
verkligt varde. Det verkliga vardet baseras pa externa varderingar som
genomfors arsvis. Vardeforandringar hanforliga till forvaltningsfastigheter
redovisas i resultatrdakningen.

Projektfastigheter
Pagaende byggnadsprojekt redovisas till anskaffningskostnad minskad med
eventuella nedskrivningar.

Materiella anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar utgors av maskiner och inventarier. Dessa
varderas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. Linjar avskrivning tillampas over tillgangar-
nas nyttjandeperiod enligt foljande:

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

Ersdittningar till anstdllda

Ersattningar till anstdllda (Loner, bonus, semesterersattning, sjukersattning
m.m), samt pensioner redovisas i takt med intjdnandet. Rurics anstallda har
enbart avgiftshestamda pensionsplaner, vilket innebdr att foretaget inte har
nagra ytterligare pensionsataganden @n vad som erldggs i premie.

Skatter inklusive uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt redovisas i enlighet med balansrdakningsmetoden, inne-
barande att uppskjuten skatt berdknas for pa balansdagens samtliga identi-
fierade temporara skillnader mellan a ena sidan tillgangarnas eller skulder-
nas skattemdssiga varden och a andra sidan deras redovisade varden.

Uppskjutna skattefordringar redovisas for avdragsgilla temporara diffe-
renser och outnyttjade underskottsavdrag, endast i den utstrackning det ar
sannolikt att framtida skattepliktiga vinster kommer att finnas tillgangliga
och mot vilka de tempordra differenserna eller outnyttjade underskotts-
avdragen kan komma att utnyttjas.

De uppskjutna skattefordringarnas redovisade varden provas vid varje
balansdag och minskas i den utstrackning som det inte ldngre ar sannolikt
att tillrackligt stor beskattningsbar vinst kommer att finnas tillgénglig for
att utnyttja hela eller delar av de uppskjutna skattefordringarna.

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder berdknas med hjdlp av de
skattesatser som forvéantas galla for den period da fordringarna avraknas
eller skulderna regleras, baserat pa de skattesatser (och den skattelagstift-
ning) som foreligger eller i praktiken foreligger pa balansdagen.

Moderfaretagets redovisningsprinciper

Moderbolagets arsredovisning ar upprittad i enlighet med Arsredovis-
ningslagen och med tillampning av Radets for finansiell rapportering rekom-
mendation RFR 2.1 (Redovisning for juridiska personer). RFR 2.1 anger att
en juridisk person skall tilldmpa samma IFRS/IAS som tilldmpas i koncern-



redovisningen, med undantag och tilldgg beroende pa laghestammelser i
framst Arsredovisningslagen samt med hénsyn tagen till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Skillnaderna mellan koncernens och moder-
bolagets redovisningsprinciper framgar nedan.

Aktier i dotterbolag

Aktier i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffningsvarde-
metoden. Det bokforda vardet provas fortlopande mot dotterbolagens kon-
cernmdssiga egna kapital. I de fall bokfort varde understiger dotterbolagens
koncernméssiga varde sker nedskrivning som belastar resultatrakningen.

I de fall en tidigare nedskrivning inte ldngre dr motiverad sker aterforing av
denna.

NOT 2 INTAKTER

Koncernen

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Redovisning av koncernbidrag och aktiedgartillskott sker i enlighet med
uttalandet fran Redovisningsradets Akutgrupp. Koncernbidrag redovisas
enligt dess ekonomiska innebdrd. Lémnade och erhallna koncernbidrag vars
syfte ar att minimera koncernens totala skatt, samt eventuell skatteeffekt
darpa, redovisas direkt i balansrakningen som en minskning respektive
okning av fritt eget kapital. Koncernbidrag som ar att likstélla med en
utdelning redovisas som finansiell intakt i resultatrdkningen hos mottaga-
ren och som en minskning av fritt eget kapital hos givaren. Koncernbidrag
som kan jamstallas med aktiedgartillskott redovisas som sadant. Aktiedgar-
tillskott redovisas hos givaren som 6kning av aktier i dotterbolag och hos
mottagaren som 6kning av fritt eget kapital.

Hyresintakter och driftsresultat fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

2008 2007
Hyresintakter Driftsresultat Hyresintdkter Driftsresultat
Ryssland 67,7 41,4 46,0 27,6
Summa 67,7 41,4 46,0 27,6
I hyresintdkterna ingar reservering for befarade hyresforluster uppgaende till 7,3 MSEK.
Loptiden pa Rurics hyreskontrakt fordelar sig enligt nedanstaende tabell:
Kontraktsvarde
Loptid (arshyra) Andel
2009 20,8 28%
2010 1,5 2%
2011 24,9 33%
2012 8,7 12%
>2013 18,5 25%
Summa 74,5 100%
Moderbolaget
Hyresintakter och driftsresultat fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:
2008 2007
Hyresintakter Driftsresultat Hyresintdkter Driftsresultat
Sverige 1,2 1,2 1,2 1,2
Ryssland 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 1,2 1,2 1,2 1,2
Moderbolagets hyresintdkter ingdr j i koncernens omsattning.
NOT 3 FASTIGHETSKOSTNADER
Koncernen
2008 2007
Fastighetsskatt 6,0 1,6
f)vriga fastighetskostnader 20,3 16,8
Summa 26,3 18,4

NOT 4 INKOP OCH FORSALINING MELLAN KONCERNFORETAG
Moderforetaget har fakturerat management fee uppgaende till 0,2 (0,2) MSEK pa dotterforetag.




NOT 5 MEDELANTALET ANSTALLDA

2008 2007
Antal anstalllda Varav mdn Antal anstalllda Varav méan

Moderbolaget
Sverige 2 2 2 2
Ryssland 1 1
Totalt moderbolaget 3 3 3 3
Dotterbolag
Ryssland 74 43 54 30
Koncernen totalt 77 46 57 33
NOT 6 LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

2008 2007

Loner och andra Sociala kostnader

Loner och andra Sociala kostnader

ersittningar (varav pensionskostnader) ersattningar (varav pensionskostnader)
Moderbolaget 7.4 2,6 5,5 2,7
(L.1) (0,9)
Dotterbolag 24,1 2,5 18,4 2,0
(1,9) (1,5)
Koncernen totalt 31,5 51 23,9 4,7
Loner och andra ersdttningar fordelade per land och mellan styrelseledmoter med flera och anstéllda
2008 2007
Styrelse, VD & dvriga Styrelse, VD & dvriga
ledande befattningshavare . ledande befattningshavare .
(varav tantiem o.d) Ovriga anstéllda (varav tantiem o.d) Ovriga anstallda
Moderbolaget
Sverige 7,1 0,3 5,0 0,5
71 0,3 5,0 0,5
Dotterbolag utomlands
Ryssland 6,6 17,5 4,2 14,2
6,6 17,5 4,2 14,2
Koncernen totalt 13,7 17,8 9,2 14,7
2008 2007
Grundlén/ Rorlig Pensions- Grundlon/ Rorlig Pensions-
styrelsearvode ersattning kostnad styrelsearvode ersattning kostnad
Styrelsens ordférande 0,1 - - 0,1 - -
Ovriga styrelseledamoter 0,3 - - 0,3 - -
Avgaende verkstallande direktoren 0,9 0,0 0,3 - - -
Verkstallande direktoren 1,3 0,0 0,0 2,0 1,3 0,5
f)vriga ledande befattningshavare 3,2 4,5 0,5 2,0 3,4 0,4
Summa 5,8 4,5 0,8 4,4 4,7 0,9

Ersattningar till styrelsen utgar med 400 Tkr att fordelas mellan styrelsens ledaméter.

Verkstéllande direkt6ren erhéller en fast &rslon om 280 000 USD samt kompensation for dubbel bosdttning, sjukvard och utbildning. For 2008 uppgick belop-

pet for dessa ovriga formaner till 219 Tkr.

Verkstdllande direktoren dger ratt att sdga upp anstéllningsavtalet 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 ar verkstéllande direktéren, utéver uppsdagningslon, beratti-

gad till ett avgangsvederlag motsvarande sex manadsloner, eller tolv manadsloner om verkstdllande direktdren fyllt 50 ar.

Bolaget skall gora arliga pensionsavsattningar till verkstéllande direktoren med ett belopp som motsvarar 25 procent av verkstallande direktrens fasta lon.

Pensionsalder for verkstillande direktéren &r 65 ar. Ar verkstillande direktoren i tjanst vid 60 ars alder har verkstallande direktoren eller bolaget ritt att pakalla

avgang ur tjanst varvid alderspension skall utga med 70 procent av senaste arslon. Sddan pension utgar tills ordinarie pensionsélder intrader.

Avgéende VD har utdver grundlon erhallit avgangsvederlag om 900 Tkr samt erhaller [6n under uppsdgningstiden, (12 manader). Hela beloppet har belastat

2008.



NOT 7 UPPLYSNING OM REVISORSARVODE

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Ernst & Young AB
Revisionsuppdrag 1,0 1,4 0,4 0,7
Andra uppdrag 0,3 0,4 0,3 0,4
1,3 1,8 0,7 1,1
Ovriga revisionsbolag
Revisionsuppdrag 0,2 0,3 0,0 0,0
Andra uppdrag 0,0 0,0 0,0 0,0
0,2 0,3 0,0 0,0
NOT 8 OVRIGA RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Ranteintakter 13,3 9,1 188,0 126,2
Valutakursvinster 33,3 0,2 230,6 0,0
Summa 46,6 9,3 418,6 126,2
NOT 9 OVRIGA RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Rantekostnader -48,3 -25,8 -95,8 -66,7
Kostnad i samband med upptagande av obligationslan -6,0 -2,1 -6,0 -2,1
Ovriga finansiella kostnader 0,0 -0,3 0,0 -0,3
Valutakursforluster -6,6 -5,5 -6,4 -75,6
Summa -60,9 -33,7 -108,2 -144,7




NOT 10 SKATT PA ARETS RESULTAT

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Aktuell skattekostnad -2,4 -2,9 - -
Uppskjuten skatt 56,7 -10,3 - -
Redovisad skattekostnad 54,3 -13,2 0,0 0,0
Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och skattekostnad baserad pa gallande skattesats bestar av foljande komponenter:
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Redovisat resultat fore skatt -405,0 -2,7 -15,6 -51,1
Skatt enligt gdllande skattesats i respektive land 112,0 4,5 4,4 14,3
Skattemdssiga justeringar:
Ej avdragsgilla poster -70,5 6,4 -83,7 -1,8
Avdragsgilla poster som ej ingar i redovisat resultat 1,3 3,5 1,3 5,8
Effekt av dndrad skattesats 1,6 0,0 0,0 0,0
Lamnade koncernbidrag - - 32,9 0,0
Andrad taxering avseende tidigare ar -0,1 0,2 0,0 0,0
Ej aktiverad del av arets underskott -46,7 -27,8 0,0 -18,3
Tanspraktagande av tidigare érs aktiverade underskottsavdrag 57,0 0,0 45,1 0,0
Redovisad skattekostnad 54,6 -13,2 0,0 0,0

Nominell skattesats i Sverige — exklusive filialen - uppgick till 28 procent och i den ryska verksamheten till 24 procent.

Fran och med 2009 har skattesatsen @ndrats i Sverige till 26,3 procent och i Ryssland till 20 procent. Skatteeffekten pa temporara skillnader har raknats om.

Vid arets utgang beraknas koncenens totala ej aktiverade undeskottsavdrag till knappt 0,4 MSEK.

Koncernens tempordra skillnader har resulterat i uppskjutna skattefordringar och skatteskulder avseende foljande poster:

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Uppskjutna skattefordringar
Ingédende balans 6,1 1,6 0,0 0,0
Omvardering outnyttjade underskottsavdrag
Tempordra skillnader 34,4 4,5 0,0 0,0
Utgaende bokfort virde 40,5 6,1 0,0 0,0

Uppskjutna skattefordringar hanforliga till underskott, arets och tidigare ars, har tidigare ar ej aktiverats. Dessa har under aret aktiverats och forbrukats.

Utgdende uppskjutna skattefordringar avser framst underskott i ryska dotterféertag som avses utnyttjas mot framtida 6verskott.
I moderbolaget har 161 MSEK aktiverats och férbrukats.

Koncernen
2008 2007
Uppskjuten skatteskuld
Ingdaende balans 51,1 49,5
Vérdeforandring fastigheter -22,7 0,0
ﬁvriga temporara skillnader 3,8 1,6
Utgdende bokfort virde 32,2 51,1
NOT 11 RESULTAT PER AKTIE
Koncernen
2008 2007
Arets resultat -350,7 -15,9
Antal aktier vid periodens utgang, 11363 096 6 884 881
Genomsnittligt antal aktier 7 258 065 5983 289
Genomsnittligt antal aktier, inkl utspadning 7 258 065 6 050 422
Resultat per aktie -48,32 -2,66

Resultat per aktie berdknas som periodens resultat i relation till genomsnittligt antal aktier.

Ingen utspadningseffekt anses foreligga da det diskonterade vérdet av teckningskursen dverstiger den genomsnittliga bérskursen under aret.



NOT 12 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007
Ingédende anskaffningsvdrden 7.4 3,0 4,0 0,1
Inkdp 1,7 4,4 1,0 3,9
Avyttringar/Utrangeringar 0,0 0,0 0,0 0,0
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 9,1 7,4 5,0 4,0
Ingaende avskrivningar -1,2 -0,7 -0,1 0,0
Avyttringar/Utrangeringar 0,1 0,0 0,0 0,0
Arets avskrivningar -0,6 -0,4 -0,2 -0,1
Ovriga forandringar 0,0 -0,1 0,0 0,0
Utgdende ackumulerade avskrivningar -1,7 -1,2 -0,4 -0,1
Utgaende planenligt restvarde 7,4 6,2 4,6 3,9

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheterna har varderats av varderingsféretaget Knight Frank. Underlagen for varderingen har tillhandahallits av Ruric. Lamnad information
omfattas av hyresavtal, kontraktsldngd samt kostnader for drift och underhall. Harutdver anvander varderingsféretaget egen information om hyresutveckling,
vakansgrader, och marknadsvillkor i 6vrigt for att bilda sig en uppfattning om vardet for respektive fastighet.

Varderingen syftar till att bedoma marknadsvardet vid vardetidpunkten. Med marknadsvarde avses det mest sannolika priset vid en férsédljning med normal
marknadsforingstid pa den 6ppna marknaden. For vardebedomningen genomfors en kassaflodesanalysfor varje fastighet. Kassaflodesanalysen utgors av en
bedémning av nuvdrdet av fastighetens framtida driftnetton under en kalkylperiod samt nuvardet av objektets restvarde efter kalkylperiodens slut.

Genomsnittligt avkastningskrav pa fastigheterna i den asatta varderingen uppgar till knappt 12% pa berdknat utgaende driftnetto vid vardetidpunkten
31 december 2009.

Koncernen
2008 2007
Verkligt varde vid arets borjan 549,9 474,0
Omklassificering/fardigstallande 0,0 0,0
Investeringar 19,1 74,6
Forsaljningar 0,0 0,0
Vérdeforandring -158,1 30,0
Valutakursférandring 114,4 -28,7
Verkligt varde vid arets slut 525,3 549,9
Kanslighetsanalys
Avkastningskrav

Driftnetto 10,0% 11,2% 12,0% 14,0% 16,0%

-15% 50,1 500,7 446,5 417,2 357,6 312,9

-10% 53,0 530,1 472,8 441,8 378,6 331,3

-5% 56,0 559,6 499,1 466,3 399,7 349,7

0% 58,9 589,0 525,3 490,8 420,7 368,1

5% 61,8 618,5 551,3 515,4 441,8 386,5

10% 64,8 647,9 577,9 539,9 462,8 404,9

15% 67,7 677,4 604,1 564,5 483,8 423,3

En fordandring av driftnettot med +/-5% (orsakat av t.ex hyresforandring eller uthyrningsgrad) paverkar véardet med cirka 5%.
En forandring av avkastningskravet med +/-2% enheter paverkar vardet med cirka 16%.
Se dven tabell i Forvaltningsberdttelsen.




Not 12 forts

Pagaende fastighetsprojekt

Koncernen

2008 2007
Ingaende balans 1167,3 737,0
Omklassificering/fardigstallande 0,0 0,0
Investeringar 190,2 469,2
Forséljningar -207,4 0,0
Nedskrivning -236,8 0,0
Valutakursférandring 224,2 -38,9
Utgaende balans 1137,5 1167,3

Laneutgifter har aktiverats som pagaende fastighetsprojekt med 47,4 (49,5).

De réntesatser, som anvants for att faststélla beloppet for de laneutgifter som aktiverats uppgar i genomsnitt till 10,0 (9,1) procent.

Projektfastigheterna (Moika/Glinkij och Apraksin Dvor) har skrivits ned med 236,8 MSEK. Vid bedomning av atervinningsvardet har i det ena fallet, Apraksin
Dvor, nedskrivning skett pa basis av de externa fastighetsvarderingarna som utférts pa forvaltningsfastigheterna. Betraffande Moika/Glinkij har atervinnings-
vardet berdknats utifran en extern bedémning av projektets nuvdrde som stéjer det bokforda vardet. Ruric har gjort nedskrivningar av tidigare aktiverade utgif-

ter som ej langre bedoms atervinningsbara.

NOT 13 FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Andelar i dotterforetag

Moderbolaget
2008 2007
Ingaende anskaffningsvarden 231,7 206,5
Uppskrivning 0,0 0,0
Lamnade tillskott och koncernbidrag 215,4 17,9
Inkdp 0,0 7.3
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 447,1 231,7
Ingaende nedskrivningar -0,2 -0,2
Arets nedskrivningar -258,0 0,0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -258,2 -0,2
Utgdende bokfort virde 188,9 231,5
Ovriga langfristiga fordringar
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Lanefordran 144,2 78,7 0,2 1,9
Fastighetsmoms 71,1 90,5 0,0 0,0
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 215,3 169,2 0,2 1,9
Utgaende bokfért virde 215,3 169,2 0,2 1,9

Lanefordran avser lan till intresseforetagen LLC Perspectiva Development och LLC Litera. Lanen loper med rdnta pa i genomsnitt 8,5 procent och ar utstallda i
US dollar. Rénteintékter har bokforts om 12,3 MSEK pa dessa fordringar.
Det existerar ingen marknad for denna typ av vardepapper och bolaget anser inte att man kan berdkna ett verkligt varde.

Loptiden pa lanefordringarna fordelar sig enligt nedan:

24,5 2010
100,1 2012
19,6 2013

Momsen dr aterbetalningsbar inom 3 ar fran betalning. Fastighetsmoms med beddmd aterbetalning inom 1 ar omklassificeras till kortfristig fordran.




NOT 14 ANDELAR I KONCERNFORETAG

Kapital- Rostratts- Antal Bokfort vairde  Bokfort varde
andel andel andelar 2008-12-31 2007-12-31
Russian Real Estate Investment Company Sw 1 AB 100% 100% 1000 4,0 2,9
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 Grifon 100% 100% 100 84,3 84,3
Russian Real Estate Investment Company DVA AB 100% 100% 100 000 6,1 1,8
Limited Liability Company Ruric 2 100% 100% 349 099
Russian Real Estate Investment Company TRI AB 100% 100% 100 000 27,1 15,4
Limited Liability Company Ruric 3 100% 100% 100
Russian Real Estate Investment Company Chetire AB 100% 100% 100 000 31,2 16,0
Limited Liability Company Ruric 4 100% 100% 1
Russian Real Estate Investment Company Pyat AB 100% 100% 1000 20,3 6,1
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 0,1 91,1
Limited Liability Company Glinkij 2 100% 100% 1
Russian Real Estate Investment Company Syem AB 100% 100% 1000 6,4 6,4
PD Finance Sweden AB 100% 100% 1000 9,3 7.3
Summa 188,9 231,5

Uppgifter om dotterforetagens organisationsnummer/registreringsnummer och sate:

Org.nr/Reg.nr Sate
Limited Liability Company Ruric 1 104 785 503 9210 St Petersburg
Limited Liability Company Ruric 2 104 785 509 3846 St Petersburg
Limited Liability Company Ruric 3 104 785 508 6916 St Petersburg
Limited Liability Company Ruric 4 104 785 504 6227 St Petersburg
Limited Liability Company Ruric Management 105 781 268 3928 St Petersburg
Closed Joint-Stock Company Grifon 103 784 300 2834 St Petersburg

Cofulek Limited Liability Company
Limited Liability Company Crocus
Limited Liability Company Incom
Limited Liability Company Tekhnostroi
Limited Liability Company Ruric Service
Limited Liability Company Glinkij 2

HE 166876

103 786 102 5542
103 782 800 1738
105 781 320 3469
107 784 756 4442
106 784 720 5810

Nicosia

St Petersburg
St Petersburg
St Petersburg
St Petersburg
St Petersburg

Russian Real Estate Investment Company Sw 1 AB 556653-9721 Stockholm
Russian Real Estate Investment Company DVA AB 556662-7161 Stockholm
Russian Real Estate Investment Company TRI AB 556662-7286 Stockholm
Russian Real Estate Investment Company Chetire AB 556662-7971 Stockholm
Russian Real Estate Investment Company Pyat AB 556656-5841 Stockholm
Russian Real Estate Investment Company Shest AB 556662-8011 Stockholm
Russian Real Estate Investment Company Syem AB 556656-6799 Stockholm
PD Finance Sweden AB 556717-7968 Stockholm




NOT 15 ANDELAR I INTRESSEFORETAG

Koncernen

2008 2007
Ingdende anskaffningsvdrden 36,4 0,0
Forvarv 91,0 36,4
Nedskrivningar -8,0 0,0
Resultatandelar i intressefretag -7,7 0,0
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 111,7 36,4
Utgaende bokfort varde 111,7 36,4

Nedskrivningar avser Rurics andel i markomrade och beror pa d@ndrade marknadsforhallanden pa mark i Sankt Petersburg med omnejd.

Verkligt varde bedéms uppga till bokfort varde.

Uppgifter om organisationsnummer och kapitalandel

Antal Bokfort varde Bokfort varde
Org.nr/Reg.nr Sate Kapitalandel andelar 2008-12-31 2007-12-31
PDH Sweden AB 556717-6895 Stockholm 25,1% 318 53,6 36,4
Grechetto Hld Ltd HE 208926 Nicosia 50,0% 5000 58,1 -
Summa 111,7 36,4
I ovanstaende intressebolag har Ruric inget bestdmmande inflytande da ledningsfunktionerna delas med andra deldgare.
NOT 16 OVRIGA FORDRINGAR
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Fastighetsmoms 28,9 27,3 0,3 0,2
Kortfristiga fordringar koncernforetag - - 133,0 0,0
ﬁvriga kortfristiga lanefordringar 4,7 0,0 0,0 0,0
Skattefordringar 8,2 0,0 0,0 0,0
(Ovriga fordringar 10,3 8,3 4,6 0,2
Summa 52,1 35,6 137,9 0,4
NOT 17 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Férutbetalda kostnader avseende obligationslan 15,4 6,1 15,4 6,1
Férutbetald forsdljningsomkostnad 0,0 10,5 0,0 10,5
Upplupna ranteintakter 19,0 0,0 0,0 0,0
Ovriga poster 53 16,1 1,6 13,9
Summa 39,7 32,7 17,0 30,5
NOT 18 LIKVIDA MEDEL
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Kassa och bank 47,0 33,5 29,8 20,1



NOT 19 OBLIGATIONSLAN

Ruric har tva utestdende obligationslan. Bada lanen har arlig kupongbetalning den 16 november och slutbetalning 16 november 2010. Se dven beskrivning i
forvaltningsberattelsen.

Nominellt Bokfort f\rlig f\rlig kupong- Slut-
Obligation belopp varde kupongrdnta betalning MSEK betalning
RURI2 451,5 440,4 8,5% 38,4 2010-11-16
RURI3 400,0 400,0 16,0% 64,0 2010-11-16
Total 851,5 840,4 12,0% 102,4

Bolaget har atagit sig att tillse att relationen mellan totala skulder och totala tillgangar aldrig dverstiger 60 procent.
Obligationslanen ar noterade pa NGX resp OMX och varderades vid arsskiftet till cirka 508 MSEK.

NOT 20 OVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Finansiell leasing skuld 0,0 52,8 0,0 0,0
f)vn'ga langfristiga l@neskulder 0,0 48,5 0,0 0,0
Ovriga langfristiga skulder 1,3 0,0 0,2 0,2
Summa 1,3 101,3 0,2 0,2
NOT 21 OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Erhéllen handpenning 38,8 32,7 38,8 32,7
Ovriga kortfristiga skulder 28,7 13,8 1,4 1,6
Summa 67,5 46,5 40,2 34,3
NOT 22 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2008 2007 2008 2007
Férinbetalda hyresintakter 9,8 12,9 0,2 0,1
Upplupna rantekostnader obligationslan 12,5 19,7 12,5 19,7
Upplupna personalkostnader 2,5 4,8 2,5 4,8
Ovriga poster 2,8 3,4 0,9 0,6
Summa 27,6 40,8 16,1 25,2

NOT 23 EVENTUALFORPLIKTELSER

Ruric har inom investeringsavtalen tagit pa sig vissa ataganden. I de flesta fall &r de svara att kvantifiera. Nedan beskrivs kort bolagets vdsentliga dtaganden:

1. Moika/Glinkij
Kvarstaende atagande avser fardigstallande av byggnader om minst 95 000 kvm inom kvarteret fore 2011-12-31. Ansokan om forlangning till 2014 ar
inldmnad.

2. Apraksin Dvor
Kvarstaende atagande avser forflyttning av en brandstation till plats som dnnu ej blivit anvisad. Harutdver skall en summa uppgaende till motsvarande
7,9 MSEK erldggas som slutbetalning.

3. Fontanka 57 (50%)
Atagandet avser fasadrenovering som skall vara fardigstallt till juli 2009, samt renovering av dvriga fastigheten till 2010.




NOT 24 NARSTAENDETRANSAKTIONER

- E. Ohman J:or Fondkommission AB, Corporate & Structured Finance, har under 2008 erhallit 17,0 MSEK i arvode for radgivning i samband med, och genom-
forande av, kapitalanskaffning i form av foreterades- och obligationsemission.

- E. Ohman J:or Fondkommission AB, Corporate & Structured Finance, har under 2008 utover ovanstaende erhallit 0,2 MSEK i arvode i egenskap av likviditets-
garant m.m.

- Styrelseordforande Nils Nilsson erhaller arvode/kostnadsersattning om 1,0 MSEK som kompensation for nedlagt arbete, resor m.m.

Ovanstaende transaktioner har skett pa marknadsmdssiga villkor.

NOT 25 FINANSIELLA MAL

Rurics mal &@r att generera en avkastning pa eget kapital pa minst 20 procent vid en konservativ belaningsniva samt att erhalla direktavkastning fran fastig-
hetsbestand pa minst 15 procent. Direktavkastningen definieras som hyresintakter minus driftkostnader i forhallande till de totala investeringarna. Koncernen
uppfyller inte de uppstdllda mélen. De forandrade forutsattningarna som den globala finanskrisen har medfort gor att uppfyllelsen av mélen bor utvdrderas i ett
flerarsperspektiv.

Det egna kapitalet definieras som koncernens bokforda egna kapital. Det egna kapitalet kan forvaltas genom nyemissioner och utdelning.

Ruric har ataganden att uppfylla inom ramen for upptagna obligationslan. Dessa ataganden framgar av not 19.

Stockholm den 3 april 2009

Nils Nilsson Tom Dinkelspiel
Styrelsens ordforande

Jens Engwall Harald Kjessler

Anna Haskell

Craig Anderson
Verkstallande direktor

Var revisionsberdttelse avviker fran standardutformningen och har avldmnats den 3 april 2009.

Ernst & Young AB
Bjérn Fernstrém
Auktoriserad revisor



REVISIONSBERATTELSE

Till arsstimman i Russian Real Estate Investment Company AB
Org.nr 556653-9705

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstdllande direktdrens forvaltning i Russian Real Estate Investment Company AB for rdaken-
skapsaret 2008. Det ar styrelsen och verkstéllande direktoren som har ansvaret for rakenskaps-
handlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av
arsredovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av
EU och arsredovisningslagen tilldmpas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar ar
att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var
revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sakerhet forsdkra oss om att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar
att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rdakenskapshandlingarna.

I en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstdllande direk-
torens tilldmpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstdllande direktdren gjort ndr de upprattat arsredovisningen och koncernredovisningen samt
att utvdrdera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och for-
hallanden i bolaget for att kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktdren pa annat sdtt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en rattvisande
bild av bolagets resultat och stdllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredo-
visningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de
antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och
stallning. Forvaltningsberdttelsen dr forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
Gvriga delar.

Vi tillstyrker att arsstdmman faststdller resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget
och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberdttelsen
och beviljar styrelsens ledamoter och verkstdllande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Utan att det pdverkar vdrt uttalande ovan vill vi fdsta uppmdrksamheten pd forvaltningsberittelsen
ddr styrelsen ndmner vissa osdkerhetsfaktorer. Under rubriken ”Likviditetsrisk” anges att bolagets
likviditetssituation for ndrvarande dr anstréngd. Pd lite ldngre sikt mdste bolaget hitta en
refinansieringslosning.

Stockholm den 3 april 2009

Ernst & Young AB

Bjorn Fernstrom
Auktoriserad revisor



INBJUDAN TILL ARSSTAMMAN

Arsstamman halls den tisdagen den 21 april 2009, klockan 16:00, pa Radisson SAS Strand Hotell,
Nybrokajen 9, Stockholm.

Anmalan

Aktiedgare som onskar delta i arsstdmman skall dels vara upptagen i utskrift av den av Euroclear
Sweden AB forda aktieboken avseende forhallandena onsdagen den 15 april 2009, dels senast
klockan 12:00 onsdagen den 15 april 2009 anmala detta till bolaget per telefon

08-509 00 100/102 eller per fax 08-611 77 99. Telefonanmalan kan goras vardagar klockan 10:00—
16:00. Anmadlan kan ocksa goras skriftligen inom foreskriven tid till Russian Real Estate
Investment Company AB (publ), Hovslagargatan 5B, 111 48 Stockholm.

Vid anmalan ska uppges namn, personnummer, adress, telefonnummer samt antalet bitraden.
Aktiedgare far vid stdmman medfora ett eller tva bitrdden, dock endast om aktiedgaren gjort
anmdlan hdrom enligt ovan. Uppgifterna som ldmnas vid anmdlan kommer att databehandlas och
anvdndas endast for stamman.

Aktiedgare som har sina aktier forvaltarregistrerade maste for att fa delta i stimman begdra att
tillfalligt foras in i aktieboken hos Euroclear Sweden AB, sa att aktiedgaren &r registrerad i aktie-
boken senast den 15 april 2009. Aktiedgaren maste underrdtta forvaltaren om detta i god tid fore
den 15 april, da inforingen ska vara gjord.

Aktiedgare som foretrdds genom ombud ska utfarda fullmakt for ombudet. Om fullmakt utfardats
av juridisk person ska bestyrkt kopia av registreringsbevis for den juridiska personen bifogas. Full-
makten far ej vara dldre dn ett ar.

Utdelning

Styrelsen foreslar drsstamman att ingen vinstutdelning for verksamhetsaret 2008 ska ldmnas.

Kommande rapporttillfillen

Deldrsrapport januari - mars, 27 maj 2009
Deldrsrapport januari - juni, 22 augusti 2009
Deldrsrapport januari - september, 24 november 2009
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