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Kort om Ruric

Ruric grundades 2004 i syfte att tillvarata investeringsmajligheter pa fastighets-
marknaden i Sankt Petersburg. Moderbolaget dr baserat i Stockholm och den opera-
tiva verksamheten skéts fran bolagets kontor i Sankt Petersburg.

Vid utgangen av 2011 dgde Ruric sex fastigheter i centrala Sankt Petersburg,
varav tre fardigstallda kontorsfastigheter pa totalt knappt 14 400 kvm samt tre
utvecklingsprojekt med en potentiell totalyta pé cirka 110 000 kvm. Ruric dger
aven ett markomrade om 33 hektar sydvést om staden. Bolaget hor till de framsta
utldndska aktdrerna pa stadens fastighetsmarknad.

Affirsidé
Rurics affarsidé ar att forvarva, forvalta och hyra ut fastigheter i Sankt Petersburg

i Ryssland, med fokus pa kommersiella lokaler av hig klass i attraktiva lagen som
bidrar positivt till hyresgdsternas affarsverksamhet.

Vision
Rurics vision ar att bli det ledande fastighetsholaget inom sitt segment i Sankt
Petersburgsregionen.

Strategi

Rurics strategi ar att forvalta fastigheter i Sankt Petersburgs centrala delar. Harut-
Gver ska Ruric dven forvadrva fastigheter och genomféra vardeskapande tilldggsin-
vesteringar till attraktiva villkor. Genom professionell forvaltning och goda hyres-
gdstrelationer erbjuds ytor av hdg klass till hyresgdster som soker mdjliga ytor i
centrala ldgen och &r villiga att betala for det. Ruric erbjuder foretradesvis kon-
tors- och butikslokaler. Strategin bygger pa en kombination av faktorer sasom:

o starkt lokalt natverk bland lokala marknadsaktorer och myndigheter

« en organisation som mojliggdr snabba investeringsbeslut och snabbt
genomférande

 dra fordelen av att vara ett noterat bolag.
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Nettoomsattningen uppgick till 40,6 (36,3) MSEK.

Resultatet efter skatt uppgick till -38,1 (47,4) MSEK. Forlusten &r
direkt hanférbar till effekterna orsakade av kupongbetalningen i
november 2011 for foretagsobligationen. Indirekt ar den orsakad
av den hoga skuldsattningsgraden.

Vardeforandringar i forvaltningsfastigheter uppgick till 92,8
(24,6) MSEK och i projektfastigheter till -38,9 (37,6) MSEK.
Nettoférandringen blev SEK 53,9 (62,2) MSEK.

Resultat per aktie for aret uppgick till -0,37 (0,76) SEK.

Momsaterbetalning om ca 28,5 MSEK utbetalades i mitten av
mars.

En av bolagets grundare, Nils Nilsson, avled under varen i sitt
hem i Geneve.

Avstyckningen av markomradet i Strelna blev klar i oktober.
Ruric blev dérmed ensam dgare till 33 Ha mark i Strelna.

I oktober utsag en extra bolagsstamma en ny styrelse.

Adam Fischer utsags till ny verkstéllande direktor i november.
Adam tilltradde 1 januari.

Férsta kupongbetalning pa obligationen gjordes med 3 procent
den 16 november.

Tilldggsavtalet for Moika/Glinkij blev underskrivet av samtliga
parter under de sista dagarna i december.

Hyresintakter
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Vd har ordet

Jag kom forsta gangen till St Peters-
burg den vecka som Rysslands ekono-
mi kraschade i augusti 1998. Redan
forsta dagen fordlskade jag mig i sta-
den med dess fantastiska fasader och
enorma utvecklingspotential. Har
fanns potentiella fastighetsprojekt i
vartenda horn och en obdndig fram-
tidstro, stadens alla motgéangar till
trots. Dar och da visste jag att jag vil-
le vara med Ryssland i dess resa mot
samtiden.

Jag fick formanen att forverkliga en del av den drémmen som
medlem av det team som etablerade IKEA som Rysslands storsta pri-
vata investerare vid sidan av alla investeringar i naturresurser. Dari-
genom fick jag ovérderliga erfarenheter i att utveckla fastigheter i
Ryssland och mojligheten att fran sidan folja Rurics engagemang i
S:t Petersburg. Manga ganger hade jag anledning att undra om Ruric
inte var lite val vaghalsigt. Jag sag hur Ruric borjade som en sund
verksamhet med utvecklingen av mindre fastigheter till lonsamma
kontor, men hur aptiten vaxte snabbare @an genomférandeférmagan.
Denna aptit finansierades dessutom genom ett obligationslan sna-
rare an genom att varje projekt lanefinansierades eller ytterligare
eget kapital togs in.

Tyvarr kan jag nu som VD konstatera att mina farhagor stamde.
Framst pa grund av sin obligationsfinansiering star nu Ruric infor
exceptionellt stora utmaningar. Med arliga rantekostnader pa 8,7
MUSD och driftsnetto pa endast 3,4 MUSD ar kassaflodet besvaran-
de. Endast tre av vara sju tillgangar genererar intdkter. De Gvriga
kraver ytterligare finansiering for att kunna utvecklas, finansiering
vi inte har mgjlighet att tillga eftersom samtliga tillgdngar redan ar
pantsatta till forman for innehavare av Ruric’s obligationslan, vilket
medfor att vi inte kan finna partners for utvecklingen av vara pro-
jekt eller finansidrer som vagar ta risk pa Ruric. Vart obligationslan
har visat sig vara en rdvsax.

Denna félla ska bolaget ta sig ur genom att antingen konvertera
obligationerna till aktier eller genom att refinansiera obligationen
med nya lan. Detta ar for ndrvarande foretagsledningens hogsta pri-
oritet och vi arbetar bade med refinansierings- och konverteringsal-
ternativen. Vi dr sdkra pa att hitta en [6sning som ska mota med
sdvdl obligationsinnehavarnas som med aktiedgarnas krav och
intressen.

Detta kommer mojliggora for foretagsledningen att fokusera pa
Rurics fantastiska tillgangar. Till samtliga projekt finns en rad
investerare och fastighetsutvecklare som Ruric skulle kunna knyta
till sig for att utveckla dess potentialer - om vi bara kommer ur
obligationslanet forst.

Kontorsfastigheterna Oscar, Magnus och Gustaf generar sunda
driftsnetton men kan ge dnnu bdttre avkastning genom att yteffek-
tiviteten forbattras och driftkostnaderna minskas.

Utvecklingsfastigheterna skulle samtliga kunna leverera mycket
god avkastning i forhallande till dagens marknadsvérde. Utefter
Fontanka har Ruric arrendet pé en fantastisk fastighet, no 57, ritad
av Karlo Rossi pa 1800-talet for att inrymma tsarens inrikesministe-
rium. Denna fastighet kan Ruric utveckla till en av S:t Petersburgs

ytterst fa riktiga A-Class kontorsfastigheter

Den stora kryddan i portfoljen ar naturligtvis Moika Glinki projek-
tet - en tomt med rivnings- och renoveringsprojekt beldgen i det
kulturella S:t Petersburgs kdrna, emellan familjen Yusopovs palats,
Moika-kanalen och den vérldsberomda Marinskij-teatern. Har ska
Ruric utveckla bostdder och kontor, hotell eller universitet, butiker
och parkering.

Sist, men inte minst, Strelna, en barmarkstomt beldgen nara kom-
munikation, VVS-nat och annan vardefull infrastruktur och vatten i
den riktning staden ar planerad att véxa. Denna lampar sig for byg-
gande av en blandning av kommersiella fastigheter och bostader.

Undantaget till de goda projekten, Apraksin Dvor, bestér av
Rurics intressen i nagra fastigheter i det gamla marknadsomradet
mellan Nevskiy Prospekt och Sennaya Ploschad, som Ruric olyckligt-
vis inte kommer kunna realisera efter eget skon pa grund av oklara
forhallanden och avtal.

En positiv handelse under forra aret dr att Ruric fatt en stordgare
som kontrolleras av ryska investerare. Dessa investerare ar vardeful-
la for Ruric i forhandlingarna med myndigheter och bolag sarskilt
vad avser Moika Glinki och Apraksin Dvor.

Trots tuffa finansiella omstandigheter har vi darfér inte varit
sysslolosa i vara antrangningar med att foradla projekten. Strelna
ligger nu i ett heldgt dotterbolag, vilket gor tomten till ett utveck-
lingsbart projekt. I de sista skalvande minuterna av aret lyckades vi
fa till ett underskrivet dokument av Moika/Glinkis kontraktsforlang-
ning som gor att vi nu har till slutet av 2014 pa oss att satta spaden
i marken. Dérefter har vi i mars detta ar tagit full kontroll 6ver Fon-
tanka-projektet som gor att vi kan ateruppta utvecklingsplanerna.
Detta forvdrv ar emellertid villkorat av ett godkdannande fran obli-
gationsinnehavarna.

For fortsattningen har vi en atgardsplan som vi omedelbart satt i
verket for att bade radda Rurics finanser och méjiggora foradlingen
av utvecklingsprojekten.

Vi avser att sédlja Apraksin Dvor sa fort som mojligt, helst fore
halvarsskiftet. Aven Fontanka 57 avser vi ha finansierat och pabér-
jat utvecklingen av tillsammans med en bra partner under andra
halften av 2012.

Vara kontorsfastigheter ska forbattra sin NOI med minst 20 pro-
cent. Uthyrningsnivaerna har redan forbattrats och befinner sig nu
under 10 procent som utlovat.

Moika/Glinki kommer att fortsdtta ta tid i ansprak. Hégsta priori-
tet dr att omvandla Rurics rattigheter till en konkret tillgang, och
att hitta en samarbetspartner for utvecklingen av projektet. Dessa
processer avser vi att avsluta under andra halften av 2012. Utma-
ningarna ar saledes manga men min och ledningens vilja ar lika
obdndig som St Petersburgsbornas framtidstro. Vi vill skapa ordning
i kaos. Vi vill utveckla Rurics potential for att ge aterbdring till vara
trogna och talmodiga aktiedgare. Vi vill fora Ruric in pa en tryggare
bana med en hdgre andel intdktsgenererande fastigheter.

Nar jag kom till Ryssland 1998 hade landets ekonomi just krasch-
at. Nu star Ryssland starkt. Nar jag kom till Ruric hade bolaget just
undgatt konkurs med en harsman. Jag ar saker pa att dven Ruric
kommer sta starkt inom kort.

Adam Fischer
Verkstdllande direktor






Fastighetskapitalet atervander till

Ryssland

Den framsta drivkraften i efterfragan av
kontorslokaler dr hyresgdster som flyttar fran
klass C-kontor, men dven frdn klass B till mer
moderna kontorslokaler.

CBRE MarketView

Makroekonomi

Forvantningarna for den globala ekonomin for 2012 ar ganska dys-
tra, och Europa &r den tyngsta bojstenen. Emellertid bedoms
radande ldge inte alls vara lika illa som 2008 - 2009. Men osdker-
heten i den europeiska skuldkrisen paverkar givetvis investerings-
viljan och tillvdxten.

Nagra siffror 2010 2011 2012F
Nominell bruttonationalprodukt (USD mdr) 1480 1852 2107
Real tillvaxt (%) 40 43 41
Arbetsloshet (%) 7,2 6,1 6,5
Reallonetillvaxt (%) 4,2 3,5 5,0

Kalla: JLL Insider

I Ryssland var den ekonomiska tillvaxten 4,3 procent under
2011, jamfort med 4,0 procent 2010, dvs vdsentligt hdgre dn i Euro-
pa. De flesta bedémare menar att tillvixten kommer att fortsatta
under 2012 men i en aning ldgre tempo, dock vdsentligt hdgre an
vad som prognostiseras i Europa. Stora exportintdkter fran olja och
ett till synes stabilt hogt oljepris, kommer av allt att doma fortsat-
ta goda den ryska statskassan. Sa lange Kinas ekonomiska tillvaxt
fortsatter finns inget som talar for minskade exportintakter.
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Den ekonomiska tillvdxten drivs primdrt av inhemsk efterfragan
och forvantas fortsatta var den primara drivkraften. Realloneok-
ningar forvantas oka konsumtionen ytterligare under 2012. Dessut-
om forbattras arbetsmarknaden successivt. Arbetslosheten var
nerei6,1 procent i slutet av dret, jamfort med 7,8 vid arets borjan
och 9,2 procent vid inledningen av 2010.

Marknaden for fastighetstransaktioner
Under 2011 har fastighetsaffdrerna ater tagit fart. I december sal-

des fastigheten Galleria i Sankt Petersburg for ett belopp motsva-
rande 7,5 miljarder kronor. Detta var 2011 ars storsta fastighetsfor-
sdljning i Ryssland. Aven om denna transaktion i sig utgjorde 20
procent av transaktionsvolymen visar det anda att fastigheter pa
nytt blivit mer likvida. For Ryssland som helhet mer &n fordubbla-
des antalet forsdljningar jamfort med aret innan. Storleken pa affa-
rerna har ocksa 6kat, liksom andelen fastighetsobjekt med kassa-
flodesgenererande hyresintakter.

Investeringsvolym

Euro, min
5 000

4 000

3 000

1200

1000

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
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Kapitaltillgdng

En viktig forutsattning for all fastighetsverksamhet ar tillgang pa
kapital. I samband med krisen 2008-2009 strops denna tillgang,
savdl pa lanat som pa eget. De flesta utlandska bankerna ldmnade
den ryska marknaden och har sedan dess endast i mindre omfatt-
ning dtervant. Flera ryska banker har emellertid tagit ett stort
ansvar for att tillhandahalla likviditet i marknaden. Okningstakten
i bankutlaningen har fortsatt att stiga under hela aret och var vid
arets slut ca 25 procent pa arsbasis. I ett internationellt perspektiv
ar anda bankutlaningen i Ryssland mycket lag och tillgangen pa
kapital saknas inte i det ryska systemet.

Utlandskt kapital

Andelen utldndska investerare steg ocksa markant jamfort med de
senaste aren. Fran att tidigare ha utgjort ca 70 procent, har ande-
len utldndska investeringar de senaste tva aren varit ytterst sma.
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Nu @r man tillbaka pa 2009 ars nivaer och enligt JLL kommer ande-
len stiga ytterligare under 2012.

Prognos 2012

Utvecklingen under 2012 kommer enligt flera kallor bero pa den for
fastigheter i Sankt Petersburg globala utvecklingen i stort, men
dven pa den politiska utvecklingen i landet. Enade Ryssland fick
visserligen majoritet i duman, men forsvagades betydligt, och ett
flertal demonstrationer protesterade mot bristande demokratiska
processer. Enligt JLL rapport “Insider” &r det emellertid knappast
det politiska klimatet pa det nationella planet som styr fastighets-
marknaden utan snarare lokala beslutsprocesser. Pa lang sikt ar
detta visserligen sammanlankat som en del i det politiska syste-
met. Dessutom kan kreditvardigheten for landet paverkas vilket i
sin tur leder till hdgre finansieringskostnader for marknadens akto-
rer. JLL bedomer att transaktionsvolymen kommer minska 2012
med 20-25 procent till nivaer som anda &r en bit 6ver de nivaer som
radde fore krisen 2008 -2009. Emellertid tror de att den ryska fast-
ighetsmarknaden kommer att stiga i varde, eftersom den inte alls
aterhdmtat sig efter krisen pd samma satt som andra Europeiska
lander.

Andra positiva signaler infér 2012 &r att finska Sponda kommu-
nicerat planer pa att man vill investera i storleksordningen 300
MEUR i kommersiella fastigheter i Ryssland, med fokus pa Moskva
och Sankt Petersburg. Aven Jensen Group som ir verksamma i Sankt
Petersburg har aviserat att man ska resa ytterligare en fond om 300
MUSD for att investera i den ryska fastighetsmarknaden.

Kontorsmarknaden i Sankt Petersburg

Tillskottet pa tillganglig kontorsyta var under 2011 ca 170 000 kvm,
varav drygt halften klassas som A-klass. Nettouthyrningen, eller
nettoabsorbtionen, uppgick till 237 000 kvm, vilket innebar att
vakansnivaerna sjonk. Anda ligger de kvar pa ca 13 procent att
jamforas med Moskvas 16 procent. Per 31 december 2011 fanns
273 000 (390 000) kvm ledig kontorsyta i Sankt Petersburg.
Pagaende projekt som véntas fardigstallas under 2012 - 2013 upp-
gar till cirka 320 000 kvm, utan hansyn tagen till férseningar.

JLL tror att vakansgraderna kommer vara stabila pa kort sikt.

2011 2010 2009 2008 2007 2006
2026 18551540 1359 909 702

Nyckeltal kontorsmarknaden
Modern kontorsyta (1000 kvm)

Fardigstallande (1000 kvm) 171 98 181 391 207 157
Nettoabsorption (1000 kvm) 237 172 5 239 187 148
Vakansgrad 13,5 22,0 24,7 150 53 51
Marknadshyra Klass A 500 500 6001000 900 800

*) JLL On Point

Hyresgdsterna dr fortsatt priskdnsliga. Generellt sett har hyrorna
stigit med 5-8 procent enligt CBRE vilket motsvarar inflationen.
Befintlig vakansgrad, samt forvantat tillskott i marknaden begran-
sar hyresdkningarna, som man (JLL) @nda tror kommer att ligga
runt 5-7 procent.

Den framsta drivkraften i efterfragan pa kontor utgors fortfa-
rande av hyresgdster som vill uppgradera sina kontorsytor fran
klass C till klass B eller fran klass B till klass A. Andelen nya fore-
tag som etablerar sig ar fortfarande liten, men har 6kat fran 5
procent 2010 till 7 procent 2011.

Butiks- och handelslokaler

Som nd@mnts ovan ar den inhemska konsumtionen en stor drivkraft i
tillvaxten i den ryska ekonomin. Denna konsumtion utgors till stor
del av privatkonsumtion i handeln. Omsattningen i handeln steg
med 8,2 procent under 2011 enligt Rosstat och forvdntas fortsatta
stiga i takt med att reallonerna stiger. Aven om tillskottet av
butikslokaler framst storre gallerior etc, har varit forhallandevis
stort de senaste dren, ar det fortfarande en brist. Vakansgraderna
ar laga, ca 6 procent enligt JLL. Hyresnivaerna ar attraktiva for bra
lagen, men har inte stigit namnvart under 2011. Nivan for de basta
lagena uppgar till 2000 USD/kvm.

Vid drets slut fanns i Sankt Petersburg enligt CBRE 3,7 miljoner
kvm butiksyta, vilket &r ca 0,3 miljoner kvm mer dn aret innan. 11
nya butiksfastigheter/gallerior 6ppnade under 2011. Enligt prog-
nos ar ytterligare 460 000 kvm under produktion och berdknas kun-
na oppnas under 2012-2013.

Hyresnivder och vakansgrad, kontorsmarknaden Sankt Petershurg
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Kalla: JLL on Point Q4 2011






Rurics verksamhet

Strategi

Rurics strategi ar att forvalta fastigheter i Sankt Petersburgs

centrala delar. Harutgver skall Ruric dven forvérva fastigheter och

genomfdra vardeskapande tilldggsinvesteringar till attraktiva

villkor. Genom en professionell férvaltning och goda hyresgadst-

relationer erbjuds ytor av hog klass till hyresgaster som soker ytor

i centrala ldgen och &r villiga att betala for det. Ruric erbjuder

foretradesvis kontors- och butikslokaler.

Strategin bygger pa en kombination av faktorer sasom:

- ett starkt lokalt natverk bland marknadsaktdrer och
myndigheter

- en organisation som mdjliggdr snabba investeringsheslut och
snabbt genomforande samt att utnyttja fordelen av att vara ett
noterat bolag.

I det korta perspektivet ska Ruric ha en skuldsattningsgrad pa
mellan 25 och 50 procent.

Ruric utvdrderar fastigheter som ar eller kan bli tillgangliga for
forvarv. For att 6vervdga ett fastighetsforvdrv kravs bland annat
att det dr en yta om 4 000-10 000 kvm som kan utvecklas genom
ombyggnad och/eller renovering och som kan fardigstallas inom
loppet av 18 manader.

Fastighetsforvaltning

Ruric skoter fastighetsforvaltningen genom det heldgda dotter-
féretaget Ruric Management. Fastighetsskotsel kdps in av externa
leverantdrer.

Marknadsforing och uthyrning
Kundvard och tdt dialog med hyresgdsterna ar alltid viktigt i
fastighetsférvaltning.

Ruric anvédnder sig av manga kanaler i marknadsféringen av
lokaler; annonsering, méklare och hemsida dar potentiella hyres-

Vaxelkursutveckling RBL/SEK

gaster virtuellt kan navigera i lediga lokaler.
Hyresavtalen har under aret allt oftare tecknats i rubel snarare
an i amerikanska dollar, vilket tidigare var vanligast.

Fastighetsvardering

Ruric later vardera sitt fastighetsbestand, atminstone arligen, av
ett etablerat vdarderingsinstitut. Varderingen ska spegla det mest
sannolika vardet vid forséljning pa en 6ppen marknad med normal
marknadsforingstid. Normalt anvédnds en véarderingsmodell som
bygger pa nuvardet av bedémda framtida betalningsstrommar.
Det pé detta sdtt erhallna vardet stams av mot jamforbara trans-
aktioner och mot en bedomning av nyproduktionskostnaden.

Marknaden for fastighetstransaktioner har under de senaste
aren varit i det narmaste obefintlig. Under féregaende ar marktes
dock en betydande uppgéng i transaktionsvolymer. Detta gor det
givetvis ldttare for varderingsinstituten att ange ett marknads-
varde. Osdkerhetsintervallet far dnda i ett internationellt pers-
pektiv anses som stort.

Finansiering

Rurics finansiering bestar av en sékerstalld obligation om

563 MSEK inregistrerad vid OMX, med en l6ptid till den 16 novem-
ber 2014. Obligationen l6per med en kupongranta om 10 eller 13
procent, dar Ruric sjalv kan vdlja att erldgga en kontant kupong-
betalning om 10 procent eller vdlja att erldgga en kontant betal-
ning om 3 procent samt 6ka skulden med 10 procent. Vid forsta
kupongforfallodagen valde Ruric att erldgga 3 procent kontant
kupong.

Bolagets skuldsdttning ar for hdg. Lopande rantekuponger kan
inte erldggas endast genom det driftnetto som fastigheterna
genererar. Bolagsledningen ldgger hdgsta prioritet vid att sdkra
bolagets langfristiga finansiering, med utgangspunkten i de
inkomstbringande fastigheterna.
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Organisation och medarbetare

Organisation

Russian Real Estate Investment Company AB dr moderbolag i en
koncern som for narvarande bestér av atta svenska dotterbolag,
med i sin tur sju heldgda ryska dotterbolag, tva deldgda cypriotis-
ka dotterbolag och ett av moderbolaget heldgt ryskt forvaltnings-
bolag. Bolagen har sina saten i Stockholm, Sankt Petershurg och
Nicosia. Rurics juridiska bolagsstruktur utgar fran principen att
varje investering ska ske genom ett separat ryskt bolag som i sin
tur dgs av ett separat svenskt dotterbolag till moderbolaget. Syftet
ar att oka flexibiliteten vid eventuella avyttringar.

Den operativa verksamheten skots genom det heldgda dotterfo-
retaget Ruric Management, som ansvarar for uthyrning, forvalt-
ning, ekonomi och juridik. Ruric har ocksa ett heldgt dotterbolag
som heter Technostroi, vars syfte var att ansvara for byggledning
och projektering. Detta bolag ar under avveckling.

Andelen utléndska investerare steqg markant
Jjdmfort med tidigare dr
CBRE MarketView

Rurics funktionella organisation

CEO

Assistant

Facility Management —

Reporting/
Invoicing

Technical Management —

— Letting

— Administration

Financial Control Invoicing —

Legal

— Human Resources

Medarbetare
Vid utgangen av 2011 hade koncernen 12 medarbetare (23), varav 8
var kvinnor (11). Samtliga var verksamma i Sankt Petersburg, forut-
om finansdirektoren som var stationerad vid bolagets huvudkontor
i Stockholm. Den 1 januari 2012 tilltradde Adam Fischer som vd for
moderforetaget. Han delar sin tid mellan Stockholm och Sankt
Petersburg.

1 mars 2012 tilltrddde Denis Savinkin som CFO och kommer att
arbeta framst fran Sankt Petersburg.

Pre-development
Project Management

~-- Payments
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Information om tvister

Tvister och status

Ruric har under de senaste aren varit inblandad i ett flertal tvister,
varav flertalet avser Apraksin Dvor. Avsikten med detta stycke ar
att uppdatera om kvarvarande drenden som @nnu ej dr avklarade.

1. Tvister med partnern i Apraksin Dvor
Ett flertal tvister blossade upp under 2009 med partnern i
projektet och stamningsansokningar inldmnades. Sedan dess har
Ruric och partnern kommit dverens om att samtliga inbdrdes
stamningar ska aterkallas.

2. Tvist med KUGI (motsvarande Sankt Petersburgs fastighets-
kontor) gillande investeringsavtalet for Apraksin Dvor
KUGI har havdat att projektbolagen inte har fullf6ljt sina ata-
ganden enligt investeringsavtalen. I tva instanser har skilje-
domstolen avslagit drendet. I tredje instans har Ruric i det ena
fallet, bolaget LLC Crocus, anyo vunnit, vilket sannolikt betyder
att drendet inte 6verklagas igen och salunda leder till att inves-

teringsavtalet anses fullgjort och att dganderatt kan erhallas
for byggnad 33 pa Apraksin Dvor. I det andra fallet, bolaget
LLC Inkom, forlorades malet. Parterna har bett om uppskov med
ndsta provning for att om méjligt l6sa tvisten i godo.

. Rubezh Plus

Rurics dotterbolag Technostroi har stamt bolaget RubezhPlus i
skiljenamnd att betala skadestand for arbete som betalts men ej
utforts med ett belopp motsvarande 8,5 MSEK. Technostroi har
vunnit i domstol. Chanserna till atervinning har bedomts som
obefintliga. Bokfort véarde pa fordran &r 0.

4. Svarog

LLC Ruric 3 har stamt ZAO Svarog for obetald hyra om motsva-
rande 2,9 MSEK. Ruric har vunnit i skiljedomstol men Svarog har
tomt bolaget pa tillgangar och fort dver detta till ett annat
bolag. Enligt utmatningsmannen dr chanserna till atervinning
sma. Bokfdrt varde pa fordran &r 0.




Rurics fastigheter

Ruric dger, férfogar over eller har intressen
i sju fastigheter i centrala Sankt Petersburg,
varav en dr halftendgd.

Fastigheterna

Rurics fastighetsbestand delas in i tva delbestand; forvaltnings-
fastigheter och projektfastigheter. Det bedémda marknadsvardet
pa forvaltningsfastigheterna uppgick till 314 MSEK och det bedom-
da marknadsvardet pa projektfastigheterna uppgick till 598 MSEK
per arsskiftet. Det underliggande vardet pa den deldgda fastighe-
ten som redovisas som finansiella anldggningstillgangar uppgick
till 204 MSEK. Det finns inga inteckningar gjorda pa Rurics fastig-
heter. Ddaremot har moderbolaget stillt sakerheter i form av aktier
och andelar samt fordringar pa dotterbolag.

Ytterligare information om marknadsvarderingarna av forvalt-
ningsfastigheterna och projektfastigheterna finns ovan samt i
noter.

Ruric dger tre forvaltningsfastigheter med en total uthyrningsbar
yta om 14 382 kvm. Samtliga fastigheter ar centralt beldagna i
Sankt Petersburg. Forvaltningsfastigheternas bokforda varde per
den 31 december 2011, vilket motsvarar det bedémda marknadsvar-
det, uppgar till 314 MSEK vilket motsvarar ett bokfort varde per
kvm om 21 800 kronor. Det sammanlagda hyresvardet pa arshasis
per den 31 december 2011 uppgar till cirka 39 MSEK. Uthyrnings-
graden uppgick per den 31 december till 87 procent.

Rurics hyresavtal

Rurics policy ar att teckna hyreskontrakt pa tre till fem ar, med en
arlig hyresuppréakning pa 3-10 procent. Under krisaren var dock
marknaden karv och Ruric lamnade hyresrabatter och tecknade nya
kontrakt med kortare loptider. Under 2012 har marknaden dock sta-

biliserats. Hyran sétts traditionellt i dollar men betalas i rubel. De
senaste tva aren har manga kontrakt tecknats i rubel. Per 31
december var knappt halften av hyresavtalen tecknade i rubel.

For Rurics forvaltningsfastighetshestand uppgick de kontrakte-
rade hyresintakterna per den 31 december 2011 pa arsbasis till 35,1
MSEK. Ruric vidaredebiterar hyresgéasterna for anvand elektricitet.
Ruric bedomer att de kontrakterade hyresintakterna sammantaget
ligger pa marknadsmdssig niva.

Hyresintakterna fran Rurics tio storsta hyresgdster uppgick pa
arshasis per den 31 december 2011 till 24,2 MSEK, vilket motsvara-
de 69 procent av kontrakterade hyresintdkter.

Loptid Kontraktsvérde (arshyra) Andel i %
2012 8,7 25
2013 10,1 29
2014 9,7 28
2015 4,9 14
>2016 1,6 4
Summa 35,1 100
Fastighetskostnader

Drifts och underhdllskostnader
Rurics samtliga tre forvaltningsfastigheter forvaltas av samma
underentreprendr. I arvodet ingar delar av driftskostnaderna, dock
inte medieforbrukning, visst underhall, bevakning och fastighets-
administration.

Driftkostnaderna utgors av kostnader for varme, el, vatten,
forsakringar, bevakning och larm, sophantering samt fastighets-
skotsel

Fastighetsskatt

Den statliga fastighetsskatten uppgar till 2,2 procent av bokfort
anskaffningsvarde for kontorsfastigheter.

Fastighetsskatten for Ruric uppgick 2011 till 3,6 MSEK (4,1) vil-
ket utgdr 28 procent av de totala direkta driftskostnaderna. Fastig-
hetsskatten vidaredebiteras inte till hyresgdsterna.

Investerat Investerat Bokfort Bokfort Hyres-
Forvaltnings- Uthyrnings- belopp belopp varde varde Hyresvirde Hyresvarde Uthyrnings- intdkter
fastigheter bar yta MSEK  SEK/kvm MSEK  SEK/kvm MSEK  SEK/kvm grad i % MSEK
Oscar 2976 86 28 898 86 28 898 13 4200 96 12
Magnus 6 463 120 18 567 113 17 422 15 2 244 78 11
Gustaf 4943 82 16 589 116 23 427 12 2367 97 12
Totalt forvaltnings-
fastigheter 14 382 314 21861 39 2 684 87 35
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Oscar

Fastigheten pa adressen R. Fontanki nab. 13 ligger i stadsdelen Centralnij i ett
distrikt med mycket affarsverksamhet, butiker, teatrar och museer. Byggnaden
borjade uppfdras 1977, i syfte att bli en del av ett biografkomplex, men bygget
avstannade 1986 och byggnaden stod tom till dess att Ruric forvarvade byggna-
den 2004. Investeringen uppgar till 86 MSEK, inklusive renoveringskostnader och
aktiverade ranteutgifter. Byggnadsytan uppgar till 3 676 kvm, varav 2 976 kvm ar
uthyrningshara. Den totala investeringen uppgar saledes till knappt 29 000 kro-
nor per kvm. Projekteringen inleddes 2004 da dven de forsta renoveringsarbetena
paborjades. De sista hyresgastanpassningarna fardigstalldes under varen 2008.
Per 31 december var 4 procent tillfalligt vakant. Storsta hyresgast ar Statoil.

Magnus

Fastigheten pa 9-ya V.0.i. 34 forvdrvades 2005. Fastigheten ligger i den lugna
stadsdelen Vasileostrovskij dar bland annat Vetenskapsakademin, Sankt Peters-
burgs universitet och flera museer ar belagna. Investeringen uppgar till cirka

120 MSEK, inklusive renoveringskostnader. Den totala byggnadsytan uppgar till

7 760 kvm, varav 6 463 kvm @r uthyrningsbara. Den totala investeringen uppgar
till cirka 18 500 kronor per kvm for den uthyrningsbara ytan. Per den 31 december
2011 var uthyrningsgraden 78 procent. Storsta hyresgast ar behandlingskliniken
Inclinic.

Gustaf

Fastigheten i Srednyj Prospekt forvarvades 2005 och dr beldgen nara fastigheten
Magnus. Investeringen uppgar till 82 MSEK, inklusive renoveringskostnader. Den
totala byggnads-ytan ar 5 214 kvm, varav 4 943 kvm dr uthyrningsbar yta. Den
totala investeringen motsvarar saledes cirka 16 600 kronor per kvm uthyrningsbar
yta. De tva nedersta vaningsplanen utgors av butiker och resten ar kontor. Revi-
sionsfirman Deloitte var vid arsskiftet den storsta hyresgasten. Den 31 december
var uthyrningsgraden 97 procent.

RURIC ARSREDOVISNING 2011
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PARADFASTIGHETEN MOIKA/GLINKIJ

Moika/Glinkij

Det storsta projektet i Rurics portfdlj ar Moika/Glinkij projek-
tet. Moika/Glinkij bestér av 3,4 hektar mark med en befintlig
byggnadsyta om 47 000 kvm intill Marinskijteatern i hjartat av
Sankt Petersburgs kulturella centrum. Ruric kontrollerar pro-
jektet genom ett investeringsavtal, vilket ger Ruric mojlighet
att bli lagfaren dgare av fastigheten.

Pa grund av restriktioner i stadsplaneringen har Ruric sankt
forvantningarna pa hur manga kvadratmeter som kan utveck-

las pa tomten, och dr numer av uppfattningen att marken kan
komma att omfatta cirka 60 000 kvm byggnadsyta med pri-
mart bostdder. Dessutom forvantas cirka 10 000 kvm parke-
ringsyta kunna utvecklas.

Varderingen av tillgangen paverkas inte namnvart av denna
minskade yta eftersom en storre projekt kraver langre tid och
salunda ett lagre nuvarde.

RURIC ARSREDOVISNING 2011



Projekt

Ruric innehar exploateringsratt for att utveckla tva fastigheter,
Moika/Glinkij och Apraksin Dvor. Exploateringsrattigheterna grun-
dar sig pa ett investeringsavtal med ryska myndigheter. Enligt
avtalen har Ruric rdtt att exploatera fastigheterna inom vissa tids-
ramar samtidigt som Ruric har skyldighet att fullgdra vissa atagan-

Apraksin Dvor

Dvor.

Fontanka 57

samt lanefordringar.

Landomrddet Strelna

den inom samma tid. Tidsramarna och Rurics ataganden kan skilja
sig at mellan de olika investeringsavtalen. Sadana exploaterings-
rdtter dr vanligt forekommande i Ryssland och medfor ingen dgan-
deratt till fastigheten men, ndr exploateringen &r verkstalld och
alla ataganden under avtalet ar uppfyllda, skall exploateringsrat-
ten Overga i dganderatt till fastigheten.

Ar 2005 forvirvade Ruric 65 procent av aktierna i det bolag som indirekt innehar exploate-
ringsratten for tva fastigheter pa det centralt belagna marknadsplatsomradet Apraksin

Syftet med investeringen var att medverka i moderniseringen av hela Apraksin-Dvor
omradet. Under hosten 2007 genomfordes i stadens regi en anbudstévling avseende detta.
Ruric medverkade i anbudstévlingen, men ett konkurrerande bud vann. Dessa fastigheter
kommer darfor att avyttras pa basta mojliga satt. Se dven information under tvister.

Ruric forvarvade nyttjanderatten till Fontanka 57 for 150 MSEK 2006. Avtalen Loper till
2053 respektive 2054. Fastigheten, som ar belagen langs Fontankafloden i centrala
Sankt Petersburg, ar ett lokalt landmérke kallat Lenizdat. Fastigheten har en totalyta om
18 356 kvm med potential att uppga till 27 000 kvm efter om- och tillbyggnader.

Under 2008 saldes 50 procent av bolaget for 90 MSEK till israeliska Scorpio Real Estate.
Tillsammans med Scorpio slutfordes arbeten pa den yttre fasaden under 2010 och i borjan
av 2011. Efter arets utgang har Ruric och Scorpio tecknat ett villkorat avtal om att Ruric
skall forvarva Scorpios intressen i projektbolaget. Avtalet kraver dock obligationshavarnas
godkéannande. Tillgangen redovisas @nnu som finansiell tillgdng under aktier och andelar

Under hosten blev avstyckningen av Strelnaomradet klart, vilket innebar att Ruric genom
dotterforetag blev d@gare av 33 hektar mark beldget sydvast om Sankt Petersburgs stadskar-
na i Strelna. Ruric har nu méjlighet att utnyttja tillgangen fritt, exempelvis for forsaljning
eller belaning. En av avsikterna med denna investering var att kunna bebygga marken med
bostédder dit bolaget skulle kunna omlokalisera boende fran bostadsfastigheter i centrala
staden under en ombyggnation av dessa. Ett annat skal var att priset bedomdes som for-
manligt. For ndrvarande pagar ingen exploatering av omradet.



16 ® 5-arsoversikt

5-arsoversikt

Rakenskapsaret 2011 ar bolagets attonde rakenskapsar.

Koncernen 2011 2010 2009 2008 2007
Nettoomsadttning, MSEK 40,6 36,3 42,2 67,7 46,0
Resultat efter skatt, MSEK -38,1 47,4 -1067,9 -350,7 -15,9
Balansomslutning, MSEK 1134,2 1117,8 1172,4 2178,1 2 041,7
Soliditet, procent 45,5 49,5 15,1 55,2 54,1
Antal anstdllda i medeltal 23 25 42 77 57

Genomsnittshyra USD/kvm
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Aktien och agare

Bolagets samtliga aktier dr emitterade i svenska kronor och har
ett kvotvdrde om 2 kronor per aktie. Aktierna har utgivits i enlig-
het med bestammelserna i aktiebolagslagen(2005:551) och aktie-
dgarnas rattigheter forknippade med aktierna kan endast d@ndras i
enlighet med de forfaranden som féreskrivs i denna lag. Vid
bolagsstamma medfor varje A-aktie i Ruric ratt till tio roster och
varje B-aktie i Ruric ratt till en rost. Varje aktie ger aktiedgarna
samma foretradesratt vid nyemission av aktier, teckningsoptioner

och konvertibler i forhallande till det antal aktier de dger om emis-

sion sker av bada serierna, och i férhallande till andel av totala
antalet aktier av bada serierna sammantaget vid emission av
endast en serie och medfor lika rdtt till vinstutdelning samt till
eventuellt dverskott vid likvidation. Aktierna i Ruric omfattas av
omvandlingsférbehall i enlighet med vad som anges i bolagsord-
ningen.

Rurics B-aktier handlas under kortnamnet RURI pa First North
vid Stockholmsbdrsen. Erik Penser Bankaktiebolag ar bolagets
certified advisor. Pareto Ghman Fondkommission &r kontrakterad
som likviditetsgarant for aktien.

Aktiekapitalet i Ruric uppgick per 31 december 2011 till
208 297 110 kronor fordelat pa 1 330 266 A-aktier och
102 818 289 B-aktier.

Aktiekapitalets utveckling

Utestdende teckningsoptioner

Inga utestdende optionsprogram finns.

Aktien och dgarna

Storsta dgare ar GANO Services Inc.

Analytiker som foljer bolaget

Ingen

Utdelning

Styrelsen kommer att foresla arsstimman att ingen utdelning
ldmnas for verksamhetsaret 2011.

Den 30 december 2011 var sista betalkurs 1,66 kronor per aktie
jamfort med 2,17 kronor den 31 december 2010, motsvarande en
nedgang om 30 procent. Totalt omsattes 104 247 323 miljoner
aktier, vilket motsvarar 100 procent av det genomsnittliga antalet
utestaende aktier under aret.

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

. Kvotvérde, Fordndring 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 1000V 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 8 000 000 160
2006  Riktad nyemission® 2 55 800 4055 800 111 600 8111 600 160
2006  Foretrddesemission 2 608 370 4664 170 1216 740 9 328 340 250
2007  Foretrddesemission 2 1554 7239 6218 893 3109 446 12 437 786 260
2007  Teckning genom optionsratter 2 564 618 6783511 1129548 13567 022 220
2007  Teckning genom optionsratter 2 101 370 6 884 881 202 740 13769 762 138
2008  Foretrddesemission 2 4 478 2157 11 363 096 8956 430 22726 192 24
2010  Kvittningsemission 2 35969 979% 47 333 075 71939 958 94 666 150

2010  Foretrddesemission 2 56 815 4808 104 148 555 113 630960 208 297 110 3

1) Varav samtliga A-aktier.

2) Varav 350 000 A-aktier och 2 100 000 B-aktier.

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

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

8) Samtliga B-aktier.
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Aktiekursutveckling
Antal aktier SEK
800 3,0
600 = ——
400 — 1,5
200 —

0 0

Jan Feb Mars April Maj Juni Juli Aug Sep Okt Nov Dec
Omsatt antal aktier i 1000-tal B-aktien
Aktier Roster

2011-12-31 Serie A Serie B Totalt antal Andel av total Antal Andel av total
SIX SIS AG, W8IMY 1330 266 29 905 989 31 236 255 29,99 43 208 649 37,21
ALECTA PENSIONSFORSAKRING 0 12 719 519 12 719 519 12,21 12 719 519 10,95
AVANZA PENSION 0 7 337 965 7 337 965 7,05 7 337 965 6,32
CASE 0 5000 000 5000 000 4,80 5000 000 4,31
PROVENTUS AKTIEBOLAG 0 3717 151 3717 151 3,57 3717 151 3,20
BANQUE CARNEGIE LUXEMBOURG SA 0 2190 222 2190 222 2,10 2190 222 1,89
JOHNSON, STEN K 0 2110 006 2110 006 2,03 2 110 006 1,82
OLOF ANDERSSON FORVALTNINGS AB 0 1783502 1783502 1,71 1783502 1,54
NORDNET PENSIONSFORSAKRING AB 0 1762 056 1762 056 1,69 1762 056 1,52
EFG BANK/GENEVA, W8IMY 0 1618 482 1618 482 1,55 1618 482 1,39
Summa 10 storsta dgarna 1330 266 68 144 892 69 475 158 66,71 81 447 552 70,14
Summa Gvriga dgare 0 34 673 397 34 673 397 33,29 34 673 397 29,86
Alla dgare 1330 266 102 818 289 104 148 555 100,00 116 120 949 100,00
Antal dgare 1 1969 1970

Enligt information som fanns tillgdnglig pa extra bolagsstamma den 10 oktober 2011 dgde Gano Services Inc 850 266 A-aktier och
23 262 683 B-aktier motsvarande 27,4 procent av totala rostetalet. Ingen ytterligare information har delgivits Ruric.

Utdrag ur offentlig aktiebok per 31 december 2011.

Storleksklasser Antal dgare Andel av dgare % Antal A-aktier Antal B-aktier Andel av kapitali % Andel av roster i %
den 31 december 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
1-1000 747 713 37,9 35,8 328 806 307 393 0,3 0,3 0,3 0,3
1001 - 10 000 835 851 42,4 42,7 3648662 3667518 3,5 3,5 3,1 3,2
10 001 - 50 000 267 282 13,6 14,1 6 124 883 6 440099 5,9 6,2 53 5,6
50 000 - 100 000 61 65 3,1 3,3 4567190 4715976 3,4 4,5 3,9 4,1
100 000 - 500 000 38 49 1,9 2,5 8114 142 10795 816 7,9 10,4 7,0 13,4
500 000 - 1 000 000 6 14 0,3 0,7 4017 064 9552959 3,9 9,2 3,5 8,2
1000 001 - 16 20 0,8 1,0 1330266 1330266 76017542 67 338528 75,1 65,9 76,9 65,3
Summa 1970 19% 100,0 100,0 1330266 1330266 102818289 102 818 289 100,0  100,0 100,0  100,0
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Adam Fischer, Lennart Dahlgren, Vadim Gurinov, Denis Martyushev och Peter Partma.

Lennart Dahlgren Denis Martyushev

Stockholm, fodd 1943. Sankt Petersburg, fodd 1975.

Styrelseordférande, invald i styrelsen 2011. Styrelseledamot, invald i styrelsen 2011.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseledamot i Rurics dotterbolag. Ovriga nuvarande uppdrag: Vd for ryska dotterbolagen

Aktier i Ruric: 300 000 B-aktier Aktier i Ruric: 0

Adam Fischer Peter Partma

Stockholm, fodd 1972. Moskva (svensk medborgare), fodd 1970.

Styrelseledamot, invald i styrelsen 2011. Styrelseledamot, invald i styrelsen 2011.

Ovriga nuvarande uppdrag: Vd i Ruric AB, Ordférande i Ryska Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseledamot i TSUM (RPGF Fund)
fastighetsfonden och styrelseledamot i Rurics dotterbolag. Aktier i Ruric: 0

Aktier i Ruric: O

Vadim Gurinov
Moskva, fodd 1971.
Styrelseledamot, invald i styrelsen 2011.

Den ryska ekonomin ser mer hélsosam ut
Jjdmfort med en del andra ldnder och dr bdttre

Gvriga nuvarande uppdrag: Vid i Sibur-Tyres. positionerad att std emot en chock dn den var

Aktier i Ruric: 0 2008.
JLL Insider
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Ledning och revisor

Ledande befattningshavare

Adam Fischer

Stockholm, fodd 1972.

Verkstallande direktdr sedan 2012.

Ovriga nuvarande uppdrag: Ordférande i Ryska fastighetsfonden
och styrelseledamot i Rurics dotterbolag.

Aktier i Ruric: O

Denis Savinkin

Sankt Petersburg, fodd 1980.
Finansdirektor sedan 2012.
Ovriga nuvarande uppdrag: Inga.
Aktier i Ruric: 0

Revisor

Ernst & Young
Huvudansvarig revisor:
Mikael Ikonen, fodd 1963.

2011 var ett rekorddr for investeringar i den
Ryska fastighetsmarknaden.
CBRE MarketView




Forvaltningsberattelse 2011

Styrelsen och verkstdllande direktoren for
Russian Real Estate Investment Company AB
med sdte i Stockholm (556653-9705) avger
hérmed féljande drsredovisning och koncern-
redovisning.

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

Verksamheten

Rurics affdrsidé &r att forvarva, utveckla, forvalta, hyra ut och
avyttra fastigheter i Sankt Petersbhurg, Ryssland, med fokus pa
kommersiella lokaler av hdg klass i basta ldgen som positivt bidrar
till hyresgdsternas affarsverksamhet. Foretaget har som vision att
bli det ledande fastighetsbolaget i centrala Sankt Petersburg.

Ar 2011

Under 2011 forvantade sig Rurics verkstallande ledning en langsik-
tig [6sning pa den finansiella situationen. Aret inleddes med en
order fran forsvarsministern om att férlanga investeringsavtalet
rorande Moika/Glinkij till 2014. Avtalet blev emellertid inte under-
skrivet forran de allra sista dagarna pa aret. Ruric lyckades under
aret inte sdlja Apraksin Dvor. Ruric forsvarade visserligen sitt avtal
betraffande denna fastighet i domstol men fick inga klara och
entydiga besked gdllande den legala ratten till byggnaderna. Dessa
faktorer bidrog till att Ruric inte lyckades na sitt mal om langsiktig
finansiell stabilitet.

Uthyrningsgraden for Rurics samtliga fastigheter 6kade under
aret, framst pa grund av nyuthyrning i Gustaf. Uthyrningsgraden
steq fran 74 till 87 procent. Mot slutet av aret inleddes en process
att oka yteffektiviteten i Magnus genom att konvertera sma kon-
torsrum och allmanna ytor till 6ppna kontorsytor. Detta har till-
falligt sankt uthyrningsgraden for Magnus nagot mot slutet av

5-arsoversikt

Rakenskapsdret 2011 dr bolagets attonde rakenskapsar.

aret men atgarden bedoms ge battre intaktsstrommar redan under
2012.

I oktober valdes en ny styrelse pa en extra bolagsstamma.
Rurics verkstéllande ledning forvéntar sig att bolaget kommer att
kunna dra nytta av de omfattande natverk som den nya styrelsen
har liksom fran deras erfarenhet av att géra affarer i Ryssland.

I november pabérjade den nya styrelsen en omfattande genom-
gang av bolaget.

Fastighetshestand

Ruric dger, forfogar dver eller har intressen i sex fastigheter i
centrala Sankt Petersburg, varav tre dr fardigstallda, tva i det
narmaste fardigstallda och en befinner sig i ett tidigt utvecklings-
stadium. Dessutom dger bolaget ett markomrade ndra ringleden i
de sodra fororterna till St Petersburg.

MSEK 2011 2010 2009
Ingaende balans 669,1 607,8 1662,8
Forvarv 167,7 0,0 0,0
Investeringar i fastigheter 9,5 36,4 51,4
Forsdljning 0,0 0,0 -151,1
Vardeforandring 53,9 62,2 -898,7
Valutakursforandring 11,6 -37,3 -56,6
Utgdende balans 911,8 669,1 607,8
Forvarv

Under fjarde kvartalet avslutades avstyckningen av Strelna. Som
en foljd hdrav dger nu Ruric 100 procent av 33 Ha mark. Bokfort
varde pd andelarna och ldnen som ldmnades i utbyte mot den nya
markbiten uppgick till 167,7 MSEK, vilket bokforts som anskaff-
ningsvarde. Varderingen vid arets slut uppgar till 28 MUSD.

Avyttringar

Inga forsaljningar har genomférts under aret.

Koncernen 2011 2010 2009 2008 2007
Nettoomsattning, MSEK 40,6 36,3 42,1 67,7 46,0
Resultat efter skatt, MSEK -38,1 47,4 -1067,9 -350,7 -15,9
Balansomslutning, MSEK 1134,2 1117,8 1172,4 2178,1 2 041,7
Soliditet, procent 45,5 49,5 15,1 55,2 54,1
Antal anstillda i medeltal 23 25 42 77 57



Forvaltningsfastigheter

Uthyrning

Rurics forvaltningsfastigheter bestar av fastigheterna Oscar, Mag-
nus och Gustaf. Efterfragan pa lokaler 6kar i nagot storre utstrack-
ning an tillskottet av nya kontorsytor. Vakanserna har saledes
minskat saval i staden som helhet som i Rurics bestand. Per 31
december 2011 var 13 (26) procent av uthyrningsbar yta vakant.
Tendensen har varit fortsatt positiv i borjan av det nya aret saval
gallande uthyrningsgrad som gdllande hyresnivaer. De flesta bedo-
mare prognostiserar fortsatt moderat stigande hyresnivaer.

Vérdeférdndringar
Samtliga fastigheter har vdrderats av styrelsen med stod av varde-
ringar av CBRE per 31 december 2011. For hela rakenskapsaret upp-
gar vardeforandringarna till 92,8 (24,6) MSEK. Forklaringen till
vardeforandringen ligger dels i hogre intdkter i framforallt kon-
torsfastigheten Gustaf och dels i en generell uppgang i forvantat
prisldge. De positiva vdrdeforandringarna har lett till att tidigare
gjorda nedskrivningar av aktier i dotterforetag kunnat aterforas i
moderbolaget, se not 13.

Det samlade vadrdet av forvaltningsfastigheterna uppgar per
31 december 2011 till 314,3 (217,4) MSEK, vilket motsvarar cirka
21 800 kr/kvm uthyrningsbar yta.

Projektfastigheter

Projektportfoljen bestar av fastigheterna vid Moika 96-98/ul.
Glinkij 2, markomradet Strelna och de deldgda fastigheterna inom
Apraksin Dvor (65 procent) och pa Fontanka 57 (50 procent).
Moika/Glinkij och Apraksin Dvor, som bada regleras av investe-
ringsavtal, samt markomradet Strelna redovisas som projektfastig-
heter, medan Fontanka 57 redovisas som finansiell tillgdng under
aktier och andelar.

Under éret har 9,5 MSEK kapitaliserats i fastighetsportféljen vil-
ket i sin helhet avser Moika/Glinkij projektet.

Forvaltningsfastigheter

Utvecklingsarbete

Under aret har arbete framst pagatt pa den deldgda fastigheten
Fontanka 57. Arbetet fortloper med viss fordrojning pa grund av de
finansiella svarigheterna for projektpartnern Scorpio. Under aret
har flera investerare aktivt utvarderat mojligheterna att forvarva
Scorpios andel och inga partnerskap med Ruric, men d@nnu utan
resultat. Efter periodens utgang har Ruric ingatt avtal med Scorpio
om att forvarva Scorpios andel i projektet for ca 13 MUSD. Affaren
innebar att Ruric betalar 2 MUSD kontant, emitterar 10 miljoner
aktier till Scorpio staller ut en saljarrevers om 8 MUSD. Affaren moj-
liggor att Ruric kan soka nya samarbetspartners att utveckla fastig-
heten med. Transaktionen férutsatter godkdannande fran obliga-

tionsinnehavarna.

Vérdering 31  Vardering 31
Fastighet december 2011 december 2010
Apraksin Dvor 15/16/33 78,2 99,2
Moika/Glinkij 325,4 352,5
Strelna * 193,8 102,0
Fontanka 57 ** 102,1 122,4

* Vérdet foregaende &r avser 25% av 132 Ha mark och bokférdes
som finansiell tillgang.

** Vdardet avser 50% av fastigheten. Redovisas som finansiell
tillgéng.

Vérdeférdndringar

Precis som for forvaltningsfastigheterna har styrelsen baserat var-
deringen av projektfastigheterna, och den projektfastighet som
redovisas som finansiell anldggningstillgang, pa den externa var-
deringen per 31 december 2011. F6r Moika/Glinkij fastigheten har
styrelsen lagt till ett utvecklingspremium pa varderingen i linje
med tidigare vdrderingsrapporter, da CBREs varderingsforslag
enbart hade utforts pa existerande byggnader. De dsatta vdrdena
leder till en vardeférandring i om -38,9 (37,6) MSEK for projekt-

Uthyrningsbar Driftnetto vid full Vérdering Véardering
Fastighet yta uthyrning (6,8) SEK/USD) 31 december 2011 31 december 2010
R. Fontanki nab. 13 (Oscar) 2976 7,4 86,0 67,3
9-ya V.0.i. 34 (Magnus) 6 463 9,3 112,6 77,5
Sredny Prospekt 36/40 (Gustaf) 4943 11,3 115,8 72,7
Forvaltningsfastigheter 14 382 28,0 314,3 217,5
Bokfort virde 314,3 217,4
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fastigheterna sett till hela aret. Nedgangen férklaras med en hogre
riskfaktor for Apraksin Dvor.

Den deldgda fastigheten som redovisas under aktier och andelar
(Fontanka 57) har ocksa varderats per 31 december 2011. Med stod
av den varderingen har tillgangarna skrivits ned med -26,3 (-38,2)
MSEK under aret, och redovisas under resultatandelar i intresse-
foretag. De negativa vardeforandringarna har lett till nedskriv-
ningar pa aktier i dotterforetag, se not 13.

Hyresintakter

Hyresintdkterna, som omfattar byggnaderna pé adresserna Fontan-
ka 13 (Oskar), 9-aya V.0. Linia 34 (Magnus), och Sredny Prospekt
36/40 (Gustaf), uppgick till 32,2 (31,0) MSEK under aret.
Intdkterna fran Apraksin Dvor uppgick under dret till 6,9 (4,7)
MSEK. Ovriga fastigheter innehdll ingen dnnu uthyrningsbar yta.
Ovriga intikter avser ersattning for uppdrag gjorda for externa
foretag och deldagande.

De tio storsta hyresgdsterna per 31 december
2011

Hyresgast Fastighet  Uthyrd yta kvm
1. Deloitte Gustaf 1490
2. Statoil Oscar 1229
3. Quintiles Gustaf 726
4. Johaston Gustaf 697
5. Private Accredited Educational
Institution Gustaf 687
6. City Mortgage Bank Oscar 557
7. Melon Fashion Group Gustaf 458
8. IBM Oscar 404
9. Adecco Oscar 404
10. Inklinic Magnus 323
6975
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Fastighetskostnader
Direkta fastighetskostnader samt kostnader for bland annat mark-

nadsforing av lokaler och forvaltningsarvoden uppgick under dret
till -12,8 (-14,0) MSEK.

Driftsoverskott
Driftsoverskottet uppgick till 27,8 (22,3) MSEK under &ret.
Forbattringen beror pa en kombination av hogre hyresintakter

och ldgre driftskostnader.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader avsag i koncernen framforallt kostnader
for central administration, som omfattar kostnader for koncernled-
ning samt 6vriga centrala funktioner inklusive personalkostnader.
Dessa kostnader uppgick under aret till -34,9 (-31,2) MSEK. Belop-
petinnehéller kostnader for avgdende vd med 2,6 MSEK samt reser-
vering for osdker fordran om 3,2 MSEK. Under fjarde kvartalet har
bolaget tagit extra kostnader for att fa kontroll 6ver verksamheten

och tillika utredning om tillgangarnas juridiska status.

Rorelseresultat

Rorelseresultatet for aret uppgick till 46,3 (51,9) MSEK. Forsdam-
ringen forklaras av vardefoérandringar pa fastigheterna.

Finansnetto

Nettot av finansiella intdkter och kostnader uppgick for aret till
-76,4 (-7,6) MSEK. Den stora skillnaden férklaras av ackordsvinst
under 2010. Resultatandelar fran intresseforetag ar inkluderade
med -26,3 (-38,2) MSEK. Under fjdrde kvartalet beslutade bolaget
att nyttja mojligheten att erldgga 3 procent rantekupong istédllet
for 10 procent. Genom detta beslut kade rantekostnaden till

13 procent. Salunda belastas fjarde kvartalet med rdnta pa

Uthyrningsgrad
%
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30,5 MSEK, varav 16,6 MSEK utgor den omedelbara ranteeffekten
och 4,0 MSEK hanfors till att bolaget nu raknar med en ranta pa
13 procent i stdllet for tidigare 10 procent.

I likhet med féregaende ar har inga ranteutgifter aktiverats i
balansrakningen.

Valutaférandringar har paverkat det egna kapitalet med 1,8
(-44,8) MSEK, medan valutakursforandringar som paverkar resul-
tatrdkningen uppgick till 3,2 (-13,2) MSEK.

Resultat efter finansiella poster

Resultat efter finansiella poster uppgick under aret till -30,1
(44,3) MSEK.

Skatt

Skattekostnaden uppgick till -8,0 (3,1) MSEK, av vilket -0,3 (0,7)
avser aktuell skatt. I Ryssland ar det inte tillatet att skatteutjamna
genom att lamna och ta emot koncernbidrag. Detsamma galler moj-
ligheten att skatteutjamna mellan ldnderna. Daremot gar det att
spara forluster och kvitta mot framtida vinster under 10 ars tid.

Kassaflode, likviditet och finansiell stallning

Kassaflodet under aret uppgick till -9,4 (-6,1) MSEK, varav fran

den lopande verksamheten 9,8 (-159,8). Soliditeten uppgick vid
periodens slut till 45,5 (49,5) procent. Eget kapital uppgick till
516,6 (552,9) MSEK. Koncernens likvida medel uppgick till 41,8

(51,2) MSEK.

Rantebarande skulder

Rurics finansiering bestar av en sakerstdlld obligation om 563,4
MSEK inregistrerad vid OMX, med en loptid till 16 november 2014.
Obligationen loper med en kupongrdnta om 10 eller 13 procent, dar
Ruric sjdlv kan vélja att erldagga en kontant kupongbetalning om 10
procent eller vélja att erldgga en kontant betalning om 3 procent
samt 6ka skulden med 10 procent. Forsta kupongforfallodag infoll
16 november 2011 da Ruric valde att betala 3 procent kupong och

emittera nya obligationer motsvarande 10 procent eller 52,8 MSEK.

Personal och organisation

Koncernen hade vid periodens slut 12 anstallda, varav 10 i ryska
dotterbolag i S:t Petersburg samt 2 i moderbolaget. Den nytilltrad-
de vdn, som ar anstdlld pa moderbolaget, kommer att arbeta halva
tiden i Stockholm och halva tiden i St Petershurg. Vid arets borjan
hade koncernen 23 anstallda.

Moderbolaget

Moderbolaget omfattar den centrala ledningen i Stockholm, med
ansvar for dvergripande ledning av verksamheten samt finansiering
och rapportering. Antal anstéllda i moderbolaget uppgar till 2 per-
soner vid rapportperiodens utgang.

Moderbolagets omsattning for aret uppgick till 1,8 (1,1) MSEK.
Resultat efter finansiella poster uppgick till -75,0 (28,1) MSEK. Likvi-
da medel vid rapportperiodens utgang uppgick till 8,9 (46,5) MSEK.

Agarforhallanden

Russian Real Estate Investment Company AB (“Ruric”) startade sin
verksamhet i april 2004.

Totalt finns 104 148 555 aktier utgivna, av vilka 1 330 266 &r
A-aktier och 102 818 289 &r B-aktier. Storsta dgare ar Gano Servi-
ces Inc. Vid arets utgang fanns 1 970 (1 996) aktiedgare.

Riskfaktorer och riskhantering

Nedan foljer en dversikt av vdsentliga potentiella risker i Ruric:

Finansiella risker
Likviditetsrisk

Bolagets skuldsattning ar aven efter rekonstruktionen 2010 for
hog. Med ett totalt driftsnetto pa 3,4 MUSD och rantekostnader pa
8,7 MUSD ar bolagets belaningsgrad alltfor hog. Medel saknas for
att ga vidare med nagot av utvecklingsprojekten. Rurics obligation
forfaller till slutbetalning i november 2014. Det finns inga garan-
tier for att den finansieringen kommer att férldngas.

Rdnterisk

Rurics finansiering bestar av en obligation vars villkor inte &r knut-
na till rdantenivan vid eventuell fortida inlgsen, varfor nagon rante-
risk inte foreligger. Koncernens tillgodohavande forvaltas pa ran-
tebarande bankkonton. Réntenivan pa dessa foljer
marknadsnivaernas svangningar.

Kreditrisk

Motpartsrisker foreligger framst i samband med hyresavtal. Rurics
storre hyresgdster utgors av internationella foretag med forhallan-
devis god kreditvardighet. Kreditrisk foreligger darfor i mindre
utstrackning for dessa. Cirka 43 procent av hyresintdkterna utgors
av mindre och icke kreditklassade foretag. Gentemot dessa férelig-
ger storre kreditrisk. Denna hanteras genom att hyreskontrakten
tecknas pa kortare perioder och att de dr férdelade pa manga min-
dre hyresgdster.



Kreditriskerna utgors dven av motpartsrisker i samband med
forvaltning av likvida medel. Da tillgodohavandena placeras i
bankinlaning bedoms dessa risker som sma.

Valutarisk/kassaflodesrisk

Koncernens inldning har hittills skett genom 6kning av det egna
kapitalet och upptagande av obligationsldn i kronor. Koncernens
nettoutflode ar till viss del baserat pa dollar och till viss del i
rubel. Valutaexponeringen sdkras i begransad omfattning i enlig-
het med faststalld finanspolicy. Policyn innebédr bland annat att
ut- och infloden i utlandsk valuta av storre natur skall valutasak-
ras. Ingen sadan sdkring har skett under 2011.

Valutarisk/balansrikning

Koncernens tillgangar varderas i huvudsak i dollar, medan skuldsi-
dan @r denominerad i kronor. Denna omrakningsrisk har Ruric inte
sdkrat. En valutaforandring i SEK/USD med 5 procent paverkar
Rurics egna kapital med cirka 46 MSEK.

Ovriga risker

Ruric verkar pa en marknad som karaktériseras av en politisk risk
som kan komma att ha en inverkan pa investeringsviljan.

Det legala systemet i Ryssland dr inte till fullo utvecklat och
heller inte fullt jamforbart med de vdsteuropeiska systemen. Refor-
mer av de rdttsliga systemen tenderar att ga ldngsamt. Sammanta-
get kan detta medfora en negativ inverkan pé Ruric. Detta kan sar-
skilt fa konsekvenser pa de av bolaget ingdngna
investeringsavtalen, och da sdrskilt avtalet rorande Moika/Glinkij.
Bolaget genomfor arsvis en sd kallad “legal health check” for att
utvdrdera dessa risker.

Ruric ar beroende av ett fatal ledande befattningshavare. Det
kan inte uteslutas att Ruric skulle paverkas negativt om en eller

flera ledande befattningshavare ldmnar bolaget.

Handelser efter balansdagen

Den 1 januari tilltradde Adam Fischer som vd for Ruric. Den 6 mars
tecknades avtal om att férvdrva 50 procent av fastigheten Fontan-
ka 57 for ett belopp motsvarande 13 MUSD. Ruric blir dirmed 100
procentig dgare till den tidigare deldgda fastigheten, och kan dar-
med soka nya samarbetspartners till fastigheten. Transaktionen
krdver obligationsinnehavarnas medgivande, vilket vid omrdstning
18 april nekades pa grund av att majoriteten dnskade komplette-
rande information. Ett nytt omrostningsforfarande pagar.

Efter arets utgang har det kommit till bolagets kdnnedom att ett
cypriotiskt bolag, till vilket Ruric har betalat betydande belopp for

att sdkra dgandet till byggnader intill Moika Glinkij-projektet, kon-
trollerades av framlidne Nils Nilsson nér betalningarna genomfor-
des. Nilsson var da dven ordforande i Ruric. Istdllet for de avsedda
andamalen forefaller det som om pengarna betalats till andra
andamal dn de avsedda. Ruric och det cypriotiska bolaget har nu
kommit dverens om att Ruric skall erhélla det som finns kvar pa
bolagets konton och forsoka aterfa sa mycket som méjligt fran
Nilsson’s dédsbo till forman for Ruric.

Beloppen harinte dsatts nagot vdrde i balansrakningen.

Forhandlingarna att avyttra Apraksin Dvor har fortsatt efter
periodens slut. Dessa forhandlingar indikerar att Ruric kanske inte
kommer kunna sdlja till ett pris som motsvarar det varde som fram-
gar av balansrakningen. Myndigheter och grannar har muntligen
insisterat pa att Ruric ska gora ytterligare investeringar i projektet
innan samtalen kan fortsdtta med dem. Ruric kommer att fortsatta
samtalen och kommer att forsvara sina rattigheter i domstol om
nodvandigt.

Framtidsutsikter
Finansiering

Bolagets totalfinansiering &r nyckeln till Rurics framtid. Rurics
nuvarande skuldsdttning, villkoren i obligationen och panten i
samtliga tillgdngar forhindrar i praktiken foretagsledningen att
utveckla bolaget. En ldngsiktigt sund finansiering av bolaget skall
utga frén de inkomstbringande kontorsfastigheterna, samt even-
tuella byggnadskreditiv for de olika projektfastigheterna nar
byggnationen vél pdborjas. Bolagsledningen ldgger hdgsta priori-
tet vid att sakra bolagets langsiktiga finansiering.

Fastighetsmarknaden

Under 2011 har transaktionsmarknaden for fastigheter ater tagit
fart. I december saldes fastigheten Galeria i Sankt Petersburg for ett
belopp motsvarande 7,5 miljarder kronor. Detta var den storsta fast-
ighetstransaktionen i Ryssland under 2011. Aven om denna transak-
tion i sig utgjorde 20 procent av transaktionsvolymen visar det anda
likviditeten pa den ryska fastighetsmarknaden aterhamtat sig. For
Ryssland som helhet mer @n fordubblades transaktionsvolymen jam-
fort med dret innan. Andelen utléndska investerare steg ocksé mar-
kant jamfort med de senaste aren.

Hyresmarknaden

Bolaget bedomer att hyresmarknaden i Sankt Petersburg pa sikt
kommer att ha en positiv utveckling, pa grund av sin geografiska
beldgenhet och storlek. Utvecklingen stdrks av att det idag ar poli-
tiskt opportunt att flytta verksamheter fran Moskva till Sankt



Peterburg. Flera bedomare tror pa en hyrestillvaxt pa mellan 5-7
procent. Naturligtvis ar detta avhdngigt den dvergripande ekono-
miska utvecklingen och den politiska situationen i landet i stort.
Det mesta talar anda for att Ryssland, med sin makroekonomiska
styrka i kraft av oljetillgangar, kommer att ha god tillvaxt framover.
Med klart stigande inflationstendenser ar fastighetsdgande sanno-
likt positivt. Dessutom &r det troligt att centralbanken kommer att
h&ja rantan for att stavja inflationen. En starkare rubel ar dérmed
trolig, vilket dr positivt for Ruric.

Fastighetsdgande och forvaltande maste alltid ses i ett langre per-
spektiv och i detta avseende bedémer bolaget att investeringarna i
Sankt Petersburg langsiktigt kommer att leda till god lonsamhet.

Styrelsens arbete

Styrelsen bestod vid arets utgang av fem ordinarie ledamoter och
inga suppleanter.

Sammantrdden ska, utéver konstituerande styrelsesammantrade,
hallas minst fyra ganger per kalenderar. Under 2011 holls 21 sam-
mantrdden, varav 9 per telefon och 4 per capsulam. Styrelsens
arbete har under aret fokuserats pa finansiering och pa framtidsfra-
gor rorande kapitalstrukturen i bolaget.

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

Antal mdten och narvaro 2011

Antal moten Telefon/per

Ledamot Invald Ordinarie capsulam
Sten Olsson (ordf.) 2010 9
Nils Nilsson ¥ 2004 0 2
Tom Dinkelspiel ? 2004 3 2
Jens Engvall 2006 4 9
Mikael Stohr 2010 6 8
Torsten Josephson 2011 3 7
Lennart Dahlgren 2011 2 4
(ordf. fran oktober 2011)

Peter Partma 2011 2 4
Adam Fischer 2011 2 4
Denis Martyushev 2011 2 4
Vadim Gurinov 2011 2 4

1) Avled i maj 2011.

2) Avgick ur styrelsen vid arsstamman 2011.

Bolagsstyrning

Bolaget har avgivit bolagsstyrningsrapport som finns publicerad pa
bolagets hemsida, www.ruric.com.

Arsstimma 2011

Arsstamman 2011 avhélls pa Strand Hotell den 11 juni. P& staimman
beslutades att faststdlla de i arsredovisningen intagna resultat-
och balansrdkningarna samt att bevilja styrelsen och verkstdllande
direktéren ansvarsfrihet for det gangna verksamhetséret. Arsstim-
man beslutade ocksa, i enlighet med styrelsens forslag att inte
lamna nagon utdelning samt att omvélja ledamdterna Sten Olsson,
Mikael Stohr och Jens Engwall, samt nyvalja Torsten Josephson till
ordinarie ledamaéter, varvid Sten Olsson valdes till ordférande. Det
beslutades att inte nyvalja nagon suppleant.

Extra bolagsstamma 2011

Den 10 oktober hélls en extra bolagsstamma vilken pakallats av
bolagets nya huvuddgare Gano Services Ltd. Vid stamman nyvaldes
ledam&terna Lennart Dahlgren (ordférande), Peter Partma, Vadim
Gurinov, Adam Fisher och Denis Martyushev.

Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande finns féljande fria vinstmedel:
SEK
1204 671932
-1 114 050 830
-74 976 732
15 644 370

Overkursfond
Balanserat resultat

Arets resultat

Summa

Styrelsen foreslar att det till arsstimmans forfogande staende
vinstmedlen balanseras i ny rakning.

Vi forvintar oss att kontorshyrorna i Sankt
Petersburg stiger med 5-7 procent, ddr de mest
populdra kontoren kan pdvisa dnnu hogre
Okningar.

JLL Insider
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Koncernens resultatrdkning

2011-01-01- 2010-01-01-
MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Hyresintakter 2 40,6 36,3
Fastighetskostnader 3 -12,8 -14,0
Driftsresultat 27,8 22,3
Avskrivning inventarier 12 -0,5 -0,6
0vr1’ga rorelsekostnader 6,7 -34,9 -31,2
Vérdeforandringar fastigheter 12 53,9 62,2
Rorelseresultat 46,3 51,9
Resultat frdn finansiella investeringar
Resultatandelar 15 -26,3 -38,2
Ackordsvinst - 117,1
Ovriga ranteintakter och liknande resultatposter 8 15,5 15,4
Rantekostnader och liknande resultatposter 9 -65,6 -101,9
Summa -76,4 -7,6
Resultat fore skatt -30,1 44,3
Skatt pa arets resultat 10 -8,0 3,1
Resultat efter skatt -38,1 47,4
Omrékningsdifferenser 1,8 -44,8
Totalresultat -36,3 2,6
Resultat efter skatt
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare -23,1 56,9
Hanforligt till minoritet -15,0 -9,5
Summa -38,1 47,4
Totalresultat
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare -23,5 12,1
Hanforligt till minoritet -12,8 -9,5
Summa -36,3 2,6
Resultat per aktie fore utspadning 11 -0,37 0,76
Resultat per aktie efter utspadning 11 n.a 0,76
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Koncernens balansrékning

MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Anliggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar 12

Inventarier, verktyg och installationer 2,0 5,5
Forvaltningsfastigheter 314,3 217,4
Padgadende fastighetsprojekt 597,5 451,7
Summa materiella anldggingstillgdngar 913,8 674,6

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseforetag 15 19,0 110,9
Ovriga langfristiga fordringar 13 80,3 166,3
Uppskjuten skattefordran 10 20,7 21,6
Summa finansiella anldggningstillgdngar 120,0 298,8
Summa anldggningstillgangar 1033,8 973,4

Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 3,0 2,1
Ovriga fordringar 16 48,4 41,7
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 7,2 49,4
Summa kortfristiga fordringar 58,6 93,2
Kassa och bank 18 41,8 51,2
Summa omsdttningstillgangar 100,4 144,4
SUMMA TILLGANGAR 1134,2 1117,8
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Koncernens balansrdkning, forts.

MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 208,3 208,3
Ovrigt tillskjutna medel 235,8 235,8
Omrakningsdifferenser 174,5 172,7
Balanserade vinstmedel -79,7 -54,4
Summa eget kapital hanforligt till moderforetagets aktiedgare 538,9 562,4
Minoritet -22,3 -9,5
Totalt eget kapital 516,6 552,9

Langfristiga skulder

Obligationslan 19 563,4 510,6
Ovriga langfristiga skulder 20 0,0 0,2
Uppskjuten skatteskuld 10 16,1 10,2
Summa langfristiga skulder 579,5 521,0
Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 3,1 6,8
Ovriga kortfristiga skulder 21 3,5 3,8
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 31,5 33,3
Summa kortfristiga skulder 38,1 43,9
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1134,2 1117,8
Stillda sdkerheter 23 894,7 945,6
Eventualforpliktelser 24
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Forandringar Eget kapital

Koncernen Tillskjutna ~ Omraknings- Balanserade Summa eget
MSEK Antal aktier Aktiekapital medel differens vinstmedel  Minoritet kapital
Eget kapital 1 januari 2010 11 363 096 22,7 235,8 217,5 -298,7 0,0 177,3
Nyemission 92 785 459 185,6 200,7 386,3
Emissionskostnader -13,3 -13,3
Arets totalresultat -44,8 56,9 -9,5 2,6
Eget kapital 31 december 2010 104 148 555 208,3 235,8 172,7 -54,4 -9,5 552,9
Eget kapital 1 januari 2011 104 148 555 208,3 235,8 172,7 -54,4 -9,5 552,9
Arets totalresultat 1,8 -25,3 -12,8 -36,3
Eget kapital 31 december 2011 104 148 555 208,3 235,8 174,5 -79,7 -22,3 516,6
Moderbolaget Bundna Fritt eget Summa eget
MSEK Antal aktier Aktiekapital reserver kapital kapital
Eget kapital 1 januari 2010 11 363 096 22,7 236,0 -124,9 133,8
Nyemission 92 785 459 185,6 200,7 386,3
Emissionskostnader -13,3 -13,3
Arets totalresultat 28,1 28,1
Eget kapital 31 december 2010 104 148 555 208,3 236,0 90,6 534,9
Eget kapital 1 januari 2011 104 148 555 208,3 236,0 90,6 534,9
Arets totalresultat -75,0 -75,0
Eget kapital 31 december 2011 104 148 555 208,3 236,0 15,6 459,9

Antal aktier per 31 december 2011 uppgick till 104 148 555 med ett kvotvarde om SEK 2 per aktie.
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Koncernens kassaflodesanalys

2011-01-01- 2010-01-01-

MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansnetto -30,1 44,3
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet:

Vardeforandringar fastigheter 12 -53,9 -62,2

Avskrivningar 12 0,5 0,6

Kursdifferenser -13,0 1,6

Skillnad mellan betald och kostnadsford ranta 49,4 0,0

Andel i intressebolags resultat 26,3 38,2

Ovriga poster 14,7 -112,8
Betald skatt -1,2 0,7
Kassafléde fran den lopande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -7,3 -89,6
Forandring i rorelsekapital
Férandring av rorelsefordringar 13,2 40,2
Férandring av rorelseskulder 3,9 -110,4
Summa férandringar av rorelsekapital 17,1 -70,2
Kassaflode fran den lopande verksamheten 9,8 -159,8
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anldggningstillgangar 12 -10,3 -2,5
Avyttring av materiella anlaggningstillgdngar 0,4 -
Placeringar i 6vriga finansiella anldaggningstillgangar -9,3 -8,9
Kassaflode fran investeringsverksamheten -19,2 -11,4
Finansieringsverksamheten
Nyemission 0,0 373,0
Nyupptagna lan 0,0 510,6
Amortering av langfristiga skulder 0,0 -718,5
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,0 165,1
Arets kassaflode -9,4 -6,1
Likvida medel vid arets bérjan 51,2 57,3
Likvida medel vid arets slut 41,8 51,2
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Moderbolagets resultatrdkning

2011-01-01- 2010-01-01-
MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Nettoomsdttning 1,8 1,1
Driftsresultat 2,4 1,8 1,1
f)vn'ga rorelsekostnader -13,1 -9,7
Personalkostnader 5,6 -8,3 -5,2
Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar 12 -0,2 -0,3
Resultat fran andelar i koncernforetag -94,7 -38,2
Rorelseresultat -114,5 -52,3
Resultat fran finansiella investeringar
Erhéllna koncernbidrag 21,2 17,9
bvn‘ga ranteintakter och liknande resultatposter 8 93,0 81,5
Ackordsvinst - 117,1
Rantekostnader och liknande resultatposter 9 -74,7 -136,0
Summa 39,5 80,5
Resultat fore skatt -75,0 28,2
Skatt pa arets resultat 10 - -0,1
Arets resultat -75,0 28,1
Moderbolagets rapport dver totalresultet

2011-01-01- 2010-01-01-
MSEK 2011-12-31 2010-12-31
Arets resultat -75,0 28,1
Ovrigt totalresultat 0,0 0,0
Totalresultat -75,0 28,1
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Moderbolagets balansrakning

MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar 12

Inventarier, verktyg och installationer 0,1 4,0
Summa materialla anldggningstillgdngar 0,1 4,0

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 14 165,3 36,2
Fordringar hos koncernféretag 836,7 960,8
Ovriga langfristiga fordringar 13 29,6 20,2
Summa finansiella anldggningstillgangar 1031,6 1017,2
Summa anldggningstillgangar 1031,7 1021,2
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 0,6 0,5
Ovriga fordringar 16 4,8 5,0
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 17 3,7 4,6
Summa kortfristiga fordringar 9,1 10,1
Kassa och bank 18 8,9 46,5
Summa omséattningstillgangar 18,0 56,6
SUMMA TILLGANGAR 1049,7 1077,8
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Moderbolagets balansrdkning, forts

MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Bundet eget kapital

Aktiekapital 208,3 208,3
Reservfond 236,0 236,0
Summa bundet eget kapital 444,3 444,3
Fritt eget kapital

Overkursfond 1204,7 1204,7
Balanserat resultat -1114,1 -1142,2
Arets totalresultat -75,0 28,1
Summa fritt eget kapital 15,6 90,6
Summa eget kapital 459,9 534,9

Langfristiga skulder

Obligationslan 19 563,4 510,6
Ovriga langfristiga skulder 20 0,1 0,2
Summa langfristiga skulder 563,6 510,8
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 0,8 3,9
f)vn'ga kortfristiga skulder 21 1,1 1,0
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 22 24,2 27,2
Summa kortfristiga skulder 26,2 32,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1049,7 1077,8
Stallda sdkerheter 23 894,7 945,6

Ansvarsforbindelser 24 Inga Inga
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Moderbolagets kassaflédesanalys

2011-01-01 - 2010-01-01 -
MSEK Not 2011-12-31 2010-12-31
Den lopande verksamheten
Resultat efter finansnetto -75,0 28,2
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar 12 0,2 0,3
Nedskrivningar 94,7 38,2
Kursdifferenser 9 4,8 39,5
Koncernbidrag -21,2 -17,9
Skillnad mellan betalt och redovisat finansnetto -36,2 -61,3
Ackordsvist - -117,1
Ovriga poster 7,7 -0,1
Kassafléde fran den lopande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -25,0 -90,2
Fordndring i rorelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av 6vriga rorelsefordringar 1,0 47,4
Okning(+)/Minskning(-) av dvriga rorelseskulder -4,4 -99,1
Kassaflode fran den lopande verksamheten -28,4 -141,9
Investeringsverksamheten
Ldmnade lan -9,6 -
Placeringar i 6vriga finansiella anldaggningstillgangar - 40,0
Forsdljning anldggningstillgangar 0,4 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -9,2 40,0
Finansieringsverksamheten
Nyemission 0,0 373,0
Forandring av langfristiga laneskulder 0,0 -226,2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0,0 146,8
Arets kassaflode -37,6 44,9
Likvida medel vid arets bérjan 18 46,5 1,6
Likvida medel vid arets slut 18 8,9 46,5
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Noter

Dér inget annat anges redovisas belopp i MSEK.

1 REDOVISNINGS- OCH VARDERINGSPRINCIPER

Allmént

Russian Real Estate Investment Company (publ.) (556653-9705)
"Ruric” dr ett svenskt aktiebolag med sate i Stockholm pé adress
Hovslagargatan 5B, 111 48 Stockholm. Bolagets aktie &r sedan 2006
noterad pa handelsplatsen First North vid OM Stockholmsbdrsen.
Koncernens verksamhet framgar av forvaltningsberattelsen. Arsredo-
visningen har godkants av styrelsen den 16 maj 2012. Koncernens och
moderforetagets resultat- och balansrakningar kommer att foreldggas
arsstamman den 11 juni for faststallande.

Koncernredovisningen har upprattats enligt International Financial
Reporting Standards (IFRS) samt gdllande tolkningar av IFRS Inter-
pretations Committee (IFRIC) s som de har antagits av EU. Vidare till-
ldmpar koncernen dven Radets for finansiell rapportering rekommenda-
tion RFR 1 (Kompletterande redovisningsregler for koncerner). Moder-
foretaget tillimpar samma redovisningsprinciper som koncernen utom i
de fall som anges under rubriken Moderforetaget nedan.

Férutsdttningar vid uppréttande av moderbolagets och
koncernens finansiella rapporter

Majoriteten av Rurics tillgangar utgors av fastigheter beldgna i Ryss-
land, som vérderas i amerikanska dollar medan rapporteringsvalutan ar
svenska kronor. Samtliga belopp ar angivna i miljontals kronor med en
decimal om inte annat anges. Tillgangar och skulder ar redovisade pa
basis av historiska anskaffningsvarden, utom forvaltningsfastigheter
och projektfastigheter som ar upptagna till verkligt vérde.

Tillgangar klassificeras som omsattningstillgangar om den forvan-
tade innehavstiden ar kortare &n ett ar. Ovriga tillgangar klassificeras
som anldggningstillgangar. Skulder klassificeras som langfristiga om
koncernen har en ovillkorad rdtt att reglera dem tidigast tolv manader
efter balansdagen. Ovriga skulder klassificeras som kortfristiga.

Uppskattningar och bedomningar

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kraver att
styrelsen och foretagsledningen gor bedomningar och uppskattningar
samt gor antaganden som paverkar tillimpningen av redovisnings-
principerna och de redovisade beloppen av tillgédngar, skulder, intakter
och kostnader. Uppskattningar och antaganden &r baserade pa histo-
riska erfarenheter och ett antal andra rimliga faktorer. Resultatet av
dessa uppskattningar och antaganden anvands sedan for att bedoma
de redovisade vdrdena pa tillgdngar och skulder som inte annars fram-
gar tydligt fran andra kallor. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar. De mest védsentliga uppskattningar
och bedémningar som gors avser framst varderingen av fastigheter.

Férvaltningsfastigheter

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

Projektfastigheter

Projektfastigheter redovisas liksom forvaltningsfastigheter, till verkli-
ga varden. De uppskattningar och bedémningar som gors gallande
projektfastigheter ar betydligt svarare @n for forvaltningsfastigheter-
na, da osdkerhetsfaktorerna &r stérre och fler. Se not 12.

Tillimpning av nya redovisningsprinciper

Féljande dndrade standarder och nya tolkningar har tratt ikraft 2011
men har inte haft ndgon inverkan pa koncernens finansiella rapporter.
Andring i IAS 24 Upplysningar om nirstaende (dndrad definition
av narstaende samt undantag avseende upplysningar i offentligt
dgda foretag)

Andring i IAS 32 Finansiella instrument: Klassificering (klassifi-
cering av teckningsoptiner o.dyl. i frimmande valuta)
Forbattringar av IFRSer 2010

IFRIC 19 - Utsldckning av finansiella skulder med egetkapital-
instrument.

Standarder och tolkningar som gdller fran 2012

IFRS 7 Financial Instruments: Disclosures - @ndring. Innebdr att ytter-
ligare kvantitativa och kvalitativa upplysningar ldmnas vid borttagan-
de av finansiella instrument ur balansrdkningen. Om en 6verforing av
tillgangar inte resulterar i borttagande i sin helhet ska detta upplysas
om. Pa samma sdtt, om foretaget behaller ett engagemang i den bort-
tagna tillgangen ska foretaget aven upplysa om detta.

Andringar i TAS 12 - Income Taxes avseende Deferred tax: Recove-
ry of Underlying Assets Uppskjuten skatt pa fastigheter som vérderas
till sina verkliga vdrden skall berdknas baserat pa fastigheternas for-
saljningsvarden om det inte finns indikationer pa att forvaltningsfas-
tigheten kommer att atervinnas pa annat satt.

Ovriga andringar av standarder och nya tolkningar vintas inte fa
nagon inverkan pa koncernens finansiella rapporter.

Nya och dndrade standarder som gdller fran 2013

IFRS 9 Finansiella instrument. Standarden ges ut i omgangar och
kommer att ersatta IAS 39 Finansiella instrument: Redovisning
och vardering. IASB beslutade i slutet av 2011 att skjuta pa
ikrafttradandet till 2015.

IFRS 10 Consolidated Financial Statements. Standarden innehal-
ler enhetliga regler for vilka enheter som ska konsolideras och
kommer att ersatta IAS 27 Koncernredovisning och SIC 12 som
behandlar s.k. Special Purpose Entities.

IFRS 11 Joint Arrangements. Standarden behandlar redovisningen
av s.k. joint arrangements och kommer att ersatta IAS 31 Andelar

ijoint ventures.

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities. Utokade upplys-
ningskrav om dotterbolag, joint arrangements och intressebolag
har samlats i en standard.

IFRS 13 Fair Value Measurement. Standarden innehaller enhetliga
regler for berdkning av och upplysningar om verkliga varden.
Andring av IAS 19 Ersattningar till anstéllda. Andringar framst



avseende redovisning av och upplysningar om férmansbestamda

pensionsplaner.

Ruric analyserar for narvarande effekterna av de kommande stan-
darderna.

Koncernredovisning
Dotterforetag

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och de foretag i vilket
moderforetaget direkt eller indirekt dger aktier motsvarande mer an
50 procent av rostetalet, eller pd annat satt har ett bestimmande
inflytande 6ver. Koncernredovisningen har uppréattats enligt forvarvs-
metoden. Det innebdr att koncernen indirekt forvarvar ett dotterbo-
lags tillgangar och dvertar dess skulder och eventualforpliktelser. Till-
gangarna tas upp till det marknadsvarde, som legat till grund for fast-
stdllande 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 forvarvats.

Transaktioner i utldndsk valuta
Transaktioner i utldndsk valuta omraknas till den funktionella valutan
med transaktionsdagens valutakurs. Monetéra fordringar och skulder i
utlandsk valuta omraknas till balansdagens kurs medan icke-monetdra
poster redovisas till historiska kurser.

Omrikning av utlandsverksamhet

Utlandsverksamhet vars funktionella valuta dr annan an rapportvalu-
tan rdknas om genom att resultatrakningarna omraknas till genom-
snittskurs for den period bolagen varit verksamma och balansrakning-
arna till balansdagskursen. Den omrdkningsdifferens som uppstér
redovisas i dvrigt totalresultat och ackumuleras i omrdkningsreserven
i eget kapital. Den ackumulerade omrakningsdifferensen omfors och
redovisas som en del i realisationsvinst eller -forlust i de fall utlands-
verksamheten avyttras.

Intressefdretag

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

Joint Ventures

Ett joint venture &r ett avtalsbaserat ekonomiskt férhallande dar kon-
cernen tillsammans med annan part bedriver en ekonomisk verksam-
het, och dar parterna har ett gemensamt bestammande inflytande dver
den driftsmassiga och finansiella styrningen. Andelar i joint ventures
redovisas enligt kapitalandelsmetoden (se ovan under intressefore-

tag). Ruric har for ndrvarande 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 intakter och kostnader rérande for-
valtningsfastigheterna. For narvarande finns salunda bara ett segment.

Intdikter

Intdkter redovisas i den omfattning det ar sannolikt att de ekonomis-
ka fordelarna kommer att tillgodogdras koncernen och intdkterna kan
berdknas pa ett tillforlitligt satt. Vid forsdljning av fastigheter eller
bolag, redovisas transaktionen pa kontraktsdagen, savida inte sarskil-
da villkor foreligger i kopeavtalet.

Hyresintdkter

Hyresintdkter redovisas linjért i enlighet med villkoren som anges i
gallande hyresavtal. Eventuella hyresreduktioner periodiseras dver
hyreskontraktets 6ptid, savida inte reduktionen ar kopplad till loka-
lens nyttjande, da den belastar den period den avser.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintakter pa bankme-
del och fordringar, rantekostnader pa lan, realiserade och orealiserade
valutavinster och -forluster. Ranteintédkter redovisas i takt med att de
intjdnas.

Lanekostnader redovisas i den period till vilken de hanfor sig. Till
den del l[anekostnader ar direkt hanférbara till inkdp, konstruktion
eller produktion av en tillgdng som med nodvandighet tar betydande
tid i ansprak att fardigstalla for avsedd anvdndning inrdknas de i till-
gangens anskaffningsvarde. Rantekostnaden motsvarar faktisk kost-
nad alternativt efter en rdntefot motsvarande koncernens genom-
snittliga rantekostnad for perioden.

Leasingavtal

Ruric’s hyresavtal dr i ett redovisningsperspektiv att betrakta som
operationella leasingavtal. Redovisning av dessa framgar av princi-
pen for intdkter. Moderbolagets forhyrda lokaler utgdrs av ett opera-
tionellt leasingavtal. Kostnaden redovisas som en dvrig rorelsekost-
nad. Ett finansiellt leasingavtal foreligger da de ekonomiska risker
och fordelar som forknippas med dgandet i allt vdsentligt verfors
fran leasegivaren till leasetagaren. Ruric har per 31 december 2011
inga ingangna finansiella leasingavtal.

Finansiella instrument

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrakningen
nar bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmassiga villkor. En
finansiell tillgdng tas bort fran balansrékningen nar rattigheterna i
avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen 6ver dem.




En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i
avtalet fullgors eller pa annat satt utslécks. Forvarv och avyttring av
finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen utom i de fall koncer-
nen forvarvar eller avyttrar noterade vardepapper, da tillampas likvid-
dagsredovisning.

Finansiella instrument inkluderar bland tillgdngarna kassa och bank,
hyresfordringar, 6vriga fordringar, lanefordringar, samt bland skulderna
leverant6rsskulder, 6vriga skulder och laneskulder. De finansiella instru-
menten redovisas initialt till anskaffningsvarde motsvarande verkligt
varde med tilldgg for transaktionskostnader.

Finansiella transaktioner sasom in- och utbetalning av rantor och lan
bokfors pa kontoférande banks likviddag, medan &vriga in- och utbetal-
ningar bokfors pa kontofdrande banks bokféringsdag.

Vid varje rapporttillfalle utvarderar bolaget om det finns objektiva
indikationer pa att en finansiell tillgang &r i behov av nedskrivning. For
samtliga finansiella tillgangar och skulder, om ej annat anges, anses det
redovisade vardet utgora verkligt varde.

Likvida medel

I likvida medel ingar kassa och banktillgodohavanden samt even-
tuella kortfristiga depaplaceringar med kortare l6ptid dn tre manader.
Kassa och bank redovisas till nominellt varde medan depaplaceringar
redovisas till verkligt vérde. Likvida medel i utldndsk valuta omrdknas
till balansdagskurs. Omrakningsdifferenser redovisas i resultatrak-
ningen som finansiell intdkt eller kostnad.

Kundfordringar

Kundfordringar kategoriseras som “Lanefordringar och kundfordringar”
vilket innebar att de varderas till upplupet anskaffningsvarde. Kundford-
ringarna ar till sin natur korta och redovisas till nominellt varde med
avdrag for eventuella reserveringar for befarade kundforluster. Se not 2.

Fordringar

Langfristiga fordringar och 6vriga fordringar &@r fordringar som upp-
kommit da foretaget tillhandahallit pengar utan avsikt att idka han-
del med fordringsratten. Dessa fordringar klassificeras som “Laneford-
ringar och kundfordringar” och vérderas till upplupet anskaffnings-
varde enligt effektivrantemetoden.

Fordringar och skulder 7 utldndsk valuta

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

Derivat
Derivat utgor en finansiell tillgang eller skuld som varderas till verk-
ligt vdrde med vdrdeférandringar via resultatrakningen. For att hante-
ra exponering mot fluktuationer i valutakurser i enlighet med beslutad
finanspolicy har Ruric fran tid till annan ingatt valutaterminsavtal. Vid
anvandning av valutaderivat kan det uppsta vardeforandringar bero-
ende pa forandringar av valutakurser. Valutaderivaten vérderas till
verkligt varde med vardeforandringar i resultatrakningen.

For att faststélla verkligt varde anvands valutakursen for respektive

valuta noterade pa bokslutsdagen. Ruric hade inga utestaende valuta-
derivat pa bokslutsdagen.

Skulder

Leverantdrsskulder kategoriseras som “Ovriga finansiella skulder” och
redovisas till upplupet anskaffningsvarde. Leverantorsskulden Loptid
ar till sin natur kort och redovisas till nominellt belopp.

Ldneskulder

Laneskulder utgors av upptagna obligationslan och kategoriseras som
"0vriga- finansiella skulder” och varderas till upplupet anskaffnings-
varde enligt effektivrantemetoden. Detta innebér till exempel att om
obligationerna dr emitterade till underkurs, periodiseras mellanskill-
naden over lanets loptid och kostnader for upptagande av lanet perio-
diseras over laneperioden.

Transaktioner i utldndsk valuta

Om ett koncernféretag erhaller en faktura i utldndsk valuta bokférs
denna till transaktionsdagens valutakurs, och omraknas till balansda-
gens kurs dver resultatrakningen.

Férvaltningsfastigheter

Férvaltningsfastigheter ar fastigheter vars syfte dr att generera hyres-
intdkter eller vardestegring eller en kombination av dessa, snarare an
for anvandning i det egna foretagets verksamhet eller for forsaljning.
Initialt vdrderas forvaltningsfastigheter till anskaffningskostnad med
tilldgg for eventuella transaktionsutgifter. Férvaltningsfastigheter
redovisas i balansrakningen till verkligt vérde. Det verkliga vardet
baseras pa externa varderingar som genomfors arsvis. Vardeforand-
ringar hanforliga till forvaltningsfastigheter redovisas i resultatrak-
ningen.

Projektfastigheter

Pdgaende byggnadsprojekt vars syfte ar att exploateras for framtida
anvandning som forvaltningsfastighet vérderas i likhet med forvalt-
ningsfastigheter ovan i balansrakningen till verkligt varde. Det verkli-
ga vdrdet baseras pa externa varderingar som genomfors arsvis. Varde-
forandringar hanforliga till forvaltningsfastigheter redovisas i resul-
tatrakningen

Materiella anldggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgangar utgors av maskiner och inventarier.
Dessa vdrderas till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Linjar avskrivning tilldm-
pas over tillgdngarnas nyttjandeperiod enligt foljande:

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

Ersdttningar till anstdllda

Ersattningar till anstdllda (Loner, bonus, semesterersattning, sjuker-
sattning m.m), samt pensioner redovisas i takt med intjanandet.
Rurics anstédllda har enbart avgiftshestdmda 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,
innebdrande att uppskjuten skatt berdknas for pa balansdagens samt-
liga identifierade tempordra skillnader mellan a ena sidan tillgangar-
nas eller skuldernas skattemdssiga varden och a andra sidan deras
redovisade varden. Utdver uppskjuten skatt redovisas i resultatrak-
ningen dven aktuell skatt, vilken motsvarar den skatt bolaget &r skyl-
dig att betala utifrdn arets skattepliktiga resultat, justerat for even-
tuell aktuell skatt avseende tidigare perioder.

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

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

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

Avsdttningar

Avséttningar ar skulder som ar ovissa med avseende pa belopp och/
eller tidpunkt da de kommer att regleras. Ruric redovisar en avsatt-
ning i balansrakningen ndr det finns ett atagande till foljd av en
intrdffad handelse och att det &r troligt att ett utflode av resurser
krévs for att reglera atagandet och en tillforlitlig uppskattning av
beloppet kan gdras. Nuvdrdesberdkning gors vid eventuella vasenliga
tidseffekter for framtida betalningsfloden.

Eventualférpliktelser

En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande
som harror fran intrdffade handelser och vars forekomst bekraftas
endast av att en eller flera osdkra framtida handelser, som inte ligger

2 INTAKTER

Koncernen

inom foretagets kontroll, intréffar eller uteblir, eller ett atagande
som harror fran intraffade handelser men som inte redovisas som en
skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar troligt att ett utflo-
de av resurser kommer att kravas for att reglera dtagandet eller att
atagandets storlek inte kan berdknas tillrackligt tillforlitligt.

Moderféretagets redovisningsprinciper

Moderbolagets arsredovisning dr upprittad i enlighet med Arsredo-
visningslagen och med tilldmpning av Radets for finansiell rapporte-
ring rekommendation RFR 2 (Redovisning for juridiska personer). RFR
2 anger att en juridisk person skall tillampa samma IFRS/IAS som
tillampas i koncernredovisningen, med undantag och tilldgg beroen-
de pa lagbestimmelser i framst Arsredovisningslagen samt med hin-
syn tagen till sambandet mellan redovisning och beskattning. Skill-
naderna mellan koncernens och moderbolagets redovisningsprinciper
framgar nedan.

Aktier i dotterbolag

Aktier i dotterbolag redovisas i moderbolaget enligt anskaffnings-
vardemetoden. Det bokférda vardet provas fortlopande. I de fall bok-
fort varde Gverstiger atervinningsvardet sker nedskrivning som
belastar resultatrakningen. I de fall en tidigare nedskrivning inte
ldngre dr motiverad sker aterforing av denna.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Fran och med 2011 redovisas erhallna koncernbidrag som finansiell

intdkt och lamnade koncernbidrag redovisas som 6kning av aktier i

dotterbolag. Redovisade vdrden for 2010 har justerats.
Aktiedgartillskott redovisas hos givaren som 6kning av aktier i

dotterbolag och hos mottagaren som 6kning av fritt eget kapital.

Rurickoncernens kapital

Koncernens kapital utgérs av summan av eget kapital hanforligt till
Rurics aktiedgare samt eget kapital hanforligt till minoriteten. Vid
arsskiftet uppgick koncernens kapital till 516,6 MSEK (552,9). For att
vidmakthalla nodvandig kapitalstruktur kan koncernen silja tillgang-
ar och darigenom reducera skulder. Sa ldnge befintlig obligation ar
utestdende kan Ruric inte justera kapitalet genom utdelning eller
aterkop av aktie, da villkoren forhindrar detta. Pa langre sikt finns
emellertid denna méjlighet.

Hyresintdkter och driftsresultat fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

2011 2010
Hyresintakter Driftsresultat Hyresintdkter  Driftsresultat
Ryssland 40,6 27,8 36,3 22,3
Summa 40,6 27,8 36,3 22,3

I hyresintédkterna ingar reservering for befarade hyresforluster uppgaende till 2,7 (2,8) MSEK.
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Loptiden pé Rurics hyreskontrakt fordelar sig enligt nedanstaende tabell:

Loptid 2012 2013 2014 2015 >2016 Summa
Kontraktsvarde (arshyra) 8,7 10,1 9,7 4,9 1,6 35,1
Andel i % 25 29 28 14 4 100
Moderbolaget
Intdkter och driftsresultat fordelar sig pa geografiska marknader enligt f6ljande:
2011 2010
Hyresintakter Driftsresultat Hyresintdkter  Driftsresultat
Sverige 1,8 1,8 1,1 1,1
Ryssland 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa 1,8 1,8 1,1 1,1
Moderbolagets intdkter ingar ej i koncernens omsattning.
3 FASTIGHETSKOSTNADER
Koncernen
2011 2010
Fastighetsskatt 3,6 4,1
Ovriga fastighetskostnader 9,2 9,9
Summa 12,8 14,0

44 INKOP OCH FORSALINING MELLAN KONCERNFORETAG
Moderféretaget har fakturerat management fee uppgaende till 0,7 (0,2) MSEK till dotterforetag.

5 MEDELANTALET ANSTALLDA

2011 2010
Antal anstallda Varav man Antal anstallda Varav mén
Moderbolaget
Sverige 1 1 1 1
Ryssland 1 1 1 1
Totalt moderbolaget 2 2 2 2
Dotterbolag
Ryssland 21 11 23 12
Koncernen totalt 23 13 25 14
6 LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER
2011 2010
Loner och andra Sociala kostnader Loner och andra Sociala kostnader
ersdttningar  (varav pensionskostnader) ersdttningar  (varav pensionskostnader)
Moderbolaget 5,7 1,6 4,0 1,2
©,7) (0.4)
Dotterbolag 8,2 0,9 7,8 0,6
©.7) (0.5)
Koncernen totalt 13,9 2,5 11,8 1,8
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Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledmoter med flera och anstéllda

2011
Styrelse, vd och dvriga

2010
Styrelse, vd och dvriga

ledande befattningshavare Ovriga ledande befattningshavare Ovriga
(varav tantiem o.dyl) anstallda (varav tantiem o.dyl) anstéllda
Moderbolaget
Sverige 5,7 0,0 4,8 0,0
Dotterbolag utomlands
Ryssland 1,0 7,2 0,9 6,9
Koncernen totalt 6,7 7,2 5,7 6,9
2011 2010
Ersattningar per person Grundlon/ Rorlig Pensions- Grundlén/ Rorlig Pensions-
utbetalade i Sverige styrelsearvode ersittning kostnad  styrelsearvode ersittning kostnad
Styrelsens avgaende ordforande,
Sten Olsson 0,2 0,1
Ovriga styrelseledamoter
Nils Nilsson 0,1 0,1
Tom Dinkelspiel 0,1 0,1
Jens Engwall 0,1 0,1
Mikael Stohr 0,1 -
Torsten Josephson 0,0 -
Harald Kjessler = 0,1
Anders Sjunnesson - 0,1
Avgdende verkstdllande direktor 3,6 - - 2,9 0,0 0,1
f)vriga ledande befattningshavare 1,5 0,5 0,6 1,3 0,4 0,4
Summa 5,7 0,5 0,6 4,8 0,4 0,5

Enligt beslut pa Arsstamman 2011 skall ersattningar till styrelsen
utga med 100 Tkr for var ledamot och 200 Tkr till styrelsens ordforan-
de. Antalet ledamoter valdes till fyra.

Extra bolagsstimma 10 oktober beslutade ersattningar till styrelsen
skall utga med 100 Tkr for var ledamot och till 150 Tkr till styrelsens
ordférande. Avgaende ledaméter har arvoderats for den tid de suttit.

Tilltradande Verkstallande direktdr erhaller en fast nettoarslon om
1 440 Tkr.

Verkstdllande direktoren dger ratt att sdga upp anstallningsavtalet
med iakttagande av en uppsdgningstid om tre manader. Bolaget dger
ratt att sdga upp avtalet med iakttagande av en uppsdgningstid om
tre manader. Vid uppsdgning fran bolagets sida ar verkstallande

7 UPPLYSNING OM REVISORSARVODE

direktdren, utdver uppsagningslon, berattigad till ett avgangsveder-
lag motsvarande 24 manadsloner. Bolaget skall gora arliga pensions-
avsattningar till verkstéllande direktoren med ett belopp som motsva-
rar 25 procent av verkstéllande direktdrens fasta lon. Pensionsélder
for verkstillande direktoren &r 65 ar. Ar verkstillande direktoren i
tjdnst vid 60 ars alder har verkstéllande direktoren eller bolaget ratt
att pakalla avgang ur tjdnst varvid alderspension skall utga med
70 procent av senaste arslon. Sadan pension utgar tills ordinarie
pensionsalder intrader.

Avgaende verkstéllande direktdren har under dret erhallit lon upp-
gaende till 1 634 tkr samt ett avgangsvederlag/formaner om 2 624 tkr,
varav 2 279 tkr ar utbetalt.

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010

Ernst & Young AB
Revisionsuppdrag 0,6 0,9 0,6 0,3
Ovriga tjanster 0,3 0,2 0,3 0,2

0,9 1,1 0,9 0,5
Ovriga revisionsbolag
Revisionsuppdrag 0,1 0,1 0,0 0,0
Ovriga tjanster 0,0 0,0 0,0 0,0

0,1 0,1 0,0 0,0
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8 RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Rénteintakter 12,3 15,4 92,0 81,5
Valutakursvinster 3,2 0,0 1,0 0,0
Summa 15,5 15,4 93,0 81,5
9 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Réntekostnader -65,6 -88,7 -65,1 -86,2
ﬁvn'ga finansiella kostnader 0,0 0,0 -1,2 -2,7
Valutakursforluster 0,0 -13,2 -8,4 -47,1
Summa -65,6 -101,9 -74,7 -136,0
10 skarr
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Aktuell skattekostnad -0,8 -1,0 - -
Skatt pga dndrad taxering tidigare ar - - - -0,1
Uppskjuten skatt -7,2 4,1 - -
Redovisad skattekostnad -8,0 31 0,0 -0,1

Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och skattekostnad baserad pa gallande skattesats bestar av foljande komponenter:

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010

Redovisat resultat fore skatt -30,1 44,3 -75,0 28,2
Skatt enligt gdllande skattesats i respektive land 18,1 -14,0 19,7 -1,4
Skattemdssiga justeringar:
Ej skattepliktig ackordsvinst - 30,8 - 30,8
Ovriga ej skattepliktiga intakter 38,9 39,1 0,0 0,0
Ej avdragsgilla poster -53,8 -41,3 -27,1 -11,4
Avdragsgilla poster som ej ingar i redovisat resultat - 3,5 - 3,5
Lamnade koncernbidrag - - 5,2 8,2
Andrad taxering avseende tidigare ar - -1,6 0,0 -0,1
Andrad uppskjuten skatt -8,8 5,2 0,0 0,0

Ej aktiverad del av arets underskott -7,3 -18,6 - -23,7

Tanspraktagande av tidigare ars ej aktiverade

underskottsavdrag 4,9 0,0 2,2 0,0
Redovisad skattekostnad -8,0 3,1 0,0 -0,1
Nominell skattesats i Sverige - exklusive filialen - uppgick till moderbolaget 135 (144) MSEK.
26,3 procent och i den ryska verksamheten till 20 procent. Som en konsekvens av erhallet ackord har minskades utgaende ej

Vid arets utgang berdknas koncenens totala ej aktiverade aktiverade underskottsavdrag 2010 med 117,1 MSEK.

underskottsavdrag till knappt 140 (153) MSEK samt for
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Koncernens tempordra skillnader har resulterat i uppskjutna skattefordringar och skatteskulder avseende féljande poster:

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Uppskjutna skattefordringar
Ingaende balans 21,6 18,4 0,0 0,0
Temporara skillnader -0,9 3,2 0,0 0,0
Utgaende bokfort virde 20,7 21,6 0,0 0,0
Utgéende uppskjutna skattefordringar avser framst underskott i ryska skottsavdragen &r giltiga i tio ar i Ryssland. Av Rurickoncernens under-
dotterforetag som avses utnyttjas mot framtida 6verskott. Under- skottsavdrag forfaller stérre delen 2018 och inga tidigare dn 2018.
Koncernen
2011 2010
Uppskjuten skatteskuld
Ingaende balans 10,2 9,3
ﬁvriga temporara skillnader 5,9 0,9
Utgaende bokfort virde 16,1 10,2
11 ResuLTAT PER AKTIE
Koncernen
2011 2010
Arets resultat -38,1 47,4
Antal aktier vid periodens utgang 104 148 555,0 104 148 555,0
Genomsnittligt antal aktier 104 148 555,0 62 204 443,0
Genomsnittligt antal aktier, inkl utspadning 104 148 555,0 62 204 443,0
Resultat per aktie -0,37 0,76

Resultat per aktie berdknas som periodens resultat i relation till genomsnittligt antal aktier.
Ingen utspadningseffekt foreligger da det inte finns nagra potentiella aktier.

1 2 MATERTELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Inventarier, verktyg och installationer

Koncernen Moderbolaget

2011 2010 2011 2010
Ingaende anskaffningsvarden 7.4 7,2 5,0 5,0
Inkdp 0,8 0,4 0,0 0,0
Avyttringar/utrangeringar -4,3 0,0 -4,3 0,0
Valutakursforandringar 0,0 -0,2 0,0 0,0
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 3,9 7,4 0,7 5,0
Ingaende avskrivningar -1,9 -2,0 -1,0 -0,7
Avyttringar/utrangeringar 0,5 0,0 0,6 0,0
Arets avskrivningar -0,5 -0,6 -0,2 -0,3
(Ovriga férandringar 0,0 0,7 0,0 0,0
Utgdende ackumulerade avskrivningar -1,9 -1,9 -0,6 -1,0
Utgdende planenligt restvdrde 2,0 5,5 0,1 4,0
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Forvaltningsfastigheter For vardebedémningen genomfors en kassaflodesanalys for varje
Forvaltningsfastigheterna har vérderats av vérderingsforetaget CBRE. fastighet. Kassaflodesanalysen utgors av en bedomning av fastighe-
Underlagen for varderingen har tillhandahallits av Ruric. Lamnad infor- tens framtida driftnetton under en kalkylperiod samt nuvdrdet av
mation omfattas av hyresavtal, kontraktslangd samt kostnader for drift objektets restvdrde efter kalkylperiodens slut.
och underhall. Harutover anvander varderingsforetaget egen informa- Harutdver gors en bedomning av nyproduktionskostnaden for en
tion om hyresutveckling, vakansgrader, och marknadsvillkor i 6vrigt for byggnad av samma typ, samt en analys av jamforande transaktioner.
att bilda sig en uppfattning om vardet for respektive fastighet. Avslutningsvis har en analys av de tre metoderna gjorts varvid ett
Varderingen syftar till att bedoma marknadsvardet vid vardetid- marknadsvdrde angetts.
punkten. Med marknadsvarde avses det mest sannolika priset vid en Genomsnittligt avkastningskrav pa fastigheterna i den asatta
forséaljning med normal marknadsféringstid pa den 6ppna marknaden. varderingen uppgar till cirka 8,5 procent pa budgeterat driftnetto
for 2012.
Koncernen
2011 2010
Verkligt varde vid arets bérjan 217,4 204,8
Investeringar 0,0 0,0
Férsaljningar 0,0 0,0
Vérdeforandring 92,8 24,6
Valutakursforandring 4,1 -12,0
Verkligt varde vid arets slut 314,3 217,4
Kanslighetsanalys
Avkastningskrav
Driftnetto 7,0 8,5 10,0 11,5
-15% 22,8 325,0 267,2 227,5 197,8
-10% 24,1 344,1 282,9 240,9 209,5
-5% 25,4 363,2 298,6 254,3 221,1
0% 26,8 382,4 314,3 267,7 232,7
5% 28,1 401,5 330,1 281,0 244,4
10% 29,4 420,6 345,8 294,4 256,0
15% 30,8 439,7 361,5 307,8 267,7
En fordndring av driftnettot med +/- 5 procent (orsakat av till exem- En forandring av avkastningskravet med +/- 2 procent enheter
pel hyresforandring eller uthyrningsgrad)paverkar véardet med cirka 5 paverkar vardet med cirka 16 procent.
procent. Se dven tabell i forvaltningsberattelsen.
Pagaende fastighetsprojekt
Koncernen
2011 2010
Verkligt vdrde vid arets borjan 451,7 403,0
Omklassificering/fardigstallande 0,0 33,9
Investeringar i befintliga fastigheter 9,5 2,5
Férvarv av fastigheter! 167,7 -
Forsaljningar 0,0 0,0
Vérdeforandring -38,9 37,6
Valutakursforandring 7.5 -25,3
Utgaende balans 597,5 451,7

! Forvévet avser avstyckningen av Strelna och ar inte kassaflodespaverkande. I praktiken har Ruric bytt sina andelar i PDH Sweden AB och en lane-
fordran pa Prerspectiva Development mot 33 Ha mark i Strelna.

Laneutgifter har aktiverats som padgaende fastighetsprojekt med 0,0 (0,0).
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1 3 FINANSIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Andelar i dotterforetag Moderbolaget

2011 2010
Ingédende anskaffningsvarden 1293,4 1262,2
Lamnade tillskott 132,1 31,2
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 1425,5 1293,4
Ingéende nedskrivningar -1257,2 -1227,2
Arets nedskrivningar -68,9 -30,0
Aterfbring nedskrivningar 65,9 0,0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -1260,2 -1257,2
Utgaende bokfort virde 165,3 36,2

Arets nedskrivningar och aterféringar ar hinférliga till underliggande vardeférandringar i fastigheter, se forvaltningsberattelsen.

Ovriga langfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Lanefordran 75,7 148,5 29,6 20,2
Fastighetsmoms 4,6 17,8 0,0 0,0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 80,3 166,3 29,6 20,2
Utgdende bokfort virde 80,3 166,3 29,6 20,2

Lanefordran avser an till intresseforetagen LLC Litera och Grechetto Holding. Lanen l6per med rdnta pa i genomsnitt 10 procent och &r utstdllda i

US dollar och Ryska Rubel. Ranteintakter har bokférts om 12,3 (15,9) Loptiden pa lanefordringarna fordelar sig enligt nedan:
MSEK pa dessa fordringar. Samtliga lanefordringar pa intresseféretag 2012 2013 2014
har klassificerats som langfristiga dven om de &r kortare &n ett ar. 57,4 18,3

Det existerar ingen marknad for denna typ av vardepapper och
bolaget anser inte att man kan berdkna ett verkligt vérde.

Av moderbolagets [anefordran avser 29,4 (20,1) MSEK fordringar pa
bolag som i koncernen klassificeras som intressebolag.

Momsen dr aterbetalningsbar inom 3 ar fran betalning. Fastighets-
moms med bedomd aterbetalning inom 1 ar omklassificeras till kort-
fristig fordran.

1 4 ANDELAR I KONCERNFORETAG

Kapital- Rostratts- Antal Bokfort virde Bokfort virde
andel i % andel i % andelar 2011-12-31 2010-12-31
Russian Real Estate Investment Company Sw 1 AB 100 100 1000 0,4 0,0
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
Russian Real Estate Investment Company DVA AB 100 100 100 000 21,5 1,0
Limited Liability Company Ruric 2 100 100 349 099
Russian Real Estate Investment Company TRI AB 100 100 100 000 26,8 1,4
Limited Liability Company Ruric 3 100 100 100
Russian Real Estate Investment Company Chetire AB 100 100 100 000 31,8 12,0
Limited Liability Company Ruric 4 100 100 1
Russian Real Estate Investment Company Pyat AB 100 100 1000 0,1 0,1
Cofulek Limited Liability Company 65,5 65,5 72019
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 0,0
Limited Liability Company Glinkij 2 100 100 1
Russian Real Estate Investment Company Syem AB 100 100 1000 5,4 2,3
PD Finance Sweden AB 100 100 1000 78,9 19,3
Limited Liability Company Strelna Development 100 100

Summa 165,3 36,2
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Not 14 forts

Uppgifter om dotterféretagens organisationsnummer/registreringsnummer och sate:

Org.nr/Reg.nr Sdte
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
Cofulek Limited Liability Company HE 166876 Nicosia
Limited Liability Company Crocus 103 786 102 5542 St Petersburg
Limited Liability Company Incom 103 782 800 1738 St Petersburg
Limited Liability Company Tekhnostroi 105 781 320 3469 St Petersburg
Limited Liability Company Ruric Service 107 784 756 4442 St Petersburg
Limited Liability Company Glinkij 2 106 784 720 5810 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
Limited Liability Company Strelna Development 111 784 729 0604 St Petersburg
1 5 ANDELAR I INTRESSEFORETAG OCH JOINT VENTURES
Andra langfristiga vardepappersinnehav
Koncernen
2011 2010
Ingaende anskaffningsvarden 110,9 149,1
Avyttring -65,6 0,0
Resultatandelar -26,3 -38,2
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 19,0 110,9
Utgaende bokfort virde 19,0 110,9
Verkligt varde beddms uppga till bokfort varde.
Uppgifter om organisationsnummer och kapitalandel
Antal Bokfort virde Bokfort virde
Org.nr/Reg.nr Sate Kapitalandel i % andelar 2011-12-31 2010-12-31
Grechetto Hld Ltd HE 208926 Nicosia 50,0 5000 19,0 45,3
Intressebolag avyttrat 2011 (se dven not 12)
PDH Sweden AB 556717-6895 Stockholm 25,1 318 - 65,6
1 6 GVRIGA FORDRINGAR
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Fastighetsmoms 12,8 31,2 0,0 0,0
Kortfristiga fordringar intresseforetag 32,9 - 4,3 1,3
Skattefordringar 0,7 1,5 0,2 0,2
Ovriga fordringar 2,0 9,0 0,3 3,5
Summa 48,4 41,7 4,8 5,0

RURIC ARSREDOVISNING 2011




Noter o 47

1 7 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Forutbetalda kostnader avseende obligationslan 2,6 3,6 2,6 3,6
Upplupna ranteintakter 0,0 40,6 0,0 0,0
Ovriga poster 4,6 5,2 1,1 1,0
Summa 7,2 49,4 3,7 4,6
18 Lkvioa mepeL
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010

Kassa och bank 41,8 51,2 8,9 46,5
19 osLGATIONSLAN
Rurics finansiering bestar av ett sakerstéllt obligationslan med arlig 3 procent och darvid emittera nya obligationer motsvarande 10 pro-
kupongbetalning den 16 november och slutbetalning 16 november cent av nominellt lanebelopp.
2014. Obligationen loper med en kupongranta om 10 procent. Total rantekostnad blir da 13 procent.
Bolaget kan sjalv valja att istéllet erldgga kontant kupongranta om

Moderbolaget

Nominellt Bokfort Arlig Arlig rantekostnad Arlig kupong-

Obligation belopp varde rantai % MSEK betalning MSEK Slutbetalning
RURI4 510,6 510,6 13,0 66,4 15,3 2014-11-16
RURI4 emitterat under 2011 52,8 52,8 13,0 6,9 1,6 2014-11-16
Total 563,4 563,4 13,0 73,3 16,9

*Bolaget raknar for 2012 med att erldgga 3% kupongranta och emittera 10% ytterligare pa obligationen.
Obligationen &r noterad pa OMX under namnet RURI4. Beddmt marknadsvérde per 31 december 2011 var 365 (332) MSEK

2 () GVRIGA LANGFRISTIGA SKULDER

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
f)vriga langfristiga skulder 0,0 0,2 0,1 0,2
Summa 0,0 0,2 0,1 0,2
2 1 OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Skatteskulder 1,8 0,0 0,0 0,0
f)vn'ga kortfristiga skulder 1,7 3,8 1,1 1,0
Summa 3,5 3,8 1,1 1,0
2 2 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Forinbetalda hyresintakter 7,4 6,0 0,2 0,2
Upplupna rantekostnader obligationslan 21,9 25,4 21,9 25,4
Upplupna personalkostnader 0,2 0,2 0,1 0,2
Ovriga poster 2,0 1,7 2,0 1,4
Summa 31,5 33,3 24,2 27,2
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2 3 STALLDA SAKERHETER

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Aktier och andelar 165,1 36,0 165,1 36,0
Fordringar 729,6 909,6 729,6 909,6
Summa 894,7 945,6 894,7 945,6
Nominella fordringar 1126,1 1214,3 1126,1 1214,3

2 4 EVENTUALFORPLIKTELSER

Ruric har inom investeringsavtalen tagit pa sig vissa ataganden.

I de flesta fall &r de svara att kvantifiera. Nedan beskrivs kort

bolagets vasentliga ataganden:

1. Moika/Glinkij
Kvarstaende dtagande avser fardigstdllande av byggnationer fore
2014-12-31.

2. Apraksin Dvor
Kvarstaende atagande avser forflyttning av en brandstation till
plats som dnnu ej blivit anvisad. Harutdver skall en summa upp-
gaende till motsvarande c:a 7,0 MSEK erldggas som slutbetalning.

2 5 NARSTAENDE TRANSAKTIONER

Utdver vad som framkommit av not 6 har inga nérstaende transaktio-
ner gt rum under aret.

2 6 FINANSIELLA MAL

Mot bakgrund av den nyss genomgangna foretagsrekonstruktionen har
styrelsen valt att begrdnsa uttalanden om finansiella mal till att

2 7 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

Se forvaltningsberattelse.

Skatt

Har utdver finns en potentiell skatterisk hanforlig till att Ruric kan
utgora ett sa kallat permanent verksamhetsstélle i Ryssland. Det finns
ocksa en risk att Ruric dr exponerad for hdgre taxering pa grund av sa
kallad Thin Capitalization. Den totala exponeringen kan komma att
uppga till 45 MSEK. Sannolikheten &r ldgre dn 50 procent. Bolaget
utreder fragan.

omfatta en finansiell riskbegransning. I det korta perspektivet skall
Ruric ha en skuldsattningsgrad pa mellan 25 och 50 procent.

Stockholm den 16 maj 2012

Lennart Dahlgren
Styrelsens ordférande

Denis Martyushev

Vadim Gurinov

Peter Partma

Adam Fischer
Verkstdllande direktor

Min revisionsberattelse, har avgivits den 18 maj 2012

Mikael Ikonen
Auktoriserad revisor
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Revisionsherattelse

Till arsstdmman i Russian Real Estate Investment Company AB (publ), org.nr. 556653-9705

Rapport om arsredovisningen och koncern-
redovisningen

Vi har reviderat drsredovisningen och koncernredovisningen for
Russian Real Estate Investment Company AB for rakenskapsaret
2011. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 21-48.

Styrelsens och verkstdllande direktdrens ansvar for
drsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret for
att upprdtta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt
arsredovisningslagen och koncernredovisning som ger en rattvisan-
de bild enligt International Financial Reporting Standards, sasom
de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och fér den interna
kontroll som styrelsen och verkstéllande direktoren bedomer ar
nodvandig for att upprdtta en arsredovisning och koncernredovis-
ning som inte innehaller vdsentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och koncern-redo-
visningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige. Dessa standarder krédver att vi foljer yrkesetiska krav samt
planerar och utfor revisionen for att uppna rimlig sakerhet att ars-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga
felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhdmta revisions-
bevis om belopp och annan information i arsredovisningen och kon-
cernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgarder som ska utforas,
bland annat genom att bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i
arsredovisningen och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbedémning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur bolaget
upprattar arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en
rdttvisande bild i syfte att utforma granskningsatgarder som ar @nda-
malsenliga med hansyn till omstdndigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En
revision innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i styrel-
sens och verkstdllande direktdrens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvardering av den 6vergripande presentationen i arsredo-
visningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden
rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31
december 2011 och av dess finansiella resultat och kassafléden for
aret enligt arsredovisningslagen och koncernredovisningen har upp-

rattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasent-
liga avseenden réattvisande bild av koncernens finansiella stallning
per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och kas-
safloden for dret enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sasom de antagits av EU, och drsredovisningslagen. Forvalt-
ningsberdttelsen ar forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens Gvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrakningen
och balansrdkningen for moderbolaget och for koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra
forfattningar

Utdver var revision av drsredovisningen och koncernredovisningen
har vi dven reviderat forslaget till dispositioner betraffande bolagets
vinst eller forlust samt styrelsens och verkstallande direktorens for-
valtning for Russian Real Estate Investment Company AB for ar 2011.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betrdffande bolagets vinst eller forlust, och det dr styrelsen och
verkstdllande direktdren som har ansvaret for forvaltningen enligt
aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust och om forvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revi-
sionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens férslag till dispo-
sitioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om
forslaget @r forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utver
var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat
vésentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktdren ar
ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon sty-
relseledamot eller verkstéllande direktdren pa annat satt har hand-
lat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolag-
sordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och
andamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att drsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i
forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens ledamdter och verk-
stdllande direktdren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 18 maj 2012
Ernst & Young AB

Mikael Ikonen
Auktoriserad revisor
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Sankt Petersburg grundades 1703 och ar med sina 4,6 miljoner
invanare Rysslands ndst storsta stad. Idag ar staden den fjarde
storsta i Europa, efter London, Moskva och Paris. Sankt Petershurg
var huvudstad i Ryssland mellan 1712 och 1918 men flyttades till
Moskva i samband med revolutionen. Under senare ar har ett
utflyttningsprogram av myndigheter fran Moskva till Sankt
Petersburg genomforts.

Stadens lidge vid Ostersjon gor den till “Rysslands fonster mot
Vasteuropa”. Laget gor Sankt Petersburg till ett naturligt trans-
portnav med ett omfattande vdagnat, sex jarnvagsstationer, hamnar
och flygplats. En 6kad andel av rysk export/import gar genom
stadens hamnar. Har ligger Rysslands storsta containerhamn genom
vilken en mycket stor del av Rysslands import och export passerar.
Vid stranden av Volga finns en terminal for vattenvagen mellan
Ostersjon och Svarta havet. Varvs-, maskin-, verkstads- och kemi-
industrin hor till de storre industrierna. P& senare ar har ett antal
utlandska personbilstillverkare etablerat sig i staden, bland andra
Ford, Toyota och Nissan. Det gadller dven internationella butiks-
kedjor som Media Markt, Stockmann, Burberry och svenska H&M
som oppnade sin forsta butik i staden 2009.

De fyra mest centrala stadsdelarna ar Centralnij, Admiraltejskij,
Vasilieostrovskij och Petrogradskij, vilka tillsammans har nastan
1 miljon invanare. Vid grundldggandet av staden fanns tydliga
direktiv for byggnadsmaterial och byggnadernas proportioner sa
att helhetsintrycket skulle vara harmoniskt. Mdnga byggnader i de
centrala delarna av staden har kulturhistoriskt varde och omfattas
av byggrestriktioner. I skarningspunkten mellan de centrala stads-
delarna ligger stadens historiska centrum som finns pa Unescos
varldsarvslista sedan 1990.

Vid utgangen av 2011 dgde Ruric eller pa annat satt férfogade
over sex fastigheter i de centrala delarna av staden.




Rapporttillfallen

Arsstimman halls den onsdagen den 11 juni 2012.

Utdelning

Styrelsen foreslar arsstamman att ingen vinstutdelning for
verksamhetsaret 2011 ska ldmnas.

Kommande rapporttillfallen

Delarsrapport januari — mars 21 maj 2012
Delarsrapport januari - juni 28 augusti 2012
Delérsrapport januari - september 27 november 2012
Delérsrapport januari - december februari 2013




