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Sprawozdanie zaradu
Dziatalnai¢

Przedmiotem dzialalfoi Reinhold Polska AB (publ) jest pozyskiwanie, bud, modernizacja i sprzeddudynkow
oraz ziemi w Polsce. Celem dlugofalowym firmy jeglyskanie pozycji jednej z najgkiszych firm deweloperskich w
Polsce. Firma koncentrujeecsprzede wszystkim na napujacych regionach polskiego rynku: Warszawa, Krakéazor
Wroctaw.

Wazne zdarzenia w czasie roku finansowego

Firma zmienita walut operacyja z korony szwedzkiej (SEK) na EURO. Wszystkie higtane bilanse oraz rachunki
wynikow zostaty przeliczone na EURO wedtug kursunigny 9,4483 SEK/EURO. Poza tym, Spélka dokonaleky
swojej strategii dotyecej pewnych projektow i wprowadzita zmiany w zakedgzby pracownikéw, co zostato opisane
ponizej.

Sytuacja finansowa

Na dzié sporadzenia bilansu, Grupa posiadatadki piengzne i inne aktywa pienine na kwog 1 476 337 (4 905 644)
EURO. Wskanik kapitatu wtasnego wynosit 34,8 % (44,7%). Grupgkazata kapitat wlasny o waéa 24 191 493
(31 977 287) EURO, co odpowiada 3,46 (4,6) EURQedan udziat. Na dzfe2008-12-31 spotka macierzysta posiadata
srodki pienezne i inne aktywa pienzne na kwag 140 551 (4 005 906) EURO. Spadek jest przede wisnysvynikiem
inwestycji, ktore zostaty poczynione w tym okresie.

Zysk (strata)

Za rok 2008, Grupa wykazata strairzed opodatkowaniem wynagz -8 133 040 (-473 389) EURO. Gorszy wynik jest
zwigzany z ekspansjGrupy w ciagu roku oraz z niekorzystnymi zmianami kurséw wymyiavalut — znaczny spadek
wartasci Polskiego Ztotego (PLN) w stosunku do Euro. Bid te jesieny Zarzd zdecydowat o wstrzymaniu wydatkéw
na projekty 1,6,7 i 8. Odroczone projekty majartas¢ ksiegowa 7 700 000 EURO. Uzasadnieniem tej decyzji jest, fiak
wartai¢ ta mae zostd odzyskana, w poniewawszelkie koszty poniesienione na tych projektaokyciz nabycia i
pozostatych prac, ktére w przypadku wznowiengdabmogty zostd wykorzystane. Ponadto, Zadz podjt decyzg o
znacacym obnkeniu kosztéw i dokonaniu zmian organizacyjnych W gmprawy wydajnéci Spétki. Zmiany te zostaly
wprowadzone w styczniu 2009.

Informacje dodatkowe

W ciaggu roku, ktory jest drugim rokiem dziatakud Grupy, Spoétka dokonata inwestycji w 10 projektGoprocz tych
wymienionych powyej. Ponadto, Grupa zdecydowata satkowicie zamka¢ dwa projekty, ktére negatywnie wpkiy
na wynik operacyjny kwat 350 000 EURO. Adnotacja 14 zawieracedj informacji dotycacych zainwestowanych
kwot. Dokonane inwestycje, oprécz projektéw wymaamjich powyej, byly zgodne z planem przedstawionym jakeséz
prospektu emisyjnego w momencie wprowadzania SpatkGietd Papierow Wartéciowych w Warszawie.

Informacja o projektach
Ponizej tabela informujca o statusie poszczegélnych projektow

Nazwa projektu Lokalizacja. Rodzaj Status
Reinhold Przyjani Wroctaw Mieszkaniowa |Inwestycja wstrzymana
Reinhold Terenowa Wroctaw Mieszkaniowa |Sprzeda
Reinhold Liphski Warszawa Retail / Biura |Faza konstrukcyjna
Reinhold Center Katowice Biura Faza konstrukcyjna
Reinhold Jerozolimskie 61 Warszawa Retail / Biura |Faza konstrukcyjna
Reinhold Pulaskiego Katowice Mieszkaniowa ||nwestycja wstrzymana
Reinhold Plaza Krakéw Retail / Biura Uzyskiwanie pozw0|enia na budqv\
Reinhold Karpacka Wroctaw Mieszkaniowa |Sprzeda

Sprzeda mieszka w projektach Reinhold Terenowa i Reinhold Karpaakepoczta sie z zatlveniem zakaczenia
procesu do kieca 2009 roku. Aktualne informacje o projektaghdestpne na stronie grupy www.reinholdpolska.com.
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Pracownicy

W ciagu roku liczba pracownikéw wzrosta z od 18 do 23;zego 6 to kobiety. Jednak w pewnych okresach roku
Spéika zatrudniata wksz liczbe pracownikéw. W trzecim kwartale zatrudnionych b pracownikéw. Wzrost liczby
pracownikéw byt wynikiem rozwoju projektow. Jedriakspadek, ktéry miat miejsce pod koniec roku bylvepdowany
gtownie zmianami warunkéw na rynku. Wszyscy zatiednpracuj w Polsce. Kwota wyptaconych wynagrodze
skiadek na ubezpieczenie spoteczne wyniosta 1 68FE&RO.

Obowiazki Zarzzdu

Zarzd Spoiki Reinhold Polska AB skladagst 5 czlonkéw mianowanych przez Zwyczajne Walneordgadzenie.
W ciggu roku Zarzd zebrat si 15 razy. Zostaly spogdzone protokoty z kalego z tych spotka Prace wykonywane
przez Zarad s regulowane przez Regulamin Zadm, ktory definiuje reguly i zasady oraz sposob zid i
przekazywania obowzk6w pomedzy Zaradem a Dyrektorem Zagdzapcym.

Wazne wydarzenia po zakozeniu roku.
Brak znaczcych wydarza.

Zaktadany rozwoj w przysztaci

Zarzd ocenia,ze prognozy zawarte w prospekcie emisyjnym w monemgrowadzenia Spotki na GietdPapieréw
Wartdsciowych w Warszawie niegguz aktualne. W diej czsci przyczyr takiego stanu rzeczy £zynniki, na ktére
Spotka nie maadnego wplywu. Z uwagi na bigea sytuacg w gospodarcéwiatowej, Spotka nie jest w stanie stwofzy
wiarygodnej prognozy dotyazej przysziego wzrostu i rozwoju. JednakZarad jest przekonanyze dzialalné¢ i
realizowane projekty przynigslodatnie zwroty z inwestycji.

Spétka macierzysta

Dziatalndi¢ Spotki macierzystej polega gtéwnie na nabywaniadacychsrodkéw dla reszty Grupy. Przychody wyniosty
242 683 (20 946) EURO a zysk (strata) przed opaetkiem: -6 485 514 (393 943) EURO. W Spéilce magste|
zatrudniony byt 1 (jeden) pracownik a paaéne koszty wyniosty 74 956 (110 284) EURO.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Doroczne Walne Zgromadzenie Spétki Reinhold PolsRaodbedzie st w Sztokholmie w dniu 7 maja 2009.

Polityka informacyjna
W roku 2009 Spétka Reinhold Polska AB opublikujpoety okresowe w nagpujacych terminach:

Kwartalne sprawozdanie za okres od stycznia de&anarca zostanie przedstawione 7 maja.

Pétroczne sprawozdanie za okres od stycznia do&ozerwca zostanie przedstawione 31 sierpnia.
Sprawozdanie za 9 migsy, za okres od stycznia doil@a wrzénia zostanie przedstawione 13 listopada.
Sprawozdanie za 4 kwartaly/sprawozdanie na komikeg za rok 2009 zostanie przedstawione 28 luted®20
Komunikaty prasowe spotkiaslostpne na stronie internetowej: www.reinholdpolska.com

Oswiadczenie dotycace stosowania zasad tadu korporacyjnego w 2008 roku
a) wskazanie zasad tadu korporacyjnego, stosowanych 7z Spotk

Zarzd Spotki gwiadcza, & Spoétka stosuje zasady wymienione w Kodeksie Ddbriycaktyk spétek notowanych na
WSE, ktory jest dogpny na stronie internetowej www.corp-gov.gpw.pl/ladrp.asp:
b) wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktére nie bytgtosowane przez Spokk

Nr

zasady

Zasada Uwagi

(uzasadnienie odsfpstwa od tej zasady

,.Spotka powinna prowadgi przejrzyst i efektywry polityke

informacyjm, zaréwno z wykorzystaniem trgelyjnych metod|
jak i z wyciem nowoczesnych technologii, zapewsigch
szybka¢, bezpieczéstwo oraz szeroki dogt do informacii
Spoétka korzystac w jak najszerszym stopniu z tych me
komunikowania powinna zapewnodpowiedri komunikacg z
inwestoeami i analitykami, umgiwia¢ transmitowanie obrg
walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Intg
rejestrowé przebieg obrad i upubliczdiago na stroni
internetowej.”

Zarzd Spoki podejmuje dzialania shce)
realizacji powyszej zasady. Spotkarowadz

strore internetowy poswiecors relacjom
inwestorskim. Dotychczaso
zainteresowanie przebiegiem Waln

Zgromadzé Reinhold Polska AB nie
wymagalo podjcia dziat&a mapcych na cel
transmitowanie obrad walnego zgromadz
z wykorzystaniem sieci ternet, rejestrowan
przebiegu jego obrad i upubliczniania go
stronie
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internetowej.

II.1.6)

~Spotka prowadzi korporacyjnstrory internetovy i zamieszcz
na niej: roczne sprawozdania z dziataidRady Nadzorczej,
uwzglednieniem pracy jej kortetow, wraz z przekazanprzez
Rad: Nadzorcz ocery pracy Rady Nadzorczej oraz syste
kontroli wewretrznej i systemu zagdzania ryzykiem istotny
dla spotki."

Spéitka jest podmiotem zarejestrowanyr]
dziatahcym na podstawie przepiséw pra
szwedzkiego. dodnie z ww. przepisalr
Zgodnie z ww. przepisami w Spoitce nie
Rady Nadzorczej.

1. 1. 11)

.Spotka prowadzi korporacyjnstrore internetovy i zamieszcz
na niej: powzte przez Zarm, na podstawie swiadczenig
cztonka Rady Nadzorczej, informacje o peréniach cztonk
Rady Nadzorczej z akcjonariuszem dyspgowin akcjam
reprezentujcymi nie mniej ni 5% ogolnej liczby gloséw T
Walnym Zgromadzeniu spotki."

Spéitka jest podmiotem zarejestrowanyr
dziatahcym na podstawie przepiséw pra
szwedzkiego Zgodnie z ww. przepisami
Spéice nie ma Rady Nadzorcze;.

II. 3.

.Zarmd, przed zawarciem przez spgtistotnej umowy
podmiotem powgzanym zwraca gi do rady nadzorczej
aproba¢ tej transakcji/lumowy. Powgzemu obowazkowi nie|
podlegaj transakcjeypowe, zawierane na warunkach rynko
w ramach prowadzonej dziatakw operacyjnej przez spdtkz
podmiotem zalenym, w ktérym spoétka posiada ghiszasciowy
udziat kapitatowy.."

Spétka jest podmiotem zarejestrowanyr
dziatahcym na podstawie przepiséwrgwa
szwedzkiego. Zgodnie z ww. przepisam
Spéice nie ma Rady Nadzorczej..

1. 1.-9.

.Dobre Praktyki stosowane przez Czlonkéw Rad Naclzgeh"

Spéitka jest podmiotem zarejestrowanyr]
dziatahcym na podstawie przepiséw pra
szwedzkiego. Zgodnie z ww.rzepisami
Spéice nie ma Rady Nadzorcze;.

LPrzedstawicielom mediéw powinnoesimazliwia¢ obecnéé¢ na
Walnych Zgromadzeniach."

Spéitka spetnia wymogi prawa szwedzkig
zgodnie z ktérymi osoby trzecie mpdpyé¢
obecne na walnym zgromadzeniu za zgod
walnego zgromadzenia wymeng przez
wszystkich  obecnych akcjonariuszy
spotkach  publicznych  wystarcza zwy
wiekszai¢). Niezalenie od powyszego Statu
Spétkki mae  przewidywéd udziat lub
sledzenie obrad zgromadzenia przez o
trzecie w inny spos6b

.Regulamin Walnego Zgromadzenia nie zmatrudnia
uczestnictwa akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeni
wykonywania ich praw. Zmiany w regulaminie powi
obowhzywat  najwczéniej od nasfpnego  Walneg

Zgromadzenia."

Zgodnie ze szwedzkim pram nie m
obowigzku uchwalenia regulaminu walng
zgromadzenia

c) Opis podstawowych cech stosowanych w Spétce symbw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do sporadzania sprawozda finansowych.

Zarzd Spotki jest odpowiedzialny za system kontroli wetkznej w Spéice i jego skuteczitow procesie sposzizania

sprawozda finansowych i

raportbw okresowych przygotowywanyéh publikowanych zgodnie z zasadami

Rozporadzenia z dnia 19 gdziernika 2005 r. w sprawie informacji bigych i okresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw warfoiowych. Za przygotowywanie sprawozddinansowych i raportow okresowych Spofki
odpowiedzialny jest departament finansowy. Danerfsowe bdace podstaw sprawozda finansowych i raportéw
okresowych pochodzze stosowanej przez SpéHniesktcznej sprawozdawczoi finansowej i zaradczej.

Spéika stosuje zasadniezalenego przegidu publikowanej sprawozdawcad finansowej bez wzgtu na to czy
obowigzek przegidu lub badania wynika z przepisow prawa. Publikosvdawartalnie srodroczne sprawozdania
finansowe i raporty okresowe oraz dane finansowdnd® podstaw tej sprawozdawczei poddawane gsprzeghdowi
audytora Spotki. Przeglowi podlega w szczegoléa adekwatné¢ danych finansowych oraz zakres koniecznych
ujawniei. Wyniki przeghdu kwartalnego lub badania prezentowamepszez audytora Zagdowi Spoéiki. Ponadto
audytorzy przedkiadaj Zarzdowi informacje o niedoggnigciach mechanizméw kontroli, stwierdzonych w trakcie
badania sprawozdafinansowych. Wszelkie zalecenia wynike¢ z przegidu procedur zagglzania ryzykiem i
mechanizméw kontroli wewstrznej g stopniowo wdraane.

d) Wskazanie akcjonariuszy posiadajcych bezpdrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze

wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty alic ich procentowego udzialu w kapitale
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zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikagcych i ich procentowego udzialu w ogéinej liczbietgséw na
walnym zgromadzeniu

Gioéwni akcjonariusze: % akcji % gtoséw
Reinhold Group BV 14,69 60,39
Straumur-Budaras Investment Bank 17,52 8,12
Akcjonariusze mniejszaiowi 67,79 31,49

e) wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw warfoiowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne,
wraz z opisem tych uprawni@é

Jedynym akcjonariuszem, ktéry posiada papiery weidwe, ktore daj specjalne uprawnienia kontrolne jest

Reinhold Group BV — akcjonariusz posiagaj 14,69% akcji serii A. Akcje teasuprzywilejowane co do gtosu w

stosunku 1:10.

f) wskazanie wszelkich ogranica@ odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich jak ogranicenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy ok&onej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe
dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z &tymi, przy wspélpracy spoétki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartgciowymi ;3 oddzielone od posiadania papieréw warkeziowych

Nie istniep zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu.

g) wskazanie wszelkich ogranicz@ dotyczacych przenoszenia prawa wiasniei papieréw wartosciowych
emitenta

Nie istniep zadne ograniczenia dotygz przenoszenia prawa wiasoiopapieréw wartéciowych emitenta

h) opis zasad dotycacych powotywania i odwotywania oséb zarmdzajacych i ich uprawnien, w szczegolngci
prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

Zgodnie z prawem szwedzkim w Spoice istnieje jedieyan zargdzapco — nadzorczy — Board of Directors. Dziata

on w oparciu o przepisy prawa szwedzkiego ,The Sste€ompanies Act 2005"oraz Statutu Spoétki. Zgodree

Statutem Spotki Board of Directors skiada @ od 3 do 7 czlonkdéw, w tym nie ggdej niz 5 czlonkow

zaradzajcych. Liczle oraz sklad osobowy ustala Walne Zgromadzenie. @igoze Statutem Spotki Zayd kieruje

dziatalndcia Spotki, podejmuje uchwaly nieztine do wykonywania zadeoraz reprezentuje Spétkvobec gdow,
whadz, urzdéw oraz oséb trzecich. Da Zadu nalea sprawy niezastrzene do wyicznej kompetencji Walnego

Zgromadzenia Akcjonariuszy. Zgodnie ze , The Swedisimpanies Act 2005” decyzja o emisji i wykupie jajest

podejmowana przez Walne Zgromadzenie Akcjonariygz§re mae upowani¢ do tej czynnéci Zarzd.

i) Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta

Zmiana Statutu Spo6tki maze by dokonana wyhcznie na podstawie uchwatyWalnego Zgromadzenia

Akcjonariuszy podijtej wickszaicia 2/3 gtoséw i udziatow reprezentowanych na walngromadzeniu.

j) Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jegmasadniczych uprawnié oraz praw akcjonariuszy i
sposobu ich wykonywania

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Reinhold Polska(ABZA”") dziata w oparciu o przepisy prawa szwedzo ,The
Swedish Companies Act 2005 oraz Statutu Spoiki. ANZvolywane jest poprzez obwieszczenie zamieszcaene
szwedzkim Post — och Inrikes tidingar samt (OfficBwedish Gazette) and in Svenska Dagbladet w meemmie
wczesniej niz 6 tygodni i nie péniej niz 4 tygodnie przed walnym zgromadzeniem (nadzwyezagromadzenia — nie
pézniej niz na 2 tygodnie przed walnym zgromadzeniem). Uchwainego zgromadzenia zapagajvykla wickszdcia
glosow. Jednate uchwata dotyca zmiany Statutu Spétki dla swej imesci wymaga wekszasci 2/3 zaréwno glosow
jak i akcji reprezentowanych podczas zgromadzerdkcjonariusze, ktérzy chc uczestnicz§y w zgromadzeniu
akcjonariuszy powinni zostaimieszczeni w rejestrze akcjonariuszy administrowaprzez VPC AB najpdniej dnia 30
kwietnia 2008 i powinni poinformowao tym fakcie spoH nie p&niej niz o godz. 16:00 (CET) tego samego dnia.
Zawiadomienie powinno mégforme pisemn i zost& dostarczone dragistowny do Magnusson Advokatbyrd, P.O. Box
7413, SE-103 91 Stockholm,Sweden (Szwecja) lubadpogzty elektronicznej na adres stockholm@ magnussocom.
Zawiadomienie w swej téei powinno zawier&a nazwe, PESEL (lub inny identyfikator personalny) lub nem
rejestracyjny spotki/organizacji, adres, numer ftela, ilos¢ reprezentowanych udzialéw oraz émi nazwisko
ewentualnego doradcy. Akcjonariusz ma prawo uciesth w walnym zgromadzeniu akcjonariuszy wraz z dwoma
doradcami pod warunkiem dopehienia obgmkis wynikajcego z akapitu poprzedniegdoradcy oraz osoby
reprezentujce podmioty prawne proszeni ® dostarczenie petnomocnictw, wygéw z odpowiedniego rejestru oraz
innych pdéwiadczajcych dokumentéw w oryginale z wystarcmdjm wyprzedzeniem przed zgromadzeniem
akcjonariuszy. Akcjonariusze, ktérych akcje znajdgic w posiadaniu depozytariuszy w celu uczestnictwa w
zgromadzeniu akcjonariuszy mgsmbieg& sie we wilasnym imieniu o tymczasewrejestragi w rejestrze akcji
prowadzonym przez VPC AB. Rejestracja taka, zwaestraci gtoséw, musi b§ dokonana najpdiej na 7 dni przed
walnym zgromadzeniem, co oznaczae akcjonariusz musi poinformowadepozytariusza z wystarczaym
wyprzedzeniem przed povwyz da.
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Zarad w obwieszczeniu dotygeym zwotania walnego zgromadzenia prezentuje réwrperadek obrad oraz
propozycje uchwat. Obwieszczenia o zwotaniu walnegmmadzenia zawietgie poradek obrad i propozycje uchwat
s3 zamieszczane na stronie internetowej Spoétkéaylu polskim i angielskim.

Zgodnie ze Statutem Spotkki, na kapitat zakladowgt8pskiadap sie akcje serii A uprzywilejowane co do gtosu 1:10
oraz serii B. Akcje serii A maegby¢ na wniosek akcjonariusza zamienione na akcje Beriiiczba akcji nie mge by
nizsza nk 6.000.000 i wgksza ni 24.000.000.

k) Sktad osobowy i zmiany, ktére zaszly w sktadzi@rganéw zarzmdzajacych i nadzorczych Spoétki oraz ich
komitetow.

Na dziew przedstawienia niniejszego raportu w skiad BoafdDiorectors wchodz: Anders Gustaf Lettstrom —
Przewodniczcy, Torgny Krook, Jens Engwall, Hans — Gunnak&hsson, Gosta Gustafsson — dyrektor dmapcy.
Powyzszy sklad byt niezmienny w trakcie trwania roku atbwego. Cztonkéw Zaszlu powotuje i odwotuje Walne
Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie ustala i zmienjaagrodzenie oraz ustala inne warunki zatrudnigatlankéw
Zarzdu., a take ustala i zmienia plany motywacyjne dla cztonkéavz{du.

W ramach Board of Directors nie dziat&omitety.

Przeglad finansowy

Grupa 2008 2007
Zysk na akgj, Euro -1,16 -0,08
ZyskI/strata po pozycjach finansowych, Euro -8 133 040 -593 834
Kapitat na akgj, Euro 3,5 4,6
Srodki trwate w budowie, Euro 39 107 416 32999 376
Wskaznik kapitatu wikasnego, % 34,8 45,3
Wskaznik ptynndci szybkiej, % 145 532
Spotka macierzysta 2008 2007
Wskaznik kapitatu wlasnego, % 99,5 98,5

Wskaznik kapitatu wiasnego: Sredni kapitat akcyjny w stosunku éeednich aktywow
Wskaznik ptynnosci szybkiej: Aktywa biezace, oprocz zapasow, jako procent zobyzat krotkoterminowych

Proponowana alokacja zysku (straty) spétki macierzstej

Kapitat powyej wartgci nominalnej akciji 32413194
Zyski zatrzymane 160 455
Zysk (strata) netto za dany rok -6 485 514

26 088 135

Zarzd proponuje,zeby istniejce zyski, ktdrymi dysponuje, w kwocie P88 13t
EURO zostaly przeniesione na przyszte okresy.
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Reinhold Polska AB (publ)
Numer Identyfikacyjny Firmy: 556706-3713

Rachunek wynikéw, Grupa
Rachunek wynikow
Grupa
Euro 2008-01-01 2007-01-01
Adnotacja 2008-12-31 2007-12-31

Sprzeda netto 3 387 376 89 117
Inne przychody operacyjne 4 18 495 32 598
405 871 121715

Koszty operacyjne

Inne koszty zewgtrzne 5 -1353094 -1253136
Koszty zatrudnienia pracownikéw 2 -1 069 928 -537 345
Amortyzacja rzeczowego mgku trwatego oraz

wartcsci niematerialnych i prawnych 6 -78 616 -45 723
Calkowite koszty operacyjne -2501 638 -1836 204
Zysk/strata operacyjny/a -2095767  -1714 489

Pozycje finansowe

Przychody finansowe 7 1532835 1316 986
Koszty finansowe 8 -7 570 108 -75 886
Suma pozycji finansowych -6 037 273 1241100
Zysk/strata po pozycja finansowych -8 133 040 -473 389
Podatek dochodowy 9 0 -120 445
Zysk (strata) netto zwhzany z wigcicielem

spotki macierzystej za dany rok -8 133 040 -593 834
Zysk na akaj przed obnieniem wartéci, Euro 23 -1,16 -0,08
Zysk na akgj po obnkeniu wartdci, Euro 23 -1,16 -0,08
Srednia ilg¢ akgji

Przed obnizeniem waro 7 000 000 7 000 000
Po obnizeniu wartmwi 7 000 000 7 000 000

Strona 7 (62)



Reinhold Polska AB (publ)
Numer Identyfikacyjny Firmy: 556706-3713

Bilans, Grupa

Bilans
Euro Grupa
Aktywe Adnotacja 2008-12-3. 2007-12-3

Aktywa trwate

Rzeczowy majtek trwaty

Wartcéci niematerialne i prawne 10 11 342 17 781

Maszyny i uradzenia 11 41 478 38 949
52 820 56 730

Aktywa finansowe

Pozostate nalmosci dlugoterminowe 13 38 556 235 492
38 556 235 492

Calkowity maj atek trwaty 91 376 292 222

Maj atek obrotowy

Zapasy

Majatek budowlany 14 39 107 416 32 999 376

39107416 32999 376

Naleznosci krétkoterminowe

Pozostate naimosci 16 28 662 702 32026 290
Rozliczenia mdzyokresowe czynne i
przewidywane wplywy 133 113 299 525

28795815 32325815

Saldasrodkéw w kasie i w banku 1476 337 4 905 644
1476 337 4905 644

Catkowity maj atek obrotowy 69 379568 70230 835

Aktywa biezace 69470944 70523 057
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Bilans

Euro Grupa

Pasywi Adnotacja 2008-12-3. 2007-12-3.

Kapitat

Kapitat i rezerwy zwjzane z

udziatowcami spotki macierzystej

Kapitat zaktadowy (7 000 000 akcji) 18 370437 370 437

Pozostaty kapitat wniesiony 32413 283 32413 283

Rezerwy niecelowe -459 187 -212 599

Zysk (strata) netto za rok -8 133 040 -593 834

Razem kapitaly wtasne 24191 493 31977 287

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowizania wobec instytucji kredytagych 15 24 424 183 31 547 262
24 424183 31 547 262

Zobowigzania krétkoterminowe

Naleznosci 22 686 507 1107 501

Pozostate zobowrania krotkoterminowe 15,22 19279331 5427 114

Zobowgzania z tytutu podatku dochdowego 19 69 780 164 368

Rozliczenia midzyokresowe bierne kosztév

przychody przysztych okresow 20 819 650 299 591

Zobowigzania krétkoterminowe tacznie 20 855 268 6 998 574

Calkowite pasywa 69 470 944 70523 123

Aktywa zastawione i zobowdzania warunkowe

Zobowizania warunkowe None None

Aktywa zastawione 21 25263 717 29 031 465

Hipoteki na nieruchonieiach 21 32 397 897 0
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Zmiany w kapitale Grupy

Kapitat 2006-12-31 370437 32413 283 -423 -130 288 83 609

Raéznica kursowa -81 888

Catkowite transakcje zgtoszone

bezpdsrednio do kapitatu -81 888

Alokacja zysku (straty) z poprzedniego roku -130288 30 288

Zysk (strata) netto za dany rok -593 834

Kapitat 2007-12-31 370437 32413 283 -212 599 -593 834 31 977 287
Réznica kursowa 347 246

Catkowite transakcje zgtoszone

bezpdrednio do kapitatu

Alokacja zysku (straty) z poprzedniego roku -593 834 593 834

Zysk (strata) netto za dany rok -8 133 040 -8 133 040
Kapitat 2008-12-31 370437 32413 283 -459 187 -8138B0 24191493
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Sprawozdanie z przeptywwsrodkéw pienieznych, Grupa

Sprawozdanie z przeptywwsrodkéw

pienieznych Grupa

Euro 2008-01-01 2007-01-01

2008-12-31 2007-12-31
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci

operacyjnej

Przychdd netto -2 095 767 -1714 488
Korekty dla pozycji nie zawartych w przeptywe

srodkéw piengznych

Amortyzacja 390 384 45723
Odsetki otrzymane 1532835 1316 956
Odsetki zaptacone -77 061 -76 416
Podatek zaptacony 0 -120 445

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci
operacyjnej przez zmianami w kapitale obrotowym -249 609 -548 670

Przeptywysrodkéw piengznych ze zmian w kapitale obrotowym

Zwigkszenie (-)/Zmniejszenie (+) w matu budowlanym -12 722 232 -32 112 867
Zwigkszenie(-)/Zmniejszenie (+) w nafeosciach

krétkoterminowych 3529999 -32 281151
Zwigkszenie(-)/Zmniejszenie (+) w zobawaniach

krétkoterminowych 6919 133 6 711 154
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci

operacyjnej -2 522 709 -58 231 534
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici inwestycyjnej

Nabycie rzeczowego mgku trwatego 157 708 -336 357
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci

inwestycyjnej 157 708 -336 357
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici finansujacej

Nowe payczki 6 428 741 30 647 947
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci

finansujacej 6428 741 30 647 947
Przeptywysrodkéw piengznych za dany rok 4063 740 -27 919 944
Srodki pienkzne i inne aktywa piegzne na pocgtku roku 4 905 644 32 859 562
Raéznice kursowe dla innych aktywow pieanych -7 493 047 -33 975
Srodki pienkzne i inne aktywa piegzne na kécu roku 1476 337 4905 644

Dodatkowe informacje do sprawozdania o przeptywidrodkéw pieni¢znych - Grupa

Srodki pieniezne i inne aktywa pienezne
Srodki pienkzne i inne aktywa piegzne skiadaj sic z nasgpuacych pozycji:
Salda w kasie i w banku 1476 337 4905 644
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Rachunek wynikdw, Spoétka macierzysta
Rachunek wynikow
Spotka macierzysta
Euro 2008-01-01 2007-01-01
Adnotacja 2008-12-31 2007-12-31

Sprzeda netto 3 140 588 0

Pozostaty przychéd operacyjny 4 102 095 20 946
242 683 20 946

Koszty operacyjne

Pozstate koszty operacyjne 5 -644 114 -619 789

Kosztyswiadcze dla pracownikow 2 -74 957 -110 379

Amortyzacja rzeczowego mgku trwatego oraz

wartasci niematerialnych i prawnych 6 -1 696 -1 059

Suma kosztoéw operacyjnych -720 767 -731 227

Zysk (strata) operacyjny(a) -478 084 -710 281

Pozycje finansowe

Przychdéd finansowy 7 1486 325 1104 965
Koszty finansowe 8 -7 493 755 -741
Suma pozycji finansowych -6 007 430 1104 224
Zysk (strata) po pozycjach finansowych -6 485 514 393 943
Podatek dochodowy 9 0 -113 597
Zysk (strata) netto za dany rok -6 485 514 280 346
Zysk na akgj przed obnieniem wartéci, Euro -0,93 0,04
Zysk na akej po obnieniu wartdci, Euro -0,93 0,04
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Bilans, Spoétka macierzysta

Bilans
Euro Spotka macierzyst:
Aktywe Adnotacja  2008-12-3: 2007-12-3.

Aktywa trwate

Rzeczowy majtek trwaty

Maszyny i uradzenia 11 5 289 3810
5289 3810

Aktywa finansowe

Uczestnictwo w spétkach Grupy 12 17 510 17 510

Naleznosci diugoterminowe Grupy 128 821 0

Pozostate naigoici diugoterminowe 13 1 003 680 211 631
1150011 229 141

Catkowite aktywa trwate 1155 300 232952

Aktywa biezace

Naleznosci krétkoterminowe

Pozostate nafosici 16 25 286 283 29110 316
Rozliczenia mgdzyokresowe kosztow i przewidywane wplywy 75 877 979
25362 160 29 112 115
Salda w kasie i w banku 140 551 4 005 906
140 551 4 005 906
Suma aktywow biezacych 25502 711 33118 021
Suma aktywow 26 658 011 33350973
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Bilans

Euro Spotka macierzysta

Pasywi Adnotacja 2008-12-3. 2007-12-3
Kapitat

Kapitat akcyjny (7,000,000 akcji) 18 370437 370437
Rezerwa nadwaki wartosci emisyjnej nac

wartascig nominalr 32413194 32413194
Skumulowany zysk lub strata 160 455 -119 871
Zysk (strata) netto za dany rok -6 485 514 280 326
Kapitat catkowity 26 458 572 32944 086

Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania 22 90 275 87 741
Zobowigzania wobec spotke Grupy 0 124 149
Pozostate zobowrania krotkoterminowe 15, 22 3743 4698
Zobowigzania podatkowe 19 69 780 113 565
Rozliczenia mgdzyokresowe bierne kosztov

przychody przysztych okreséw 20 35641 76 733
Suma zobowjzan krétkoterminowych 199 439 406 887
Pasywa razem 26 658 011 33350973

Aktywa zastawione i zobowazania warunkowe
Zobowigzania warunkowe Brak Brak

Aktywa zastawione 21 25263 717 29 031 465
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Zmiany w kapitale, Spotka macierzysta

Spotka macierzysta

Rezerwa nadwyiki
wartosci emisyjnej
nad wartoscia

nominalng  Skumulowany Roczny Razem

zysk (strata) zysk (strata)

kapitat netto netto kapitat

Kapitat 2006-12-31 370437 32413194 -119 871 32 663 760
0

Alokacja zysku (straty) nett
zgodnie z dezygjDorocznego
Walnego Zgromadzenia -119 871 119 871 0
Net profit (loss) for the year 280 326 280 326
Kapitat 2007-12-31 370437 32413194 -119 871 280326 2984086
Alokacja zysku (straty) nett
zgodnie z postanowieniem walnego
zgromadzenia - - 280 326 -280 326 0
Zysk (strata) netto za dany rok - - -6 485 514 -6 485 514
Kapitat 2008-12-31 370437 32413194 160 455 -6 48851 26 458 572
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Sprawozdanie z przeptywwsrodkéw pienieznych, Spétka macierzysta

Sprawozdanie z przeptywusrodkdw pienieznych
Euro

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici operacyjnej
Przychéd netto

Korekta dla pozycji nie gfych w przeptywackrodkéw pien¢znych
Amortyzacja

Odsetki otrzymane

Odsetki zaptacone

Podatek zaptacony

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici operacyjnej
przed zmianami w kapitale obrotowym

Przeptywysrodkow piengznych ze zmian w kapitale obrotowym:
Zwiekszenie (-)/Zmnigjszenie (+) w natesciach krétkoterminowych
Zwiekszenie (-)/Zmnigjszenie (+) w zobawaniach krétkoterminowych
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici operacyjnej

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndci inwestycyjnej
Nabycie podmiotéw zalmych

Zwigkszenie (-)/Zmniejszenie (+) w nafeosciahc diugoterminowych
Nabycie reczowego mgku trwatego

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalndici inwestycyjnej

Przeptywysrodkow piengznych za dany rok

Srodki pienizne i inne aktywa pieatne na pocgtku roku
Rdéznica kursowa dla innych aktywow pieanych

Srodki pienizne i inne aktywa piegtne na koniec roku

Spotka macierzysta

Dodatkowe informacje do sprawozdania o przeptywiérodkdw pieni¢znych - Grupa

Srodki pieniezne i inne aktywa pienezne

Srodki pienkzne i inne aktywa pienine sktadaj sie z nastpujacych pozycii:

Bilanse w kasie i w banku

2008-01-01 2007-01-01
2008-12-31 2007-12-31
-478 084 -710 281
1696 1058
1486 325 1104 965
-709 -741
0 -113 597
1009 228 281 405
3 749 955 -29 067 875
-207 448 179 715
4551 73! -28 606 75
-920 857 -105 839
-3 187 -3 175
-924 044 -109 014
3627 691 -28 715770
4 005 906 32721 654
-7 493 046 22
140 551 4 005 906
140 551 4 005 906
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Adnotacje do Sprawozda finansowych

Informacje ogdine

Reinhold Polska AB (Spotka macierzysta) oraz spatdana (razem tworzce Grug) prowadz dziatalngé¢ zwigzan z
nieruchoméciami. Dziatalnd¢ ta polega na rozwijaniu i realizacji projektéw zmanych z nieruchongoiami w Polsce.

Spéitka macierzysta jest publiezrspotia akcyjra z ograniczoa odpowiedzialnécia z siedzila w Sztokholmie, pod
adresem: Vastmannagatan 52, 113 52 Sztokholm, $&wec

Roczne Sprawozdanie zostato zatwierdzone do pudjlifazez Zarad w dniu 20 kwietnia 2009. Skonsolidowany
rachunek wynikéw oraz skonsolidowany bilans zostarzedstawione do praygia przez doroczne walne zgromadzenie
w dniu 7 maja 2009.

Roczne Sprawozdanie zostato Spdzone przy zalzeniu,ze Spoétka bdzie kontynuowata swajdziataingé.

Adnotacja 1 Zasady rachunkowdci i wyceny

Najwazniejsze zasady rachunkosed ktére zostaty zastosowane przy Spdeaniu skonsolidowanych Sprawoada
finansowych zostaly przedstawione pa@ji O ile nie podano inaczej, zasady te byly komseknie stosowane dla
wszystkich lat przestawionych w tych Sprawozdaniach

Opinia dotyczace zgodndci ze stosowanymi zasadami i przepisami

Roczny raport zostat spadzony zgodnie Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawciz&inansowej(MSSF)
przyjetymi przez UE oraz zgodnie z ARL (Ustawo Corocznych Sprawozdaniach Finansowych) orazcealemi
Szwedzkiej Rady SprawozdawdzoFinansowej, RFR 1Jzupetniajce Zasady Rachunkowe dla Grup.

Spétka macierzysta przygotowata swoje roczne Spzdewnie zgodnie z Ustawo Corocznych Sprawozdaniach
(1995:1554) oraz zaleceniem Szwedzkiej Rady Sprdawezdci Finansowej RFR 2.1Sprawozdawczd dla
Podmiotéw PrawnychRFR 2.1 wymaga, aby Spoélka macierzysta, jako potingrawny stosowala wszystkie
zatwierdzone przez UE Miilzynarodowe Standardy Sprawozdavéczd-inansowej i Sprawozdania w takim stopniu w
jakim jest to maliwe w ramach Ustawy o Corocznych Sprawozdaniachakae uwzgtdniajgc korelacg pomidzy
rachunkowécia i opodatkowaniem. Zalecenie to oklee wyjatki od i dodatki do M¢dzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczei Finansowej, ktére magzostd zastosowane. Sprawozdanie finansowe zostato plawgoe w
oparciu o koszty historyczne.

O ile nie okrélono inaczej, udziaty w podmiotach zahgch § podawane po kosztach wkasnych.
Skonsolidowane Sprawozdania finansowe zostaty $dpone zgodnie z metgdhabycia.

Sprawozdawczé¢ zgodna z Medzynarodowymi Standardami Sprawozdawczéci Finansowej

W celu Sporzdzenia Sprawozdazgodnie z MSSF nalg wykona zastosowé& pewne wane szacunki dla celéw
Sprawozdawczei. Dodatkowo, kierownictwo musi dokofigpewnych ocen przy stosowaniu zasad rachunkowo
uzytych dla Grupy.

Wczesne przygcie nowych lub zmienionych MSSF oraz interpretaciji
Spéika zdecydowataghie korzysté z wczesnego przggia nowych lub zmienionych MSSF oraz interpretaciji.

Nowe MSSF, zmienione standardy i interpretacje, kid nie weszly wzycie lub nie zostaly jeszcze zatwierdzone
przez UE.

MSSF 8 definiuje "segmenty dziataldoi” wraz z informac} dotyczca tych segmentéw, ktgrSpétki 4 zobowizane
pod& w swoich Sprawozdaniach finansowych. Standard naostd zastosowany do kdego roku obrotowego
zaczynajcego s¢ 1 stycznia 2009 lub fiaiej.

IAS 1 (Miedzynarodowy Standard Rachunkowdci 1) zostat poprawiony. Nowa wersja wchodziagcie z rokiem
obrotowym 2009. Zmiany dotygZtownie przestawiania SprawozdadPowyzsza zmiana wptynie na sprawozdaw&zo
grupy.

Zmiany wIAS 23 wymagag, aby podmiot kapitalizowat koszty pgczek zwazanych bezpiednio z nabyciem, budew
lub produkcy jakichkolwiek aktywéw, ktérych przygotowanie daygia wymaga znacznego okresu czasu. Zmiana
bedzie miata zastosowanie doziego roku obrotowego poczynajod 1 stycznia 2009 lub pdiej. Poniewa Reinhold
Polska ju stosuje 4 zasad, zmiana w tym standardzie nie zmusza Reinholdkaotto podejmowania w tej kwestii
zadnych dziala.

IFRIC 12 dotyczy Umdw na Ustugi Koncesjonowane. Wyiia, w jaki Spos6b podmioty, ktore zawarly takieawmy
musz informowa o takich aktywach wraz z prawami i obawkami okrélonymi w umowie. Oczekuje si ze ta
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interpretacja ustabilizuje kwestie zysku (stratpflawanego dla kalego projektu infrastrukturalnego na przestrzeni la
Interpretacja ta nie zostata jeszcze pgteyprzez EU. Ta interpretacja nie wplywa na Reidiblska.

IFRIC 15 dotyczy Uméw na BudogvNieruchoméci. Omawia kwest, kiedy uzna przychdéd w przypadku Sprzeda
nieruchoméci (IAS 18). Ponadto zawiera wskazowki jak otaé czy umowa na budogvnieruchoméci miesci sie w
zakresie IAS 11. Dla zwykitej Sprzeganieruchoméci oczekuje s, ze ta interpretacjagolzie prowadzi do przesunicia
od uznania przychodu na diidniu podpisania umowy do uznania przychodu nandziexczenia (kiedy nieruchondé
zostaje zwolniona). Ta interpretacja nie zostakzgee przyjta przez UE. Ta interpretacja nie wpltywa na Reidhol
Polska.

IFRIC 16 omawia zabezpieczenia inwestycji netto w dziakdhaagranicznej. Midzy innymi, jasno zostato oldlene,
ze informowanie o zabezpieczeniach z@amie miejsce nawet jeli inna Spoétka Grupy i Spotka macierzysta jest
posiadaczem instrumentu hedgingowego przy zabeamac inwestycji netto w dziataldo zagranicznej. Ta
interpretacja nie zostala jeszcze peyjprzez UE. Ta interpretacja nie wpltywa na Reidteblska.

IFRS 3 (Pokczenie Jednostek Gospodarczych) zostat poprawMfazna zmiana dotyczy tegée nabycie podmiotéw
zwigzanych z nieruchongoiami bedzie take traktowane jako nabycie firmy. Jedneknabycie nieruchondoi maze w
konsekwencji spowodowawzrost wartéci firmy, co musi zosta ujgte w skonsolidowanych Sprawozdaniach
finansowych. Zmiany wprowadzone w IFRS 3 nie zgsiedzcze przyje przez UE. Jednak, naley si¢c Spodziews, ze
zmiany te wejd w zycie z rokiem obrotowym 2010. Nalezbad&, czy wptynie to na sprawozdawczayrupy.

Zostaly wprowadzone zmiany w btizynarodowym Standardzie RachunkéeidAS 27 (Skonsolidowane i Oddzielne
Sprawozdania Finansowe). ddizy innymi, kxdzie wymagane, aby Sprzedaidzialdow w Spétkach Grupy byta
odnotowana w ramach kapitatu akcyjnego, pod waamjze Spoétka natey do Grupy. Jeeli ustaje kontrola nad Spatk
grupy wszelkie pozostate udziatgda wycenione wedlug godziwej wakm. Ten dodatek nie zostat jeszcze pehyj
przez UE. Nalgy zbadd, czy wplynie to na sprawozdawGZarupy.

Skonsolidowane Sprawozdania finansowe

Spoiki zalene to wszystkie Spotki, w ktérych Grupa jest upraoma do tworzenia strategii finansowych oraz resjiz
strategii w sposob, ktory jest normalnie zeany z posiadaniem prawa do ponad potowy glosowtk8izalena zostaje
wiaczona w skonsolidowane Sprawozdania finansowe =zndnikiedy Grupa uzyskuje wplyw pozwaley na
kontrolowanie Spokki. Spotka taka jest wytona ze skonsolidowanych Sprawazdiaansowych z dniem, kiedy wplyw
taki ustaje.

Nabycie przez GrupSpétek zalenych jest ujte zgodnie z rachunkawmetod, nabycia. Koszty nabycia sktadagic z
godziwej wartéci udziatdw dostarczonych jako ptatidpnowo wyemitowanych instrumentéw akcji oraz gygh/nowo
powstalych zobowgzan na dzié przekazania, wkzapc w to wszelkie koszty transakcji, ktorg lsezpdrednio zwizane
z nabyciem. Nabyte identyfikowalne aktywa i gbj zobowszania, a take zobowjzania warunkowe wynikage z
nabycia Spétki & pocatkowo wycenione wedlug godziwej waéth w dniu nabycia, bez wzglu na zakres
jakichkolwiek intereséw mniejszoiowych. Wszdzie gdzie istnieje thica pom¢dzy kosztem nabycia a godzw
wartdciag udziatlow Grupy w nabytych identyfikowalnych aktystranetto, jest to ujmowane jako wastdirmy. Jezeli
koszt nabycia jest mniejszy migodziwa warté¢ nabytych aktywow netto Spoiki zaleej, r&nica jest ujmowana
bezpdrednio w rachunku wynikow.

Transakcje midzyfirmowe oraz pozycje bilansu, podobnie jak reefizowane korzici w transakcjach porgilzy
Spotkami grupy s eliminowane. Niezrealizowane straty takze eliminowane, chybae transakcja jest dowodetg dla
przenoszonych aktywéw istnieje wymaog odpisu akiugdcego.

Sprawozdawczdéé segmentowa

Segment to grupa aktywow i dziatafieg ktora dostarcza produkty lub ustugi, ktorychydas ryzyka i szanse innente
istniejace w innych segmentach dziatadod Regiony geograficzne dostarczprodukty lub ustugi w ramacttodowisk
ekonomicznych, ktérych dotygzyzyka i szanse, ktére 20ig si¢c od tych, ktérych dotyezinnesrodowiska ekonomiczne.
Firma Reinhold Polska jest aktywna w jednym segrigedziatalndci, inwestycje w nieruchonsoi, i w jednym regionie
geograficznym, w Polsce.

Przeliczanie w przypadku podmiotéw operujicych innymi walutami

(a) Waluta operacyjna i waluta Sprawozdawizo

Pozycje zawarte w Sprawozdaniach finansowych dlenygh jednostek natacych do Grupy $wyceniane w walucie
stosowanej wrodowisku ekonomicznym, w ktérym kda Spoétka prowadzi swoje gtdwne operacje (waluterapyjna).
Waluta EURO, ktéra jest walutoperacyjm Spétki macierzystej, jestzywana do Sporglzania skonsolidowanych
Sprawozda finansowych. Walutami Sprawozdawséezbsa Polski Ztoty (PLN) oraz EURO.

(b) Transakcje i pozycje bilansu
Transakcje w walutach obcych przeliczane na walgtoperacyja przy zastosowaniu kursu wymiany, jaki obemyiwat
w dniu transakcji. Korzici i straty wymiany, ktére powsta zwiazku z ptatnécia w ramach takiej transakcji oraz przy
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wycenianiu aktywow i zobowzan pienigznych w walutach obcych po kursie na zamgki@ dnia § ujmowane w
rachunku wynikow.

(c) Spotki Grupy
Zysk (strata) i pozycja finansowa dla wszystkiclo®g Grupy, ktére majinna walut; operacyja niz waluta
Sprawozdawczei s3 przeliczane na walgtoperacyja Grupy na naspujacych zasadach:

1) Aktywa i zobowszania w bilansiegprzeliczane wedtug kursu z zaméeia dnia.

2) Przychody i wydatki w rachunku wynikéw przeliczane pdrednim kursie wymiany (pod warunkierre tensredni
kurs wymiany daje uzasadnipmprzyblizong liczbg tacznego efektu kurséw, ktére obaaywaly w dniach transakciji.
Jezeli nie, przychody i wydatkisgsprzeliczane po kursie z dnia transakciji).

3) Wszystkie ranice w kursie wymiany, ktére wynikaty z powszego, 8 ujcte osobno jako g#¢ kapitatu.

Przy konsolidacji, wszelkie #ice w kursie wymiany powstate w zygku z nasgpujacymi pozycjami g przeniesione do
kapitatu: przeliczanie inwestycji netto w operatjazagranicznych, transakcje zyezek i inne instrumenty walutowe,
ktore zostaly zidentyfikowane jako instrumenty zgiieczajce dla takich inwestycji. W momencie zbycia operacj
zagranicznych, wszelkie takie zrice w kursach wymianyasujmowane w rachunku wynikéw jako @# zysku
kapitatlowego/straty kapitatowej.

Nastpujace kursy wymiany zostaly zastosowane przy Sgptraniu niniejszych Sprawozdlfinansowych:
Sredni kurs: 0.28556 Euro/PLN
Kurs zamkngcia dnia 0.23958 Euro/PLN

Rzeczowy majtek trwaly

Maszyny i urzdzenia

Rzeczowy maitek trwaly jest przedstawiany wedlug kosztu pongzepego o skumulowaramortyzacj oraz wszelkie
odpisy. Amortyzacja jest oparta o szacunkauytkowa dtugas¢ zycia majtku. Amortyzacja maszyn i ugdzer wynosi
20 - 35 % rocznie.

Z kazda dat bilansu, wartéci rezydualne oraz szacunkowazytkowa diugac¢ zycia majitku zostag ponownie ocenione i
w razie koniecznéei skorygowane. Podawana wadomaptku jest natychmiast ohtdna do swojej wartai
odzyskiwalnej, zawsze jeli wykazywana podawana wastoprzekracza szacunkawvartas¢ odzyskiwalm.

Zmniejszenie wartaci

Sprawdza si, czy warté¢ majtku ulegta zmniejszeniu zawsze, kiedy zdarzenia diublicznagci wskazuy na to,ze
wartas¢ bilansowa mee nie by odzyskiwalna. Dokonuje siodpisu na kwat o ktdém podawana warté maptku
przekracza wartg odzyskiwala. Wartag¢ odzyskiwalna jest réwna godziwej waitd maptku pomniejszonej o koszty
Sprzeday lub jego warté¢ w uzyciu, w zaleénoici od tego, ktéra z tych dwoch wasth jest wyzsza. Przy Sprawdzaniu
zmniejszenia warkei, maptek jest grupowany razem na nagdym poziomie gdzie znajdyjsic osobne,
identyfikowalne przeptywyrodkéw pien¢znych (jednostki generagesrodki pienkzne).

Instrumenty finansowe

Grupa klasyfikuje instrumenty finansowe wedtug gasjacych kategorii: natmosci z tytutu udzielonych poyczek,
naleznoéci handlowe, oraz aktywa finansowe dgste do Sprzeds. Klasyfikacja jest oparta na celu, w jakim dany
instrument zostat nabyty. Kierownictwo okiaejak zakwalifikowa takie instrumenty, kiedy zosgapne wykazane po raz
pierwszy. Klasyfikowanie jest powtarzane ponownieypkazdej okazji Sprawozdawczej. Z dniem 2008-12-34dne
takie aktywa nie zostaly wykazane w bilansie.

Naleznasci z tytutu udzielonych ggczek oraz nalmaosci handlowe

Naleznosci to nieledace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe ziystialub Sprawdzalnymi ptatriciami, ktére
nie & notowane na rynku aktywnym. Ceclkharakterystyczn jest to,ze pojawiaj sic one, kiedy Grupa dostarcza
pienigdze, towary lub ustugi bezpednio klientowi bez zamiaru handlowania nalgcig, ktéra w ten Sposéb powstala.
Naleznosci z tytutu udzielonych pigyczek oraz nalaosci handlowe s ujete w pozycji bilansu ,Natnaosci”.

Naleznosei z tytutu udzielonych pgyczek oraz nalmosci od klientdw g pocatkowe wykazywane wedtug godziwej
wartasci. Potem, s one zapisywane jako skumulowany koszt przy zastasa efektywnej stopy procentowej minus
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wszelkie rezerwy utworzone na Spadek wamitoRezerwa w celu korekty waém naleznosci handlowych zostaje
utworzona, kiedy istnieje obiektywny dowGe Grupa nie édzie mogta wyegzekwowawszystkich kwot, ktore staly si
wymagalne zgodnie z pierwotnymi warunkami. Widlkaezerwy jest okrdona przez obliczenie #icy pomidzy

wartcicig bilansovg aktywu i aktualp wartdicia oczekiwanych przysziych przeptywéwrodkéw piengznych,

zdyskontowanych o efektywrstop; procentow. Kwota zarezerwowana jest wykazywana w rachunkuikdpy.

Instrumenty finansowe degine do Sprzeds

Instrumenty finansowe dagine do Sprzeds to nielydace instrumentami pochodnymi aktywa, ktére albo ayst
przypisane do tej kategorii albo nie zostaly ski&syvane jako nalzzce do jakiejkolwiek innej kategorii. gSone
wiaczone w aktywa trwate chybze kierownictwo zamierza pozbgic aktywu w cagu 12 miesjcy od daty bilansu.

Nabycia i Sprzedainstrumentéw finansowychy zapisywane w dniu transakcji, ktéra jested&tedy Grupa zobowizuje
si¢ do nabycia lub Sprzeda aktywu. Instrumenty finansowe pocatkowe wyceniane wedlug godziwej waitd plus
wszelkie koszta transakcji. Dotyczy to wszystkidktyaow finansowych, ktére nieaswyceniane wedlug wartoi
godziwej w rachunku wynikéw. Instrumenty finansowg usuwane z bilansu, kiedy prawo otrzymania przeptyw
pienieznych z instrumentu wygasto lub zostato przeniesiar@rupa przekazata wszystkie ryzyka i kécywigzane z
posiadaniem aktywu. Po patkowej wycenie przy nabyciu, aktywa finansowe dpee do Sprzeds oraz aktywa
finansowe wycenione wedlug waétd godziwej w rachunku wynikéwaswykazywane wedlug warfoi godziwej. W
momencie Sprzeds aktywow dosgpnych do Sprzeds lub kiedy wartéé takich aktywoéw ulegla zmniejszeniu,
zakumulowana korekta wa#iti godziwej jest wykazywana w rachunku wynikéw, pbdie jak wszystkie przychody ze
Sprzeday instrumentu finansowego.

Budowanie nieruchomdci

Intench Grupy jest budowa nieruchoi® a nie diugookresowe posiadanie i adzanie nieruchomciami. Budowane
nieruchoméci beda Sprzedawane po ich ukezeniu i jako takie gklasyfikowane jako majek obrotowy i wyceniane
zgodnie z M¢dzynarodowym Standardem RachunkéeiolAS 2, Zapasy. Koszty produkcji ukozonych realizacji
obejmup zaréwno koszty bezgrednie jak i uzasadniarczes¢ kosztéw pérednich. Koszty odsetek zgwiane realizagj
nieruchoméci s3 uznawane przez keda wlasciwa osole prawry. W skonsolidowanych Sprawozdaniach finansowych,
odpowiednie kwoty zostaly zarezerwowane igagone w koszt nabycia. Zazwyczaj, budowa nieruchomgest
wykazywana jako aktywa w trakcie okresu obrachurdgmy w ktérym zostaly zawarte agace umowy dotyczce
nabycia.

Inne aktywa pienigzne
Inne aktywa pierizne obejmuj zaréwnosrodki pienkzne jak i depozyty bankowe.
Kapitat zaktadowy

Akcje zwykle g klasyfikowane jako kapitat wiasny. Wszelkie kosktgnsakcji, ktore sbezpdrednio zwizane z now
emisp akcji lub opcji § wykazywane (netto, po opodatkowaniu) jak@s¢zapitatu wtasnego. Jest to pokazywane jako
potracenie z wplywow z emisiji.

Odroczony podatek

Odroczony podatek jest wykazywany w caiow skonsolidowanych Sprawozdaniach finansowycbdnie z metog
bilansu dla wszystkich tymczasowychzné, ktére powstaj pomidzy podstaw opodatkowania aktywow i zoboyzdan
a ich wartéciami bilansowymi. Jednak odroczony podatek nie jest wykazywanyejejest on wynikiem transakcji,
ktora przedstawia pierwszy raz, kiedy aktywa lulleiraoici s3 odnotowane, przyjmag, ze aktywa/nalénoici nie g
wynikiem nabycia firmy. Ponadto, wymagane jest abbynomencie transakcji, nie miata ona wptywu nak#stsat netto
za dany rok ani zysk dla celéw podatkowych. Odragzpodatek jest wyliczany przyzyciu stawek podatkowych (i
przepiséw), ktére zostaty wprowadzone lub ogloszoaelzié bilansu. Ponadto, trzeba $podziewd, ze takie stawki
beda mialy zastosowanie, kiedy rzeczone aktywa z tytpdulatku odroczonegm gealizowane lub kiedy nateos¢
odroczonego podatku zostaje uregulowana.

Aktywa z tytutu podatku odroczonega svykazywane w stopniu, w jakim jest prawdopodobse,przyszie zyski
podlegajce opodatkowaniudda dostpne, wzgédem ktorych niewykorzystane straty podatkowe oriz podatkowe
mog zost& uzyte.

Swiadczenia dla pracownikéw

Zobowjgzania emerytalne

W roku 2007 Spéiki naface do Grupy przyspity do zdefiniowanego planu emerytalnego dla pvatdiow, ktory byt
kontynuowaly w roku 2008. Po zaptaceniu sktadek ulezpieczenie emerytalne Grupa nie wanych innych
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zobowhgzan. Skitadki na ubezpieczenie emerytalneveykazywane jako wydatki ndwiadczenia dla pracownikéw w
momencie, kiedy ptatr§é jest wymagalna.

Przychody

Grupa cigle jeszcze nie uzyskatadnych przychodéw z tytutu swojej podstawowej dadiradsci. Przychody takie ¢ula
pochodzity ze Sprzedg zbudowanych nieruchonda. Na pozostate przychody operacyjne skiladsip w spéice
macierzystej oplaty za ustugiviadczone w grupie kapitalowej oraz zwroty VAT wiglach spétkach. Do chwili obecnej,
jedyne uzyskane przychody pochodzitly ze Sprzgdsstug i dochodu z odsetek. Przychody skiads z godziwej
wartasci $wiadczonych ustug, bez VAT. Przychodywsenane w nagpujacy Sposob:

Swiadczenie ustug
W przypadkuswiadczenia ustug przychody sznane w okresie, kiedy ustugi byyiadczone.

Dochody z odsetek
W przypadku dochodéw z odsetek przychodyugnane w trakcie okresu przy zastosowaniu metdetyavnej stopy
procentowej.

Dzier;awa, najem, leasing

Dzierzawa jest klasyfikowana jako wynajem operacyjny zzey&iedy zasadniczo wszystkie ryzyka i kddywiazane z
posiadaniem pozostajprzy wynajmugcym. Platnéci za wynajem $ wykazane w rachunku wynikéw na zasadzie
liniowej przez czas trwania wynajmu. W chwili obegrGrupa nie maadnych uméw dzieawy. Umowy najmu w
grupie dotycz wynajmu biur oraz leasingu samochodéw. W roku 26ptty za powysze wyniosty 4cznie 266.000
EUR. W cigu nastpnych 12 miesicy przewidywane optaty z tego tytutu wyrnio88.000 EUR. Tak znaczny spadek
optat zwizany jest z wypowiedzenie umoéw najmu biur oraz twteasingowanych samochodoéw.

Koszty pgyczania
Zgodnie z Midzynarodowym Standardem Rachunk@wtAS 23, koszty pgyczania g ujete w koszcie nabycia obiektu.

Zarzgdzanie ryzykiem finansowym

Normalnie w trakcie swojej dziataléa Grupa jest navena na wiele rinych rodzajow ryzyka finansowego: ryzyko
rynkowe (whczapc w to ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowejyzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko
ptynndici oraz ryzyko przeptywéw pieginych.

Ryzyko walutowe

Grupa prowadzi igdzynarodow dziatalng¢ gospodarcz W zwigzku z tym jest natena na ryzyko walutowe zgdane
przede wszystkim z nagujacymi walutami: Polski Ztoty (PLN), EURO oraz Kororfazwedzka (SEK). Ryzyko
walutowe powstaje w przypadku przysziych transakejikazywanych aktywéw i zobowzan oraz inwestycji netto w
operacje zagraniczne. W chwili obecnej, Grupa zdeasta,ze nie lgdzie sé zabezpieczaprzed ekspozygjna ryzyko
walutowe.

Spétka macierzysta jest namma na ranice kurséw wymiany w przypadku nestijacych pozycji: portfele akcji w
zagranicznych Spotkach zafg/ch, nalenosci i zobowizania ze Spétek Grupy i innych aktywéw pigmiych.

Dla zysku Grupy wynoszym +/- 100 000 EURO, zmiana kursy wymiany peaiziy EURO i PLN w wysok&i +/- 10%
miataby wplyw na zysk w kwocie +/- 10 000 EURO. dakie, zysk wykazany przez Grezalezry od tego, kiedy
inwestycje zostapukoiczone i Sprzedane.

Ryzyko ptynn¢zi

Ryzyko plynndci oznaczaze inne aktywa piegine i papiery wart&iowe w obrocie gieldowym niegswvystarczajce,
aby Sprostéx potrzebom ptynnéi powstalym w trakue d2|aiaI|§0| Celem Grupy jest zapewnlemﬁeby potrzeby

nowyech-akej} oraz przez finansowanie przy pomocy.yerek (utrzymywanie uméw w celu uzyskania funduszy)
Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe to ryzykaze refinansowanie ggczki bedzie trudne lub drisze. Grupa przede wszystkim zgiza
ryzykiem kredytowym poprzez zawieranie zmgmi instytucjami kredytowymi diugoterminowych, a@cych umoéw
kredytowych o rénych terminach wymagaldoi.

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej to ryzykae wahania na rynkowych stop procentowyafdabnegatywnie oddziatywa
przychody/wydatki netto Grupy z odsetek oraz prpept srodkéw piengznych. Grupa zagglza ryzykiem stopy
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procentowej poprzez utrzymywanie portfelazpezek o zréanicowanym, stalym oprocentowaniu. Zmiana stopy
procentowej o +/- 1 % ma wplyw na zméamysku netto Grupy o EURO +/- 437,000. Jedmakaka wplyw powstaje
dopiero w momencie Sprzega inwestycji, poniewa dopiero wtedy Grupa kapitalizuje swoje kosztyzymrania
(zgodnie z M¢dzynarodowym Standardem RachunkéedAS 23).

Wazne szacunki i oceny dla celéw Sprawozdawcizo

W celu Sporzdzenie Sprawozdeafinansowych, konieczne jest dokonanie pewnychwzadw i ocen, ktdére majwplyw
na kwoty wykazywane dla aktywdw, zobawi, przychodéw i wydatkéw, a tak innych podawanych informacii.
Faktyczny wynik mae by inny niz takie szacunki. Dotyczy to w szczeg@&loiouznania przychodéw i uwzglnienia
wynikéw operacji dla inwestycji budowy nieruchofabw trakcie realizacji. Jedno z gtéwnych zago dla Grupy
dotyczcych wyceny inwestycji w trakcie realizacji tozgdi kwota bilansowa przekracza zaktadane przyseggnody
ze Sprzedsy inwestycji. W celu zarggzania tym ryzykiem, ustugi wykonawcéw sabywane po statych cenach.

Adnotacja 2 Pracownicy

2008 2007
Spétka macierzysta
Mezczyzni 1 1
Kobiety 0 0
W sumie z Spéice macierzystej 1 1
Spéiki zalezne
Mezczyzni 11 6
Kobiety 12 11
W sumie w Spoéice zaleej 23 17
W sumie w Grupie 24 18
Udziat kobiet, wyzsze stanowiska
kierownicze 2008-12-31 2007-12-31

Udziat kobiet Udziat kobiet
% %

Grupa
Udziat kobiet
Zarzad 0% 0%
Wyzsze kierownictwo 0% 0%
Spétka macierzysta
Udziat kobiet
Zarad 0% 0%
Wyzsze kierownictwo 0% 0%
Pensje, inne wynagrodzenie oraz
narzuty na wynagrodzenia

2008 2007
Grupa
Zarzad i Dyrektor Generalny 80 381 78 215
Inni pracownicy 860 002 366 627
W sumie 940 383 438 842
Wydatki na ubezpieczenia Spoleczne 161 021 72182
(z czego ubezp. emerytalne) 134971 14 182
Spétka macierzysta
Zarzd i Dyrektor Zaradzapcy 80 381 78 215
Inni pracownicy 0 0
W sumie 80 381 78 215
Wydatki na ubezpieczenia spoteczne 26 050 25931
(z czego ubezp. emerytalne) 0 0

Swiadczenia dla wiszej kadry zarglzapcej
Zasady
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Wynagrodzenie Dyrektora Zarzadzajacego i pozostatej wiszej kadry zarzdzajacej jest wyptacane w formie statej
pensiji.

Wynagrodzenie §wiadczenia dla czionkéw Zagdu

Kwoty wyptacone czlonkom Zagdu (oprécz Dyrektora Zagdzapcego) wyniosty 31 740 (26 989) EURO, zgodnie z
decyzj dorocznego walnego zgromadzenia, dojggzwynagrodzé. Na kwot ta zlozylo sie wynagrodzenie
przewodnicazcego w wysokéci 9.370 EUR, za pozostata kwota zostata proporcjonalnie podziel@uamicdzy
pozostatych cztonkéw board of directors.

Wynagrodzenie $wiadczenia dla Dyrektora Zajdzapcego
W roku 2008, wynagrodzenie Dyrektora Zgtzagcego wyniosto 48 641 (78 215) EURO, na co skladitatah pensja
w kwocie 48 641 (78 215) EURO oraz koszty pensfiwecie 0 (0) EURO.

Programy emerytalne

Spéika ustanowita program emerytalny dla pracowwikdest to program o zdefiniowanej sktadce.

Odprawy

Spéika nie zobowvgizata s¢ do wyptatyzadnych pakietéw odpraw. Zaréwno Dyrektor Zaizapcy jak i Spotka musg
zachowa trzymiesgczny termin wypowiedzenia zatrudnienia.

Adnotacja 3 Sprzeda netto

2008 2007
Grupa
Sprzeda ustug 387 376 89 117
Spétka macierzysta
Sprzeda ustug 140 588 -
Adnotacja 4 Inne przychody operacyjne

2008 2007
Grupa
Inne przychody 18 495 32 598
W sumie 18 495 32598
Spétka macierzysta
Inne przychody 102 095 20 946
W sumie 102 095 20 946
Adnotacja 5 Wynagrodzenie audytora

2008 2007
Grupa
Zadania zwjzane z audytem 150 688 29212
Inne zadania 3990 5292
W sumie 154 678 34 504
Spétka macierzysta
Zadania zwizane z audytem 94 947 15 875
Inne zadania 3990 5292
W sumie 98 937 21167

Zadania zwjzane z audytem odneszsic badania raportu rocznego, Sprawardazarzadzania wykonywanego przez
Zarzd i Dyrektora Zarzdzajcego, innych zade ktore obejmuyj obowizki audytora Spéiki a tade doradztwa i innej
pomocy Spowodowanego obserwacjami poczynionymakcie badania lub wykonywania innych zad#/szystkie inne
dostarczone ustugasijete w pozycji "inne honoraria".

Adnotacja 6 Amortyzacja i zmniejszenie wartdci rzeczowego majtku trwatego
oraz warto$ci niematerialnych i prawnych

2008 2007

Grupa
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Wartdéci niematerialne i prawne amortyzacja -33 619 923
Maszyny i uradzenia amortyzacja -44 997 -39 796
-78 616 -45 723
Spétka macierzysta
Maszyny i uradzenia amortyzacja -1 696 -1 059
-1 696 -1 059
Adnotacja 7 Przychody finansowe
2008 2007
Grupa
Przychody z odsetek 1532 835 1 316 986
1532835 1316 986
Spétka macierzysta
Przychody z odsetek 1486 326 1104 965
1486 326 1104 965
Adnotacja 8 Koszty finansowe
2008 2007
Grupa
Raznice kurséw wymiany -7 493 047 0
Koszty odsetkowe -77 061 -75 886
-7 570 108 -75 887
Spétka macierzysta
Rdéznice kurséw wymiany -7 493 047 0
Koszty odsetkowe -709 -741
-7 756 -741

W trakcie roku podatkowego, Grupa dokonata kapitaii kosztéw odsetkowych zgdanych inwestycjami budowy
nieruchoméci zgodnie z Mgdzynarodowym Standardem Rachunkéwio IAS 23. Skapitalizowana kwota
wyniosta 2 187 684 EURO.

Adnotacja 9 Podatek dochodowy

Grupa

Uzgodnienie podatku za okres 2008 2007
Zysk przed opodatkowaniem -8 133 040 -473 389
Podatek wedtug obowzujacych stawek podatkowych 2137979 -120 445
Podatek wynikajcy ze zmiany w deficycie -2 137 979 0
Podatek od zysku za dany rok 0 -120 445

Strata podatkowa do wykorzystania w gpstych latach
wynosi 1 813 036 EUR

Stawka podatku obowzujaca Grug w Szwecji wynosi 28%,
w Polsce 19% i w Holandii 29,6%

Spétka macierzysta

Uzgodnienie podatku za okres 2008 2007
Zysk przed opodatkowaniem -6 485 514 393943
Podatek wedtug obowzujacych stawek podatkowych 1815944 110 304
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Podatek wynikajcy z kosztéw nie podlegajych odliczeniu 2945 11 923
Podatek wynikajcy z przychodu nie podleggjego -37 -54
opodatkowaniu
Podatek wynikajcy ze zmiany w przeniesionym odliczeniu 0 -8 817
straty
Podatek wynikajcy ze straty netto ktéra nie jest wykazana
jako aktywa z tytutu podatku odroczonego -1 813 036
Podatek od zysku za dany rok 0 113 356
Stawka podatku obowzujaca Spotk macierzyst wynosi
28%.
Strata podatkowa do wykorzystania w gpstych latach
wynosi 1 813 036 EUR
Adnotacja 10  Wartosci niematerialne i prawne
2008-12-31 2007-12-31
Grupa
Skumulowany koszt
Na pocatku roku 23708 0
Nowe nabycia 27736 23708
Skumulowany koszt zamkgtia 51444 23708
Skumulowana amortyzacja
Na pocatku roku -5 927 0
Amortyzacja danego roku -34 175 -5 927
Skumulowana amortyzacja zamécia -40 102 -5 927
Warto §¢ bilansowa na koniec roku 11 342 17 781
Spétka macierzysta
Skumulowany koszt
Na pocatku roku 0 0
Nowe nabycia 0 0
Skumulowany koszt zamkstia 0 0
Skumulowana amortyzacja
Na pocatku roku 0 0
Amortyzacja danego roku 0 0
0 0
Warto$¢ bilansowa na koniec roku 0 0
Adnotacja 11  Maszyny i uradzenia
2008-12-31 2007-12-31
Grupa
Skumulowany koszt
Na pocztku roku 79 167 2117
Nowe nabycia 47526 77 050
Skumulowany koszt zamkstia 126 693 79 167
Skumulowana amortyzacja
Na poczatku roku -40 218 -423
Amortyzacja danego roku -44 997 -39 795
Skumulowana amortyzacja zamécia -85 215 -40 218
Warto$¢ bilansowa na koniec roku 41 478 38948
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Spétka macierzysta

Skumulowany koszt

Koszt i warté¢ ksiegowa netto na 1 stycznia 2008 5292 2117
Nowe nabycia 3186 3177
Skumulowany koszt zamkgtia 8 478 5294

Skumulowana amortyzacja
Koszt i warté¢ ksiggowa netto na 1 stycznia 2008 -1493 -435
Amortyzacja danego roku -1 695 -1 058
-3189 -1 493
Warto §¢ bilansowa na koniec roku 5289 3810
Adnotacja 12 Udzialy w Spoétkach Grupy
Spétka macierzysta
2008-12-31 2007-12-31
Skumulowany koszt
Na pocatku roku 17 510 17 510
Nabycia w danym roku 0 0
Warto §¢ bilansowa na koniec roku 17 510 17 510
Ponizsza tabela podaje wykaz pakietow akcji Spotek adzatow w Spétkach Grupy na dai@008-12-31
Spéika zalena/Numer identyfikacyjny/Siedziba  Liczba Udzialy Kapitatw Euro Warté¢
udzialdbw w % ksiggowa
w Euro
Reinhold Polska BV
60586035, Holandia 100 100% -86 289 17 510
Dla Grupy, nastepujace Spoiki zalgne takze naleza do Reinhold Polska BV.
Spéika zalena/KRS/Siedziba Liczba Udzialy Kapitat w Euro Warté&
udzialdbw  w % ksiggowa
w Euro
Reinhold Polska Services Sp. z 0.0
000027008, Polska 100 100 - 1096 423 10932
Reinhold Polska Project 1 Sp. z 0.0
0000269860, Polska 100 100 -197 360 10932
Reinhold Polska Project 2 Sp. z 0.0.
0000269837, Polska 100 100 -84 386 10932
Reinhold Polska Project 3 Sp. z 0.0.
0000268926, Polska 100 100 -115 419 10932
Reinhold Polska Project 4 Sp. z 0.0.
0000268865, Polska 100 100 -104 153 10932
Reinhold Polska Project 5 Sp. z 0.0.
0000274418, Polska 100 100 -42 812 10932
Reinhold Polska Project 6 Sp. z 0.0.
0000275235, Polska 100 100 -2 637 10 932
Reinhold Polska Project 7 Sp. z 0.0.
000027497, Polska 100 100 -209 226 10 932
Reinhold Polska Project 8 Sp. z 0.0.
0000273715, Polska 100 82,5 -90 130 10932
Reinhold Polska Project 9 Sp. z 0.0.
0000274260, Polska 100 100 -141 912 10932

Reinhold Polska Project 10 Sp. z 0.0.
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0000284950, Polska 100 100 -138 999 10932
Reinhold Polska Project 11 Sp. z 0.0.
Polska 100 100 0 10932
Reinhold Polska Project 12 Sp. z o.0.
0000287696, Polska 100 100 7752 10 932
Reinhold Polska Project 13 Sp. z o0.0.
Polska 100 100 0 10932
Reinhold Polska Project 14 Sp. z 0.0.
0000289623, Polska 100 100 6 805 10932
Adnotacja 13  Naleznosci diugoterminowe
Grupa 2008-12-31 2007-12-31
Skumulowany koszt
Koszt i warté¢ ksiegowa netto na 1 stycznia 2008 235 492 0
Inwestycje 0 235 492
Zbycia -196 936 0
Skumulowane wartei nabycia zamkgtia 38 556 235 492
Warto$¢ bilansowa na koniec roku 38 556 235492
Na nalenasci diugoterminowe Grupy skladagie
depozyty gotowki. $to depozyty nieoprocentowane
Spétka macierzysta
Skumulowany koszt
Koszt i warté¢ ksiegowa netto na 1 stycznia 2008 211 631 105 792
Inwestycje 792 049 105 839
Skumulowany koszt zamkgtia 1 003 680 211 631
Warto §¢ bilansowa na koniec roku 1 003 680 211 631

Spéika macierzysta posiada nailesci od innych spétek grupy.ane oprocentowane 3,5% i ptatnemeanie.

Adnotacja 14  Budowa nieruchomdci

2008-12-31 2007-12-31

Grupa
Skumulowany koszt

Koszt i warté¢ ksiegowa netto na 1 stycznia 2008 32999 376 886 509

Koszty skapitalizowanych odsetek 218784 194 42

Nowe nabycia 3920356 31918 440
Skumulowany koszt zamkgtia 39 107 416 32999 376
Warto$¢ bilansowa na koniec roku 39 107 416 32999 376
2008-12-31 Cena nabycia apkalizowane Pozostate koszty Suma

odsetki

Wszystkie projekty 23 295 543 25892 13 076 181 39 107 416
Spétka macierzysta
Skumulowany koszt

Na pocatku roku 0 0

Nowe nabycia 0 0
Skumulowany koszt zamkgtia 0 0
Warto §¢ bilansowa na koniec roku 0 0

Adnotacja 15  Payczki oprocentowane
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Na dziéi 2008-12-31, Grupa miata oprocentowaneypaki zacignicte w instytucja kredytypych na naspujace kwoty
i 0 nastpujacych okresach sptatyrednia oprocentowanie dla takichzpozek wynosito 7,97 %.

Okres sptaty Kwota

W ciagu jednego roku od daty

bilansu 19 279 333

W ciagu 2-5 lat od daty bilansu 24 424 183
43 703 516

Adnotacja 16  Pozostate nalnosci

2008-12-31 2007-12-31
Grupa
Fundusze zapewnione jako zabezpieczenie dla 25263 717 29 031 466
inwestycji *
Inne pozycje 3398 985 2994 824
W sumie pozostate naieoici 28 662 702 32 026 290
Spétka macierzysta
Fundusze zapewnione jako zabezpieczenie dla 25263 717 29 031 466
inwestycji *
Nalezny VAT 13 477 12701
Inne pozycje 68 848 66 149
W sumie pozostale naleoici 25 346 042 29110 316

* Aktywa pieniczne spotki macierzystej zostaty zapewnione jako zpieezenie poyczek zacignietych przez spotki
zalezne na kwat 43 703 516 EURO.

Adnotacja 17  Rozliczenia gizyokresowe czynne

2008-12-31 2007-12-31
Grupa
Inne pozycje 133113 1852
L acznie pozostate rozliczenia gdizyokresowe czynne 133 113 153 215
Pozostate rozliczenia 75 877 1799
L acznie pozostate rozliczenia 75 877 1799

Adnotacja 18  Kapitat zaktadowy
Ponizsza tabela pokazuje zmiany w kapitale zaktadowynmiiRéd Polska. 900 000 akcji to akcje klasy A upnéajsce
do 10 gloséw, a 6 100 000 akcji to akcje klasy Bt@rych kada daje prawo do jednego gtosu.

llosé akcji
2006
Utworzenie spotki 1 000 000
Nowa emisja 6 000 000
Z dnia 31 grudnia 2006 7 000 000
Z dnia 31 grudnia 2007 7 000 000
Z dnia 31 grudnia 2008 7 000 000

Akcje map wartas¢ 0,053 EURO.

Adnotacja 19  Zobowgzanie podatkowe

2008-12-31 2007-12-31
Grupa
Biezace zobowazanie podatkowe 69 780 164 368
W sumie 69 780 164 368

Spétka macierzysta
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Biezace zobowazanie podatkowe 69 780 113 565
W sumie 69 780 113 565

Adnotacja 20  Rozliczenia niidzyokresowe bierne

2008-12-31 2007-12-31
Grupa
Wydatki zwigzane z pracownikami 3035 9420
Wydatki zwizane z budow 423 779 0
Pozostate pozycje 196 198 2901
Suma 819 650 299 591
Spétka macierzysta
Wydatki zwizane z pracownikami 3035 9420
Pozostate pozycje 32 606 7 &3
Suma 35641 76 733
Adnotacja 21  Zastawione aktywa
Grupa

2008-12-31 2007-12-31

Fundusze zapewnione jako zabezpieczenie dla
inwestycji 25263 717 29 031 465
Hipoteka na nieruchondoiach 32 397 897 0
Spétka macierzysta
Fundusze zapewnione jako zabezpieczenie dla
inwestycji 25263 717 29 031 465

Adnotacja 22  Transakcje z podmiotami powazanymi

Reinhold Fastigheter AB, Byggnadsfirma Reinhold &fsson, Reinhold Lifestyle, Reinhold Dom Sp. z.oooaz
Reinhold Sp. z 0. o. to spokki, ktorg lslisko powhzane z Reinhold Polska AB (publ). Szczeg6towe imizacje § podane
w ponizszej adnotacji dotygzej transakcji zawieranymi z tymi spétkami.

Grupa i Spétka macierzysta

2008 2007
Nastpujace transakcje zostaly dokonane z blisko
powigzanymi podmiotami
Nabycie od Reinhold Fastigheter AB 0 -19 368
Nabycie od Reinhold Lifestyle -39 513 -105
Nabycie od Byggnadsfirma Reinhold Gustafsson BB 7 -8 150
Nabycie od Reinhold Dom Sp. z o0.0. -26 539 0
Nabycie od Reinhold Sp. z o0.0. -108 919 -5 292
Zobowizania wobec blisko powzanych podmiotow 0 -17 993

Uznano,ze wszystkie te transakcje byly zgodne z paeymi warunkami rynkowymi.

Adnotacja 23 Wynik na akcg przed i po rozwodnieniu
Wynik na akeg jest obliczany poprzez podzielenie wyniku rakgo akcjonariuszom spotki matki przeedniowaony
liczbe pozostatych akc;ji

Grupa 2008 2007
Zysk (strata) netto za rok nalezna wiascicielom spotki matki (EUR) -8 133 040 -593 894
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Sredniowaona liczba pozostatych akgji 7 000 000 7 000 000
Wynik na akeg, przed i po rozwodnieniu (EUR) -1,16 -0,08
Spotka macierzysta

Sredniowaona liczba pozostatych akcji 7 000 000 7 000 000
Wynik na akeg, przed i po rozwodnieniu (EUR) -0,93 -0,04

Rachunki wynikéw oraz bilans zostaprzedstawione do praygia przez Doroczne Walne Zgromadzenie.
Zarzd i Dyrektor Zaradzapcy niniejszym stwierdzaj ze wedlug ich najlepszej wiedzy, roczny raport Zosta
sporadzony zgodnie z ogodlnie przyymi zasadami rachunkowo dla spoétek gieldowychze podane informacje

odpowiadaj faktycznym wydarzeniom, ktére mialy miejsce orazzadna wana informacja nie zostatla pomgta, co
mogtoby mi€ wplyw na obraz Spoétki przedstawiony w niniejszymeanym raporcie.

Sztokholm

Anders Lettstrom Jens Engvall Gunnar Hakansson Torgny Krook
Prezes Zawdu

Gosta Gustafsson
Dyrektor Zaradzapcy

Emst & Young

Mikael Ikonen
Biegly Rewident
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Reinhold Polska AB (publ)
CIN: 556706-3713

ANNUAL REPORT FOR THE FINANCIAL YEAR

2008-01-01 — 2008-12-31

The Board of Directors and the CEO of Reinhold Rol&aB (publ) hereby submit the following annual oep
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Management report

The business

Reinhold Polska AB (publ) shall procure, developprove and sell real estate and land in Polang cBmpany's vision
is to be one of the largest real estate developom@npanies in Poland. The company is primarily szlion the
following sectional markets: Warsaw, Krakow, Pozaad Wroclaw.

Important events during the financial year

The company changed its reporting currency from $&EKURO. All historical balances and income stasts have
been translated using an exchange rate of 9.4488ldition to this, the company has revised i&tagy for certain
projects and made adjustments to the number of@mes, as mentioned below.

Financial position

As of the balance sheet date, the Group had cashash equivalents of EURO 1,476,337 (4,905,644e equity ratio
was 34.8 % (44.7%). The Group reported equity oREXR4,191,493 (31,977,287), which corresponds tREB13.46
(4.6) per share. As of 2008-12-31, the parent compad cash and cash equivalents of EURO 140,580%4€06). The
decline is primarily the result of investments th&tre made during the period.

Profit (loss)

For 2008, the Group reported a loss before taxiR@ —8,133,040 (-473,389). The worsened resultibated to the
Group's expansion during the year along with unfable changes in exchange rates as seen by thgicsighdecline in
value of the Polish Zloty (PLN) against the Eurbefefore, during the fall, the Board of Directoexided to delay
expenditures on projects 1,6,7 and 8. The delayegjéqis have a book value of 7,700,000 Euro. Tdguent is that this
value can be defended since the costs in thosegbsajelates to acquisition and work performed wiktbe useful when
started again. It also decided to significantly ogts and make organizational changes in ordaowegthe company's
efficiency. The new organization is effective &danuary 2009.

Additions

During the year, which is the Group's second yeapieration, the company invested in 10 projecith the exception of
those mentioned above. In addition, the Group @ettd fully terminate two projects. The two terntewprojects has
effected the operating profit with 350 000 Euroe Siote 14 for more information about invested antaufhe
investments that were made, with the exceptiomagé¢ projects mentioned above, have been in littethe plan that
was provided as part of the prospectus when thepangnbecame listed on the stock exchange in Warsaw.

Information about the projects
Please see table below for the status of eachgbroje

Project Name Location Type Status
Reinhold Przyjani Wroctaw Residentic  |Delayec projec!
Reinhold Terenow Wroctaw Residentic  |Sales proce:

Reinhold Lipihski Warsaw Retail / Office |Constrution process
Reinhold Center Katowice Office Construction process
Reinhold Jerozolimskie 61 Warsaw Retail / Office |Construction process
Reinhold Pulaskiego Katowice Residential |Delayed project
Reinhold Plaza Krakow Office / Retail |Building permit pending
Reinhold Karpack Wroctaw Residentic |Sales proce:

The sale of the apartments in Reinhold TerenowaReidhold Karpacka has started with goal to haeeptiocess done
by the end of 2009. Updated information about tteggets can be found on the groups website wwwhadpolska.com.
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Personnel

During the year, the number of employees increfeed 18 to 23, of which 6 women. However, the compdid have a
higher number of employees during the year. Dutfiregthird quarter there were 36 employees. Theeas® in the
number of employees has been due to the expankjmojects. However, the decline that occurrechatend of the year
was due to the significantly changed market cooddti All employees are situated in Poland. The @reported salaries
and social security contributions of EURO 1,069,662

The duties of the Board of Directors

The Board of Directors for Reinhold Polska AB catssiof 5 members appointed at the AGM. During th&rythe Board
of Directors met 15 times. The minutes for eacthee meetings were kept. The work conducted biataed of
Directors is regulated by a formal work plan, whéagtablishes the rules and principles, as welbasduties are to be
delegated between the Board and the CEO.

Important events subsequent to year-end
There are no significant events to report.

Expected future development

The Board's assessment is that the forecasts pauicdthe prospectus at the time when the compaogrhe listed on the
Warsaw stock exchange are no longer relevant.Heomiost part, this is due to factors that are cetepy beyond the
company's control. Due to the current global ecdnaituation, it is not possible for the companytovide any reliable
forecasts about its future growth and developméatvever, the Board is convinced that the businadspaojects will
yield positive returns on investment.

Parent Company

The parent company's business consists primaricqfiring leadership resources for the rest ofdhmip. Income
amounted to EURO 242,683 (20,946) and the prafis) before tax was EURO -6,485,514 (393,943).dh&s 1 (one)
employee in the parent company and the associastd were EURO 74,956 (110,284).

Annual general meeting
The AGM for Reinhold Polska AB is scheduled to letdhin Stockholm on 7 May 2009.

Information policy
Reinhold Polska AB will provide financial informati during 2009 as follows:

- The quarterly report for the period January throlvgirch will be presented on 7 May.
- The semi-annual report for the period January tiinalune will be presented on 31 August.
- The 9-month interim report for the period Januanptigh September will be presented on 13 November.
- The Q4/Year-end report for 2009 will be presente®8 February 2010.
The company's press releases are available at wimvaldpolska.com

Statement regarding application of corporate governance principles in 2008
a) list of corporate governance principles appliedy the Company
The Company applied all principles from Code of Best Practice for WSE listed Companies liBcavailable on the

websitewww.corp-gov.gpw.pl/lad_corp.asp
b) list of corporate governance principles which hae not been applied by the Company

Number Rule Comments
of the rule (justification for non-compliance with
this rule)

|. 1 |A company should pursue a transparent and éffednformation The management board takestiates
policy using both traditional methods and moderoht®logiegaiming fulfilling this role. The compar|
ensuring fast, secure and broad access to infamaltising suc|provides the Internet website regarg
communication methods to the broadest extensiptes a compan investor relationships. So far small inte
should ensure adequate communication with investatsanalystjof shareholders meetings proceed

enable orline broadcasts of General Meetings over the Imte]didn’t require taking any actions aiming
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record General Meetings, and publish the recordings the

company website.”

transmit shareholders meeting ug
Internet network, registering it and mak|

public on the company’s website.

II. 1. 6) "A company should operate a corporate website and publish:| The Company is registered and acts
annual reports on the activity of the Supervisory Board takinglon the basis of Swedish Law.
account of the work of its committees together with the|Accordingly to that Law in Company
evaluation of the work of the Supervisory Board and of the|does not act Supervisory Board.
internal control system and the significant risk management
system submitted by the Supervisory Board."

Il. 1. 11) |"A company should operate a corporate website and publish:| The Company is registered and acts
information known to the Management Board based on ajon the basis of Swedish Law.
statement by a member of the Supervisory Board on any|Accordingly to that Law in Company
relationship of a member of the Supervisory Board with a|does not act Supervisory Board.
shareholder who holds shares representing not less than 5%
of all votes at the company's General Meeting."

II. 3. The Company is registered and acts

“Before a company executes a significant agreermétit a
related entity, its Management Board shall reqtresaipprovg©n  the  basis of ~Swedish  Law.
of the transaction/agreement by the Supervisoryr®o&hisAccordingly to that Law in Company
condition does not apply to typical transactionsdenan does not act Supervisory Board.
market terms within the operating business by themany
with a subsidiary where the company holds a majasitke
For the purpose of this document, the linked ersitall be
understood within the meaning of the Regulation tiog|
Minister of Finare dated 19 October 2005 concerning cu
and periodic reports submitted by issuers of séeari
lll. 1.-9. |, Best Practice for Supervisory Board Members" The Company is registered and acts

on the basis of Swedish Law.

Accordingly to that Law in Company
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does not act Supervisory Board.

IV. 1. The company observes requirements
+Presence of representatives of the media shouidideed a
of Swedish company law. Accordingly

General Meeting$
to those requirements other persons
may participate in  shareholders
meetings with the prior written consent
of shareholders meeting given by all
present shareholders (in  public
companies simple majority is enough).
The articles of association may
prescribe that, a person who is not a
shareholder shall be entitled to be
present or otherwise follow the
proceedings at the general meeting
notwithstanding that such a resolution

has not been adopted by general

meeting.

V. 2. s~The rules of General Meetings should not restrict the Accordingly to Swedish law there is no
participation of shareholders in General Meetings and the

exercising of their rights. Amendments of the rules should|°P!igation to approve regulations of

take effect at the earliest as of the next General Meeting." shareholders meeting

c) a description of basic characteristics appliedni the Company of systems for internal control and isk
management as respects the process of preparatiohfmancial reports and consolidated reports.

The Management Board of the Company is responsdslehe internal control system at the Company é&dthe
effectiveness thereof in the process of prepaiimgntial statements and interim reports which aaderand published in
accordance with the standards stated in the Réguldated 19 February 2009 on current and integports published
by issuers of the securities. The financial depentiris responsible for the preparation of the foianstatements and
interim reports of the Company. The financial datdch is the basis for the financial statements iaterim reports are
taken from the Company’'s monthly financial and ngement reportingThe company applies a principle of an
independent audit of published financial accountimigprmation regardless of whether the duty of theiew or the
investigation derives from the law regulations ot.n
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Published on a quarterly basis midyear financestants and interim reports and financial data abgest to the review
of the company'’s auditor. The major subject ofréngew is in particularly the adequacy of finandata and the range of
necessary disclosures. Results of the reviews swarehes are presented by the auditor to the Bufatfie Company.
Moreover auditors submits to the Board informationshortcomings of inspection mechanics ascedam@rogress of
the review of finance statements. All recommendetioesulting from the review of procedures relatedhe risk
management and internal audit mechanics are gigdomgdlemented.

d) identification of shareholders owning, directly or indirectly, significant blocks of shares togethe with
identification of the number of shares owned by thee entities, their percentile share in share capitathe number of
votes resulting from such a share and their perceiié share in the total number of votes at the Genat Meeting

The main share holders of Reinhold Polska AB issshbelow:

Owner % of Shares % of Votes
Reinhold Group BV 14.69 60.39
Straumur-Budaras Investment Bank 17.52 8.12
Minority share holders 67.79 31.49

(e) identification the owners of all securities, with provide special controlling entitements, togéter with a
description of such entitlements.

The only shareholder who has securities with specititlements is Reinhold Group BV — shareholdening 14,69% of
shares. He owns shares of class A which haveghéeto vote 1:10.

(f) identification of all restrictions in relation to the exercise of voting rights, such as a resttion of the exercise of
voting rights by the owners of certain portion or rumber of votes, time restrictions on the right to rercise the
right to vote, or rules in accordance with which, \ith the cooperation of the entity, capital rights daching to
securities are separated from the ownership of theecurities.

There is no restriction in relation to the exer@$eoting rights.

(9) an identification of all restrictions in relation to the transfer of ownership rights of the issués securities.

There is no such restriction.

h) description of rules relating to the appointmentand removal of persons managing and also their etlements,
particularly the right of making decisions concernig the issue or buyback of shares

In compliance with the Swedish law, in the CompaRrigts one manager - supervisory - organ Boardimgciors. It acts
based on regulations of the Swedish law ,The Swe@smpanies Act 2005"and of Company’s Articles sdaciation. In
accordance with Articles of association Board ofebiors shall consist of not less than 3 and naertitan 7 members,
with not more than 5 deputy members. The numbeedcfons and the composition of Board of Directsmsstablished by
The General Meeting of Shareholders.

In accordance with Articles of association the Bloaf Directors shall manage the affairs of the Campand represent
the Company before courts, authorities, offices tirdl persons. The Board of Directors is competergll matters not
reserved to the sole discretion of the General Strdders Meeting. The buyback of shares are dedigetie General
Meeting according to The Swedish Companies Act 28@% of Company’s Articles of association. The Gah&leeting
can also give the Board of directors mandate tolack shares at a time decided by them.

i) description of the rules pertaining to changesni Articles of Association or in the issuer’s articks of association
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The change of Articles of Association can be maadlg by the general meeting of shareholders and bleavalid where
supported by shareholders holding not less thartiivds of both the votes cast and the shares septed at the general
meeting.

j) description of the functioning the general sharbolders’ meeting and its fundamental rights, alongwith the
rights of shareholders and how they are executed

General Shareholders Meeting of Reinhold Polska( &8M”) is acting on the basis of provisions of Sligh law , The
Swedish Companies Act 2005” and articles of assiotiaGSM is held by advertisment in Swedish Posich Inrikes
tidingar samt (Official Swedish Gazette) and in i&kea Dagbladet not earlier than 6 weeks and net than 4 weeks
before shareholders’ meeting (in case of extraargishareholders meeting — not later than 2 weef@® shareholders’
meeting). In order to be valid, a resolution of teneral meeting shall be adopted by a simple rigjok valid
resolution of the general meeting regarding theratmesnt of the Articles of Association must, howe\er supported by
shareholders with at least two thirds of both thees cast and shares represented at the meeting.

Shareholders who want to participate in the shddein®® meeting, shall be listed in the shareholdeegister
administrated by VPC AB at the latest on 30 ApfiD2 and shall notify the company not later thad atm. (CET) on
the same day. The notification shall be made irtingiiby mail to Reinhold Polska AB, Vastmannag 323 25
Stockholm or by e-mail to: Stockholm@reinholdpolsken. The notification should include name, civagistration
number (social security number) or company/orgdiimaregistration number, address, telephone numibenber of
shares represented and the names of counselsithpasticipate, if any. Shareholders may bring toptwo counsels to
the shareholders’ meeting, however, only if thershalder has given notice in accordance with thexipus paragraph.
Counsels and representatives for legal entitiesisked to provide a Power of Attorney in origimabistration certificate
and other authorization documents in good time fieefloe shareholders’ meeting. Shareholders withimeenregistered
shares must in order to participate at the shadehsl meeting request to be temporarily registénettie VPC AB share
register in their own name. Such registration, ated voting registration, must be done by thesaten 30 April 2008,
which means that the shareholder must inform theinee in good time before such date.

Board of directors in notification regarding holdirgeneral meeting presents agenda and projecthasélmlders’
meeting resolutions. Notifications in English amai$h languages are presented on the Company'siteebs

In accordance with Company’s Articles of Associatithe share capital consists of shares of claskigh are privileged
with the right to vote 1:10 and shares of clas®©®ners of shares in class A are entitled to dentatdshares of class A
be converted to shares of class B. The numberasgstshall be not less than 6.000.000 and not thare24.000.000.

k) the composition of management and supervisory lofles of the Company and their committees.

On the day of presenting above report The Boar®icéctors consists of 5 members: Anders Gustafstréitn - The
chairman, Torgny Krook, Jens Engwall, Hans - Gurhtgfansson, Goésta Gustafsson — managing director. Mesvdf
the board are appointed and dismissed by The Geféaeholders Meeting. The General Shareholderstivte
establishes and changes the remuneration andaghditions of employing of members of the board also establishes
and changes motivational schedules for membetsedfdard.

There is no committees inside of the Board of Doec

Financial overview

The Group 2008 2007
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Earnings per share, Euros -1.16 -0.08
Profit/loss after financial items -8,133,040 -593,834
Equity per share, Euros 3.5 4.6
Development property 39,107,416 32,999,376
Equity ratio, % 34.8 45.3
Quick ratio, % 145 532
Parent Company 2008 2007
Equity ratio, % 99.5 98.5

Equity ratio: Average shareholders' equity in relation to averatal assets
Quick ratio: Current assets, excluding inventories, as a p&gerof current liabilities

Proposed allocation of the parent company's profifloss)

Share premiums 32,413,194
Retained Earnings 160,455
Net profit (loss) for the year -6,485,514

26,088,135

The Board proposes that the existing profits adigposal of EURO 26,088,135 are
carried forward.
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Income statement
The Group

Euros 2008-01-01 2007-01-01
Note  2008-12-31 2007-12-31

Net sales 3 387 376 89 117
Other operating income 4 18 495 32598
405 871 121715
Operating expenses
Other external expenses 5 -1353094  -1253136
Employee costs 2 -1 069 928 -537 345
Depreciation/amortization of property, plant and
equipment and intangible assets 6 -78 616 -45 723
Total operating expenses -2501638 -1836 204
Operating profit/loss -2095 767  -1714 489
Financial items
Finance income 7 1532835 1316 986
Financial expenses 8 -7 570 108 -75 886
Total financial items -6 037 273 1241 100
Profit/loss after financial items -8 133 040 -473 389
Income tax 9 0 -120 445
Net profit (loss) for the year attributable to
the parent company's owner -8 133 040 -593 834
Earnings per share before dilution, Euros 23 -1,16 080,
Earnings per share after dilution, Euros 23 -1,16 80,0
Average number of shares
-Before dilution 7 000 000 7 000 000
-After dilution 7 000 000 7 000 000
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Balance shee

Euros The Group
Asset Note  2008-12-3  2007-12-3

Fixed assets

Property, plant and equipment

Intangible assets 10 11 342 17 781

Machinery and equipment 11 41 478 38 949
52 820 56 730

Financial assets

Other long-term receivables 13 38 556 235 492
38 556 235 492

Total fixed assets 91 376 292 222

Current assets

Inventories
Development property 14 39 107 416 32 999 376
39107 416 32999 376

Current receivables

Other receivables 16 28662 702 32172 666

Prepaid expenses and accrued income 17 133 113 153 215
28795815 32325881

Cash and bank balances 1476 337 4 905 644
1476 337 4905 644

Total current assets 69379568 70230901

Total assets 69 470944 70523123
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Balance shee

Euros The Group
Equity and liabilities Note 2008-12-3: 2007-12-3
Equity
Equity and reserves attributable to
the parent company's shareholders
Share capital (7,000,000 shares) 18 370437 370 437
Other contributed capital 32413 283 32413 283
Non-restricted reserves -459 187 -212 599
Net profit (loss) for the year -8 133 040 -593 834
Total equity 24 191 493 31977 287
Non-current liabilities
Liabilities to credit institutions 15 24 424 183 3175262

24 424 183 31547 262
Current liabilities
Accounts payable - trade 22 686 507 1107 501
Other current liabilities 15, 22 19 279 331 5427 114
Income tax liability 19 69 780 164 368
Accrued expenses and prepaid income 20 819 650 299 591
Total current liabilities 20 855 268 6 998 574
Total equity and liabilities 69 470 944 70523 123
Pledged assets and contingent liabilities
Contingent liabilities None None
Pledged assets 21 25263 717 29 031 465
Real Estate Mortgage 21 32 397 897 0
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Change in equity

Euros
The Group Other
Share-  contributed Reserveset profit (loss) Total
equity equity for the year equity
Equity 2006-12-31 370437 32413 283 -423 -130 288 32669
Translation difference -81 888
Total reported transactions
directly to equity -81 888
Allocation of previous year's profit (loss) -130288 301288
Net profit (loss) for the year -593 834
Equity 2007-12-31 370437 32413 283 -212 599 -593 834 1937 287
Translation difference 347 246
Total reported transactions
directly to equity
Allocation of previous year's profit (loss) -593834 593834
Net profit (loss) for the year -8 133 040 -8 133 040
Equity 2008-12-31 370437 32413 283 -459 187 -8 136 04 24 191 493
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Cash flow statement
Euros

Cash flow from operating activities

Net income

Adjustments for items not included in cash flow
Depreciation

Interest received

Interest paid

Tax paid

Cash flow from operating activities

before changes in working capital

Cash flow from changes in working capital:
Increase(-)/Decrease(+) in development property
Increase(-)/Decrease(+) in current receivables
Increase(-)/Decrease(+) in current liabilities
Cash flow from operating activities

Cash flow from investing activities
Acquisition of property, plant and equipment
Cash flow from investing activities

Cash flow from financing activities
New loans
Cash flow from financing activities

Cash flow for the year

Cash and cash equivalents at the beginning ofebe y

Translation difference for cash equivalents
Cash and cash equivalents at the end of the year

The Group
2008-01-01  2007-01-01
2008-12-31  2007-12-31

-2 095 767 -1714 488

390 384 45723
1532835 1316 956
-77 061 -76 416

0 -120 445

-249 609 -548 670

722232 -32 112 867
38 -32281151
6 983 6711154

-2 522 709 -58 23534

157 708  -336 357

157 708 -336 357

6428 741 30 647 947

6 428 741 30 64947

4063 740 -27 919 944
4 905 644 32 859 562

Supplementary disclosures to the cash flow statemenGroup

Cash and cash equivalents

Cash and cash equivalents is comprised of thevioilpitems:

Cash and bank balances

-7 4830 -33 975
76 B3/ 4 905 644
1476 337 4905 644
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Income statement
Parent Company

Euros 2008-01-01 2007-01-01
Note 2008-12-31 2007-12-31
Net sales 3 140 588 0
Other operating income 4 102 095 20 946
242 683 20 946
Operating expenses
Other external expenses 5 -644 114 -619 789
Employee benefit expenses 2 -74 957 -110 379
Depreciation/amortization of property, plant and
equipment and intangible assets 6 -1 696 -1 059
Total operating expenses -720 767 -731 227
Operating profit (loss) -478 084 -710 281

Financial items

Finance income 7 1486 325 1104 965
Financial expenses 8 -7 493 755 -741
Total financial items -6 007 430 1104 224
Profit (loss) after financial items -6 485 514 393943
Income tax 9 0 -113 597
Net profit (loss) for the year -6 485 514 280 346
Earnings per share before dilution, Euros -0,93 0,04
Earnings per share after dilution, Euros -0,93 0,04
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Balance shee

Euros
Asset

Fixed assets

Property, plant and equipment
Machinery and equipment

Financial assets
Participations in Group companies

Lomg-term receivables, group
Other long-term receivables

Total fixed assets

Current assets

Current receivables
Other receivables

Prepaid expenses and accrued income

Cash and bank balances

Total current assets

Total assets

Parent Company

Note 2008-12-3 2007-12-3.

11 5289 3810
5289 3810

12 17 510 17 510
128 821 0

13 1 003 680 211631
1150011 229 141
1155 300 232 952

16 25 286 283 29110 316

17 75877 1799

25 362 160 29112 115

140 551 4 005 906
140 551 4 005 906

25502 711 33118 021

26 658 011 33 350 973

Strona 45 (62)



Reinhold Polska AB (publ)
Numer Identyfikacyjny Firmy: 556706-3713

Balance shee

Euros Parent Company

Equity and liabilities Note 2008-12-3 2007-12-3.
Equity

Share capital (7,000,000 shares) 18 370 437 370 437
Share premium reserve 32413194 32413194
Accumulated profit or loss 160 455 -119 871
Net profit (loss) for the year -6 485 514 280 326
Total equity 26 458 572 32 944 086

Current liabilities

Accounts payable - trade 22 90 275 87 741
Liabilities to Group companies 0 124 149
Other current liabilities 15,22 3743 4698
Income tax liability 19 69 780 113 565
Accrued expenses and prepaid income 20 35 641 76 733
Total current liabilities 199 439 406 887
Total equity and liabilities 26 658 011 33350973

Pledged assets and contingent liabilities

Contingent liabilities None None

Pledged assets 21 25263 717 29 031 465
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Change in equity

Change in equity

Euros

Parent Company Share-remium reservi  Accumulated Year's Total
equity net profit (loss)et profit (loss) equity

Equity 2006-12-31 370437 32413194 -119 871 32 663 760

0

Allocation of net profit (loss) in

accordance with the AGM decision -119 871 119 871 0

Net profit (loss) for the year 280 326 280 326

Equity 2007-12-31 370437 32413194 -119 871 280326 982086

Allocation of net profit (loss) i

accordance with the resolution by

the general meeting - - 280 326 -280 326 0

Net profit (loss) for the year - - -6 485 514 -6 485 514

Equity 2008-12-31 370437 32413194 160 455 -6 485 51426 458 572
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Cash flow statement

Euros

Cash flow from operating activities

Net income

Adjustments for items not included in cash flow

Depreciation

Interest received

Interest paid
Tax paid

Cash flow from operating activities
before changes in working capital

Cash flow from changes in working capital:
Increase(-)/Decrease(+) in current receivables
Increase(-)/Decrease(+) in current liabilities
Cash flow from operating activities

Cash flow from investing activities

Acquisition of subsidiaries

Increase(-)/Decrease(+) in non-current receivables
Acquisition of property, plant and equipment

Cash flow from investing activities

Cash flow for the year

Cash and cash equivalents at the beginning ofebe y
Translation difference for cash equivalents

Cash and cash equivalents at the end of the year

Parent Company

Supplementary disclosures to the cash flow statemenGroup

Cash and cash equivalents
Cash and cash equivalents is comprised of thewolpitems:
Cash and bank balances

2008-01-01 2007-01-01
2008-12-31 2007-12-31
-478 084 -710 281
1696 1058
1486 325 1104 965
-709 -741
0 -113 597
1009 228 281 405
395480 -29 067 875
-2%8 179 715
4551 73! -28 606 75
920 857 -105 839
-3187 3175
-924 044 -109 014
3627 691 -28 715770
4 005 906 32 721 654
-7 488 0 22
5340 4 005 906
140 551 4 005 906
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Notes to the financial statements

General information

Reinhold Polska AB (parent company) and its subsjditogether forming the Group) are in the busirafseal estate
development. Activities consist of developing aedducting projects on real estate located in Rblan

The parent company is a public limited liabilitynepany with registered office in Stockholm. The addrof the head
office is Vastmannagatan 52, 113 52 Stockholm.

The annual report was approved for publicationhgyBoard of Directors on 23 April 2009. The cordated income
statement and consolidated balance sheet will deght forth for adoption by the AGM on 7 May 2009.

The annual report was prepared under the assuntpg@bthe company will continue its operations.

Note 1 Accounting and valuation principles

The most important accounting principles that wagrplied in preparing the consolidated financiatesteents are
presented below. Unless otherwise stated, theseipié have been applied consistently for all ygaesented in the
reports.

Opinion regarding conformance with the applied rules and regulations

The annual report was prepared in accordance Wiis|International Financial Reporting Standardss adopted by the
EU as well as in accordance with the Annual Accsutt (ARL) and the recommendation from the Swedistancial
Reporting Board, RFR 1Supplementary Accounting Rules for Groups.

The parent company has prepared its annual repaddordance with the Annual Accounts Act (19954)5nd the
recommendation from the Swedish Financial RepotBiogrd RFR 2.Reporting for Legal EntitieRRFR 2.1 requires the
parent company, as the legal entity, to apply fathe EU approved IFRS and statements, to the ettiatthis is possible
within the framework of the Annual Accounts Actdaiaking into account the correlation between anting and
taxation. This recommendation specifies the exoeptfrom and additions to IFRS that may be appliéx financial
report has been prepared using historical cost.

The consolidated financial statements have beguaped in accordance with the purchase method.

Reporting in accordance with IFRS

In order to prepare reports in accordance with |HRIS necessary to use some important estimatagporting
purposes. In addition, management must make cexss@ssments when applying the accounting prirscipgled for the
Group.

Early adoption of new or revised IFRS and interpreations

The company has decided against early adoptioewfar revised IFRS and interpretations.

New IFRS, changed standards and interpretations thehave not come into effect or have not yet been ppved by
the EU

IFRS 8 defines "operating segments" along with the infation that companies are required to provide

about these segments in their financial reporte. tandard must be applied to financial yearsistart

1 January 2009 and later.

IAS 1 has been revised. The new version comes intoteffeof the 2009 financial year.

The changes are primarily regarding the presemtatiaeports. This will effect the group reporting.

Changes t@AS 23 require an entity to capitalize borrowing costst thre directly related to the purchase, consonair
production of any assets that take a substantri@gef time to prepare for use. The change stefiplied to financial
years beginning on 1 January 2009 or later. Sreiahold Polska already applies this principle,change in the
standard does not require Reinhold Polska to dtharydifferently in this regard.

IFRIC 12 is about Service Concession Arrangements. It éxplaow those who have entered into such agreemargs
report such assets along with rights and obligat&tipulated in the contract. It is expected thatibterpretation will
result in a steadier tread for the profit (losgated on each infrastructure project over the g/€8his interpretation has
not yet been adopted by the EU. This interpretatidhnot affect Reinhold Polska.

IFRIC 15 is about Agreements for the Construction of Resite. It discusses when to recognize revenue séléng
real estate (IAS 18). It also provides guidancéow to determine whether an agreement for the oactstn of real
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estate is within the scope of IAS 11. For ordinagl estate sales, it is expected that the intexfioe will lead to a shift
from recognizing revenue on the contract date ¢ogrizing revenue upon completion (when the propert
relinquished). This interpretation has not yet bagopted by the EU. This interpretation will ndieaf Reinhold Polska.
IFRIC 16 discusses hedges of a net investment in a formggnation. Among other things, it makes it cleat thedge
reporting may occur even if a Group company othantthe parent is the holder of a hedging instrurimea hedge of a
net investment in a foreign operation. This intetation has not yet been adopted by the EU. Titéspretation will not
affect Reinhold Polska.

IFRS 3 (Business Combinations) has been revised. Onertamgachange is that the acquisition of real estatepanies
will also be considered as business acquisitionmsvé¥er, the acquisition of real estate may thus gise to goodwill,
which must be reported in the consolidated findratEements. The revisions made to IFRS 3 havgetdieen adopted
by the EU. However, the changes are expected te d¢oto effect as of the 2010 financial year. ltde® be investigated
whether this will effect the group reporting.

Changes have been maddA® 27 (Consolidated and Separate Financial Statemehitsdng other things, this will
require that the sale of shares in Group companies

are reported within equity, provided that the comphelongs to the Group. If

control over the Group company ceases, any renasfiares share be valued at

fair value. This addition has not yet been adoptethe EU. . It needs to be investigated whethisn#lill effect the group
reporting.

Consolidated financial statements

Subsidiaries are all companies in which the Greugniitled to formulate the financial strategied aperating strategies
in a manner that is typically associated with ashalding of more than half of the voting rightsibSidiaries are
included in the consolidated financial statemestsefahe date when a controlling influence is tfarred to the Group.
They are excluded from the consolidated finanditiesnents as of the day when a controlling infleema longer exists.

The Group's acquisitions of subsidiaries are regpbirt accordance with the purchase accounting rdethaquisition

costs are comprised of the fair value of assetsiged as payment, newly issued equity instrumentsassumed/newly
arisen liabilities as of the date of transfer, intthg any transaction costs that are directly eelab the acquisition.
Identifiable acquired assets and assumed lialsiliig well as contingent liabilities from the asifion of a company are
initially valued at fair value on the date of acsjtion, regardless of the scope of any minoritgiasts. Whenever there is
a difference between the cost of acquisition airdvédue of the Group's share of identifiable acgdinet assets, it is
reported as goodwill. If the acquisition cost issghan the fair value of the acquired subsidiargtsassets, the difference
is reported directly in the income statement.

Inter-company transactions and balance sheet it@snwell as unrealized gains on transactions betwesup companies
are eliminated. Unrealized losses are also elirathainless the transaction is proof that therensite-down requirement
for the transferred asset.

Segment reporting

A segment is a group of assets and businessegrthatle products or services that are exposedks and opportunities
unlike those that exist for other operating segmeBeographic regions provide products or servid#gn an economic
environment that is exposed to risks and oppoigsithat differ from those that other economic emrvinents are
exposed to. Reinhold Polska is active in one opeyategment, real estate development, and one ggluigrregion,
Poland.

Translation of subsidiaries in foreign currencies

(a) Functional currency and reporting currency

Items included in the financial statements fordkerent units belonging to the Group are valuethie currency used in
the economic environment where each company hasaits operations (functional currency). The Eurhijoh is the
parent company's functional currency, is used épare the consolidated financial statements. Tpertiag currencies
are Polish Zloty (PLN) and Euros.

(b) Transactions and balance sheet items

Transactions in foreign currencies are convertatiedunctional currency using the exchange raéewras applicable on
the transaction date. Exchange gains and losseartka in conjunction with the payment of sucmsactions and when
valuing monetary assets and liabilities in foredgimrencies at the closing day rate are reporteéderincome statement.
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(c) Group companies
The profit (loss) and financial position for all@ip companies that have a different functionalenoy than reporting
currency are translated to the Group's reportingeoay as follows:

1) assets and liabilities in the balance sheetranslated using the closing day rate,

2) income and expenses in the income statememtaanslated using the average exchange rate (pitide the average
exchange rate gives a reasonable approximatidmeai¢dcumulated effect of the rates that were iecefin the
transaction dates. If not, income and expensesaslated using the transaction day rate), and

3) all exchange rate differences that arise frosahe reported separately as part of equity.

Upon consolidation, any exchange rate differenleasarise in conjunction with the following arertséerred to equity:
the translation of net investments in foreign ofiers, borrowing transactions and other currensjriments that have
been identified as hedge instruments for such inversts. Upon the disposal of foreign operationg,auth exchange
rate differences are reported in the income stateasepart of capital gains/losses.

The following exchange rates have been used whegrapng these financial statements:
Average rate 0.28556 Euro/PLN
Closing day rate 0.23958 Euro/PLN

Property, plant and equipment

Machinery and equipment
Property, plant and equipment are reported atlesestaccumulated depreciation and any impairmesek Depreciation
is based upon the estimated useful life of thetabtchinery and equipment is depreciated 20 - 35¥year.

At each balance sheet date, the residual valuesstitdated useful lives of assets are reassessedf aecessary, they
are adjusted. An asset's reported value is immagliatritten down to its recoverable amount whenekierreported value
exceeds the estimated recoverable amount.

Impairment

Assets are tested for impairment whenever events@rmstances indicate that the carrying amounyt nud be
recoverable. A write-down is made for the amouat the asset's reported value exceeds its recdeaatount. The
recoverable amount is equal to the asset's faireMalss selling costs, or its value in use, dependin which amount is
higher. When testing for impairment, assets arejggd together at the lowest level where there eparste, identifiable
cash flows (cash generating units).

Financial instruments

The Group classifies its financial instruments adog to the following categories: loan receivabkescounts receivable
and available-for-sale financial assets Clasdificais based on the purpose for which the instnimes acquired.
Management determines how to classify such instnisnehen they are initially reported. The clasaifien is reassessed
at each reporting occasion. As of 2008-12-31, ot issets were reported in the balance sheet.

Loan receivables and accounts receivable

Accounts receivable are non-derivative financiakess with fixed or ascertainable payments thahatdisted on an
active market. A distinguishing feature is thatytlagise when the Group provides money, goods @ice directly to a
customer, without the intention of trading with tteeeivable that is thus created. Loan receivadmelsaccounts
receivable are included in the item "Accounts regleie" in the balance sheet.

Loan receivables and customer receivables araligitiecorded at fair value. Afterwards, they aearded at
accumulated cost using an effective interest tags, any reserve that is made for a decline inevalireserve to adjust
the value of accounts receivable is made when ikerkjective evidence that the Group will not béeao collect all
amounts that have fallen due in accordance witlotiggnal terms. The size of the reserve is deteethiby calculating
the difference between the asset's carrying amamohthe present value of expected future cash fldissounted by the
effective interest rate. The reserved amount isnted in the income statement.

Available-for-sale financial instruments

Available-for-sale financial instruments are nompeitive assets which have either been assignddd@ategory or have
not been classified as belonging to any of therathtegories. They are included in fixed assetessmimanagement
intends to dispose of the asset within 12 monthb@balance sheet date.

Strona 51 (62)



Reinhold Polska AB (publ)
Numer Identyfikacyjny Firmy: 556706-3713

Purchases and sales of financial instruments ameded on the transaction date, which is the daenwthe Group
commits itself to purchasing or selling the asBetancial instruments are initially valued at faue plus any
transaction costs. This applies to all financislets that are not valued at fair value via thenmegtatement. Financial
instruments are removed from the balance sheet #igeright to receive the cash flows from the imstent has expired
or been transferred and the Group has transfessehéal all of the risks and benefits associatild @wnership of the
asset. Following the initial valuation at acqusitj available-for-sale financial assets and finalnessets valued at fair
value via the income statement are reported avédire. Upon the sale of available-for-sale finahassets, or when the
value of such assets has become impaired, the atatat adjustment of fair value is reported initfttome statement,
as well as all income from the sale of the finahicistrument.

Real estate developments

The Group's intention is to develop properties,ovah and manage them long-term. Real estate davelos shall be
sold upon completion and as such, they are cladséfs current assets and valued in accordanceA@tR, Inventories.
The production costs for completed developmentsidtecboth direct costs as well as a reasonablépaof indirect
costs. Interest expenses related to real estagafenents are recognized by each respective leg&y.ein the
consolidated financial statements, the correspandmounts have been reversed and included in 8tetacquisition.
As a rule, real estate developments are reportadsets during the accounting period when a binagngement
regarding acquisition has been made.

Cash equivalents
Cash equivalents includes both cash and bank deposi
Share capital

Ordinary shares are classified as equity. Any @atisn costs that are directly related to the resué of shares or
options are reported (net, after tax) as part aftggThis is shown as a deduction from the prosesfdhe issue.

Deferred tax

Deferred tax is reported in full in the consolidhfmancial statements in accordance with the lzaasieet method for all
temporary differences that arise between the tar bhassets and liabilities and their carrying ant®. However,
deferred tax is not reported if it is the resuladfansaction which represents the first time thatasset or liability is
recorded, given that the asset/liability is nottisult of a business acquisition. Furthermors, iequired that, at the time
of the transaction, it affects neither the net ifobs for the year nor the profit for tax purpssBeferred tax is calculated
using tax rates (and statutes) that have beenlisstadh or announced as per the balance sheetrlateermore, there
must be an expectation that such rates will applgmthe deferred tax asset in question is reabizechen the deferred
tax liability is settled.

Deferred tax assets are reported to the extentttisgprobable that future taxable profit will beailable against which
the unused tax losses and tax credits can beadtiliz

Employee benefits

Pension obligations

During 2007, the companies belonging to the Graupred into a defined benefit pension plan for eygés, which has
continued during 2008. After pension contributitiase been made, the Group does not have any otiséng
obligations. Pension contributions are reportedraployee benefit expenses when payment is due.

Revenue

The Group has still not received any revenue friznmiain business activities. Such revenues witléréved from the
sale of real estate developments. Other operaginenue consists in the parent company of serviagels invoiced to
group companies and in the polish companies oammeld VAT. Until now, the only revenues have beemfthe sale of
services and interest income. Revenue consistedhtr value of services rendered, excluding VRE&venue is
recognized as follows:

Rendering of services
For the rendering of services, revenue is recogniz¢he period when the service is rendered.

Interest income
For interest income, revenue recognition occurs theduration using the effective interest rat¢hoé.
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Leases

A lease is classified as an operating lease wherseNsstantially all of the risks and benefits agsted with ownership
are retained by the lessor. Leasing payments aognézed in the income statement on a straightasgs over the
course of the leasing period. The Groups leasimgeagents relates to renting of offices and compamg. During 2008
the leasing fees were 266,000 Euro. Within the d@xtonth the commitment to pay leasing fees isetqu to be
88,000 Euro. The decrease comes from down-sizifigesfand returning of company cars.

Borrowing costs
In accordance with IAS 23, borrowing costs areuded in the cost of acquiring the object.
Financial risk management

Typically, a Group is exposed to many differentayf financial risks as part of doing businessketarisk (including
currency risk, interest rate risk, and price rigkgdit risk, liquidity risk and cash flow risk.

Currency risk

The Group has international business activitiesséch, there is currency exposure primarily regaydhe following
currencies: Polish Zloty (PLN), EURO and Swedisbv@r (SEK). Currency risk arises through future hass
transactions, reported assets and liabilities eom het investments in foreign operations. At pngstae Group has
decided not to hedge its currency exposure.

The parent company is exposed to exchange ragreliifes for the following items: holdings in foregubsidiaries,
receivable and liabilities from Group companies aash equivalents.

For a Group profit of EURO +/- 100,000, a changthmexchange rate between the EURO and PLN dfG#% would
impact profit by EURO +/- 10,000. However, the jitroéported by the Group depends on when projeets@ampleted
and sold.

Liquidity risk

Liquidity risk means that cash equivalents and retatile securities are insufficient for meetingltqeidity needs
created by the business. The aim of the Group énsoire that the liquidity needs of the businesssatisfied through sale
of projects (or parts thereof) and through loaaficing (maintaining agreements to obtain funds).

Credit risk
Credit risk is the risk that it will be difficultranore expensive to refinance a loan. The Groupamily manages credit
risk by entering into long-term, binding credit agments that have varying maturities with differenetit institutions.

Interest rate risk

Interest rate risk is the risk that fluctuationsmarket interest rates will negatively impact th@@'s net interest
income/expense and cash flow. The Group manageesgitrate risk by maintaining a loan portfoliohwitarying fixed-
interest terms. A change in the interest rate byl # impacts the Group's net profit by EURO +/7 480. However,
such an impact only arises upon the sale of a grggance that is when the Group capitalizes itsdwing costs (in
accordance with IAS 23).

Important estimates and assessments for reportingysposes.

In order to prepare the financial statements, litisessary to make certain estimates and assesswigoh affect the
amounts reported for assets, liabilities, income expenses, as well as other information thatasiged. The actual
outcome may differ from these assessments. Thikeaggarticularly to revenue recognition and acdmgnfor the results
of operations for real estate development projstiitsn progress. One of the Group's main risksaarning the valuation
of projects-in-progress is if the carrying amouxteeds the expected future revenue from the sateeqgiroject. In order
to manage such risks, contracting services areupedcat a fixed price.

Note 2 Personnel
2008 2007

Parent Company
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Men 1 1

Women 0 0

Total in the parent company 1 1

Subsidiaries

Men 11 6

Women 12 11

Total in subsidiary 23 17

Group total 24 18

Gender distribution, senior

management 2008-12-31 2007-12-31

Share Share

women in % women in %

The Group

Share of women

Directors 0% 0%

Senior management 0% 0%

Parent Company
Share of women
Directors 0% 0%
Senior management 0% 0%

Salaries, other remuneration and payroll overheads

2008 2007
The Group
Board and CEO 80,381 78,215
Other employees 860,002 366,627
Total 940,383 438,842
Social security expenses 161,021 72,182
(of which pension expenses) 134,971 14,182
Parent Company
Board and CEO 80,381 78,215
Other employees 0 0
Total 80,381 78,215
Social security expenses 26,050 25,931
(of which pension expenses) 0 0

Benefits for senior executives
Principles
Remuneration to the CEO and other senior execuisviesthe form of a fixed salary.

Remuneration and benefits for Board members

The amount paid to Board members (excluding the O£ EURO 31,740 (26,989), in accordance withAG&
decision regarding remuneration. Of this mountdha&rman received 9 370 Euro and the remaining ataivided
equally.

Remuneration and benefits to the CEO
In 2008, remuneration to the CEO amounted to EUR®4L (78,215), which consisted of fixed salaryhia amount of
EURO 48,641 (78,215) and pension costs of EURO.0 (0

Pension plans
The company has an established pension plan froptogees. It is a defined contribution plan.

Severance
The company has not committed itself to any severaackages. Both the CEO and company are requirgide 3
months notice for the termination of employment.

Note 3 Net sales
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2008 2007
The Group
Sales of services 387,376 89,117
Parent Company
Sales of services 140,588 -
Note 4 Other operating income

2008 2007
The Group
Other income 18,49¢ 32,598
Total 18,495 32,598
Parent Company
Other income 102,095 20,946
Total 102,095 20,946
Note 5 Auditor remuneration

2008 2007
The Group
Audit engagements 150,688 29,212
Other assignments 3,990 5,292
Total 154,678 34,504
Parent Company
Audit engagements 94,947 15,875
Other assignments 3,990 5,292
Total 98,937 21,167

Audit assignments refer to the examination of hieual report, the accounts and the administratfadheoBoard of
Directors and the CEO, other tasks included irdilees of the company's auditor
well as advice and other assistance occasionetbdsreations made during his examination or perfoaaf these

other tasks. Any other services provided are ireduid "other fees."

Note 6 Depreciation/amortization and impairment ofproperty, plant and equipment and intangible asset

2008 2007
The Group
Intangible assets, amortization -33,619 -5,927
Machinery and equipment, depreciation -44,997 , 30
-78,616 -45,723
Parent Company
Machinery and equipment, depreciation -1,696 54,0
-1,696 -1,059
Note 7 Financial income
2008 2007
The Group
Interest income 1,532,835 1,316,986
1,532,835 1,316,986
Parent Company
Interest income 1,486,326 1,104,965
1,486,326 1,104,965
Note 8 Financial expenses
2008 2007
The Group
Exchange rate differences -7,493,047 0
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Interest expense -77,061 -75,886
-7,570,108 -75,887
Parent Company
Exchange rate differences -7,493,047 0
Interest expense -709 -741
-7, 756 -741

During the financial year, the Group capitalizeteiest expenses related to real estate developrgetts in accordance
with IAS 23. The amount capitalized was EURO 2,684,

Note 9 Income tax

The Group

Tax reconciliation for the period 2008 2007
Profit before tax -8,133,040 -473,389
Tax according to the applicable tax rate 2,137,979 -120,445
Tax effect from change in deficit -2,137,979 -
Tax on profit for the year 0 -120,445

The tax loss carry-forward amounts to 1,813,03GEur
The applicable tax rate for Sweden is 28%, Pol&d% &nd the
Netherlands 29, 6%.

Parent Company

Tax reconciliation for the period 2008 2007
Profit before tax -6,485,514 393,943
Tax according to the applicable tax rate 1,815,944 -110,304
Tax effect of non-deductible expenses 2,945 11,923
Tax effect of non-taxable income -37 -54
Tax effect of change in loss carry-forward deductio 0 -8,817
Tax effect of net loss that is not reported asfarded tax asset -1,813,036

Tax on profit for the year 0 -113,356

The applicable tax rate for the parent compang 2
The tax loss carry-forward amounts to 1,813,03®Eur

Note 10 Intangible assets

2008-12-31 2007-12-31

The Group
Accumulated cost

At the beginning of the year 23,708 0

New purchases 27,736 23,708
Closing accumulated cost 51,444 23,708
Accumulated amortization

At the beginning of the year -5,927 0

Year's amortization -34,175 -5,927
Closing accumulated amortization -40,102 -5,927
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Carrying amount at year end 11,342 17,781
Parent Company
Accumulated cost
At the beginning of the year - -
New purchases - -
Closing accumulated cost 0 0
Accumulated amortization
At the beginning of the year - -
Year's amortization - -
0 0
Carrying amount at year end 0 0
Note 11 Machinery and equipment
2008-12-31 2007-12-31
The Group
Accumulated cost
At the beginning of the year 79,167 2,117
New purchases 47,526 77,050
Closing accumulated cost 126,693 79,167
Accumulated amortization
At the beginning of the year -40,218 -423
Year's amortization -44,997 -39,795
Closing accumulated amortization -85,215 -40,218
Carrying amount at year end 41,478 38,948
Parent Company
Accumulated cost
Cost and net book value at 1 January 2008 25,29 2,117
New purchases 3,186 3,177
Closing accumulated cost 8,478 5,294
Accumulated amortization
Cost and net book value at 1 January 2008 31,49 -435
Year's amortization -1,695 -1,058
-3,189 -1,493
Carrying amount at year end 5,289 3,810
Note 12 Shares in Group companies
Parent Company
2008-12-31 2007-12-31
Accumulated cost
At the beginning of the year 17,510 17,510
Acquisitions for the Year 0 0
Carrying amount at year end 17,510 17,510

The table below provides a specification of the pames shareholdings and shares in Group compasies2008-12-31

Subsidiary/CIN/Registered office Number Shares Equity Book value
shares in % Euros Euros

Reinhold Polska BV

60586035, Holland 100 100.0 -86,289 17,510

Strona 57 (62)



Reinhold Polska AB (publ)
Numer Identyfikacyjny Firmy: 556706-3713

For the Group, the following subsidiaries also belog to Reinhold Polska BV

Subsidiary/CIN/Registered office Number Shares Equity Book value
shares in % Euros Euros

Reinhold Polska Services SP.z.0.0

000027008, Poland 100 100.0 - 1,096,423 10,932

Reinhold Polska Project 1 SP.z.0.0

0000269860, Poland 100 100.0 -197,360 10,932

Reinhold Polska Project 2 SP.z.0.0

0000269837, Poland 100 100.0 -84,386 10,932

Reinhold Polska Project 3 SP.z.0.0

0000268926, Poland 100 100.0 -115,419 10,932

Reinhold Polska Project 4 SP.z.0.0

0000268865, Poland 100 100.0 -104,153 10,932

Reinhold Polska Project 5 SP.z.0.0

0000274418, Poland 100 100.0 -42,812 10,932

Reinhold Polska Project 6 SP.z.0.0

0000275235, Poland 100 100.0 -2,637 10,932

Reinhold Polska Project 7 SP.z.0.0

000027497, Poland 100 100.0 -209,226 10,932

Reinhold Polska Project 8 SP.z.0.0

0000273715, Poland 100 82.5 -90,130 10,932

Reinhold Polska Project 9 SP.z.0.0

0000274260, Poland 100 100.0 -141,912 10,932

Reinhold Polska Project 10 SP.z.0.0

0000284950, Poland 100 100.0 -138,999 10,932

Reinhold Polska Project 11 SP.z.0.0

Poland 100 100.0 0 10,932

Reinhold Polska Project 12 SP.z.0.0

0000287696, Poland 100 100.0 7,752 10,932

Reinhold Polska Project 13 SP.z.0.0

Poland 100 100.0 0 10,932

Reinhold Polska Project 14 SP.z.0.0

0000289623, Poland 100 100.0 6,805 10,932

Note 13 Long-term receivables

The Group 2008-12-31 2007-12-31
Accumulated cost
Cost and net book value at 1 January 2008 225.,4 0
Investments 0 235,492
Disposals -196,936 0
Closing accumulated acquisition values 38,556 235,492
Carrying amount at year end 38,556 235,492

The Groups long-term receivables consist of caglosies. There are no interest on them.

Parent Company

Accumulated cost 0
Cost and net book value at 1 January 2008 311,6 105,792
Investments 792,049 105,839

Closing accumulated cost 1,003,680 211,631

Carrying amount at year end 1,003,680 211,631

The parent company has receivables against otbeapgrompanies. They have an interest of 3,5 % engayable upon
demand.

Note 14 Real estate developments
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2008-12-31 2007-12-31
The Group
Accumulated cost
Cost and net book value at 1 January 2008 92398 886,509
Capitalized interest expenses 2,187,84 194,427
New purchases 3,920,356 31,918,440
Closing accumulated cost 39,107,416 32,999,376
Carrying amount at year end 39,107,416 32,999,376
200¢-12-31
Purchace Capitalized Other costs Total
price interest
All projects 23,295,543 2,735,692 13,076,181 39,107,416
Parent Company
Accumulated cost
At the beginning of the year - -
New purchases - -
Closing accumulated cost 0 0
Carrying amount at year end 0 0

Note 15 Interest-bearing loans

As of 2008-12-31, the Group had interest-bearimgdoat credit institutions for the following amasiand with the

following maturity schedules. At that time, the eage interest rate for such loans was 7.97 %.

Maturity date Amount
Within 1 year of the balance sh 19,279 333
Within 2-5 years of the balance
sheet date 24,424 183

43,703 516
Note 16 Other receivables

2008-12-31 2007-12-31

The Group
Funds provided as security for projects* 25,263,71 29,031,466
Other items 3,398,985 2,994,824
Total other receivables 28,662,702 32,026,290
Parent Company
Funds provided as security for projects* 25,263,71 29,031,466
VAT receivable 13,477 12,701
Other items 68,848 66,149
Total other receivables 25,346,042 29,110,316

The parent company's cash equivalents have begmpdas security for the loans taken by the sudses.

Note 17 Pre-paid expenses and accrued income

2008-12-31

2007-12-31

The Group

Other items

133113

153 215
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Total Pre-paid expenses and accrued income 133 133 153 215
Moderbolaget

Other items 75 877 1799
Total Pre-paid expenses and accrued income 75 877 1799

Note 18 Share capital

The table below shows the changes in Reinhold Balghare capital. Of the total number of sha@3,0®0 are Class A
shares entitled to 10 votes each and 6,100,00Class B shares, which are entitled to 1 vote each.

Number of
shares
2006
Formation of the
company 1,000,000
New issue 6,000,000
As of 31 December
2006 7,000,000
As of 31 December
2007 7,000,000
As of 31 December
2008 7,000,000

The shares have a quotient value of EURO 0.053.

Note 19 Tax liability

2008-12-31 2007-12-31
The Group
Current tax liability 69,780 164,368
Total 69,780 164,368
Parent Company
Current tax liability 69,780 113,565
Total 69,780 113,565
Note 20 Accrued expenses and pre-paid income

2008-12-31 2007-12-31
The Group
Accrued personnel related expenses 3,035 9,420
Accrued construction costs 423,779 0

196,198 0

Other Items 196,638 290,171
Total 819,650 299,591
Parent company
Accrued personnel related expenses 3,035 9,420
Other Items 32,606 67,313
Total 35,641 76,733
Note 21 Pledged assets
The Group

2008-12-31 2007-12-31
Funds provided as security for projects 25,263,717 29,031,465
Real Estate Mortgage 32,397,897 0
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Parent Company
Funds provided as security for projects 25,263,717 29,031,465

Note 22 Transactions with closely related parties

Reinhold Fastigheter AB, Byggnadsfirma Reinhold tafsson, Reinhold Lifestyle, Reinhold Dom Sp.zand Reinhold
SP. Z. 0. 0. companies that are closely relatédeiaohold Polska AB (publ). Specific informationpgsovide in the note
below regarding transactions with these companies.

Group and Parent Company

2008 2007
The following transactions were made with closely
related parties
Purchases from Reinhold Fastigheter AB 0 -19,368
Purchases from Reinhold Lifestyle -39,513 -105
Purchases from Byggnadsfirma Reinhold Gustafsson 39,712 -8,150
Purchases from Reinhold Dom Sp.z.0.0 -26,539 0
Purchases from Reinhold Sp.z.0.0 -108,919 -5,292
Liabilities to closely related parties 0 -17,993

It has been assessed that all of these transaetiengsin accordance with prevailing market condgio

Note 23 Result per share, Before and after dilutio

Result per share is calculated by dividing the ltesdtributable to the parent company share holdéts a weigted
average of number of oustanding shares.

The Group 2008 2007
Net profit (loss) for the year attributable to the parent

company's owner (Euro) -8 133 040 -593 894
Weighted average number of outstanding shares 7 000 000 7 000 000
Result per share, before and after dilution (Euro) -1,16 -0,08

Parent Company

Net profit (loss) for the year -6 485 514 280 346
Weighted average number of outstanding shares 7 000 000 7 000 000
Result per share, before and after dilution (Euro) -0.93 0.04

The income statements and balance sheets willdaeght forth for adoption at the Annual General Ntegt

The Board of Directors and the CEO hereby asset, tio the best of their knowledge, the annual repas been
prepared in accordance with Generally Accepted Aating Principles for stock market companies, thatinformation
contained herein corresponds to the actual evédrastbok place and that nothing of significant artance has been
omitted that could affect the picture created & @ompany by this annual report.

Stockholm dated

Anders Lettstrom Jens Engvall Gunnar H&kansson rijokgook
Chairman of the Board
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Gosta Gustafsson
CEO

Our audit report was submitted 2009-

Ernst & Young

Mikael Ikonen
Authorised Public Accountant
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