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Forvaltningsberittelse

Verksamheten
Ledningen for Reinhold Polska AB (publ) far hirmed avge sin forvaltningsberittelse for rdkenskapsaret 2011.

Reinhold Polska ar sedan december 2007 noterat pd Warszawa Stock Exchange, WSE, i Polen. Borsplatsen utgdr en
notering pa en reglerad marknad inom EU varfor bolaget star under tillsyn av svenska Finansinspektionen. Det fanns per
31 december 2011 tvé aktieslag, A- och B-aktier. Endast bolagets B-aktier dr noterade pd WSE da WSE e¢j tillater en
storre rostréttsdifferens dn 1:5. Antalet registrerade stamaktier uppgick till sammanlagt 7.000.000 varav 900.000 st. av
klass A och 6.100.000 st. av klass B. Varje aktie av klass A har tio roster och aktierna av klass B en rost per aktie vid
stimmor. Bolagets redovisningsvaluta & Euro och kvotvérdet &r 0,053 Euro per aktie for samtliga aktier.

Stangningskursen var per bokslutsdagen den 31 december 2011 var 1,15 PLN (6,05) per aktie

vilket motsvarar ett totalt borsviarde om 8 050 000 PLN (utifran antagandet att bolagets A- respektive B-aktier har samma
virde om dven A-aktierna hade varit noterade). Vid periodens utgang uppgick antalet aktiedgare till, savitt dr ként, cirka
300 st. Per den 31 december 2011 var de storsta aktiedgarna:

Antal aktier Aktieslag % kapital % roster
ALMC hf. 1226 100 A 17,52 8,12
Derwen Sp.Z.0.0 Marseille S.K.A 1028 731 A+B 14,69 60,45
SEB-Stiftelsen 445 000 B 6,36 2,95
Jesper Lyckéus 700 000 B 10,00 4,64

Reinhold Polska AB (publ) skall inforskaffa, utveckla, forddla och silja fastigheter och markomréden i Polen. Foretagets
vision att bli ett av de stdrsta fastighetsutvecklingsbolagen i Polen har paverkats mycket negativt av foljande:

A) 2008 ars finanskris som ledde till problem att hitta finansiering for nya projekt och for aterfinansiering av
pagaende projekt.

B) Tvist mellan koncernen och den tyska fastighetsfonden Union Investment Fund GmbH vilket resulterade i
utvecklingsavtalet for Lipinskiprojektet avbrots 2012. Detta ledde inte bara till forluster och missade mojligheter
till att gora vinster utan dven, pga en moderbolagsgaranti om 4 000 000 EURO, till en stor osékerhet kring
koncernens framtid da ett utnyttjande av garantin inte var finansiellt mdjligt ur koncernens position.

C) Misslyckande att aterfinansiera eller omforhandla l&nen med BZ WBK S.A. bank géllande kontorsbyggnaden
Reinhold Center i Katowice.

D) For langsam reaktion infor kostnadsminskningar 2010 nér det stor klart att koncernen hade stora
kassaflodesproblem pa grund av ovanstdende.

De forsta sex manaderna av 2011 handlade framforallt om att hantera de punkter ovan som lag inom koncernens kontroll.
Styrelsen satte upp malen att stabilisera koncernen, trygga dess dverlevnad och hitta en vég till tillvéxt och vinst genom
foljande:

1. Reducera kostnadsmassan sa fort som mojligt. Den storsta delen av kostnaderna togs bort ur koncernen under
kvartal 1 2011.
il. Ldsa tvisten mellan koncernen och den tyska fastighetsfonden Union Investment Fund GmbH f6r att uppna

basta finansiella resultat for koncernen. Efter genomgang av alla legala och finansiella perspektiv, godkénde
styrelsen undertecknandet av forlikningsavtalet i juni 2011.

iil. Inga ett forsédljningsavtal med huvudhyresgésten till Reinhold Center, PKP Cargo S.A for att védsentligt minska
skulden till BZ WKB S.A bank. Ett inledande forséljningsavtal ingicks med PKP Cargo S.A innehallandes
villkor for bada sidor att uppfylla. I december 2011 blev styrelsen informerad att PKP Cargo S.A inte fick
tillstand frén sina aktiedgare att kopa fastigheten och forsdljningsavtalet kunde inte slutforas. Sa fort styrelsen
fick denna information inleddes diskussioner med banken om omforhandling av laneavtalet for att undvika
uppsédgning av lanet, vilket dterigen hade lett till en ohallbar framtid for koncernen. Avtalet godkandes av
styrelsen i april 2012.

iv. Infor ordinarie arsstimma lagga fram en aterfinansieringsplan som sékerstiller bolagets dverlevnad och
langsiktiga livskraft. Rorande detta godkénde arsstimman i augusti 2011 en aterfinansieringsplan genom tillskott
av tillgangar fran Handuk Consluting Limited. Detta tillskott skulle ske inom sex manader fran beslutet.
Eftersom transaktionen med PKP Cargo S.A inte var avslutad och koncernens 6verlevnad darfor var oséker sa
skedde inte detta tillskott inom sex manader och tillstindet har nu utgatt.
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Vid datumet for godkdnnande av denna arsredovisning har Handuk Consluting Limited utryckt att de fortfarande ar villiga
att aterfinansiera koncernen och styrelsen har kontakt med Handuk for att komma 6verens om hur detta ska ga till.
Styrelsen har ocksé kontakt med en annan mgjlig investerare med mélséttning att omfokusera koncernen till
inkomstgenererade tillgangar som bas for att ga vidare med utvecklingen av ndgra av de existerande tillgangarna i
koncernen och dérefter forvarva framtida utvecklingsbar mark.

Foretaget har idag kvar fastigheter i orterna Krakow (1), Wroclaw (1) och Katowice (2). Beroende pa nddvindigheten av
forsdljning av tillgdngar som ett resultat av det undertecknade omforhandlade laneavtalet mellan koncernen och BZ WBK
S.A bank, kan marken kring kontorsbyggnaden Reinhold Center i Karowice och marken i Krakow komma att séljas for
att reducera laneskulden. Om déremot koncernen lyckas silja sjdlva Reinhold Center, kommer koncernen att inleda
diskussioner ring ett joint venture for dessa projekt. Oavsitt nddvéandigheten att sélja sé har alla dessa tillgangar skrivits
ned till deras nettoforsiljningsvarde per 31 december 2011.

Marken som innehas i Wroclaw déir bostdder och kontor ska utvecklas ar foremal for ett 14n fran Pekao S.A, vilket ocksa
dr forfallet. Styrelsen har en diskussion med den banken om hur man ska ga vidare. Bostadsmarken har skrivits ned till
nettoforsédljningvarde da det &r troligt att ett omforhandlat avtal med Pekao S.A kommer, precis som avtalet med BZ
WBK S.A, att innehalla avyttring av fastighet.

Foretagets fortlevnad

Med hénsyn till foretagets finansiella situation har fragan om foretagets fortlevnad behandlats av styrelsen vid ett flertal
tillfallen under det sista kvartalet av 2011 och fram till publiceringen av denna arsredovisning. Fortlevnadsprincipen utgér
fran att foretaget kommer att bedriva sin verksamhet under dverskadlig framtid. Styrelsen for Reinhold Polska har tagit
flera steg sedan borjan av 2011 for att sékerstdlla att foretaget ska fortleva under en dverskadlig framtid och dessa har
namnt pa andra stillen i denna rapport. Kostnadsminskning, omldggning av lan och likvidtillskott &r steg som har tagits
for att se till att foretaget overlever. For att bedriva verksamhet pa kort och medelldng sikt har bolaget forlitat sig pa
externa kéllor for finansiering vilket kanske inte &r mojligt pa lang sikt. P4 samma gang, niar omldggningsavtalet med BZ
WBK ér genomfort, kan Reinhold Polska AB bedriva verksamhet pa lang sikt, men med véldigt 1ag eller ingen vinst.

Styrelsen insag efter att transaktionen med PKP Cargo misslyckades att slutforas i december 2011 att tillskottet av
tillgéngar till foretaget som godkéndes pa bolagsstimman i augusti 2011 skulle bli fordréjd dtminstone tills efter
omlaggningsavtalet med BZ WBK. Nir detta nu ar gjort driver styrelsen aterigen aktivt mojligheterna for ett stort tillskott
av kassagenererande tillgdngar eller tillgdngar och likvida medel till foretaget for att sékerstélla framgang pé lang sikt.

Vad giller frdgor om bolagsstyrning och dirmed sammanhéngande fragor redovisas dessa i den Bolagsstyrningsrapport
som styrelsen for Reinhold Polska AB avgivit samtidigt med &rsredovisningen.

Visentliga hindelser under rikenskapsaret
Visentliga hidndelser under rakenskapsaret var:

a) Ingdendet av ett inledande avtal om att sdlja fastigheten i Karowice till PKP Cargo S.A. Det inledande avtalet
undertecknades 31 maj 2011, men som ndmnt tidigare genomfordes inte transaktionen dé koparen inte kunde
uppfylla alla villkor.

b) Ingdendet av ett forlikningsavtal mellan Union Investment Fund GmbH i juni 2011 for att avsluta tvisten mellan
de bada foretagen. Enligt avtalet ska foretaget betala 300 000 EUR till Union.

Den begrinsande faktorn for koncernen att stabilisera sin verksamhet och se framat mot expansion har varit risken for
insolvens pé grund av ovan ndmnda hindelser. Koncernen har inte sett som en attraktiv, stabil och pélitlig partner pa
grund av de hdndelser under 2008-2010 som ndmnt ovan. Styrelsen har fokuserat pa att ta nodvandiga steg som kravs for
att dndra pa situationen. Utan att eliminera risken for insolvens har koncernen ingen chans att bli sedd som en serids
partner. Den misslyckade forsdljningstransaktionen med PKP Cargo innebdr att maélet att stabilisera koncernen under 2011
inte har uppnatts. Med det undertecknade omléggningsavtalet i april 2012 kdnner dock styrelsen att koncernen nu &r i en
position for att ater igen engagera sig i fastighets- och kapitalmarknaden med utsikt att uppna malen om vinst och tillvéxt
under kommande ar.
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Finansiell stiillning

Koncernen hade per bokslutsdagen likvida medel om 22 330 EUR (648 639). Soliditeten uppgick till -25,25 % (3,47 %).
Koncernens egna kapital uppgick till -4 690 657 (1 869 926) EUR, vilket motsvarade -0,67 (0,27) EUR per aktie. Likvida
medel i moderbolaget uppgick per 2011-12-31 till 411 EUR (587). Trots det undertecknade omléggningsavtalet fran april
2012 ar koncernen beroende av externa kéllor for finansiering av sin dagliga l6pande verksambhet.

Resultatet

Resultatet for koncernen under 2011 uppgér fore skatt till =7 134 613 (-18 976 944) EUR. Detta &r en differens i
forhéllande till den tidigare publicerade kvartalsrapporten for sista kvartalet 2011. Skillnaden i resultat fran den
publicerade rapporten for sista kvartalet beror pa att ett avtal mellan bolaget och BZ WBK S.A bank tecknades i april
2012 vilket forpliktar bolaget att sélja vissa fastigheter fore sista december 2012. P& grund av detta har ytterligare
reserveringar gjorts for den oexploaterade marken i Katowice (kontor och bostidder) och i mindre grad i Krakow.
Nedskrivningar om 3 879 653 EUR har gjorts for dessa projekt. Nagon pressreales har inte ldmnats om detta utan gors i
samband med publiceringen av arsredovisningen.

Investeringar

Under éret, som varit koncernens femte &r med verksambhet, har bolaget arbetat med eller investerat i 4 projekt som man
dger. Som ndmnt ovan kommer en del projekt att exploateras medans andra, beroende pa forsiljningsprocessen, kan
komma att avyttras under 2012.

Information om projekten
Nedanstaende tabell visar koncernens pagaende projekt och i vilken fas de befinner sig i.

Projektnamn Stad Typ Status
Reinhold Przyjazni Wroclaw Bostidder/kommersiell Designfas
Reinhold Center Katowice Kontor Huvudsakligen uthyrt,

kvarvarande mark for
forsdljning/exploatering
Reinhold Pulaskiego Katowice Bostiader Att avyttras
Reinhold Plaza Krakow Butik/kontor Att avyttras

Som ett resultat av undertecknandet av omlaggningsavtalet mellan Reinhold Polska AB, Reinhold Polska Projekt 4 och
BZ WBK S.A I april 2012 har gruppen forpliktat sig att reducera in inlaning fran BZ WBK S.A fore éarsslutet 2012.
Reduceringen kommer att ske genom en mix av likvidtillskott till bolaget likvél som forséljning av tillgdngar. Det
underliggande antagandet vid varderingen av tillgangarna Reinhold Center, Pulaskiego och Plaza ér att de kommer att
avyttras under 2012 och styrelsen har tagit hdnsyn till detta vid virderingen av tillgdngarna vid bokslutet 2011.

Vad giller Reinhold Polska Projekt 1 (Wroclaw Przyjazni) dr antagandet att projektet kommer att utvecklas inom
Reinholds struktur och att projektet kommer att generera vinst. Projekt har tva separata delar, utveckling av
bostadsldgenheter och medicinskt center/kontor. Bada delarna kan utvecklas separat fran varandra. Medans bostadsdelen
kan utvecklas genom egetkapitaltillskott eller mezzaninelan fran en huvudentreprendr kan den kommersiella delen endast
startas efter att man sékerstillt uthyrning av 60 % av ytan. Emedan styrelsen ér tillfreds med att projektet kommer att vara
lyckosamt, dr det klart att foretaget for tillfallet inte befinner sig i en sddan position att det sjalvstandigt kan utveckla
projektet.

Personal
Antalet anstéllda har under aret varit 5 varav 3kvinnor. Samtliga anstéllda verkar i Polen. Personalkostnader har for
koncernen uppgétt till 118 481 (462 469) EUR.

Styrelsens arbete

Styrelsen i Reinhold Polska AB bestod vid arsskiftet av 5 drsstimmovalda ledaméter och vid tidpunkten for godkénnandet
av arsredovisningen av 5 sedan Torgny Krook ldmnat styrelsen i april 2012. Styrelsens arbete styrs av dess arbetsordning
som faststéller regler och principer samt arbetsfordelningen mellan styrelsen och den verkstéllande direktdren.

Visentliga hindelser efter rikenskapsarets utging

Den 24 april 2012 undertecknades ett avtal mellan Reinhold Polska Projekt Polska 4 och BZ WKB S.A om omléggning
av lanet mellan banken och foretaget. Som del i avtalet 4r foretaget bundet att reducera laneskulden med 40 000 000 PLN
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(9 084 000 EUR) fore den sista december 2012 genom en mix av amortering och forséljning av tillgangar. Som en del i
detta har banken a sin sida géitt med pa att skriva av straffrinta motsvarande drygt 14 MPLN (3 179 400 EUR).

Forvintad framtida utveckling

Koncernen kommer under 2012 att fokusera pa att efterleva de krav som stéllts i det undertecknade omlédggningsavtalet
med BZ WBK S.A och att positionera foretaget for en aterfinansiering via en mix av likviditet och tillgéngar.
Malsittningen ar att under tredje kvartalet kunna teckna avtal med en finansiér (finansidrer) och att senast under fjarde
kvartalet 2012 fa ett kapitaltillskott godként.

Moderbolaget

Moderbolagets huvudsakliga verksamhet bestar av att tillhandahalla ledningsresurser till resten av koncernen. Intékterna
uppgick till 22 731 EUR (84 799) och resultat fore skatt till -21 195 684 EUR (-4 453 103). Antalet anstillda har varit 0
(1) och 16ner och dartill relaterade kostnader har uppgétt till 0 EUR (80 025).

Arsstimma
Arsstimma i Reinhold Polska planeras att avhallas i Stockholm i den 26 juni 2012, kI 12:00. Kallelse till rsstimman
kommer att offentliggdras inom kort.

Informationspolicy
Reinhold Polska kommer att ge ekonomisk information vid foljande tillfdllen 2012.

- Kovartalsrapport for perioden januari t o m mars presenteras den 15 maj.

- Halvarsrapport for perioden januari t o m juni presenteras den 29 augusti.

- Niomaéanadersrapport for perioden januari t o m september presenteras den 14 november.
- Bokslutskommuniké for 2012 presenteras den 20 februari 2013.

Foretagets pressreleaser finns som tidigare tillgédngliga pd www.reinholdpolska.com. Foretagets pressreleaser laddas dven

upp pa Finansinspektionens hemsida, www.fi.se, for marknadsinformation samt pa den polska borsen hemsida for
marknadsinformation, www.gpwinfostrefa.pl.

Ekonomisk oversikt

Koncernen 2011 2010 2009 2008 2007
Resultat per aktie, EUR -1,02 -2,71 -0,41 -1,16 -0,08
Arets resultat, EUR -7 134 613 -18 976 944 -2 847 354 -8 133 040 -593 834
Eget kapital per aktie, EUR -0,67 0,27 3,03 3,5 4,6
Bokfort véarde projektfastigheter,

EUR 18 270 398 24 225109 56 529 844 39107416 32999 376
Soliditet, % -25,25 3,47 24,04 34,8 45,3
Kassalikviditet, % 1,4 59,9 47,5 145 532
Moderbolag 2011 2010 2009 2008 2007
Soliditet, % 25,04 71,89 99,08 99,5 98,5

Soliditet: Genomsnittligt eget kapital i forhallande till genomsnittliga tillgdngar
Kassalikviditet: Omséttningstillgdngar exkl. varulager i procent av kortfristiga skulder
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Forslag till disposition av moderbolagets resultat

Overkursfond 32413 194
Balanserat resultat -10 342 793
Arets resultat -21 195 684

874 717

Styrelsen foreslar att till forfogande stdende vinstmedel, EUR 874 717, balanseras i ny
rakning.
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Resultatrikning

EUR

Nettoomséttning
Ovriga rorelseintikter

Rorelsens kostnader

Kostnad salda projekt

Nedskrivningar av projekt

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella
anldggningstillgdngar

Summa rorelsekostnader

Rorelseresultat
Finansiella poster
Fimnansiella intdkter
Finansiella kostnader
Summa finansiella poster

Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Not

15
5,23

Arets resultat hiinforligt till moderforetagets figare

Resultat per aktie fore utspadning, Euro
Resultat per aktie efter utspddning, Euro

Gensnittligt antal aktier
-Fore utspddning
-Efter utspadning

Koncernens rapport over totalresultat

Arets resultat
Ovwrigt totalresultat:
-Omrdkningsdifferenser

Summa totalresultat for aret
varav hianforligt till moderforetagets aktiedgare

25
25

Koncernen
2011-01-01 2010-01-01
2011-12-31 2010-12-31
1090 525 30762 490
412 363 436 679
1502 888 31199 169
-601 135 -33310962
-3 879 653 -13270 576
-832 682 3441414
-118 481 -462 469
-3705 -14 299
-5435 656 -50 499 720
3932 768 -19 300 551
1161 847 2204 544
-4 363 691 -1 880 937
-3 201 845 323 607
-7134 613 -18 976 944
0 0
-7 134 613 -18 976 944
-1,02 2,71
-1,02 2,71
7 000 000 7 000 000
7 000 000 7 000 000
2011-01-01 2010-01-01
2011-12-31 2010-12-31
-7134 613 -18 976 944
574 029 -345 186
-6 560 584 -19322 130
-6 560 584 -19322 130
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Balansrikning

EUR
Tillgangar

Anliggningstillgangar

Immateriella anléiggningstillgangar
Immateriella anliggningstillgdngar

Materiella anléiggningstillgangar
Maskiner och inventarier

Summa anléiggningstillgangar

Omsittningstillgdngar

Varulager
Exploateringsfastigheter

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar
Spérrade bankmedel
Ovriga fordringar
Depositioner
Forutbetalda kostnader
Kassa och bank

Summa omsiittningstillgangar

Summa tillgingar

Koncernern
Not 2011-12-31 2010-12-31
10 296 1629
296 1629
11 7872 14284
7872 14 284
8168 15913
15 18 270 398 24225109
18270 398 24225109
157 499 0
22 0 27 584 240
17 106 646 1010 889
27 0 341 635
15298 4934
22330 648 639
301773 29 590 337
18572171 53 815 446
18 580 339 53 831 359
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Balansrikning Koncernen

EUR

Eget kapital och skulder Not 2011-12-31  2010-12-31
FEget kapital

Kapital och reserver som kan hénforas till
moderforetagets aktiedgare

Aktiekapital (7 000 000 aktier) 18 370437 370437
Ovrigt tillskjutet kapital 32413 283 32413283
Fria reserver -30913 793 -11 936 850
Arets resultat -6 560 584 -18 976 944
Summa eget kapital -4 690 657 1 869 926
Avwsiittningar
Ovrig avsittning 26 300 000 400 000
300 000 400 000
Langfristiga skulder
Lén Reinhold Group BV 0 2133 312
0 2133312
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 1104 061 1191983
Skulder till kreditinstitut 19 17 041 566 44 304 548
Ovriga kortfristiga skulder 19, 21 3175370 1268 900
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 20 1 649 999 2 662 690
Summa Kortfristiga skulder 22 970 996 49 428 121
Summa eget kapital och skulder 18580339 53 831359
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Forindring i eget kapital

Hiinforligt till moderbolagets aktieiigare

EUR Balanserat
Koncernen Owrigt resultat inkl.
Aktie-  tillskjutet arets Totalt
Kk apital kapital Reserver resultat eget kapital
Fget Kapital 2010-01-01 370437 32413283 113274  -11704 939 21192 055
Arets resultat -18976 944 -18 976 944
Ovrigt totalresultat
Valutakursdifferenser -345 185 -345 185
Summa 6vrigt totalresultat -345 185 -345 185
Summa totalresultat -345 185 -18 976 944 -19 322 129
Fget Kapital 2010-12-31 370437 32413283 231911 -30 681 883 1869 926
Arets resultat -7 134 613 -7 134 613
Ovwrigt totalresultat
Valutakursdifferenser 574 029 574 029
Summa 6vrigt totalresultat 574 029 574 029
Summa totalresultat 574 029 -7 134613 -6 560 583
FEget Kapital 2011-12-31 370437 32413283 342118 -37 816 496 -4 690 657

Reserver avser omrakningsreserv
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Kassaflodesanalys
EUR

Kassaflode frian den 16pande verksamheten

Rorelseresresultat

Justering for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar
Nedskrivning av projekt
Valutakursdifferens

Erhallen rénta

Erlagd ridnta

Fordndringar i avsédttningar

Kassaflode fran den lopande verksamheten

fore forandringar i rorelsekapitalet

Kassaflode frdan fordndringar i rérelsekapitalet:
Okning (-) / Minskning (+) av exploateringsfastigheter
Okning (-) / Minskning (+) av Kortfristiga fordringar
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder
Kassaflode frian den 16pande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgdngar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Upptagna lan

Amortering av skuld

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode
Likvida medel vid &rets ingéng

Valutakursjustering
Likvida medel vid arets utgang

Tilldggsupplysningar till kassaflodesanalys - koncernen

Likvida medel
Fo6ljande delkomponenter ingér i likvida medel:
Kassa och bank

Koncernen

2011-01-01 2010-01-01
2011-12-31 2010-12-31
-3912 362 -19 300 551
7 500 14 299
3 879 653 13 270 576
395 035 763 527
1161 847 1 052 526

-3 713 541 -1 880 937
-100 000 400 000
-2 281 869 -5 680 560

0 19 034 159

27 108 426 -1 383 269
517 062 -16 532 289
25343 620 -4 561 959
0 -594

0 -594

453 337 2107 073

-26 406 985 -977 408
-25 953 648 1129 665
-610 029 -3432 888
648 639 4038 221

-16 281 43 306

22 330 648 639

22 330 648 639

Totalt erlagd rénta i koncernen uppgar till 3 713 541 EUR (2 757 644 EUR) varav 0 EUR (876 707 EUR) ingar i

fordndring av exploateringsfastigheter
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Resultatrikning
EUR
Nettoomséttning
Ovriga rorelseintikter
Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella

anldggningstillgangar
Summa rorelsekostnader

Rorelseresultat

Finansiella poster
Nedskrivning osdker fordran
Finansiella intdkter
Finansiella kostnader
Summa finansiella poster
Resultat fore skatt

Inkomstskatt

Arets resultat

Moderbolagets rapport over totalresultat

Arets resultat
Ovrigt totalresultat:
-Valutakursdifferenser

Summa totalresultat for aret

Not

22

Moderbolaget
2011-01-01  2010-01-01
2011-12-31  2010-12-31

0 0

213495 22 731
213495 22731
-863 298 -358 657

0 -80 025

-1261 -1 695

-864 558 -440 377
-651 063 -417 646
-20 371 805 5691973
2985 689 1694 402
-3 158 505 -37 886
20 544 621 4035457
21 195 684 -4 453103
0 0

21 195 684 4453103
2011-12-31  2010-12-31
21195 684 4453103
0 0

21 195 684 4453103
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Balansrikning

EUR
Tillgdangar

Anliggningstillgangar

Materiella anliggningstillgiangar
Maskiner och inventarier

Finansiella tillgangar

Andelar i koncernforetag
Andra langfristiga fordringar

Summa anléiggningstillgingar

Omsiittningstillgdngar
Kortfristiga fordringar
Spérrade bankmedel
Ovriga fordringar

Fordringar hos koncemnforetag
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

Kassa och bank

Summa oms éittnings tillgangar

Summa tillgingar

Moderbolaget
Not 2011-12-31 2010-12-31
11 637 1 898
637 1 898
12 17 510 17 510
14 743 226 717071
760 736 734 581
761 372 736 479
0 27 584 240
17 10 070 23 614
16,22 4306 459 2 865232
0 2575
4316 529 30475 661
411 587
411 587
4316 940 30476 248
5078312 31212727
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Balansrakning Moderbolaget

EUR

Eget kapital och skulder Not 2011-12-31 2010-12-31
Eget kapital

Bundet eget kaptital

Aktiekapital (7 000 000 aktier) 18 370 437 370437
Fritt eget kapital

Overkursfond 32413 194 32413194
Balanserat resultat -10342 793 -5 889 689
Arets resultat -21 195 684 -4 453 103
Summa eget kapital 1245 154 22 440 839
Awsittningar

Ovrig avsittning 22 0 5691973
Summa avséttningar 0 5691973
Langfristiga skulder

Lan Reinhold Group BV 0 2107 073
Summa langfristiga skulder 0 2107073
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 343 086 217735
Skulder till koncernforetag 0 87878
Ovriga kortfristiga skulder 21 3263 704 517 386
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 20 226 368 149 843
Summa kortfristiga skulder 3833158 972 842
Summa eget kapital och skulder 5078312" 312127277
Stillda séikerheter och ansvarsforbindelser

Ansvarsforbindelser 22 0 4756 600
Stillda sékerheter 22 7267 200 40411 240
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Forindring i eget kapital

Forandring i eget kapital

Moderbolaget

EUR
Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Balanserat Arets Totalt
Aktiekapital Overkursfond resultat resultat eget kapital
Fget Kapital 2010-01-01 370 437 32413194 -6 325 059 435 369 26 893 941
Resultatdisposition i enlighet med
bolagsstimmobeslut - - 435 369 -435 369 0
Arets resultat - - -4 453 103 -4453 103
Eget Kapital 2010-12-31 370 437 32413194 -5 889 690 4453103 22 440 838
Resultatdisposition i enlighet med
bolagsstimmobeslut - - -4453 103 4453103 0
Arets resultat - - -21 195 684 -21 195 684
Fget Kapital 2011-12-31 370 437 32413194 -10342 793 -21195 684 1245154
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Kassaflodesanalys
EUR

Kassaflode frin den l6pande verksamheten
Rorelseresultat
Justering for poster sominte ingar i kassaflodet
Avskrivningar
Valutakursdifferens
Erhallen rénta
Erlagd réinta
Kassaflode frian den 16pande verksamheten
fore forindringar i rorelsekapitalet

Kassaflode frdan fordindringar i rorelsekapitalet:
Okning (-) / Minskning (+) av kortfristiga fordringar
Okning (+) / Minskning (-) av kortfristiga skulder
Kassaflode frin den 16pande verksamheten

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Forvérv av dotterbolag

Okning (-) / Minskning (+) av langfristiga fordringar
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode fran finansierings verksamheten
Bildande av aktiebolag

Nyemission och aktiedgartillskott

Upptagna lan

Kassaflode frin finansieringsverksamheten

Arets kassaflode
Likvida medel vid arets ingang
Likvida medel vid arets utgang

Tilliggsupplysningar till kassaflodesanalys - koncernen

Likvida medel
Foljande delkomponenter ingéar i likvida medel:
Kassa och bank

Moderbolaget
2011-01-01 2010-01-01
2011-12-31 2010-12-31
-651 063 -417 646
1261 1695
0 1152020
1151720 542 382
0 -37 886
501918 1240 565
27422 673 -4 396 402
201 877 723 600
28 126 468 -3672 802
-28 678 010 324 169
-28 678 010 324169
551 366 2107 073
551 366 797 898
-176 -995
587 1582
411 587
411 587
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Noter till de finansiella rapporterna

Allméin information

Reinhold Polska AB (moderbolaget) och dess dotterbolag (sammantaget koncernen) dr verksamma inom
fastighetsexploatering. Verksamheten utgdrs av utveckling och projektering av fastigheter i Polen.

Moderbolaget ar ett publikt aktiebolag registrerat och med séte i Stockholm. Adressen till huvudkontoret i Sverige &r
sedan februari 2011 Gamla Brogatan 32, 2 tr, 111 20 Stockholm.

Arsredovisningen har godkints for publicering av styrelsen den 11 maj 2012. Koncernresultatrikning samt
koncernbalansrikning kommer att framldggas for beslut om faststdllande pa arsstimma som berdknas kunna hallas den 26
juni 2012.

Arsredovisningen har upprittats under antagandet att bolaget kommer att vara i fortsatt drift.

Not 1 Redovisnings- och varderingsprinciper
Uttalande om 6verensstimmelse med tillimpade regelverk

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med IFRS, International Financial Reporting Standards, sddana de antagits av
EU samt i enlighet med 4rsredovisningslagen (ARL) och Radet for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1
Kompletterande Redovisningsregler for Koncerner.

Moderbolaget har upprittat sin &rsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for juridisk person. RFR 2 innebér att moderbolaget i
arsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden sé langt detta ar
mojligt inom ramen for Arsredovisningslagen och med hénsyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som ska goras fran IFRS. Rikenskaperna &r upprittade baserat pa
anskaffningsvirde for samtliga poster.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden.

Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for juridisk person. Moderbolaget tillimpar samma
redovisningsprinciper som koncernen forutom vid nedan angivna tillfallen:

Innehav i dotterbolag ar bokfort i moderbolaget till anskaffningsviarde med avdrag for eventuella nedskrivningar.

Redovisning enligt IFRS

Att upprétta rapporter i dverensstimmelse med IFRS kraver anvéndning av en del viktiga uppskattningar for
redovisningsdndamal. Vidare krédvs att ledningen gor vissa bedomningar vid tillimpningen av koncernens
redovisningsprinciper. Dessa beskrivs ndrmare nedan.

Andrade redovisningsprinciper

Antagna redovisningsprinciper dverensstimmer med foregéende ar, forutom att koncernen ha antagit féljande nya och
forandrade IFRS och IFRIC standarder per 1 januari 2011:

* 1AS 24 Upplysningar om ndrstdende (tillagg) gillande fran 1 januari 2011
* 1AS 32 Finansiella instrument, klassificering (tilldgg) gillande frén 1 februari 2010
*  Forbattringar av IFRS (maj 2010)
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IAS 24 Upplysningar om niirstiende (tilligg)

IASB har utgivit ett tillagg till IAS 24 for att klargdra definitionen av nérstdende. Den nya definitionen betonar en
symetrisk syn pa nérstaende relationer sa vél som klargor vid vilka tillféllen personer och nyckelpersonal paverkar
nérstaende relationer i en enhet. Dessutom introducerar tilldgget ett undantag fran den generella regeln om nérstdende for
transaktioner med myndigheter och enheter som kontrolleras, delvis kontrolleras eller har vésentligt inflytande dver av
samma myndighet som den rapporterande enheten. Antagandet av tilldgget hade ingen paverkan pa den finansiella
stdllningen eller utforandet i koncernen, men de korrekta upplysningarna har inkluderats i not 23.

Forbittringar av IFRS

I maj 2010 gav Styrelsen ut sitt tredje samlade tilldgg till sina standarder, huvudsakligen som syfte att fa bort
inkonsekvenser och gora fortydliganden. Det &r separata 6vergangsbestimmelser for varje standard. Antagandet av
foljande redovisningsprinciper ledde till fordndrade redovisningsprinciper, men hade ingen paverkan pa koncernens
finansiella stdllning eller utforande:

* IFRS 3 rorelseforvirv: Alternativen for mitning av icke-kontrollerande intressen (NCI) har éndrats. Endast de
delar av icke-kontrollerande intressen som &r nuvarande dgarintressen och berittigar till innehavaren till en
proportionell andel av foretagets nettotillgangar i héndelse av likvidation ska vérderas till verkligt vérde eller de
nuvarande dgarinstrumentets proportionella andel i det redovisade vérdet av de forvirvade identifierbara
nettotillgadngarna. Alla andra delar ska vérderas till verkligt varde vid forvarvstidpunkten.

e Tillagget till IFRS 3 géller fran och med de rikenskapsar som borjar 1 juli 2011 eller darefter. Koncernen antog
dessa per 1 januari 2011 och @ndrade sina redovisningsprinciper darefter.

* IFRS 7 finansiella instrument — upplysningar: Tilldggets syfte var att forenkla de tillhandahéllna upplysningarna
genom att minska antalet upplysningar kring sakerheter och forbattra upplysningarna genom att kréva kvalitativ
information som sétter de kvantitativa upplysningarna i ett sammanhang. Koncernen tar hinsyn till de &ndrade
upplysningskraven i not 24.

*  IAS 1 utformning av finansiella rapporter: Tillagget tillhandahaller en mojlighet att presentera en analys av varje
komponent i totalresultatet antingen i rapporten over fordndring av det egna kapitalet eller i en not till de
finansiella rapporterna. Koncernen har valt att redovisa analysen i rapporten fordndring av det egna kapitalet.

Andra tilldgg som resulterade fran forbéttringen av IFRS géllande foljande standarder har inte haft ndgon paverkan pa
koncernens redovisningsprinciper, finansiella stéllning eller utférande:

* IFRS 3 rorelseforvdrv (villkorade kopeskillingar som hanfors till rorelseforvarv innan antagandet av IFRS 3
(reviderad 2008))

* IFRS 3 rorelseforvdrv (ej ersatt eller frivilligt ersatt aktiebaserad ersittning)

* 1AS 27 koncernredovisning och separata finansiella rapporter

* 1AS 34 deldrsrapportering

¢ IFRIC 13 kundlojalitetsprogram (bestimmande av verkligt virde pa kundbonus)

* IFRIC 19 utsidckning av finansiella skulder med egetkapitalinstrument

* 1AS 32 finansiella instrument — klassificering (tillagg)

Visentliga redovisningsbedémningar, estimat och antaganden

Upprittandet av koncernens finansiella rapporter kraver att ledningen gér bedémningar, estimat och antaganden som
paverkar de rapporterade beloppen for intékter, kostnader, tillgdngar och skulder och upplysningen om
ansvarsforbindelser pé rapporteringsdatumet. Dock kan osékerheter kring dessa beddmningar och estimat resultera i
materiella justeringar pa redovisade vérden av tillgdngen eller skulden i kommande perioder.

Nedskrivningar
Tillgangar testas for nedskrivning sa fort en hdndelse eller omstandighet indikerar att det bokforda vérdet kanske inte ar
atervinningsbart. Nedskrivning gors for den del av tillgangens bokforda virde som &verstiger atervinningsvardet.
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Atervinningsvirdet 4r lika med tillgdngens verkliga virde minus forsiljningskostnader, eller dess nyttjandevirde,
beroende av vilket som dr hogst. Nar nedskrivningsbehovet testas grupperas tillgangar ihop pa den ldgsta nivé dér det
finns separata, identifierbara kassafloden (kassagenererade enheter).

Termen nedskrivning anvénds ocksa i samband med omvérdering av fastigheter som &r bokforda som
omsittningstillgdngar. Fastigheterna &r virderade post for post (fastighet per fastighet) enligt ldgsta vérdets princip, vilket
dr det lagsta av anskaffningsvérdet och nettoforséljningsvérdet. Nettoforsdljningsvardet dr det ansedda marknadsvérdet i
den géllande verksamheten efter avdrag for bedomda kostnader for slutférande och forsdljning. Nettoforsédljningsvardet
for exploateringsfastigheter dr baserad pa externa projekteringsberdkningar dér antaganden &r gjorda om projektets
forviantade intékter och kostnader. Projektets framtida kassaflode diskonteras med en diskonteringsfaktor. De projekt
(exploateringsfastigheter) som har ett ldgre nuvérde &n bokfort véarde blir foremal for nedskrivning.

Maskiner och inventarier

Maskiner och inventarier

Maskiner och inventarier dr bokforda till anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Avskrivningstiden ar baserad pa den uppskattade nyttjandeperioden som tillgangen har. Maskiner och
inventarier skrivs av linjart med 20-35% per ar.

Vid varje bokslutstillfille omvérderas det dterstdende vérdet och nyttjandeperioden och om det &r nédviandigt justeras
dessa. En tillgang skrivs omedelbart ner till dteranskaffningsvardet om det bokforda vérdet overstiger
ateranskaffningsvardet.

Skatt

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt &r, med tillimpning av de skattesatser som &r
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hari inkluderas dven eventuella justeringar av aktuell skatt hanforlig
till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet, enligt balansrdkningsmetoden, pa alla temporéra skillnader som uppkommer
mellan det skatteméssiga vérdet pa tillgdngar och skulder och dessas redovisade virden i koncernredovisningen. Om
emellertid den uppskjutna skatten uppstar till f61jd av en transaktion som utgdr den forsta redovisningen av en tillgdng
eller skuld som inte &r ett foretagsforvarv och som, vid tidpunkten for transaktionen, varken paverkar redovisat eller
skattemdssigt resultat, redovisas den inte. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av skattesatser (och — lagar) som har
beslutats eller aviserats per balansdagen och som forvéntas gilla nér den berdrda uppskjutna skattefordran realiseras eller
den uppskjutna skatteskulden regleras.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det &r troligt att framtida skattemissiga dverskott kommer att
finnas tillgéngliga, mot vilka de temporédra skillnaderna kan utnyttjas.

Avsiittningar och eventualforpliktelser

Avsittningar redovisas nér bolaget har en forpliktelse som ett resultat av intrdffade hdndelser och det ar sannolikt att
utbetalningar kommer att krdvas for att fullgora forpliktelsen. En forutséttning ar vidare att det gér att gora en
uppskattning av det belopp som ska utbetalas. Eventualforpliktelser 4r mojliga forpliktelser som harrér fran intréffade
hiandelser och vars forekomst kommer att bekriftas endast av att en eller flera osidkra framtida hindelser, som inte helt
ligger inom foretagets kontroll, intréffar eller uteblir. Som eventualforpliktelser redovisas ocksa ansprak som hérrdr fran
intrdffade héndelser, men som inte redovisas som skuld eller avsittning eftersom det inte &r troligt att ett utflode av
resurser kommer att krdvas for att reglera anspraket eller att beloppets storlek inte kan berdknas med tillrdcklig sékerhet.

Sammanstillning av visentliga redovisningspolicys

De viktigaste redovisningsprinciperna som har anvénts for att upprétta de konsoliderade finansiella rapporterna
presenteras nedan. Om inte annat angivits sa har dessa principer anvinds for alla aren som é&r presenterade i rapporterna.

Koncernredovisning

Dotterforetag dr alla de foretag dar moderbolaget har bestimmande inflytande och séledes rétten att utforma finansiella
och operativa strategier pa ett sitt som vanligen f6ljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer @n hélften av rostrétterna.
Dotterforetag inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet dverfors till
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koncernen. De exkluderas ur koncernredovisningen fran och med den dag da det bestimmande inflytandet upphor.

Forvarvsmetoden anvénds for redovisning av Koncernens forvérv av dotterforetag. Anskaffningskostnaden for ett forvarv
utgors av verkligt vérde pa tillgangar som ldmnats som ersdttning, emitterade egetkapitalinstrument och uppkomna eller
Overtagna skulder per 6verldtelsedagen. Kostnader som ar direkt héanforbara till forvarvet redovisas i resultatet nar de
uppstar. Identifierbara forvarvade tillgangar och dvertagna skulder och eventualforpliktelser i ett foretagsforvérv vérderas
inledningsvis till verkliga viarden pé forvirvsdagen, oavsett omfattning pa eventuellt minoritetsintresse. Det dverskott som
utgdrs av skillnaden mellan anskaffningsvirdet och det verkliga vdrdet pd Koncernens andel av identifierbara forvirvade
nettotillgangar redovisas som goodwill. Om anskaffningskostnaden understiger verkligt varde for det forvirvade
dotterforetagets nettotillgangar, redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.

Koncerninterna transaktioner och balansposter samt orealiserade vinster pa transaktioner mellan koncernforetag
elimineras. Aven orealiserade forluster elimineras, om inte transaktionen utgor ett bevis pa att ett nedskrivningsbehov
foreligger for den Gverlatna tillgangen.

Segmentrapportering

Foretagsledningen har faststdllt rorelsesegmenten baserat pa den information som behandlas av den strategiska
styrgruppen och som anvénds for att fatta strategiska beslut. Reinhold Polska verkar inom ett rorelsesegment, exploatering
av fastigheter, och ett geografiskt omrade, Polen.

Omriikning av dotterbolag i utlindsk valuta

(a) Funktionell valuta och presentationsvaluta

Poster som ingér i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i Koncernen ar védrderade i den valuta som anvénds i
den ekonomiska miljo dér respektive foretag huvudsakligen &r verksamt (funktionell valuta). I koncernredovisningen
anvinds EUR, som dr Moderforetagets funktionella valuta. Presentationsvaluta &r EUR.

(b) Transaktioner och balansposter

Transaktioner i utlindsk valuta omraknas till den funktionella valutan enligt de valutakurser som géller pa
transaktionsdagen. Valutakursvinster- och forluster som uppkommer vid betalning av sadana transaktioner och vid
omrédkning av monetédra tillgangar och skulder i utlindsk valuta till balansdagens kurs, redovisas i resultatrdkningen.

(c) Koncernforetag
Resultat och finansiell stdllning for alla koncernféretag som har en annan funktionell valuta dn presentationsvalutan,
omréknas till koncernens presentationsvaluta enligt foljande:

1) tillgangar och skulder i balansrikningen omréknas till balansdagskurs,

2) intékter och kostnader i resultatrdkning omréknas till genomsnittlig valutakurs (savida inte denna genomsnittliga kurs
inte ar en rimlig approximation av den ackumulerade effekten av de kurser som géller pé transaktionsdagen, i vilket fall
intékter och kostnader omréknas per transaktionsdagen), och

3) alla valutakursdifferenser som uppstar i och med detta redovisas som en separat del av eget kapital dver dvrigt
totalresultat.

Vid konsolideringen fors valutakursdifferenser, som uppstér till f61jd av omrékning av nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter och av uppléning och andra valutainstrument som identifierats som sékringar av sddana
investeringar, till eget kapital. Vid avyttring av en utlandsverksamhet redovisas sddana kursdifferenser i resultatrdkningen
som en del av realisationsvinsten/-forlusten.

Vid uppréttandet av detta bokslut har f6ljnade valutakurser anvénts:
Genomsnittskurs 0,2432 EUR/PLN
Bokslutskurs 0,2271 EUR/PLN

Finansiella tillgangar

Koncernen klassificerar sina finansiella tillgangar i foljande kategorier: lanefordringar, kundfordringar och finansiella
tillgdngar som kan séljas. Klassificeringen &dr beroende av for vilket syfte instrumenten forvdrvades. Ledningen faststéller
klassificeringen av instrumenten vid den férsta redovisningen och omprovar detta beslut vid varje rapporteringstillfalle.
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Ldne- och Kundfordringar

Kundfordringar &r icke-derivata finansiella tillgangar med faststéllda eller faststillbara betalningar som inte ar noterade pé
en aktiv marknad. Utmérkande &r att de uppstér niar Koncernen tillhandahéller pengar, varor eller tjanster direkt till en
kund utan avsikt att handla med uppkommen fordran. Lanefordringar och kundfordringar ingar i posten Kundfordringar i
balansrakningen.

Léne- och kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt virde och darefter till upplupet anskaffningsvdrde med
tillimpning av effektivrantemetoden, minskat med eventuell nedskrivning av osékra fordringar. En nedskrivning av
osdkra fordringar gors nér det finns objektiva bevis for att Koncernen inte kommer att kunna erhalla alla belopp som ar
forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Reserveringens storlek utgors av skillnaden mellan tillgangens
redovisade virde och nuvérdet av bedomda framtida kassafléden, diskonterade med effektiv rdnta. Det reserverade
beloppet redovisas i resultatrdkningen.

Finansiella tillgdngar som kan sdljas

Finansiella tillgdngar som kan séljas &r icke-derivata tillgangar som antingen har hénforts till denna kategori eller inte
klassificerats i ndgon av dvriga kategorier. De ingér i anldggningstillgdngar om ledningen inte har for avsikt att avyttra
tillgdngen inom 12 manader efter balansdagen.

K&p och forsédljningar av finansiella instrument redovisas pa affirsdagen, det datum da Koncernen forbinder sig att kopa
eller silja tillgangen. Finansiella instrument vérderas inledningsvis till verkligt virde plus transaktionskostnader, vilket
géller alla finansiella tillgdngar som inte vérderas till verkligt virde via resultatrdkningen. Finansiella instrument tas bort
fran balansrdkningen nér ritten att erhalla kassafloden fran instrumentet har 16pt ut eller 6verforts och Koncernen har
overfort i stort sett alla risker och fordelar som &r forknippade med dganderitten. Finansiella tillgdngar som kan séljas och
finansiella tillgangar vérderade till verkligt vdrde via resultatrdkningen redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt
vérde. Nar instrument som klassificerats som finansiell tillgdng som kan séljas siljs eller d& nedskrivningsbehov
foreligger for dessa, fors ackumulerade justeringar av verkligt vérde till resultatrikningen sdsom Intdkter fran finansiella
instrument.

Finansiella skulder

I denna kategori redovisas riantebdrande och ej rintebédrande finansiella skulder som inte innehas for handelsandamal.
Virdering gors till upplupet anskaffningsvarde.

Léngfristiga skulder har en éterstdende 16ptid dverstigande ett ar, medan skulder med kortare 16ptid redovisas som
kortfristiga. Leverantdrsskulder har kort férvantad 16ptid, och varderas dérfor till nominellt belopp utan diskontering.

Exploateringsfastigheter

Koncernen ska langsiktigt ej dga fastigheter for forvaltning. Exploateringsfastigheter skall avyttras efter fardigstdllande
och klassificeras darfor som omséttningstillgang och vérderas i enlighet med IAS 2 Varulager. Produktionskostnader for
fardigutvecklade fastigheter innehaller savil direkta som en skilig andel av indirekta kostnader. Rantekostnader avseende
exploateringsfastigheter kostnadsfors i respektive legal enhet. I koncernredovisningen har motsvarande belopp aterforts
och lagts till anskaffningsvirdet. Exploateringsfastigheter redovisas normalt som tillgdng under den redovisningsperiod
bindande avtal om forvérv triffas.

Likvida medel
I likvida medel ingar kassa och banktillgodohavanden.

Aktiekapital
Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader som direkt kan hanforas till emission av nya aktier eller
optioner redovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag fran emissionslikviden.

Ersiittning till anstéllda

Pensionsforpliktelser

Koncernforetagen har under 2007 tecknat en avgiftsbestimd pensionsplan for de anstillda, denna har fortsatt 16pa enligt
plan. Koncernen har inga ytterliggare forpliktelser nér avgifterna vél dr betalda. Avgifterna redovisas som
personalkostnader under den period da de pensionsgrundande tjansterna utfors.
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Intikter

Ovriga rérelseintikter bestar i moderbolaget friimst av tjdnster salda till dotterbolagen och i koncernen frimst av i Polen
atervunnen moms samt intékter fran uthyrning av plats for reklam pé koncernens byggplatser. Intikter redovisas enligt
foljande:

Foérsdljning av projekt
Intdkter fran forsédljningen av bolagets projektfastigheter redovisas nér den vésentliga risken dvergatt till koparen och
dértill bindande avtal undertecknats.

Foérsdljning av tjdnster
Forsdljning av tjdnster intdktsredovisas i den redovisningsperiod da tjénsterna utfors.

Rdénteintdkter
Rénteintdkter intdktsredovisas fordelat 6ver 16ptiden med tillimpning av effektivrantemetoden.

Leasing

Leasing dér en visentlig del av riskerna och fordelarna med dgandet behalls av leasegivaren klassificeras som operationell
leasing. Betalningar som gors under leasingperioden kostnadsfors i resultatrakningen linjart dver leasingperioden.
Koncernens leasingavtal avser lokalhyror och foretagsbilar. Samtliga leasingavtal dr operationella.

Lanekostnader

I koncernredovisningen inréknas lanekostnader i anskaffningskostnaden for exploateringsfastigheter. Generellt géller att
lanekostnader som tillfors anskaffningsvirdet begrénsas till tillgangar som tar betydande tid i ansprak for fardigstéllande.
Réntekostnader inrdknas i anskaffningsvardet fram till tidpunkten dé byggnaden fardigstéllts. Om sérskild upplaning har
skett for projektet anvénds den faktiska genomsnittliga lanekostnaden. I andra fall berdknas lanekostnaden utifran
koncernens faktiska genomsnittliga lanekostnader.

Utfirdade dnnu ej ikrafttridda standarder

Utfardade dnnu ej ikrafttrddda standarder vid tidpunkten for publicerandet av Koncernens finansiella rapport ar listade
nedan. Detta 4r en lista dver utgivna standarder och tolkningar som koncernen forvéntar sig bli tillimpliga i framtiden.
Koncernen avser att anta dessa standarder nér de tréder i kraft.

IAS 1Utforming av finansiella rapporter — presentation av delarna i ovrigt totalresultat

Tillagget till IAS 1 fordndrade gruperingen av delarna i dvrigt totalresultat. De delar som kan omklassificeras (eller
atervinnas) till vinst eller forlust vid en framtida tidpunkt ska presenteras separat fran sddana som aldrig kan
omklassificeras. Tillagget trader i kraft for rikenskapsar som borjar fran och med 1 juli 2012.

1AS 12 Inkomstskatter — Atervinning av underliggande tillging

Tillagget klargor faststdllandet av uppskjuten skatt i forvaltningsfastigheter varderade till verkligt varde. Tillagget
introducerar ett motbevisbart antagande att uppskjuten skatt i forvaltningsfastigheter véarderade till verkligt védrde enligt
IAS 40 ska faststéllas pa basis av att det bokforda vérdet kan aterfas genom forséljning. Darutdver introduceras krav att
uppskjuten skatt pa ej avskrivningsbara tillgdngar virderade enligt omvérderingsmodellen i IAS 16 alltid ska berdknas
utifrén forsiljningsbasen for tillgdngen. Tilldgget trader i kraft for rdkenskapséar som borjar fran och med 1 juli 2012.

IAS 19 Ersiittningar till anstillda (tilligg)

IASB har givit ut flertalet tillagg till IAS 19. Dessa ror allt fran grundldggande fordndringar som borttagandet av
korridormekanismen och konceptet for forvintade framtida intdkter fran plantillgadngar till enkla klargéranden och
omskrivningar. Tilldgget trader i kraft for rakenskapsér som borjar fran och med 1 januari 2013.

IAS 27 (reviderad 2011)
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Som en konsekvens av de nya IFRS 10 och IFRS 12 aterstar i IAS 27 endast bokforing av dotterbolag, gemensamt
kontrollerade enheter och interssebolag, i separata finansiella rapporter. Detta tillagg tréder i kraft for rdkenskapsar som
bdrjar fran och med 1 januari 2013.

IAS 28 (reviderad 2011)

Som en konsekvens av de nya IFRS 10 och IFRS 12 har IAS 28 dopts om till [nnehav i intressebolag och joint ventures
och beskriver tillimpningen av kapitalandelsmetoden for joint ventures och interssebolag. Tilldgget trdder i kraft for
rakenskapséar som borjar fran och med 1 januari 2013.

IFRS 9 Finansiella instrument, klassificering och virdering

IFRS 9 reflekterar som utgiven den forsta fasen i IASBs arbete med att ersétta IAS 39 och giller klassificering och
vérdering av finasiella tillgangar och finansiella skulder, enligt definitionen i IAS 39. Standraden tréder i kraft for
rakenskapséar som borjar fran och med 1 januari 2013. I kommade faser kommer IASB att inrikta sig pa
sakringsredovisning och nedskrivning av finansiella tillgdngar. Slutférandet av detta projekt forvantas stricka sig dver
2012. Tillimpning av den forsta fasen av IFRS 9 kommer att paverka Koncernens klassificering och virdering av
finansiella tillgangar men kommer inte att ha ndgon potentiell inverkan pé klassificering och vérdering av skulder.
Koncernen kommer att kvantifiera effektern av de andra faserna nér dessa har utgivits for att ge en jamforande bild.

IFRS 10 Koncernredovisning
IFRS 10 ersédtter den del av IAS 27 Koncernredovisning och separata finansiella rapporter som ror koncernredoivsning.
Den innehaller ocksa de fragestéllningar som restes i SIC-12 Koncernredovisning — foretag for sdrskilda endamal

IFRS 10 etablerar en enda kontrollmodell som géller for alla typer av foretag inkluderat foretag for sarskilda endamal.
Forandringarna som introduceras i IFRS 10 kommer att kréva att ledningen utfor védsentliga bedémningar for att
bestdmma vilka enheter som kontrolleras och darfor ska konsolideras av ett moderfortag, jimfort med kraven i IAS 27.
Denna standard triader i kraft for rdkenskapséar som borjar fran och med 1 januari 2013.

IFRS 11 Gemensamt styrda bolag )
IFRS 11 ersétter IAS 31 andelar i joint ventures och SIC-13 Overforing av icke-monetdra tillgangar fran en samdgare till
ett gemensamt styrt bolag.

IFRS 11 tar bort mdjligheten att redovisa gemensamt styrda enheter genom anvéndning av klyvningsmetoden. Istéllet ska
gemensamt kontrollerade enheter som moter kriteriet for ett joint venture redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

Denna standard triader i kraft for rdkenskapséar som har sin borjan fran och med 1 januari 2013.

IFRS 12 Upplysningar om inblandning i andra enheter

IFRS 12 inkluderar alla upplysningar som tidgare fanns i IAS 27 géllande koncernredovisning sa vil som alla
upplysningar som tidigar fanns i IAS 31 och IAS 28 Innehav i intressebolag. Dessa upplysningar géller ett foretags
intresse i dotterbolag, gemensamt styrda bolag, intressebolag och sammansatta enheter. Ett antal nya upplysningar kravs
ocksa.

Denna standard triader i kraft for rdkenskapsér som borjar fran och med 1 januari 2013.

IFRS 13 Viirdering till verkligt virde

IFRS 13 etablerar en enda kélla for vigledning under IFRS for all vardering till verkligt viarde. IFRS 13 dndrar inte nér en
enhet ska anvénda verkligt virde, utan ger snarare vigledning for hur verkligt varde ska berdknas under IFRS nér verkligt
vérde krévs eller tilléts.

Denna standard trider i kraft for rdkenskapsér som borjar fran och med 1 januari 2013.

Finansiell riskhantering

En koncern utsitts vanligtvis genom sin verksamhet for en méngd olika finansiella risker: marknadsrisk (inklusive
valutarisk, ranterisk, och prisrisk), kreditrisk, likviditetsrisk och risk for konkurs.
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Styrelsen anser att kapitalet inkluderar nettoskulder och eget kapital motsvarande eget kapital i moderbolaget. Den
fraimsta malséttningen med koncernens hantering av dess likvida medel utgar fran principen att upprétthalla god relation
med koncernens kreditgivare och stabil soliditet for att frimja koncernens verksamhet och i synnerhet likviditeten
tillsammans med den dvergripande mélséttningen att maximera aktiedgarvérdet.

Koncernen hanterar dess tillgangar utifrdn de fordndringar som sker pa den marknad pé vilken koncernen ar verksam. For
att bibehalla eller fordndra strukturen pé eget kapital i syfte att anpassa sig till de fordndringar som kan intrdffa kan
koncernen komma att fordndra utdelningsprinciper, aterkopa aktier, emittera nya aktier, foretagsobligationer eller
konvertibla skuldebrev eller pa annat sitt anpassa kapitalstrukturen efter ridande behov.

Styrelsen dvervakar hanteringen av dessa risker for att sidkerstdll att Koncernens risktagande aktiviteter regleras av
lampliga stategier och processer och att finansiella risker &r identifierade, berdknade och hanterade korrekt.

Valutarisk

Koncernen verkar internationellt och utsitts for olika valutaexponeringar, framfor allt avseende polska zloty (PLN), euro
(EUR) och svenska kronor (SEK). Valutarisk uppkommer genom framtida affarstransaktioner, redovisade tillgangar och
skulder, samt nettoinvesteringar i utlandsverksamheten. Koncernen har valt att fér ndrvarande inte sékra ndgon del av sin
valutaexponering.

Moderbolagets innehav i utlindskt dotterbolag, fordringar och skulder pa koncernféretag samt likvida medel &r exponerat
for valutaomrakningsdifferenser.

Riinterisk

Med réinterisk avses risken for att fordndingar i marknadsrintan paverkar koncernens réntenetto och kassafléde negativt. I
dagsldget finns ingen mojlighet att paverka rinterisken till f61jd av den finansiella situation som bolaget befinner sig i.
Rénterisken hanteras vanligtvis i koncernen genom att laneportfoljen har varierad rédntebindningstid.

Kreditrisk

Kreditrisk innebér att en motpart inte uppfyller sina dtaganden under ett finansiellt instrument eller ett kundkontrakt,
vilket leder till finansiell forlust. Koncernen &r utsatt for kreditrisk genom sin uthyrningsverksamhet och sin
finansieringsverksamhet, inkluderat depositioner och tillgodohavanden hos banker och finansiella institut.

Kreditriks hanteras genom att kriva att hyresgéster betalar i forskott. Kreditvardigheten hos hyresgésten dr bedomd utifran
ledningens initiala kreditbedémning och offentlig tillgénglig information vid tidpunkten for ingadngen av hyresavtalet.
Obetalda hyresefordringar vervakas 16pande. Den maximala exponeringen for kreditrisk &r vid rapporteringsdatumet det
bokforda virdet for varje kategori av finansiella tillgangar.

Refinansieringsrisk
Med refinansieringsrisk avses risken att refinansiering av l1an forsvaras och fordyras. For ndrvarande arbetar
koncernenledningen med att restrukturera om sina lan genom att forlanga 16ptider och sikerstdlla lanens aterbetalning.

For en uppstéllning av aktuella 1&n med forfallotider, se not 16. Ledningen har, efter utgdngen av rdkenskapséret
forhandlat med BZ WBK bank om méjlighet att forldnga lanet och ar i diskussion med Pekao S.A for att 1dgga om det
lanet.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebér att inte ha tillriackliga likvida medel och séljbara viardepapper for att mota det likviditetsbehov som
verksamheten skapar. For niarvarande saknas mdjlighet att mota det 16pande likviditetsbehovet. Sévida inte kapital
erhélles fran dgarna kan inte de polska dotterbolagen genomfora sina betalningar.

En annan mojlighet att erhalla kapital &r att sdlja tillgangar i form av projekt. Tidsatgangen fran identifiering av kopare till
erhallande av kopeskilling ar dock betydande.

Fréan februari 2011 &r bolaget beroende av lan fran externa parter for sin dagliga drift och om denna finansieringsmojlighet
upphor kan inte bolaget fullfélja sina ataganden.

Den 31 december 2011 hade samtliga polska dotterbolag i koncernen negativt eget kapital. En fortsatt existens utan
tillskott av kapital och omstrukturering av befintliga lan ar for de polska dotterbolagen inte mojlig.
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Not 2 Personal

Medelantal anstillda 2011 2010
Moderbolaget
Min 0 1
Kvinnor 0 0
Totalt i moderbolaget 0 1
Dotterbolaget
Main 2 8
Kvinnor 3 10
Totalt i dotterforetag 5 18
Koncernen totalt 5 19
Konsfordelning i foretagsledningen 2011 2010
Andel Andel
kvinnor i % kvinnor i %
Koncernen
Andel kvinnor
Styrelsen 0% 0%
Foretagsledningen 0% 33%
Moderbolaget
Andel kvinnor
Styrelsen 0% 0%
Foretagsledningen 0% 0%
Loner, andra erséittningar och sociala kostnader 2011 2010
Koncernen
Styrelse, VD och ledande befattningshavare 0 392 697
(varav rorlig ersittning) ) (14840)
Ovriga anstillda 101 865 348 450
Summa 101 865 741 147
Sociala kostnader 16 616 33186
Pensionskostnader 0 55429
Summa 16 616 88 615
Moderbolaget
Styrelse, VD och ledande befattningshavare 0 65 326
Ovriga anstillda 0 0
Summa 0 65 326
Sociala kostnader 0 16 971
Pensionskostnader 0 0
Summa 0 16 971
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2011

Grundlén/arvode Ovriga formaner Total
Belopp i EUR 2011 och ersiittningar Pensionskostnader ersittning
Tevnell Waldemar,
styrelsens ordférande 0 0 0 0
Patrick Coll, VD 0 0 0 0
Stanislav Dudzik,
styrelseledamot 0 0 0 0
Anders Lettstrom,
styrelseledamot 0 0 0 0
Torgny Krook,
styrelseledamot 0 0 0 0
André Rosberg,
styrelseledamot 0 0 0 0
Gosta Gustafsson,
styrelseledamot 0 0 0 0
Michal Borowski, fd
styrelseledamot 0 0 0 0
Ovriga ledande
befattningshavare 0 0 0 0
Summa 0 0 0 0
2010

Ovriga forméaner Total

Belopp i EUR Grundlon/arvode 2010  och ersiittningar Pensionskostnader ersittning
Tevnell Waldemar,
styrelsens ordforande 30 105 0 0 30 105
Patrick Coll, VD 0 0 0 0
Stanislav Dudzik,
styrelseledamot 2 000 0 0 2 000
Anders Lettstrom,
styrelseledamot 7296 0 0 7296
Torgny Krook,
styrelseledamot 2 000 0 0 2 000
André Rosberg,
styrelseledamot 82 698 0 0 82 698
Gosta Gustafsson,
styrelseledamot 54 030 0 0 54 030
Michal Borowski, fd
styrelseledamot 81194 0 0 81194
Ovriga ledande
befattningshavare 133 374 0 13 086 146 460
Summa 392 697 0 13 086 405 783
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Ledande befattningshavares forméner
Principer
Den ersittning som betalas till verkstédllande direktéren och andra ledande befattningshavare utgar i form av fast 16n.

Ersdttning och formdner till styrelsen
Till styrelsen har utgétt arvode i enlighet med pa &rsstimman beslutade belopp.

Pensionsplaner
Bolaget har en faststélld pensionsplan for personal, pensionen &r avgiftsbestdmd.

Avgdngsvederlag

Inga avgangsvederlag har utfasts. Uppsédgningstiden for VD uppgar till 3 manader och ar dmsesidig bade fran bolagets
sida och fran VD’s sida.

Not3 Nettoomsiittning

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Forsdljning tjénster 1 090 525 790 698
Forsdljning projekt 0 29971792
Totalt 1090 525 30 762 490
Belopp i EUR 2011 2010
Moderbolaget

Forsdljning tjénster

Totalt

Not4  Ovriga rorelseintikter

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Ovriga rérelseintikter 412 363 436 679
Totalt 412 363 436 679
Belopp i EUR 2011 2010
Moderbolaget

Ovriga rorelseintikter 213 495 22 731
Totalt 213 495 22 731

Ovriga rérelseintikter bestar i moderbolaget frimst av tjénster silda till dotterbolagen och i koncernen frimst av i Polen
atervunnen moms samt intékter fran uthyrning av plats for reklam pa koncernens byggplatser.
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NotS Ersiittning till revisor

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Ernst & Young

Revisionsuppdrag 53964 101 142
Revisionsnira tjinster 24 800 15720
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 9200 5240
Summa 87 964 122 102
AT Audit Sp.z.0.0

Revisionsuppdrag 35945 59222
Revisionsnira tjinster 0 0
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 8 755 0
Summa 44700 59 222
PwC

Revisionsuppdrag 10 791 0
Revisionsndra tjinster 0 0
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 0 0
Summa 10 791 0
Moderbolaget

Ernst & Young

Revisionsuppdrag 53 964 41 920
Revisionsndra tjinster 24 800 15720
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 9200 5240
Summa 53 964 62 880
PwC

Revisionsuppdrag 10 791 0
Revisionsndra tjinster 0 0
Skatteradgivning 0 0
Andra uppdrag 0 0
Summa 10 791 0
Not 6  Avskrivningar av materiella- och immateriella tillgangar

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Avskrivning immateriella tillgangar 1254 3728
Avskrivning materiella anldggningstillgangar 2451 10 571
Summa av- och nedskrivningar 3705 14 299
Moderbolaget

Avskrivning materiella anldggningstillgangar 1261 1 695
Summa av- och nedskrivningar 1261 1 695
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Not 7 Finansiella intikter

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Rénteintidkter 1161 847 937 407
Valutakursdifferenser 0 1267 137
Summa finansiella intikter 1161 847 2 204 544
Moderbolaget

Rénteintdkter 2932337 491 059
Valutakursdifferenser 0 1203 343
Summa finansiella intikter 2 932 337 1694 402

Not 8 Finansiella kostnader

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Réntekostnader 3955616 1 880 937
Valutakursdifferenser 408 075 0
Summa finansiella kostnader 4363 691 1 880 937
Moderbolaget

Réntekostnader 242 076 37 886
Valutakursdifferenser 2 863 077 0
Summa finansiella kostnader 3105153 37 886

Under rikenskapsaret 2010 har koncernen aktiverat rdntekostnader hanforliga till exploateringsprojekten i enlighet med
IAS 23. Det aktiverade beloppet uppgar till 876 707 EUR. Under 2011 har 0 EUR aktiverats. Ingen rénta har aktiverats
under 2011 till f6ljd av att all byggnation statt stilla under éret.

Not 9 Inkomstskatt

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Resultat fore skatt -7 134 613 -18 976 944
Skatt enligt géllande skattesats for koncernen 26,3% 1876403 26,3% 4990 936
Skatteffekt av

Skillnad i skattesats i utlindsk verksamhet -639 891 -1462 014
Ej avdragsgilla kostnader -552 151 -2 559 299
Ej skattepliktiga intékter 0 150 007
Skatteeffekt av nettoforlust/vinst fran rorelsen som inte

redovisats som en uppskjuten skattefordran -684 361 -1 119 630
Redovisad aktuell skatt 0,0% 0 0,0% 0

Gillande skattesats uppgar i koncernen till 19 % i Polen, 26,3% i Sverige och 29,3% i Nederlédnderna
Koncernen och moderbolaget har valt att inte redovisa uppskjutna skattefordringar pa underskottsavdrag da det ej bedoms
sannolikt att de ska komma att nyttjas inom 6verskéadlig framtid.
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Outnyttjat skattemédssigt underskott uppgar per 31 december 2010 i koncernen till 14 349 931 Euro varav 5 128 896 EUR
avser det svenska moderbolaget. Outnyttjat underskott kan i Polen utnyttjas inom 5 ér till 50 % av det nominella vérdet.

Belopp i EUR % 2011 % 2010
Moderbolaget

Resultat fore skatt -21 195 684 -4 453 103
Skatt enligt géllande skattesats for moderbolaget 26,3% 5574465 26,3% 1171 166
Skatteffekt av

Ej avdragsgilla kostnader -5357776 -497
Ej skattepliktiga intékter 0 0
Skatteeffekt av nettoforlust/vinst fran rorelsen som inte

redovisats som en uppskjuten skattefordran -216 689 -1 170 669
Redovisad aktuell skatt 0,0% 0 0,0% 0

Outnyttjat skattemédssigt underskott uppgar per 31 december 2010 i moderbolaget till 5 128 896 Euro.

Not 10 Immateriella tillgangar

Licenser for anvindande av datorprogram

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 34 492 55215
Forvérv under éret 0 0
Avyttringar och utrangeringar -26 042 -22 186
Omrakningsdifferens -2 801 1463
Utgiaende ackumulerade anskaffningsvirden 5 649 34 492

Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid arets borjan -32 863 -50 062
Arets avskrivningar -1254 -3728
Avyttringar och utrangeringar 26 042 22 186
Omrékningsdifferens 2722 -1259
Utgiaende ackumulerade av- och nedskrivningar -5 353 -32 863
Redovisade viirden 296 1629
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Not 11 Maskiner och inventarier

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 100 905 122 357
Forvérv under éret 7358 594
Avyttringar och utrangeringar -83 111 -26 147
Omrékningsdifferens -6 641 4101
Utgidende ackumulerade anskaffningsvirden 18 511 100 905
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid arets borjan -86 621 -95 351
Arets av- och nedskrivningar -2.451 -10 571
Avyttringar och utrangeringar 69 712 22 375
Omrékningsdifferens 8721 -3074
Utgiaende ackumulerade av- och nedskrivningar -10 639 -86 621
Redovisade viirden 7 872 14 284
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 8478 8478
Forvérv under éret 0 0
Avyttringar och utrangeringar 0 0
Utgidende ackumulerade anskaffningsviirden 8478 8478
Ackumulerade av- och nedskrivningar

Vid arets borjan -6 580 -4 885
Avyttringar och utrangeringar 0 0
Arets av- och nedskrivningar -1261 -1 695
Utgiaende ackumulerade av- och nedskrivningar -7 841 -6 580
Redovisade viirden 637 1 898
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Not 12 Andelar i koncernforetag

Belopp i EUR 2011 2010
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 17 510 17 510
Forvérv under éret 0 0
Utgidende ackumulerade anskaffningsvirden 17 510 17 510

Tabellen nedan utgdr en specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i koncernforetag per 2010-12-31

Dotterforetag / Org nr / Siite Antal Andel i % Eget kapital Bokfort viirde
andelar EUR EUR

Reinhold Polska BV

60586035, Holland 100 100 -824 905 17 510

I koncernen ingar dven foljande dotterbolag till Reinhold Polska BV:

Dotterforetag / Org nr / Siite Antal Andel i % Eget kapital = Bokfort virde
andelar EUR EUR

Reinhold Polska Services SP.z.0.0

000027008, Polen 100 100 -3140 170 10 203

Reinhold Polska Projekt 1 SP.z.0.0

0000269860, Polen 100 100 -2 854 486 10 203

Reinhold Polska Projekt 2 SP.z.0.0

0000269837, Polen 100 100 -1 755 805 10 203

Reinhold Polska Projekt 3 SP.z.0.0

0000268926, Polen 100 100 -3 158 588 10 203

Reinhold Polska Projekt 4 SP.z.0.0

0000268865, Polen 100 100 -14 547 387 10 203

Reinhold Polska Projekt 5 SP.z.0.0

0000274418, Polen 100 100 -2 135221 10 203

Reinhold Polska Projekt 6 SP.z.0.0

0000275235, Polen 100 100 -1 737 691 10 203

Reinhold Polska Projekt 7 SP.z.0.0

000027497, Polen 100 100 -221 439 10 203

Reinhold Polska Projekt 8 SP.z.0.0

0000273715, Polen 100 100 -622 455 10 203

Reinhold Polska Projekt 9 SP.z.0.0

0000274260, Polen 100 100 -160 713 10 203

Reinhold Polska Projekt 10 SP.z.0.0

0000284950, Polen 100 100 -899 913 10 203

Reinhold Polska Projekt 11 SP.z.0.0 100 100 0 0

Polen

Reinhold Polska Projekt 12 SP.z.0.0

0000287696, Polen 100 100 5576 10 203

Reinhold Polska Projekt 14 SP.z.0.0

0000289623, Polen 100 100 5089 10 203

Reinhold Polska Projekt 13 SP.z.0.0

Polen 100 100 0 0
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Not 13 Finansiella instrument

Samtliga finansiella tillgdngar har klassificerats som lane- och kundfordringar, vilket inkluderar Depositioner, Sparrade
bankmedel samt Kassa och Bank. Samtliga finansiella skulder har klassificerats som dvriga finansiella skulder virderat
till upplupet anskaffningsvarde, vilket inkluderar Depositioner, Leverantorsskulder, Skulder till kreditinstitut, del av
Ovriga kortfristiga skulder samt del av Upplupna kostnader. Det verkliga virdet av finansiella tillgdngar och skulder
bedoms i allt vésentligt verensstimma med bokforda védrden da finansiella tillgdngar och skulder med ldnga I6ptider
16per med marknadsmassig réinta.

Not 14 Depositioner

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Redovisat vérde vid arets borjan 0 0
Nytillkommet 0 0
Redovisat viirde vid arets slut 0 0

Koncernens fordringar avser ldmnade depositioner och 16per utan rénta. Fordringarna fo6rfoll under 2011, se &ven not 26.

Belopp i EUR 2011 2010
Moderbolaget

Redovisat virde vid arets borjan 717 071 1 041 240
Nytillkommet/Aterbetalat 26 155 -324 169
Redovisat virde vid arets slut 743 226 717 071

Samtliga moderbolagets fordringar &r koncerninterna och 16per med 3,5% rénta och betalas pa anmodan.

Not 15 Exploateringsfastigheter

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvirden

Vid arets borjan 24225109 56 529 844
Aktiverade rantekostnader 0 876 707
Nyanskaffningar 0 336 044
Avyttringar 0 -20246 910
Valutakursjustering -2.075 058 0
Nedskrivning efter véirdering -3 879 653 -13 270 576
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 18 270 398 24 225109
Redovisat virde vid arets slut 18 270 398 24 225109

De riantekostnader som aktiverats har berdknats utifran f6ljande riantesatser:

RPP1 - Pekao Loan - interest rate 19,5%
DNB - WIBOR + 1,85%

RPP4 - BZ WBK - WIBORIM + 2%

RPP6 - DNB - WIBOR+1,85%

RPP8 - DNB - WIBOR+1,85%
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Nedskrivnin-  Kapitaliserad Ovriga

Belopp i EUR Inkopspris gar rinta kostnader Totalt
Alla projekt

Totalt per 2011-12-31 9263 091 -15 829 486 4506 421 20330372 18 270 398
Projekten i Reinhold Polska projekt 4, 6 och 8 har virderats till nettoforséljningsvérde, vilket dr 14 974 974 EUR.
Alla fastigheter dr pantforskrivna, se not 22.

Not 16 Fordringar pa koncernbolag

Belopp i EUR 2011 2010
Moderbolaget

Reinhold Polska Services 1490 093 134 851
Reinhold Polska Projekt 1 4042 680 123 319
Reinhold Polska Projekt 2 2115791 14 450
Reinhold Polska Projekt 3 3589 336 334 860
Reinhold Polska Projekt 4 9248 050 962 874
Reinhold Polska Projekt 5 4 052 440 1235079
Reinhold Polska Projekt 6 2031 685 15716
Reinhold Polska Projekt 7 587 141 4 474
Reinhold Polska Projekt 8 1671 600 12 824
Reinhold Polska Projekt 9 186 228 1556
Reinhold Polska Projekt 10 1 654 645 23 805
Reinhold Polska Projekt 12 274 0
Reinhold Polska Projekt 14 274 0
Nedskrivning osékra fordringar -26 363 778 0
Summa 4306459 2 865232
Not 17 Ovriga fordringar

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Momsfordran 51455 206 261
Ovriga poster 55191 804 628
Summa 106 646 1010 889
Moderbolaget

Momsfordran 10070 23 614
Ovriga poster 0 0
Summa 10 070 23 614

Not 18 Aktiekapital

I tabellen nedan framgar fordndringarna i Reinhold Polska aktiekapital. Av det totala antalet aktier ar 900 000 st A-aktier
som berittigar till 10 roster och 6 100 000 st B-aktier som berittigar till 1 rost. Samtliga aktier &r till fullo betalda.

Okning av  Totalt antal Okning av Kvot-
Belopp i EUR Transaktion antalet aktier aktier aktiekapitalet Aktiekapital virde
IB 2006 1 000 000 1 000 000 52920
2006 Nyemission 6 000 000 7000 000 317517 370 437
Summa per 2011-12-31 7 000 000 370 437 0,053
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Not 19 Réntebirande upplining

Koncernens rdntebarande upplaning hos kreditinstitut hade per 2011-12-31 foljande belopps- och forfallostruktur uttryckt
i nominellt virde. De redovisade beloppen avser savil rdntor som amorteringar.

2011
Belopp i EUR Forfallet 1-3 man 4-6 man 7-12 man Summa
Kortfristig upplaning hos kreditinstitut 17 041 566 0 0 0 17 041 566
Summa 17 041 566 0 0 0 17 041 566
2010
Belopp i EUR 1-3 mén 4-6 man 7-9 man 10-12 mén Summa
Kortfristig upplaning hos kreditinstitut 8881082 4567353 16546618 15312596 45 307 649
Summa 8881082 4567353 16546618 15312596 45307 649
Rintesats enligt avtal Rintesats forfallet belopp
DNB WIBOR + 1,85 % 18,00 %
PEKAO S.A. 19,50 % 19,50 %
DANSKE 6M WIBOR + 0,25 % 18,00 %
BZ WBK WIBOR IM + 2% 18,00 %
Koncernen
Lanebelopp inkl upplupen riinta per
Bank 31 december, 2011 Forfallodag
PLN EUR
Reinhold Polska Services DnB Nord 10 678 2425 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 1 DnB Nord 37 049 8414 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 1 Pekao S.A. 3728 831 846 818 Forfoll 30.06.2011
Reinhold Polska Projekt 2 DnB Nord 22 476 5104 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 3 Danske Bank 85325 19377 Forfoll 18.03.2011
Reinhold Polska Projekt 3 DnB Nord 4676 1062 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 4 DnB Nord 274 62 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 4 BZ WBK 71 068 022 16 139 548 Forfoll 30.10.2010
Reinhold Polska Projekt 5 DnB Nord 24 614 5590 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 7 DnB Nord 8 024 1822 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 8 DnB Nord 19 305 4384 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 9 DnB Nord 5375 1221 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 10 DnB Nord 18 149 4121 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 12 DnB Nord 3561 809 Forfoll 31.08.2011
Reinhold Polska Projekt 14 DnB Nord 3561 809 Forfoll 31.08.2011
TOTAL 17 041 566
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Not 20 Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Belopp i EUR 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen

Upplupna l6ner och sociala avgifter 0 39226
Forutbetalda intdkter avseende fardigstdllda projekt 817 808 676 165
Upplupna kostnader Cushmann case 237 236 522911
Upplupna kostnader Enel Med. Case 0 353 080
Upplupna kostnader City Office, Krakow 317 940 126 100
Upplupna arkitektkostnader 0 226 980
Ovriga poster 277 015 718 228
Summa 1649 999 2 662 690
Belopp i EUR 2011-12-31 2010-12-31
Moderbolaget

Upplupna l6ner och sociala avgifter 0 39226
Upplupna réntor 87 728 24 596
Bokslut och revision 53 640 55000
Ovriga poster 85 000 31021
Summa 226 368 149 843
Not 21 Ovriga kortfristiga skulder

Belopp i EUR 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen

Sociala avgifter 17 964 273 033
Pensionspremie 0 27008
Lan Reinhold Group BV, fd nérstédende, ranta 12 % 1979 501 308 566
Lén fran R Gustafsson Byggnads AB, fd nérstidnde , rdnta 12 % 335400 333 240
Lén fran RG Byggnadsfirma, fd nérstaende, rénta 12 % 185 340 184 146
Lén fran IGI Sp. z.0.0. , ndrstaende 354 899 0
Lan fran Alterco S.A, nirstaende 227 812 0
Ovriga poster 74 454 142 907
Summa 3175370 1268 900
Belopp i EUR 2011-12-31 2010-12-31
Moderbolaget

Lén fran R Gustafsson Byggnads AB, fd nérstdende, rdnta 12 % 335400 333 240
Lén fran RG Byggnadsfirma , fd nérstdende, rinta 12 % 185 340 184 146
Lén fran Reinhold Group BV , fd nérstdende, rdnta 12 % 1979 501 0
Lén frén IGI Sp. z.0.0. 354 899 0
Lén fran Alterco S.A 227 812 0
Ovriga poster 180 752 0
Summa 3263704 517 386

Sid 36 (40)



Reinhold Polska AB (publ)
Org nr 556706-3713

Not 22 Ansvarsforbindelser och stillda sikerheter

Belopp i EUR 2011-12-31 2010-12-31
Koncernen

Ansvarsforbindelser

Union Investment Fund GmbH 0 4 000 000
PekaoBank 0 756 600
Summa 0 4756 600

Stallda sdkerheter

Moderbolagsgaranti till BZ WBK bank 7267 200 8070400
Fastighetsinteckning till Pekao S. A 6353123 7055 295
Fastighetsinteckning till BZ WBK bank 24 345 120 27035 840
Sparrade bankmedel som sdkerhet for projekt 0 27 584 240
Summa 37965 443 69 745 775
Summa ansvarsforbindelser och stillda sikerheter 37 965 443 74 502 375
Belopp i EUR 2011-12-31 2010-12-31
Moderbolaget

Ansvarsforbindelser

Union Investment Fund GmbH 0 4 000 000
PekaoBank 0 756 600
Summa 0 4756 600

Stdallda sdkerheter

Moderbolagsgaranti till BZ WBK bank 7267 200 8070400
Sparrade bankmedel som sdkerhet for projekt 0 27 584 240
Summa 7267 200 35 654 640
Summa ansvarsforbindelser och stillda sikerheter 7267 200 40 411 240

De stillda sidkerheterna i 2010 avser skulder till DnBNor betrdffande projekt Reinhold Polska Services samt Reinhold
Polska Projekt 1-10.

Fram till augusti 2011 hade moderbolaget pantforskrivit i princip hela sin kassa till formén for de olika polska
dotterbolagens skulder i bank. Samtliga dessa pant- respektive skuldséttningsforhallanden forfoll i augusti 2011. Genom
att dotterbolagens var oférmogna att betala dessa 1an kom banken, DnBNor, att iansprakta det maximalt mojliga av de
pantforskrivna medlen som betalning for sina fordringar pa dotterbolagen. Moderbolaget har darigenom erhallit
motsvarande fordran pé sina dotterbolag. Vissa av dotterbolagen saknar tillgdngar i 6vrigt till att reglera sin diarigenom
uppkommande skuld till moderbolaget. I moderbolagets resultat- och balansrakning har darfor reserverats ett belopp om
26.363.778. Euro (5.691.973) Euro utgérande det belopp som kan antas komma att behdva avskrivas som en konstaterad
forlust pa grund av bristande aterbetalningsformaga.

Garantin till Union Investment Fund GmbH har inkluderats i Koncernens balansrékning per 31 december 2011. Den
hérror till betalning som forfaller 2012.

Fastighetsinteckningen stdlld till Pekao S.A &r sikerhet for lan till Reinhold Polska Projekt 1.
Fastighetsinteckningen stilld till BZ WBK bank &r sékerhet for lan till Reinhold Polska Projekt 4.
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Not 23 Operationell leasing

Belopp i EUR 2011 2010

Koncernen

Inom 1 ar 0 20 324

Inom 2-5 ar 0 0

Efter 5 ar 0 0
0 20 324

Leasingavgifter under 2011 uppgick till EUR 2 122 (92 468).

Not 24 Transaktioner med nirstiende

Nedanstaende motparter vid transaktioner dr nérstaende till Reinhold Polska AB (publ). Sarskild upplysning ldmnas for
koncernen i nedanstdende not. Samtliga transaktioner har gjorts till marknadsmissiga villkor.

Koncernen
2011 2010
Skuld till Fordran pa Skuld till Fordran pa
nérstdende per nirstdende per nérstdende per nérstdende per
31 december 31 december 31 december 31 december
Nirstdenderelation
IGI Sp. z.0.0., rénta 11,5%, forfaller 2012 354 899 0
IGI Torun Sp. z.0.0., rdnta 11,5%, forfaller 2012 11 602 0
Alterco S.A, rdnta 11,5%, forfaller 2012 227 812 0
Castle Carberry Pro. Ltd, rinta 11,5% forfaller
2012 15577 0
Derwent Sp. z.0.0., rinta 15%, forfaller 2012 58 292 0
Galley Head Inv. Ltd, rinta 6%, forfaller 2012 95281 0
Coucal Sp. z.0.0., rinta 11,5%, forfaller 2012 78 821 0
Padraic Coll, rinta 8%, forfaller 2012 1137 0
Totalt 843 421 0 0 0
2011 2010
Forsdljning Forsdljning
per 31 Inkop per 31 per 31 Inkop per 31
december december december december

Nirstdenderelation
Alterco S.A, administrativa tjdnster 3922 0
Artur Walczuk, konsulttjénster 54538 0
INVEST André Rosberg, konsulttjanster 28 070 0
WTC Waldemar Tevnell, konsulttjénster 30 000 0
Totalt 0 116 530 0 0
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Moderbolaget
2011 2010
Skuld till Fordran pa Skuld till Fordran pa
nérstdende per nirstdende per nérstdende per nérstdende per
31 december 31 december 31 december 31 december
Nirstdenderelation
IGI Sp. z.0.0., rdnta 11,5%, forfaller 2012 354 899 0
IGI Torun Sp. z.0.0., rinta 11,5% forfaller 2012 11 602 0
Alterco S.A, rianta 11,5% forfaller 2012 227 812 0
Castle Carberry Pro. Ltd, rdnta 11,5%, forfaller
2012 15577 0
Derwent Sp. z.0.0., rinta 15%, forfaller 2012 58 292 0
Galley Head Inv. Ltd, rinta 6%, forfaller 2012 95 281 0
Totalt 763 463 0 0 0
2011 2010
Forsdljning Forsdljning
per 31 Inkop per 31 per 31 Inkop per 31
december december december december

Nirstdenderelation
INVEST André Rosberg, konsulttjanster 14116 0
WTC Waldemar Tevnell, konsulttjanster 27 985 0
Totalt 0 42101 0 0

Se dven Not 2 Personal avseende ovriga erséttningar till nirstdende.

Not 25 Resultat per aktie, fore och efter utspidning

Resultat per aktie fore utspadning berdknas genom att det resultat som &r hanforligt till moderforetagets aktiedgare

divideras med ett vigt genomsnittligt antal utestdende stamaktier under perioden.

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Resultat som &r hanforligt till moderforetagets aktiedgare -7 134 613 -18 976 944
Vigt genomsnittligt antal utestaende stamaktier 7 000 000 7 000 000
Resultat per aktie, fore och efter utspidning -1,02 -2,71
Belopp i EUR 2011 2010
Moderbolaget

Resultat som ar hanforligt till moderforetagets aktiedgare 221195 684 -4 453 103
Vigt genomsnittligt antal utestaende stamaktier 7 000 000 7 000 000
Resultat per aktie, fore och efter utspidning -3,03 -0,64

Not 26 Avsiittningar

En avsittning har gjort avseende forlikningsavtalet mellan foretaget och Union Investment Fund GmbH den 27 juni 2011
dér foretaget gick med pa att betala 300 000 Euro under 2012 som 16sning pa tvisten kring Lipinskiprojektet.
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Not 27 Depositioner kortfristig fordran

Belopp i EUR 2011 2010
Koncernen

Redovisat vérde vid arets borjan 341 635 294 630
Amortering -341 635 47 005
Redovisat virde vid arets slut 0 341 635

Fordran forf6ll under 2011, se d4ven not 14.

Resultat- och balansrakningar blir foremal for faststéllelse pa arsstimman.

Styrelsen och verkstdllande direktoren forsikrar att koncernredovisningen har upprdttats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och ger en rdttvisande bild av koncernens stdllning och resultat.
Arsredovisningen har upprittats i enlighet med god redovisningssed och ger en rittvisande bild av moderbolagets
stdllning och resultat.

Férvaltningsberdttelsen for koncernen och moderbolaget ger en rdttvisande dversikt dver utvecklingen av koncernens och
moderbolagets verksamhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osdkerhetsfaktorer som

moderbolaget och de foretag som ingdr i koncernen star infor.

Stockholm den 11 maj 2012

Tevnell Waldemar Stanislaw Dudzik Marek Tarchalski Michael Scully
Ordférande Ledamot Ledamot Ledamot
Patrick Coll Ryszard Danieliewicz

VD Ledamot

Var revisionsberittelse har avgivits maj 2012 och avviker fran standardutformningen.

Ernst & Young AB PwC AB
Mikael Ikonen Helena Ehrenborg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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