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Ledande befattningshavare
Torbjörn Gunnarsson
Verkställande direktör (VD) och styrelseledamot sedan 2006
Stockholm, född 1959

Aktieinnehav i Varyag Resources AB: Se ovan.
 

Nadja Borisova
CFO från april 2007
Stockholm, född 1968

Nadja Borisova är civilekonom och 
certifierad revisor vid ACCA (The 
Chartered Association of Certified 
Accountants, England) och civil­
ingenjör vid S:t Petersburg Tekniska 
Högskola. 

Aktieinnehav i Varyag Resources AB: 1 500 via tjänstepen­
sionsförsäkring

Revisorer 
Ernst & Young AB 
Huvudansvarig revisor: Björn Fernström  
Björn Fernström är auktoriserad revisor och medlem i FAR SRS. 
Huvudansvarig revisor i Varyag AB sedan 2006.

Förvaltningsbolag — Taiga Capital Limited
ALEKSANDR WILLIAMS
Koncernchef och ägare av Taiga  
Capital Limited 
Moskva, född 1968

Aleksandr Williams har mer än tretton 
års erfarenhet av kapitalförvaltning, 
företagsfinansiering och rådgivning 
i Ryssland och i övriga OSS. Willi­

ams som är bosatt i Moskva sedan 1993 och är verkställande 
direktör i förvaltningsbolaget. Tidigare ansvarade Williams för 
Vostok Naftas verksamhet i Ryssland. I egenskap av ansvarig 
och firmatecknare för samtliga Vostok Naftas enheter i Ryssland 
har Williams förfogat över omkring 2 200 miljoner USD i ryska 
värdepapper. Williams ansvarsområde omfattade avyttring 
av bolag, bolagsstyrningsfrågor, förvärvsanalys, skatteplane­
ring samt daglig förvaltning av Vostok Naftas ryska intressen. 
Williams har hanterat bolags- och off-markettransaktioner 
med samtliga större ryska oljebolag som motpart, exempel­
vis LUKoil, YUKOS, KazMunaiGaz, regeringen i Bashskirien, 
regeringen i Jakutien och CNPC. Dessa transaktioner uppgår 
till ett sammanlagt värde om cirka 250 miljoner USD, varav 
170 miljoner USD netto kom Vostok Nafta till handa, som 
resulterade i en IRR om 57 procent. Uppdragen kring bolags­
styrningen innebar bland annat ett engagemang i den största 
minoritetsägarprocess som någonsin förts i Ryssland mellan 
bland annat Ryssland, BVI samt Belgien och motparten Megi­
onneftegaz och dess majoritetsägare NGK Slavneft. Proces­
sen var en bidragande orsak till det utköpserbjudande som 
riktades till samtliga minoritetsägare. Williams har inte längre 
något samband med Vostok Nafta. Under sina sex år hos 
PricewaterhouseCoopers arbetade Williams nära flera ryska 
ledningsgrupper i sin roll som managementkonsult med syfte 
att framlägga ekonomiska prognoser och kassaflödesbaserade 
projektutvärderingar för ryska bolag, i synnerhet för LUKoil. 

Williams är dessutom en aktiv medlem vid Rysslands och 
OECD:s bolagslednings ”runda bord” och har även en examen 
i teoretisk fysik från St. Andrews Universitet samt en Master of 
Business Administration från City University Business School 
(London). Williams var under perioden november 1997 till 
oktober 1999 anställd inom Hagströmer & Qviberg-koncernen. 

Aktieinnehav i Varyag Resources AB: 202 700 aktier

VLADIMIR GAIDAMAKA
Partner, Taiga Capital Limited
Moskva, född 1956

Vladimir Gaidamaka har lång erfaren­
het och har haft ledande befattningar 
inom såväl regeringen som närings­
livet. Gaidamaka har tillbringat en 
stor del av sin yrkesverksamma tid 

inom olje-, gas- och skogsbrukssektorerna och har ett brett 
kontaktnät inom dessa sektorer. Gaidamaka är ledamot av 
Rysslands regerings arbetsgrupp för skogsindustrin. Tidigare 
var Gaidamaka anlitad som konsult av en av Vostok Naftas 
ryska enheter och har i egenskap av sitt arbete skött kontakten 
med federala och lokala myndigheter. Gaidamaka har bidragit 
med etablering av kontakter med ledande politiker och affärs­
män i Ryssland och hans uppgifter i förvaltningsbolaget blir att 
generera olika typer av affärer och transaktioner. Tidigare har 
Gaidamaka bland annat agerat rådgivare till ryska Federations­
rådet där han representerade Bashkirien. Dessförinnan var 
Gaidamaka verksam som chefsanalytiker hos Gosnab (SSSR), 
ett statligt bolag som tidigare ansvarade för all planering och 
framtagandet av Sovjetunionens skogs- och kemiindustri. 
Gaidamaka har också varit styrelsemedlem i RMNNTK, ana­
lyscentrum för olje- och gasprospektering och utveckling.  
Gaidamaka har inte längre något samband med Vostok Nafta. 

JONATHAN WIGGIN
Finansanalytiker
Moskva, född 1978

Efter slutförd dubbelexamen i ryska 
och italienska vid Oxford University 
2002, påbörjade Wiggin en framgångs­
rik karriär som grundare/direktör för 
två Londonbaserade bolag med verk­

samhet i de tidigare sovjetiska republikerna och Kina. Wiggin 
talar flytande ryska och har ett brett nätverk av kontakter inom 
de geografiska områden där Taiga Capital Ltd:s verksamhet 
bedrivs. Han har över åren tillbringat en stor del av sin tid i 
dessa områden. Wiggin började på Taiga Capital Ltd i april 2007.

SERGEY IVANYSH
Jurist
Moskva, född 1969

Ivanysh har mer än tio års erfarenhet 
som legal rådgivare specialiserad på 
civilrätt och i synnerhet avtals- och 
bolagsrätt. Ivanysh är ansvarig för 
legala strukturer i samband med för­

värvsavtal och ger juridiskt stöd vid alla investeringar. Ivanysh 
tog sin juristexamen 1999 vid den Ryska utbildningsakade­
mins Universitet och började på Taiga Capital Ltd i april 2006.
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Förvaltningsberättelse

Koncernen
Varyag skall investera, aktivt förvalta och avyttra investeringar 
huvudsakligen i onoterade bolag inom råvarusektorn i Ryss­
land och i övriga OSS. 

 Varyag Resources AB, organisationsnummer 556694-6421, 
koncernens moderbolag med säte i Stockholm, registrerades 
den 20 december 2005. Förutom moderbolaget består koncer­
nen av dotterbolaget Varyag Capital (Cyprus) Ltd med säte i 
Nicosia, Cypern och av Varyag Finance Gmbh med säte i Zug, 
Schweiz. Under 2005 och det första halvåret 2006 var bolaget 
inaktivt och bedrev ingen verksamhet. 

Den 7 augusti 2006 upptogs Varyags aktier till handel på 
First North. Ett erbjudande till allmänheten att teckna aktier 
tillförde i samband därmed bolaget 441 miljoner SEK före 
emissionskostnader och 425,5 miljoner SEK efter emissions­
kostnader. Genom företrädesemission i december 2007 till­
förde Varyag 199,5 miljoner före emissionskostnader och 
195,7 miljoner efter emissionskostnader.

RESULTAT 
Rörelseresultat
Rörelseresultatet uppgick till –44,4 miljoner SEK för 2008. 
Rörelsens kostnader utgörs främst av kostnader för manage­
menttjänster i Ryssland 16,1 miljoner SEK samt personalkost­
nader 3,8 miljoner SEK, varav 0,9 miljoner SEK avser styrelsen. 
I rörelseresultatet ingår 19,3 miljoner SEK i realisationsförlust 
från försäljningen av andelarna i kolprojektet Unal/AGK.

Finansiella poster
Ränteintäkterna för 2008 uppgick till 29,0 miljoner SEK. Valuta­
kursförluster uppgick till 47,4 miljoner SEK. Valutakursförlus­
terna är en följd av Rubel och USD försvagningen mot Euro 
under 2008 vilket har påverkat lånefordringarna på de ryska 
portföljbolagen negativt.

Skatt och resultat efter skatt 
Koncernens resultat efter skatt uppgick till –62,8 miljoner SEK 
för 2008. Skattefordran för ansamlade underskott har inte 
redovisats.

INVESTERINGAR, FINANSIERING OCH LIKVIDITET
Investeringar 
Investeringar i portföljbolagen uppgick till 244,2 miljoner SEK 
för 2008, vilket utgörs av förvärvskostnader och utlåning till 
portföljbolagen. 

Beträffande kolprojektet Unal har en avyttring genomförts 
under 2008 och realisationsförlusten uppgick till 19,3 miljoner 
SEK.

Finansiering och valutakurseffekt
Varken Varyag eller portföljbolagen har några banklån och följ­
aktligen inte någon refinansieringsrisk. Samtliga investeringar 
i portföljbolagen är finansierade med eget kapital. Omräk­
ningsdifferensen i eget kapital har under året påverkats posi­
tivt som en följd av svenska kronans försvagning gentemot 
euron. Omräkningen till SEK av det cypriotiska dotterbolaget, 
som står som ägare av portföljbolagen, medförde en valuta­
kursvinst om 82,9 miljoner SEK som förs direkt mot eget kapi­
tal. Med beaktande av de 47,4 miljoner SEK i valutakursförlus­
ter i resultaträkningen så är valutakursförändringarnas netto­
effekt på det egna kapitalet plus 35,5 miljoner SEK.

Likvida medel
Likvida medel uppgick på balansdagen till 55,7 miljoner SEK. 

PORTFÖLJBOLAGEN 
Tabellen nedan är en sammanställning av Varyags investe­
ringar och åtaganden. I vissa fall har inte allt kapital betalats ut 
och därför motsvarar inte siffrorna exakt de investeringar som 
framgår av balansräkningen. Sammanställningen ger emeller­
tid en bild av Varyags exponering gentemot olika projekt. Som 
framgår av tabellen är Varyag så gott som fullt investerat. 

Varyags investeringsportfölj 31 december 2008

Bolag Sektor
Nettoinvestering 

SEK min

RusForest Skog 403,9

Russian Gravel Co Grus & kross 154,2

Totalt 558,1

Nettoinvesteringar inkluderar 8,9 Mkr i gjorda åtaganden. 

RusForest
Sommarens avverkningsvolymer vid RusForests operativa 
dotterbolag har påverkats negativt av att stora skogsområden 
varit otillgängliga under sommaren på grund av ovanligt 
mycket regn. Bolagen återgick till normal avverkning och upp­
sågning av timmer från och med november 2008 och rörelse­
resultat och kassaflöden har stabiliserats. RusForest är givetvis 
påverkat av nedgången i den globala byggindustrin. Denna 
har haft en negativ inverkan på efterfrågan av sågade trävaror. 
RusForests målmarknader i Japan och Centralasien (Azer­
bajdzjan och Uzbekistan) har dock inte påverkats lika negativt 
som marknaderna i Europa, Mellanöstern och Nordafrika. 
Emellertid är prissättningsmiljön svag samtidigt som företa­
get har sett en ökning av sena betalningar från sina kunder. 
Trots detta säljs för närvarande all tillverkad volym och företa­
get förutser inga stängningar av produktionsenheter under 
rådande omständigheter.
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I respons på den låga prisnivån och avsaknaden av låne­
finansiering har det beslutats att dra ner på utbyggnadstakten 
vid sågverket i Nebelskij. Arbetet kommer nu att finansieras 
genom rörelsens kassaflöde. Sågverket i Bogutjany rör sig mot 
full kapacitet, vilket förväntas uppnås under mars 2009. Efter 
den låga avverkningen under sommaren 2008 har beslut fattats 
att lägga upp ett större lager timmer inför nästa sommar för 
att kunna säkra driften av sågverken även om avverkningspro­
blem uppstår.

Varyag bedömer att RusForest är relativt sett väl positione­
rat givet bolagets fokus på isolerade marknader i Centralasien 
och dess låga kostnadsbas.

Russian Gravel Co
Russian Gravel Co rör sig också mot full produktionskapacitet 
och den nödvändiga anläggnings- och järnvägsanslutningen 
är färdigställd. Bolaget väntar på diverse tillstånd från de ryska 
järnvägarna innan de kan börja utforsling av färdig produkt. 
Företagets framtida beställningar baseras på olika avsiktsför­
klaringar från presumtiva kunder. Köparna är ovilliga att skriva 
under juridiskt bindande köpeavtal innan bolaget har erhållit 
tillstånd från de ryska järnvägarna och därmed kan planera 
lastning och leverans via järnväg. Givet denna restriktion 
verkar framtida efterfrågan relativt stabil och företaget har en 
rad potentiella kunder. I huvudsak är dessa finansierade av 
staten. Russian Gravel Co har inga planer på att leverera till 
den allmänna byggsektorn. De tre största målkunderna är två 
kärnkraftverk under uppförande och de ryska statsjärnvägarna 
samt därutöver diverse vägbyggnadsentreprenörer och olika 
regionala myndigheters byggnadsavdelningar. 

Uppförandet av anläggningen har tagit längre tid än plane­
rat. Som en följd av detta har Varyag lämnat in ett yrkande mot 
två av de tre ryska aktieägarna i Russian Gravel Co till London 
Court of International Arbitration för överträdelse av deras för­
pliktelser enligt aktieägaravtalet. Varyag har hävdat att de ryska 
aktieägarna har felanvänt delar av finansieringen som Varyag 
tillhandahållit. En av aktieägarna har medgivit yrkandet och 
har delvis återbetalat pengar till Varyag. Varyag har vidtagit 
legala åtgärder för att återfå utestående belopp. Sedan proces­
sen inleddes har Varyag och de två ryska aktieägarna under­
tecknat en förlikning som medför att de två ägarna överför sitt 
gemensamma ägande på 41,7 procent i Russian Gravel Co till 
Varyag som likvid för Varyags fordran och relaterande rätts­
tvist. Detta avtal inbegriper att vardera parten ska dra tillbaka 
sina anspråk på varandra.

Unal/Kartagonskij
Varyag har valt att minska sin exponering mot kolsektorn som 
en följd av bristen på tillgänglig utvecklingsfinansiering. Till 
följd av detta beslöt Varyag att sälja sitt 50 procentiga innehav 

i Unalprojektet för totalt 35 miljoner RUB (9 miljoner SEK). På 
grund av att projektet fortfarande är förknippat med juridisk 
osäkerhet har köparen fått möjlighet att betala köpeskillingen 
över en 24 månaders period. Försäljningen har resulterat i en 
uppskattad förlust på 19 miljoner SEK. Följaktligen finns inte 
längre behov av att finansiera AGKs rörelse och kapitalbehov. 
På liknande sätt har ingen finansiering betalats ut för kolpro­
jektet i Kartagonskij. Varyag kommer inte att finansiera detta 
projekt förrän alla portföljbolag har ett stadigt positivt kassa­
flöde, en investering har sålts eller lämplig lånefinansiering 
finns att tillgå.

RAPPORTERING OCH REDOVISNING AV PORTFÖLJBOLAGEN 
Varyag Resources portföljbolag skulle normalt sett ha redovi­
sats enligt kapitalandelsmetoden och/eller förvärvsmetoden 
i bolagets redovisning. Portföljbolagens redovisning och rap­
portering har omvandlats från att ha varit en rapportering till 
fiskala myndigheter till att följa internationellt vedertagna 
redovisningsprinciper. Portföljbolagens övergång till IFRS 
redovisning har framskridit enligt plan. På grund av det före­
slagna förvärvet av 50 procent av RusForest och omstrukture­
ringen av Varyag avses konsolideringen av portföljbolagen i 
Varyags redovisning påbörjas efter det att bolagsstämman har 
fattat beslut om förvärvet. RusForest blir då ett helägt dotter­
företag.

VÄRDERING AV PORTFÖLJINNEHAV
Varyag har utfört sedvanliga impairment tester av det bokförda 
värdet av bolagets investeringar för att pröva om det föreligger 
nedskrivningsbehov. Det verkliga värdet har utvärderats i syfte 
att pröva att investeringarna inte redovisas till ett högre värde 
än återvinningsvärdet. I det fallet det bokförda värdet är högre 
än återvinningsvärdet kommer investeringens värde att skrivas 
ned. I det fall det bokförda värdet är lägre än återvinningsvärdet 
genomförs ingen uppskrivning av värdet. Impairment testerna 
genomförs av managementbolaget på uppdrag av Varyag i 
enlighet med managementavtalet och fastställs av styrelsen för 
Varyag. De bokförda värdena motsvarar i utgångsläget belop­
pet för den sammanlagda investeringen. Beloppet består av 
kostnaden för en investering inklusive förvärvskostnader samt 
lån till portföljbolag. 

Den diskonteringsfaktor, WACC, som använts har med 
anledning av förändringar i omvärlden ökat till 18,3 procent 
jämfört med tidigare 15 procent. Ökningen av WACC skall ses 
mot bakgrund av att riskpremien ökat även om den förväntade 
inflationstakten samtidigt minskat. Varyags bedömning av det 
verkliga värdet av RusForest och Russian Gravel Co har resul­
terat i att inga rimliga förändringar i viktiga antaganden skulle 
leda till att det beräknade återvinningsvärdet är lägre än det 
bokförda värdet.
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HÄNDELSER EFTER PERIODENS SLUT
Avtal har träffats med de ryska ägarna i Russian Gravel Co, där 
två av de tre aktieägarna överlåter 41,7 procent av aktierna till 
Varyag som en förlikning av Varyags fordran gentemot de ryska 
ägarna för budgetöverskridande. Förlikningsavtalet inbegriper 
att vardera parten ska dra tillbaka sina anspråk på varandra. 
När förlikningsprocessen är avslutad kommer Varyags ägaran­
del att öka från 51 procent till 92,7 procent (före konvertering 
av konvertibellån).

Installationen av Metso Minerals kross- och sorteringsan­
läggning vid OOO Belomorskij Karjer färdigställdes i mitten av 
mars. Anläggningen har nu påbörjat produktionen. Järnvägs­
knuten vid bolagets anläggning har nu erhållit nödvändigt till­
stånd från de ryska järnvägarna och därmed kan färdig produkt 
börja lastas och levereras till kunder via järnväg.

VÄSENTLIGA RISKER OCH OSÄKERHETSFAKTORER
Varyags verksamhet, finansiella ställning och resultat kan 
komma att påverkas av ett antal riskfaktorer. En riskfaktor som 
kan betraktas som betydande ligger i själva verksamhetsinrikt­
ningen att investera i onoterade bolag i Ryssland och i övriga 
OSS.

De riskfaktorer som bör beaktas är: risker specifika för vissa 
länder, politisk risk, likviditetsrisk, upplåningsrisk, utvecklings­
risk, motpartsrisk, förvärvs- och avyttringsrisk, skatterisk, risker 
förenade med utländsk valuta och förändringar av växelkurser, 
risk förenad med Förvaltningsbolaget samt bolagsstyrnings­
risk. En ytterligare risk är förseningar i färdigställandet av pro­
jekt vilket får påverkan på kassaflödet.

För ytterligare beskrivning av risker hänvisas till nyemis­
sionsprospektet 2007.

FINANSPOLICY — VALUTARISK
När beslut om investering fattas skall belopp motsvarande 
köpeskillingen säkras i den valuta som likviden skall erläggas i. 
På balansdagen var 35,7 miljoner RUB säkrade för kommande 
beslutade investeringar. Valutakursförändringen mot SEK på 
denna säkring redovisas som förutbetald intäkt på balansda­
gen och uppgick till 0,3 miljoner kronor. Valutaexponeringen 
på gjorda investeringar kommer inte att valutasäkras. Bolagets 
valutaexponering beträffande årlig förvaltningsavgift och 
moderbolagskostnader är i SEK. 

Moderbolaget
Resultatet före skatt uppgick till –6,9 miljoner SEK för 2008. 
I resultatet ingår –8,6 miljoner SEK i valutakursförluster och 
8,9 miljoner SEK i ränteintäkter. 

STYRELSENS SAMMANSÄTTNING
Styrelsen består av styrelseordförande Sven Hirdman, leda­
möterna Franz Bergstrand, Agneta Dreber, Johan Hessius, Pia 
Rudengren, Johan Unger och Torbjörn Gunnarsson. Torbjörn 
Gunnarsson är tillika bolagets verkställande direktör. 

STYRELSENS ARBETE
Styrelsen har under verksamhetsåret haft 18 protokollförda 
sammanträden. Styrelsens arbete följer den arbetsordning 
som fastställts avseende styrelsen och verkställande direktö­
ren. Styrelsen har fastställt finanspolicy, kommunikations­
policy, etikpolicy, jämställdhetspolicy och miljöpolicy. I sep­
tember genomfördes en femdagars styrelseresa till Sibirien 
där man besökte portföljbolagen Bogutjanskij LPK, Tuba-Les 
och PIK-89. Styrelsen har inga underkommittéer. 

BOLAGSSTYRNING
Varyag är listat på First North listan vid Stockholmsbörsen. 
Det innebär att svensk kod för bolagsstyrning inte är tillämplig 
på bolaget. Varyags styrelse kommer dock att iaktta utveck­
lingen av kodens praktiska tillämpning i syfte att successivt 
anpassa sig till koden där den bedöms ha relevans för Varyag 
och dess aktieägare. Med hänsyn till bolagets storlek utgör 
hela styrelsen såväl ersättningsutskott som revisionsutskott.

VALBEREDNING
En valberedning har utsetts bestående av Hans Hedström från 
HQ Fonder (ordförande), Per Josefsson från Zenit, Per Brilioth 
från Vostok Nafta och Viking Kjellström från SEB-fonder samt 
Varyags styrelseordförande Sven Hirdman som sammankal­
lande. 
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AKTIEN OCH ÄGARFÖRHÅLLANDEN
Varyags aktien är listad på First North vid Stockholmsbörsen. 
Handel sker under beteckning VARY. Antalet aktier uppgår till 
13 303 200. Omsättningshastigheten i aktien uppgick under 
perioden januari–december 2008 till 24 procent. Den genom­
snittliga dagsomsättningen uppgick till 17 318 aktier motsva­
rande 475 401 SEK. Den genomsnittliga skillnaden mellan köp 
och säljkurs var 2,17 procent. 

Under 2008 har Vostok Nafta Investment förvärvat cirka 
10,8 procent av aktierna i Varyag och därigenom blivit Varyags 
största aktieägare.

Vid periodens slut var börskursen för Varyag Resources 
aktie 11 kronor och börsvärdet cirka 146 miljoner SEK. Antalet 
aktieägare var cirka 1 200.

År Transaktion 
Förändring av 
antalet aktier

Förändring av 
aktiekapitalet, kr

Totalt 
antal aktier

Totalt aktie-
kapital, kr Kvotvärde

2005 Bolagets bildande 1 000 100 000 1 000 100 000 100

2006 Aktieuppdelning 9 000 – 10 000 100 000 10

2006 Nyemission 40 000 400 000 50 000 500 000 10

2006 Nyemission 8 818 800 88 188 000 8 868 800 88 688 000 10

2007 Nyemission 4 434 400 44 344 000 13 303 200 133 032 000 10

Största aktieägare den 31 december 2008 enligt  
Euroclear Sweden ab 

Ägare Antal Andel, %

Vostok Nafta Investment Ltd 1 434 880 10,8

Staffan Rasjö 1 329 100 10,0

Fonden Zenit 913 000 6,9

HQ Rysslandsfond 592 350 4,5

Dunross & Co AB 589 700 4,4

SEB Östeuropafond 532 400 4,0

CS SEC (Europé) Ltd 528 500 4,0

SEB Private Bank S.A. 429 100 3,2

EFG Private Bank S.A. 420 000 3,2

Per J Förvaltning AB 320 000 2,4

Övriga 6 214 170 46,7

Totalt 13 303 200 100,0

FÖRSLAG TILL VINSTDISPOSITION 
Styrelsen föreslår årsstämman att till förfogande stående 
medel, 476 787 135 SEK, balanseras i ny räkning.
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Resultaträkningar

  Koncernen Moderbolaget

Belopp i TSEK Not 2008 2007 2008 2007

Övriga rörelseintäkter 1 968 903 968 903

Övriga externa kostnader 2 –22 149 –16 711 –4 259 –4 370

Personalkostnader 3 –3 846 –3 574 –3 846 –3 574

Resultat försäljning andelar –19 324 – – –

Avskrivningar 4 –25 –25 –25 –25

Rörelseresultat –44 377 –19 406 –7 162 –7 066

Ränteintäkter och utdelningar från portföljbolag 5 28 992 11 358 8 869 6 427

Valutakursförändringar –47 393 –7 688 –8 566 1 844

Resultat före skatt –62 778 –15 736 –6 859 1 206

Skatt på periodens resultat 6 – –61 – –

Årets resultat –62 778 –15 797 –6 859 1 206

Resultat per aktie, kr –4,72 –1,77

								      

Definition av nyckeltal
Resultat per aktie
Resultat efter skatt dividerat med vägt genomsnittligt antal aktier.

ANTAL AKTIER						    

2008 2007

Vid periodens början 13 303 200 8 868 800

Vid periodens slut 13 303 200� 13 303 200

Genomsnittligt antal aktier 13 303 200 8 929 545
	
								      

							     
	



28 Årsredovisning 2008 | Varyag Resources AB (publ)

Balansräkningar

  Koncernen Moderbolaget

Belopp i TSEK Not 2008-12-31 2007-12-31 2008-12-31 2007-12-31

Tillgångar

Anläggningstillgångar

Inventarier 7 71 97 71 97

Andelar i koncernföretag 8 – – 529 627 284 047

Andelar i portföljbolag 9 217 836 171 346 – –

Fordringar på koncernföretag 10 – – 25 594 22 187

Övriga långfristiga fordringar 9 180 – – –

Summa anläggningstillgångar 227 087 171 443 555 292 306 330

Omsättningstillgångar

Övriga kortfristiga fordringar 11 331 933 109 473 409 1 019

Upplupna intäkter och förutbetalda kostnader 12 1 904 1 601 349 663

Kassa och bank 55 704 318 095 55 200 314 362

Summa omsättningstillgångar 389 540 429 169 55 958 316 044

Summa tillgångar 616 627 600 612 611 250 622 375

Eget kapital och skulder

Eget kapital 14 614 852 595 106 609 819 617 068

Kortfristiga skulder

Kortfristiga skulder 407 4 765 407 4 765

Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 13 1 369 740 1 024 541

Summa eget kapital och skulder 616 627 600 612  611 250 622 375
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Förändringar i eget kapital

  Koncernen Moderbolaget

Belopp i TSEK Not 14 2008 2007 2008 2007

Ingående eget kapital 595 106 412 991 617 068 420 186

Nyemissioner – 199 548 – 199 548

Emissionskostnader –390 –3 872 –390 –3 872

Omräkningsdifferens 82 914 2 236 – –

Årets resultat –62 778 –15 796  –6 859 1 206

Eget kapital vid periodens slut 614 852 595 106 609 819 617 068

Ställda säkerheter och ansvarsförbindelser

Ställda säkerheter Inga Inga Inga Inga

Ansvarsförbindelser 15 Inga 6 588 Inga Inga
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Kassaflödesanalyser

  Koncernen Moderbolaget

Belopp i TSEK Not 2008 2007 2008 2007

Resultat före skatt –62 778 –15 736 –6 859 1 206

Justering för poster som inte ingår i kassaflödet m.m. 16 45 435 7 713 8 470 –1 819

Betald skatt – –61  – –

Kassaflöde från den löpande verksamheten före  
förändringar av rörelsekapital –17 343 –8 084 1 611 –613

Kassaflöde från förändringar i rörelsekapital 7 952 –4 462  –2 952 6 188

Kassaflöde från den löpande verksamheten –9 391 –12 546 –1 341 5 575

Investeringar i kontorsinventarier – –16 – –16

Investeringar i finansiella tillgångar 16 –244 196 –173 454  –248 986 –203 758

Kassaflöde från investeringsverksamheten –244 196 –173 470 –248 986 –203 774

Nyemissioner –390 195 676  –390 195 676

Kassaflöde från finansieringsverksamheten –390 195 676  –390 195 676

Periodens kassaflöde –253 977 9 660 –250 717 –2 523

Likvida medel vid periodens början 318 095 316 100 314 362 315 041

Kursdifferens i likvida medel –8 414 –7 665  –8 445 1 844

Likvida medel vid periodens slut 55 704 318 095 55 200 314 362
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Redovisningsprinciper

Denna årsredovisning är upprättad i överensstämmelse med nedan­
stående redovisningsprinciper som gäller för den finansiella rapporte­
ringen i Varyag.

Uttalande om överensstämmelse med tillämpade regelverk
Koncernredovisningen samt årsredovisningen för moderföretaget är 
upprättade i enlighet med svensk lag och med tillämpning av Bokfö­
ringsnämndens (BFN) allmänna råd. Beträffande konsolidering av port­
följbolag se nedan. Härvid tillämpas, om inget annat anges, de anvis­
ningar som enligt BFN gäller för stora företag. Samma principer tilläm­
pas i koncernredovisningen och i moderföretagets årsredovisning.

Grunder för upprättandet av redovisningen
Koncernredovisningen baseras på historiska anskaffningsvärden. Alla 
belopp presenteras, om inget annat anges, i tusen svenska SEK (TSEK).

Grunder för konsolidering
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterföretag. 
De finansiella rapporterna för moderföretaget och dotterföretagen 
som tas in i koncernredovisningen avser samma period och är upprät­
tade enligt de redovisningsprinciper som gäller för koncernen.

Alla koncerninterna mellanhavanden, intäkter, kostnader, vinster 
eller förluster som uppkommer i transaktioner mellan företag som 
omfattas av koncernredovisningen elimineras i sin helhet.

Dotterföretag är företag över vilket moderföretaget har ett bestäm­
mande inflytande, normalt till följd av ett aktieinnehav som direkt eller 
indirekt ger moderföretaget kontroll över mer än 50 procent av röst­
värdet. Förvärvade dotterföretag tas in i koncernredovisningen med 
tillämpning av förvärvsmetoden. Den innebär att förvärvet betraktas 
som en transaktion varigenom koncernen indirekt förvärvar dotterföre­
tagets tillgångar och övertar dess skulder inklusive andra förpliktelser. 
Verkliga värden på dessa tillgångar och skulder fastställs i anslutning 
till förvärvet och utgör därefter koncernens anskaffningsvärden. Skill­
naden mellan anskaffningsvärdet för aktierna, inklusive eventuella 
transaktionskostnader, och verkligt värde på nettotillgångarna utgör 
koncernmässig goodwill. Goodwill redovisas som tillgång i balansräk­
ningen och skrivs av över bedömd nyttjandeperiod, normalt högst 
tjugo år. Om skillnaden är negativ uppkommer en negativ goodwill 
som gottskrivs resultaträkningen under framtida perioder eller omedel­
bart, beroende på de förvärvade tillgångarnas karaktär och orsaken till 
att skillnaden är negativ. Ett dotterföretag tas med i koncernredovis­
ningen från förvärvstidpunkten, vilken är den dag då moderföretaget 
får ett bestämmande inflytande, och ingår i koncernredovisningen 
fram till den dag det bestämmande inflytande upphör.

Minoritetsintresset är den del av ett dotterföretags resultat respek­
tive nettotillgångar som inte, direkt eller indirekt, ägs av moderföre­
taget. Minoritetsintresset beräknas på basis av de värden som, med 
tillämpning av koncernens redovisningsprinciper, redovisas i dotter­
företagets redovisning. Minoritetsintresset i dotterföretagens nettotill­
gångar redovisas i koncernens balansräkning som en särskild post 
mellan skulder och eget kapital. Minoritetens andel i årets nettoresul­
tat redovisas som en justeringspost i resultaträkningen omedelbart 
före nettoresultatet.

Intresseföretag är företag över vilka moderföretaget har ett bety­
dande inflytande, normalt genom innehav av mer än 20 procent men 
högst 50 procent av röstvärdet för aktierna. Intresseföretag tas in i 
koncernredovisningen från den tidpunkt det betydande inflytandet 
erhålls och redovisas enligt kapitalandelsmetoden. I koncernbalans­
räkningen redovisas investeringen i ett intresseföretag initialt till 
anskaffningsvärdet under rubriken Andelar i portföljbolag. Anskaff­
ningsvärdet fördelas på den förvärvade andelen av underliggande till­
gångar och skulder analogt med vad som gäller vid förvärv av dotter­
företag. Som framgår av Förvaltningsberättelse, sidan 23 redovisas 
portföljbolag tills vidare till anskaffningsvärde.

Koncernens andel i intresseföretagets nettoresultat, efter justering 
för avskrivning på goodwill och eventuella övervärden på tillgångar, 
redovisas i resultaträkningen under rubriken Andelar i intresseföretag 
varvid posten Andelar i intresseföretag justeras. Erhållna utdelningar 
minskar redovisat värde på Andelar i intresseföretag om intressebola­
gets redovisade förluster överstiger det redovisade värdet på ande­
larna reduceras andelarnas värde till noll. Avräkning för förluster sker 
även mot fordringar utan säkerhet, vilka till sin ekonomiska innebörd 
utgör del av nettoinvesteringen i intresseföretaget. Överskjutande för­
luster redovisas inte såvida inte garantier har lämnats för att täcka för­
luster uppkomna i intresseföretaget. Vinster och förluster som upp­
kommer vid transaktioner mellan företag i koncernen och intresse­
företag elimineras till den del de motsvarar ägd andel.

Transaktioner, fordringar och skulder i utländsk valuta
Transaktioner i utländsk valuta omräknas till den valutakurs som före­
ligger på transaktionsdagen. Monetära tillgångar och skulder omräk­
nas på balansdagen till balansdagens kurs.

Valutakursdifferenser som uppkommer vid omräkningen redovisas 
i resultaträkningen. Icke-monetära tillgångar och skulder redovisas till 
historiska kurser d.v.s. de kurser som gällde vid respektive transak­
tionstillfälle.

Utländska verksamheter
Utländska dotterföretag och intresseföretag omräknas till svenska SEK 
genom att tillgångar och skulder omräknas till balansdagens kurser. 
Intäkter och kostnader omräknas till årets genomsnittskurser. Den dif­
ferens som uppkommer vid omräkningen redovisas direkt mot eget 
kapital och klassificeras som omräkningsdifferens. Vid en framtida 
försäljning av ett dotterföretag eller ett intresseföretag omförs den 
ackumulerade omräkningsdifferensen till resultaträkningen som en 
del av realisationsresultatet.

Beslutade men ej verkställda investeringar säkras genom att ett 
belopp motsvarande köpeskillingen växlas till den valuta som likviden 
ska erläggas i. Valutakursförändringar från det att pengarna växlas 
balanseras som förutbetald eller upplupen kostnad till den tidpunkt 
kontroll erhålles över aktierna. När kontrollen av aktierna övertas ingår 
valutakursförändringar i anskaffningsvärdet av aktierna.

Intäkter
Intäkter från försäljning av varor redovisas vid leveranstidpunkten 
exklusive mervärdeskatter och punktskatter. Intäkter från tjänsteupp­
drag redovisas i takt med att arbetet utförs. Intäkter från uppdrag till 
fast pris redovisas i proportion till färdigställandegraden.

Lånekostnader
Lånekostnader, inklusive kostnader för uppläggning av lån, redovisas i 
resultaträkningen under den period de avser.

Immateriella tillgångar
Förvärvade immateriella tillgångar, inklusive goodwill, redovisas som 
tillgång i balansräkningen värderade till anskaffningsvärde med 
avdrag för ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivning.

Utgifter för forskning och utveckling redovisas som kostnad i resul­
taträkningen i den period som de uppkommer.

Materiella anläggningstillgångar
Materiella anläggningstillgångar redovisas som tillgång i balansräk­
ningen värderade till anskaffningsvärde med avdrag för ackumulerade 
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvärdet 
ingår förutom inköpspriser även kostnader som är direkt hänförbara 
till tillgången för att bringa den på plats och i skick för att användas i 
enlighet med anskaffningens syfte.
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Avskrivningar
Anläggningstillgångar skrivs av med det avskrivningsbara beloppet 
linjärt över bedömd nyttjandeperiod. Det avskrivningsbara beloppet 
utgör skillnaden mellan anskaffningsvärdet och bedömt restvärde, 
som när det gäller immateriella tillgångar normalt bedöms vara noll. 
Nyttjandeperioden och restvärdet prövas årligen. I materiella anlägg­
ningstillgångar kan ingå värdemässigt betydande komponenter som 
har en nyttjandeperiod som avviker från den underliggande tillgångens 
nyttjandeperiod. I sådana fall skrivs komponenten av separat över 
dess nyttjandeperiod.

Finansiella tillgångar och skulder
Lånefordringar och låneskulder samt andra finansiella tillgångar och 
skulder redovisas till upplupen anskaffningskostnad och med tillämp­
ning av effektivräntemetoden. Vinster och förluster redovisas när till­
gången/skulden tas bort från balansräkningen eller vid nedskrivning.

Nedskrivningar
När det föreligger en indikation på att en tillgång har minskat i värde 
utöver normal värdenedgång prövas om nedskrivningsbehov förelig­
ger. Om prövningen visar att det redovisade värdet överstiger återvin­
ningsvärdet skrivs tillgången ner till återvinningsvärdet. Återvinnings­
värdet är det högsta av bedömt nyttjandevärde och bedömt netto­
försäljningsvärde. Nyttjandevärdet beräknas som nuvärdet av de 
bedömda framtida kassaflöden som genereras av tillgången. För till­
gångar som inte genererar ett kassaflöde som är oberoende av kassa­
flödet från andra tillgångar beräknas kassaflödet för den lägsta grupp 
av tillgångar vars kassaflöde är oberoende av kassaflödet på andra till­
gångar. Prövning av nedskrivningsbehovet för andelar i intresseföretag 
prövas individuellt för varje investering. En nedskrivning återförs om 
det inte länge finns skäl för den.

Varulager
Varulager värderas till det lägsta av anskaffningsvärdet och nettoför­
säljningsvärdet. I anskaffningsvärdet ingår alla kostnader för att bringa 
varorna till deras aktuella plats och skick. Anskaffningsvärdet beräknas 
vidare enligt först-in-först-ut metoden.

Leasingavtal
Finansiella leasingavtal, som innebär att koncernen som leasetagare 
bär huvuddelen av de risker och rättigheter som förknippas med 
ägande, redovisas som tillgång i balansräkningen och värderas vid 
avtalets ingående till det belopp som motsvarar verkligt värde på den 
leasade tillgången. Leasingavgifterna uppdelas i en räntedel och en 
amorteringsdel. Leasingavgifter avseende operationella leasingavtal 
där koncernen är leasetagare redovisas som kostnad i resultaträk­
ningen linjärt över leasingperioden.

Pensioner
Pensionsåtaganden avseende pensioner i utländska företag redovisas 
enligt lokala regler. Pensionsåtaganden avseende moderföretagets 
pensionsåtaganden är beräknade enligt sedvanliga svenska försäk­
ringstekniska grunder.

Avsättningar
En avsättning redovisas när det till följd av en inträffad händelse före­
ligger en legal eller informell förpliktelse och det är troligt att den 
måste infrias och beloppet kan uppskattas tillförlitligt.

Inkomstskatter
Inkomstskatter utgörs av aktuell och uppskjuten skatt. Inkomstskatter 
redovisas i resultaträkningen då skatten är hänförligt till poster som 
redovisas i resultaträkningen. Inkomstskatter redovisas direkt mot 
eget kapital då skatten är hänförligt till poster som redovisas direkt 
mot eget kapital. Uppskjuten skatt beräknas på skillnaden mellan å 
ena sidan tillgångars och skulders skattemässiga värden och å andra 
sidan deras redovisande värden (temporära skillnader). Den upp­
skjutna skatten beräknas på basis av de skattesatser som bedöms 
gälla för skattens reglering. Uppskjuten skatteskuld redovisas för alla 
skattepliktiga temporära skillnader. Uppskjuten skattefordran redovi­
sas endast när det är troligt att den avdragsgilla temporära kommer 
att kunna utnyttjas och leda till en minskad framtida skattebetalning.
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Noter
Belopp i TSEK om ej annat anges. 			 

Not 1 Övriga rörelseintäkter

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Hyresintäkter 968 903 968 903

Totalt 968 903 968 903

Hyresintäkterna kommer från vidarefakturering av kontorshyra till 
underhyresgäster.					   

Not 2 Övriga externa kostnader

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Managementarvode 16 125 10 671 – –

Övriga konsultarvoden 2 298 2 466 1 342 1 640

Resekostnader 373 398 242 281

Övriga kostnader: 3 353 3 176 2 675 2 448

Kontorskostnader  
(gross hyresintäkter) 1 309 1 485 1 309 1 485

Årsredovisning 397 139 397 139

Bolagsstämma 176 200 176 200

Kostnader för att vara 
noterad på First North 441 292 441 292

Bankkostnader 211 300 21 22

Investerings
kommitténs arvode 330 315 – –

Övriga 489 444 331 311

Totalt 22 149 16 711 4 259 4 370

Ersättning till revisorerna ingår i övriga konsultarvoden med belopp  
enligt nedan:					   

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Revisionsuppdrag

Ernst & Young 715 564 587 386

Total ersättning för  
revisionsuppdrag 715 564 587 386

Andra uppdrag

Ernst & Young

Total ersättning för 
andra uppdrag 159 113 139 113

Totalt ersättning till revisorer 874 677 726 499
					   

Not 3 Anställda och personalkostnader

2008 2007

Medelantal anställda Män Kvinnor Män Kvinnor

Sverige

Moderbolaget 0,6 1 0,6 1

Cypern – – – –

Schweiz – – – –

Totalt 0,6 1 0,6 1

2008 2007

Löner och ersättningar
Styrelse

och VD

varav 
tantiem

 och dylikt
Styrelse

och VD

varav 
tantiem

 och dylikt

Sverige

Moderbolaget 1 612 – 1 588 –

Cypern – – – –

Schweiz – – – –

Totalt 1 612 – 1 588 –
					   

Löner, ersättningar och 
sociala kostnader

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Löner och andra  
ersättningar 2 432 2311 2 432 2 311

Avtalsenliga pensioner 
till VD 228 212 228 212

Avtalsenliga pensioner 
till övriga 259 209 259 209

Övriga sociala 
kostnader 907 833 907 833

Övriga personal-
kostnader 20 10 20 10

Totalt 3 846 3 574 3 846 3 574

Ersättning till verkställande direktören utgår i form av lön, pension och 
övriga förmåner. Verkställande direktören är anställd till 60 procent. 
Uppsägningstiden från Varyag är 12 månader och från verkställande 
direktörens sida sex månader. Avgångsvederlag utgår till 6 månader 
utöver uppsägningslönen om 12 månader. Inkomst som verkställande 
direktören tjänar – eller rimligen bort tjäna – från annan anställning 
eller verksamhet, under den period som avses med avgångsvederlaget, 
skall avräknas från detta. Under uppsägningstiden utgår sedvanliga 
pensionsförmåner. Pensionsåldern för verkställande direktören är 65 år. 
Kostnaden för verkställande direktörens pension utgår med en premie 
om 25 procent av grundlönen per år under anställningstiden. Ersätt­
ning till ekonomichefen utgår i form av lön, pension och övriga förmå­
ner. Ekonomichefen är anställd till 100 procent. Uppsägningstiden 
från Varyag är 6 månader och från ekonomichefens sida 3 månader. 
Pensionsåldern för ekonomichefen är 65 år. 

Vid årets slut fanns inga utestående pensionsförpliktelser för grup­
pen styrelse, VD och ekonomichefen i koncernen och moderbolaget. 

Koncernen Moderbolaget

Andel kvinnor 2008 2007 2008 2007

Styrelsen 29% 33% 29% 33%

Koncernledning 50% 50% 50% 50%
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Not 3 forts

Sjukfrånvaro i procent 				  
I koncernen och i moderbolaget uppgick den totala sjukfrånvaron till 
0 procent. 		 				  

2008 2007

Ersättningar och övriga förmåner 
under året

Grundlön/ 
styrelsearvode

Grundlön/ 
styrelsearvode

Styrelsens ordförande 225 200

Övriga styrelseledamöter  
(4 personer) 475 400

Verkställande direktören 912 988

Andra ledande befattnings
havare (1 person) 680 723

Totalt 2 292 2 311

Arvoden till styrelsen har utgått enligt stämmans beslut med totalt 
700 000 kronor varav 225 000 kronor till styrelsens ordförande och 
475 000 kronor till övriga ledamöter som inte är anställda i bolaget. 

Lön till verkställande direktören avser 4 månader från januari till 
april under 2007 med tjänstgöringsgrad 75 procent och därefter har 
tjänstgöringsgraden varit 60 procent under 2007 och 2008. 

Ersättningar till andra befattningshavare avser fast månadslön till 
ekonomichefen.

Avtal om rörlig ersättning finns inte per balansdagen och ingen  
rörlig ersättning har utbetalats under året.

Not 4 Avskrivningar av materiella och  
immateriella anläggningstillgångar		

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Inventarier –25 –25 –25 –25

Totalt –25 –25 –25 –25

Not 5 Ränteintäkter				  
Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Ränteintäkter

Koncernföretag – – 1 020 983

Övriga 28 992 11 358 7 849 5 444

Totalt 28 992 11 358 8 869 6 427

Not 6 Skatt					   

2008 2007

Sverige

 Moderbolaget – –

Cypern – 52

Schweiz – 9

Totalt – 61
					     	

Not 7 Inventarier				  

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Ackumulerade anskaff-
ningsvärden

Vid årets början 126 110 126 110

Investeringar – 16 – 16

Vid årets slut 126 126 126 126

 

Ackumulerade avskriv-
ningar enligt plan

Vid årets början –29 –4 –29 –4

Avskrivningar enligt plan� –25 –25 –25 –25

Vid årets slut –55 –29 –55 –29

Planenligt restvärde vid 
årets slut 71 97 71 97

Not 8 Andelar i koncernföretag			

Moderbolaget

2008 2007

Ackumulerade anskaffningsvärden

Vid årets början 284 047 80 289

Aktieägartillskott 245 580 203 739

Investeringar – 19

Vid årets slut 529 627 284 047

Specifikation av andelar i koncernföretag

Koncernföretag,  
organisationsnummer, säte

Antal
andelar

Kapitalandel, 
rösträttsandel %

Bokfört värde
2008-12-31

Varyag Capital (Cyprus) 
Ltd, 150211/06, Nicosia, 
Cypern 1 000 100 529 494

Varyag Finance Gmbh, 
ch-170.4.006.895-6, Zug, 
Schweiz 20 000 100 133

Totalt 529 627

Not 9 Andelar i portföljbolag			 

Koncernen

2008 2007

Ackumulerade anskaffningsvärden

Vid årets början 171 346 77 786

Tillkommande andelar förvärvade under året 29 138 88 897

Avyttrade andelar –15 030 –

Årets valutakurs- och omräkningsdifferenser 32 382 4 663

Vid årets slut 217 836 171 346
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Not 9 forts

Specifikation av andelar i portföljbolag							    

Portföljbolag, organisationsnummer, säte
Kapitalandel, 

rösträttsandel %
Bokfört värde

2008-12-31
Kapitalandel, 

rösträttsandel %
Bokfört värde

2007-12-31

RusForest Ltd, 36585, Bermuda 50 191 029 50 88 396

Russian GravelCo, HE 180679, Nicosia, Cypern 51 26 807 51 21 059

OOO Nebelskij LPH, 1023802527968, Magistralny, Ryssland – – 22 26 875

OOO Bogutjanskij LPK, 1072420000234, Jarki  
(Bogutjanskij området), Ryssland – – 50 12 772

OOO Lesprom, 1023802527430, Magistralny, Ryssland – – 50 10 451

OOO AGK, 5077746955336, Chernogosrk, Ryssland – – 50 11 793

Totalt 217 836 171 346
							     
Varyag äger, genom RusForest Ltd, aktier i PIK-89, PIK-2005, UI ZSI, Tuba-les, Tublesprom, Bogutjanskij och Lesprom. Andelarna i AGK har  
avyttrats under 2008. Av förvaltningsberättelsen på sid 24 framgår att portföljbolag redovisas till anskaffningsvärde i koncernredovisningen per 
31 december 2008 samt per 31 december 2007.
							     

Not 10 Fordringar hos koncernföretag		

Moderbolaget

2008 2007

Vid årets början 22 187 21 443

Ökning under året 3 407 744

Vid årets slut 25 594 22 187

Not 11 Övriga kortfristiga fordringar		

Koncernen

2008 2007

RusForest Ltd:

RusForest Cyprus Ltd 775 –

OOO Tuba-Les 7 104 6 210

ZAO Tublesprom – 636

OOO Bogutjanskij LPK 68 149 31 036

Lesprom 48 262 –

TSLKK 29 252 –

PIK 89 12 502 –

Nebelskij 38 097 –

Russian GravelCo 127 354 53 586

OOO Abakanskaya Gornaya Kompaniya (AGK)� – 6 082

Vostok Komi (Cyprus) Ltd – 10 904

Övriga fordringar 438 1 019

Vid årets slut 331 933 109 473

Investeringar i portföljbolagen utgörs delvis i form av kortsiktig utlå­
ning som skall konverteras till aktier inom ett år därför har Varyag inga 
säkerheter avseende dessa lån till portföljbolagen.	

Varyag investerar i form av kortsiktig utlåning i skogsbolagen 
(dotterbolag till RusForest Ltd) med saminvesterare Vostok Nafta 
Investment Ltd. 			 

Övriga fordringar avser hyres- och momsfordringar.		
	

Not 12 Upplupna intäkter och förutbetalda  
kostnader 				  

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Valutakursdifferens i 
beslutad investering – 222 – 222

Förutbetalt manage-
mentarvode 1 555 939 – –

Övriga förutbetalda 
kostnader 349 441 349 441

Totalt 1 904 1 601 349 663

Not 13 Förutbetalda intäkter och  
upplupna kostnader				  

Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Förutbetalda hyres
intäkter 247 249 247 249

Övriga förutbetalda 
intäkter – 343 – 144

Upplupna sociala  
avgifter 381 148 381 148

Övriga upplupna  
kostnader 741 – 396 –

Totalt 1 369 740 1 024 541

Övriga upplupna kostnader avser främst periodiserade omkostnader.
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Not 14 Förändringar i eget kapital							     

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Koncernen Aktiekapital
Ej registrerat 

aktiekapital1) Överkursfond
Omräknings

differens
Balanserade 

vinstmedel Totalt

Ingående balans 1 januari 2008 132 215 818 488 215 158 –26 298 595 106

Nyemission 818 –818 0

Emissionsutgifter –390 –390

Omräkningsdifferens 82 912 82 912

Årets resultat –62 778 –62 778

Utgående balans 31 december 2008 133 032 0 487 825 83 070 –89 076 614 852
							     
							     

Bundet eget kapital Fritt eget kapital

Moderbolaget Aktiekapital
Ej registrerat 

aktiekapital1) Överkursfond
Balanserade 

vinstmedel Totalt

Ingående balans 1 januari 2008 132 215 818 488 215 –4 179 617 068

Nyemission 818 –818 0

Emissionsutgifter –390 –390

Årets resultat –6 859 –6 859

Utgående balans 31 december 2008 133 032 0 487 825 –11 039 609 819
							     
1)	 Delar av nyemission som registrerats i januari 2008.							     

Not 15 Ansvarsförbindelser
Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Investeringsåtagande – 6 588 – –

– 6 588 – –
					   

Not 16 Kassaflödesanalys
Koncernen Moderbolaget

2008 2007 2008 2007

Justering för poster som  
ej ingår i kassaflödet

Avskrivningar enligt plan� 25 25 25 25

Resultat avyttring  
andelar i portföljbolag 19 324 – – –

Ej betalda ränteintäkter 
på lånefordringar på 
portföljbolag –21 143 – – –

Orealiserade valutakurs-
förluster 47 229 7 688 8 445 –1 844

Totalt 45 435 7 713 8 470 –1 819
					   

Investeringar i finansiella tillgångar består av investeringar i portfölj­
bolagen som framstår i not 9 samt kortsiktig utlåning till portföljbola­
gen som framstår i not 11.				  

Not 17 Transaktioner med närstående			 
Utöver ersättningar till ledande befattningshavare och styrelse som 
beskrivs i not 3 underuthyr Varyag lokaler under marknadsmässiga  
villkor till styrelseledamoten Johan Unger.	

Stockholm den 24 april 2009

Varyag Resources AB (publ)

Sven Hirdman
Styrelseordförande

Franz Bergstrand Agneta Dreber Johan Hessius

Pia Rudengren Johan Unger Torbjörn Gunnarsson
Verkställande direktör

	

Vår revisionsberättelse har avvikelser från standardutformningen och 
har lämnats den 24 april 2009.

Ernst Young AB

Björn Fernström
Auktoriserad revisor
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Revisionsberättelse

Till årsstämman i Varyag Resources AB (publ)
Org.nr 556694-6421

Vi har granskat årsredovisningen, koncernredovisningen och 
bokföringen samt styrelsens och verkställande direktörens för­
valtning i Varyag Resources AB (publ) för räkenskapsåret 2008. 
Bolagets årsredovisning och koncernredovisning ingår i den 
tryckta versionen av detta dokument på sidorna 23–36. Det är 
styrelsen och verkställande direktören som har ansvaret för 
räkenskapshandlingarna och förvaltningen och för att årsredo­
visningslagen tillämpas vid upprättandet av årsredovisningen 
och koncernredovisningen. Vårt ansvar är att uttala oss om 
årsredovisningen, koncernredovisningen och förvaltningen på 
grundval av vår revision. 

Revisionen har utförts i enlighet med god revisionssed i 
Sverige. Det innebär att vi planerat och genomfört revisionen 
för att med hög men inte absolut säkerhet försäkra oss om att 
årsredovisningen och koncernredovisningen inte innehåller 
väsentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett 
urval av underlagen för belopp och annan information i räken­
skapshandlingarna. I en revision ingår också att pröva redovis­
ningsprinciperna och styrelsens och verkställande direktörens 
tillämpning av dem samt att bedöma de betydelsefulla upp­
skattningar som styrelsen och verkställande direktören gjort 
när de upprättat årsredovisningen och koncernredovisningen 
samt att utvärdera den samlade informationen i årsredovis­
ningen och koncernredovisningen. Som underlag för vårt  
uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat väsentliga beslut, 
åtgärder och förhållanden i bolaget för att kunna bedöma om 
någon styrelseledamot eller verkställande direktören är ersätt­
ningsskyldig mot bolaget. Vi har även granskat om någon 

styrelseledamot eller verkställande direktören på annat sätt 
har handlat i strid med aktiebolagslagen, årsredovisningslagen 
eller bolagsordningen. Vi anser att vår revision ger oss rimlig 
grund för våra uttalanden nedan.

Årsredovisningen och koncernredovisningen, med reservation 
för vad som framgår nedan, har upprättats i enlighet med års­
redovisningslagen och ger en rättvisande bild av bolagets och 
koncernens resultat och ställning i enlighet med god redovis­
ningssed i Sverige. Förvaltningsberättelsen är förenlig med års­
redovisningens och koncernredovisningens övriga delar.

Vi tillstyrker att årsstämman fastställer resultaträkningen 
och balansräkningen för moderbolaget och för koncernen, dis­
ponerar vinsten i moderbolaget enligt förslaget i förvaltnings­
berättelsen och beviljar styrelsens ledamöter och verkställande 
direktören ansvarsfrihet för räkenskapsåret.

Vi hänvisar till av styrelsen lämnad information på sidan 24 samt 
not 9 beträffande redovisning av portföljbolagen. Arbetet med att 
anpassa portföljbolagens rapporterings- och redovisningsrutiner till 
koncernens principer och konsolidering av portföljbolagen är av 
väsentlig betydelse för att koncernens resultat och ställning ska 
kunna återspeglas fullt ut. Konsekvenserna därav går idag inte att 
bedöma men sättet som portföljbolagen redovisas på anser vi inte 
vara orimligt.

Stockholm den 24 april 2009

Ernst & Young AB
		

Björn Fernström
Auktoriserad revisor


