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DEFINITIONER

Aktiebolagslagen
Aktiebolagslag (2005:551)

Bolaget
Black Earth East AB (publ), org. nr. 556724-2382

Emittenten
Black Earth East AB (publ), org. nr. 556724-2382

Erbjudandet
Forevarande emission av aktier

Investeringskapital

Det sammanlagda beloppet av samtliga aktier
utgivna i Erbjudandet

GG
Green Growth AB (publ), org. nr. 556673-7796

RON
Rumaénska valutan 1 RON = ca 2,20 SEK

Euroclear
Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB)

Prospektet

Foreliggande prospekt utgivet den 11 oktober 2010

Dotterbolaget
Black Earth ROM S.R.L.

VIKTIG INFORMATION

ORDLISTA

Chernozem

En néastan helt svart jordman med ett upp till en meter
djupt mullager. Svartjord bildas i grovkorniga, valdranerade
och kalkrika markomraden

Arrende
Nyttjanderétt till jordbruksmark mot ersattning till
markagaren.

Arrondering
Term for hur uppdelningen av mark i fastigheter ser ut.
Beskrivning av skiftesform.

Ha/Hektar
Ytenhet, 1 hektar &r 10 000 m?

Humus
Nedbrutna vaxt- och djurdelar i jorden vars ursprung inte
kan skadas med blotta 6gat.

FAO
Food and Agriculture Organisation of the United Nations

Erbjudandet riktar sig inte till aktiedigare i Amerikas Férenta Stater, Kanada, Japan, Australien eller andra ldnder
ddr deltagande férutsdtter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra dtgdrder dn vad som féljer av svensk
rdtt. Prospektet far ddrfor inte distribueras i land ddr distributionen krdver sadan atgdrd eller strider mot regler i
sadant land. Varken teckningsrdtterna, de betalda tecknade aktierna eller de nya aktierna kommer att registreras
enligt United States Securities Act 1933 (”Securities Act”) eller ndgon provinslag i Kanada och fdr inte éverldtas
eller erbjudas till forsdljning i Amerikas Férenta Stater eller i Kanada eller till person med vist ddr eller for sadan
persons rdkning annat dn i sddana undantagsfall som inte kréver registrering enligt Securities Act eller ndgon

provinslag i Kanada.

Tvist rérande erbjudandet enligt detta prospekt skall avgéras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt.

Detta prospekt innehdller framtidsinriktad information som inbegriper antaganden rérande framtida mark-
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nadsférhdllanden, verksamheten och resultatet. Ord som “anse”, “bedéma”, “férvinta”, “forutse”, “avse”, “kan”,
“planera” och andra liknande uttryck dr avsedda att indikera sGdan information.

Framtidsinriktad information dr alltid férenad med osédkerhet. Aven om det ér Bolagets styrelses bedémning att
framtidsinriktad information i detta prospekt dr baserad pa rimliga 6vervdganden, kan faktisk utveckling,
hdndelser och resultat komma att visentligen avvika fran férvéntningarna.




SAMMANFATTNING

Denna sammanfattning skall endast ses som en
introduktion till Prospektet. Ett beslut om att
investera i Bolaget genom deltagande i Erbjudandet
ska grunda sig pa en granskning av Prospektet i dess
helhet.

Om en investerare vicker talan i domstol med
anledning av uppgifterna i Prospektet kan
investeraren bli tvungen att svara for kostnaderna
for 6versittning av Prospektet.

En person far géras ansvarig for uppgifter som ingér i
eller saknas i ssmmanfattningen eller en 6versittning
av den bara om sammanfattningen eller 6versitt-
ningen ér vilseledande eller felaktig i férhéllande till
de andra delarna av Prospektet.

INLEDNING

Black Earth East erbjuder en unik investeringsmaj-
lighet mot den bordiga svartjorden i Ruménien.
Marknaden &r nu i ett ldge dd en underutvecklad
jordbrukssektor dr under omvandling. Detta innebar
att priset fortfarande ar visentligt lagre jamfort med
ovriga EU. Tidigare har inte jordbrukssektorn varit
tillgédnglig for utlindska investerare och Black Earth
East kan som svensk aktor erbjuda denna investering.

Att dga mark har i alla tider skapat rikedomar. Det dr
en inflationsskyddad investering. Ny mark tillverkas
inte och det dr Bolagets uppfattning att travard
jordbruksmark kommer fortsitta att stiga i virde.

Syftet med emissionen &r att utdka Bolagets marka-
real genom att investera i ytterligare minst ca 500
hektar dkermark. Pa detta sitt kan Bolaget fortsitta
att utéka markarealen och gora verksamheten mer
kostnadseffektiv.

Bolagets verksamhet och strategi bestar i att inves-
tera och ta del av virdestegringen pa jordbruksmark i
Rumainien. Ytterligare intdkter erhalls genom utar-
rendering av marken. Bolaget forvirvar successivt
flera mindre fastigheter inom samma omrade for att
sedan kompaktera marken till en storre driftsenhet.
Genom att kompaktera marken berdknas virdet att
oka pé hela markinnehavet. Marken berdknas avytt-
ras under 2015 varefter likviden fran férsiljningen
skall delas ut till aktiedgarna i Bolaget.

RUMANIEN

Ruminien ldmpar sig bra for jordbruk eftersom
jorden dr bordig och dganderitten ar stark. Den
bordiga jorden i Ruménien kostar ca en tiondel
jamfort med likvardig jordbruksmark i Centraleuropa
och forutsattningar for prisutjamning ar stora.

Den 1 januari 2007 gick Ruménien med i EU och
har de senaste aren haft en hog BNP-tillvaxt pa 8 %
(2008) och 6,5 % (2007). Under 2009 har Ruménien
upplevt en nedgéng i ekonomin, dock &r priset pa
jordbruksmarken stabilt. Aganderitten i Ruméanien
ar stark och den &r understilld EU:s grundlag.

VERKSAMHETEN

Black Earth East AB (publ) dr ett publikt onoterat
aktiebolag. Bolaget bildades 2007 och har bedrivit
aktiv verksamhet sedan 2008 da de forsta forvirven
péaborjades. Bolaget befinner sig i expansionsfasen
och ca 355 hektar mark har forvirvats per den 27
september 2010. Befintlig mark har brukats och Bola-
get har genomfort tva skordar. Black Earth East har
genom sin verksamhet i Ruménien etablerat sig som
en aktiv aktor och knutit viktiga och nédvindiga
kontakter.

Bolaget har sedan start anskaffat ca 12,3 Mkr i risk-
kapital genom fyra emissioner. Dessa pengar har
anvints till bolagsbildningar, utvirderande av mark,
emissionskostnader, férvirv av 355 hektar mark,
jordbruksdrift under tva ar samt administrativa
kostnader. Dirtill har Bolaget per dagen for upprit-
tandet av Prospektet ca 1 Mkr i kassan som dr avsedd
for kommande markforvirv. Dotterbolaget har
ytterligare 0.5 Mkr i kassan som ocksi dr avsett for
markforvirv.

Bolaget har sedan start sallat ut ett bra kontaktnit

i Ruminien. En nyckel till framgéng &r att “hitta”
bordig mark och lyckas forvirva denna. Bolaget har
etablerat goda kontakter med markférmedlare och
jurister som dr nodvandiga for markforvarv.

Bolagets metod vid processen med markforvirv dr att
anlita olika méklare som “hittar” marken.

Miklarna far betalt d4 transaktion 4r genomford.
Dessa formedlare identifierar mark till salu och
erbjuder denna till Bolaget. Dérefter gor Bolaget en
egen bedémning om marken skall forvirvas. Flera
svéarigheter kan uppsté i samband med markforvarv-
ningsprocessen. Eftersom marken &r uppsplittrad pa
olika dgare &r det svart att hitta bra sammanhéng-
ande omraden med god arrondering. Bolagets mal ar
att forvdrva marken sa ssammanhédngande som mojligt
och att bygga upp minst en driftenhet. Pa en del
mark dr det svart att hitta de riattmétiga dgarna. Efter
att marken skiftades ut tillbaka till familjerna som
hade dgt marken innan kommunismen sa har inte
alla rattmaitiga dgare kunnat hittas.

Komplicerade bouppteckningar maste i vissa fall
utforas innan dganderdtten kan faststéllas. Manga
fastigheter dgs av flera dgare som i vissa fall kan ha
olika asikter gillande forsédljning. Dessa svarigheter
vid markforvirven har ocksa lett till att prisutveck-
lingen har stannat upp. Bolaget har hanterat dessa




svarigheter och etablerat bra kontakter med miéklare
och jurister for att kunna forvarva mark. Bolaget anser
att det finns stora fordelar med att skapa driftenheter
med sammanhidngande markomraden som kan uppvisa
goda skordar. Bolaget anser vidare att virdet pa storre
gardar kommer att vara betydligt hogre jamfort med
markomraden under endast nagra hektar. Bolagets
strategi ar att forvirva mer mark i narbeldget omrade
till Bolagets befintliga fastigheter.

Bolaget har nyligen tecknat ett 5-arigt arrendeavtal
med ett tysk-ruménskt entreprenorsforetag dér hela
omradet arrenderas ut. For Bolaget leder avtalet till en
avkastning pé cirka 4% av den mark som forvirvas i

dag.

Férsdkring
Grodorna pa marken dr forsikrade. I 6vrigt har Bolaget
inga forsakringar.

STORRE AKTIEAGARE

Storsta dgarna Antal aktier ~ Innehav %

Green Growth AB 413 000 38,0
Henrik Cedergren 52 000 48
Griffon Holdings Ltd. 30 000 2.8
Jason Tummings 30 000 2,8
Anders Larsson 27 000 25
Ovrica 534 500 49,2
Summa 1086 500 100

TIDIGARE EMISSIONER

Bolaget har inom det senaste halvaret genomfort en
nyemission dir anmaélningstiden 16pte ut den

14 maj 2010. Denna emission var en publik emission
ddr alla gavs mojlighet att delta.

I denna nyemission emitterades 273.000 aktier till
emissionskursen 11 kr.

ERBJUDANDET

Syftet med Erbjudandet dr att ge Bolaget méjlighet att
finansiera kommande markforvarv i Ruménien.

Erbjudandet dr en riktad emission till allmdnheten med
avvikelse fran foretradesritt for befintliga aktiedgare.
350.000 aktier kan emitteras. Bolaget har endast ett
aktieslag.

Erbjudandets anmélningsperiod 16per fran och med
den 18 oktober 2010 till och med den 5 november
2010, styrelsen kan dock besluta att forldnga denna. En
forlangning av anmélningstiden kommer att meddelas
via Bolagets hemsida www.blackeartheast.se senast den
5 november 2010.

Lagsta investering &r 2 poster, vilket motsvarar 2.000
aktier till kursen 11,3 kr per aktie. Detta ger ett lagsta
investeringsbelopp per anmilan om 22.600 kr.

Direfter kan teckning ske i enskilda poster, vardera
post motsvarande 1.000 aktier. Emissionen kan inbringa
maximalt 3.955.000 kr till Bolaget. Vid 6verteckning
tilldelas de som inkommer med teckningsanmalan forst
i kronologisk ordning.

Teckning sker pa anmailningssedel som kan erhéllas via
Bolagets hemsida eller bestillas kostnadsfritt fran
Bolaget. Ndr anmélningsperioden 16pt ut beslutar
styrelsen om tilldelning till aktietecknarna. Anser
styrelsen att nagon teckning dr ogiltig underittas
tecknaren genast om detta. Tilldelade aktier fors
genast in i aktieboken. Bolaget skickar ut inbetalnings-
avi for tilldelade aktier snarast efter tilldelning.
Betalning for erhéllna aktier ska erldggas senast tva
veckor efter det att inbetalningsavi skickats ut.

Nir Bolaget erhallit likvid kommer fysisk
avrakningsnota att sindas ut till aktietecknarna.

Resultatet av Erbjudandet kommer att redovisas pa
Bolagets hemsida (www.blackeartheast.se) senast den
20 november 2010.

Vid fullteckning medfor férestdende nyemission en
okning av antalet aktier i Bolaget fran 1.086.500 till
1.436.500 aktier, motsvarande en 6kning om 32 %.
For de aktiedgare som avstar att teckna aktier i den f6-
religgande nyemissionen uppstar en utspadningseffekt
om totalt 350.000 nyemitterade aktier motsvarande
24 % av aktiekapitalet i Bolaget efter nyemissionen.

Teckning av aktierna ska kunna ske av envar som ar
intresserad av att delta i Erbjudandet pé angivna villkor.

Anmilan dr bindande di den kommit Bolaget
tillhanda och kan direfter inte aterkallas eller dndras.




STYRELSE

Fredrik Wadsten, styrelseordforande

Partner pa Triathlon Consulting Group (manage-
mentkonsult). Civilingenjor och innehar en MBA i
International Business. Fredrik har stor erfarenhet av
att leda integrationsarbete efter foretagsforvirv och
fusioner, samt stor kunskap om affirsutveckling pé
internationell niva. Fredrik &r idag ansvarig for Tri-
athlons Finans och IT grupperingar. Ager inga aktier
eller optioner i Bolaget.

Johan Skalén, styrelseledamot och VD

Erfarenhet av internationella fastighetsaffirer. Har
forvirvat och férmedlat olika markfastigheter
utomlands pa sammanlagt 6ver 1.000 hektar. Har
utbildning frén Handelshogskolan i Goteborg i eko-
nomi med analytisk inriktning samt utbildning frin
Chalmers som sjobefil. Johan driver idag investe-
rings- och miljoforetaget Tectona Capital AB som
bland annat utfor tradplantering i Panama. Innehar
en storre post i GG, som dr Bolagets nuvarande
huvudigare. Inget innehav av aktier eller optioner i
Bolaget.

Anders Larsson, styrelseledamot

Utbildad agronom och innehar en MBA. Anders
arbetar som produktionschef pa Lantmédnnen Ce-
realias anldggning i Malmo, Skandinaviens storsta
mjolproducent. Vid sidan om arbetet driver Anders
ett lantbruks- och entreprenadforetag i 6stra Skane.
Delédgare i GG som &r Bolagets nuvarande huvuda-
gare. Innehav av aktier i Bolaget: 27.000 st.
Kopoptioner: 10.000 st, med inlésen december 2011
till ett 16senpris om 20 kr per aktie.

Nuvarande revisor fér Bolaget dr Per Johan Erik
Eriksson Isbrand pa Nexia Revision med adress
Gamla brogatan 32, Box 1024, 101 38 Stockholm.
Revisorn dr medlem i FAR.

OVERSIKT OVER BOLAGETS SYN
PA FRAMTIDEN

Da kommunismen {61l 1989 paboérjades en privati-
sering av jordbruket. Detta resulterade i att jorden
splittrades upp i flera mindre markomraden som
tillf6ll de ursprungliga dgarna med i manga fall l4ga
kunskaper om jordbruk. Denna privatisering ledde
till att jordbruksproduktionen sjonk kraftigt dren
efter kommunismens fall (www.faostat.fao.org). Nar
Ruméinien blev medlem i EU &r 2007 var jordbruket
kraftigt eftersatt och dlderdomliga metoder anvin-
des. Mekaniseringsgraden var ldg och produktionen
fran jordbruksdriften var betydligt ldgre jamfort med
Visteuropa. Omkring 30 procent av den ruménska
arbetsstyrkan dr sysselsatt inom jordbrukssektorn
(jamfort med 4-5 procent i Visteuropa). Trots detta
utgor det ruménska jordbrukets produktion endast
omkring 8 procent av BNP. I Ruminien finns i snitt
en traktor per 54 hektar odlad mark, (jamf6rt med

EU: s medeltal pa en traktor per 13 hektar). (Arsrap-
port "Ruminiens ekonomi”, Svenska ambassaden
Ruménien, 2009-12-08). Ca 60 % av Ruméniens yta
anvénds till jordbruket (Virgil Pamfil, FAO). En stor
del av jordbruksmarken bestar av den erkint bordiga
svartjorden eller chernozem som den ocksa kallas (se
sidan 12 och jordmankarta pa sidan 13). Svenska am-
bassaden i Rumaénien skriver i sin arsrapport 2009 att
"Ruminien &r ett av de linder med storst jordbruks-
potential i EU”. Mot denna bakgrund gor Bolaget be-
démningen att jordbruket stir inf6ér en enorm effekti-
visering, 6kad produktion samt stegrande markpriser.
Bolaget bedomer ocksa att prisnivan per ha okar rejilt
da arronderingen forbittras. Idag dr medelstorleken
pa en gird i Ruminien 2,2 ha (Arsrapport "Ruminiens
ekonomi”, Svenska ambassaden Rumaénien, 2009-
12-08). Dessa sma enheter anvidnds i ménga fall till
sjialvhushéllning och drivs inte rationellt och effek-
tivt. Ndr storleken 6kar och arronderingen forbéattras
bedémer Bolaget att dven priset okar. Bolaget arbetar
for att bygga upp ndgon driftenhet med sammanhéng-
ande mark.

Prisbilden pé dkermark i Ruménien idag dr mellan
15.000 kr och 30.000 kr/ha. Idag forvarvar Bola-

get mark for mellan 15.000 - 20.000 kr/ha. . I sodra
Sverige ér priserna pa akermark ca 200.000 kr med
toppnoteringar om 300.000 kr (Carl Johan Jiirss, LRF
Konsult). Det &r styrelsens 6vertygelse att priset pa
jordbruksmark kommer att harmoniseras pa en ge-
mensam marknad med snabb virdestegring som foljd.
Som exempel kan ndmnas Polen dir jordbruksmarken
mellan dren 1992 - 2004 6kade i virde med ca 15 %
per ar (FAO, Agricultural Land Markets in Poland,
Prospects and Challenges)

Bolaget bedomer att prisdkningen pa mark i Ru-
ménien har bromsats upp. Orsakerna bedoms vara
finanskrisen, da investeringarna i Ruménien minskade
med 50 % (Arsrapport "Ruminiens ekonomi”, Svenska
ambassaden Ruménien, 2009-12-08), samt det faktum
att mojligheterna till finansiering av markkdp ar svara.
Nér det ekonomiska laget har stabiliserats anser Bo-
laget att en god virdedkning av jordbruksmarken dr
hogst sannolik.

Finansiell information sept 2010

Balansomslutning 8086514
Eget kapital 11 122 869
EK/aktie 10,2 kr

Avkastning pé eget kapital neg!
Soliditet 99,8 %
Skuldséttningsgrad 0,16 %
Aktiekapital 1.086.500 kr

1) Bolaget avser att dela ut eventuella vinster till aktieigarna.
Hittills har Bolaget inte uppnatt ett positivt resultat och siledes
har heller inga utdelningar skett.




RISKFAKTORER

Nedan beskrivs, utan inbérdes rangordning och
utan ansprak pa att vara heltidckande, de riskfak-
torer och viktiga férhallanden som bedéms ha
betydelse for Black Earth Easts framtida utveckling.
Bolaget kan inte rada 6ver dndrade marknadsfor-
hallanden och omvirldsfaktorer. Ytterligare risker
som for narvarande inte ar kanda fér Bolaget kan
komma att fa visentlig betydelse for Black Earth
Easts verksamhet, finansiella stillning och/eller
resultat.

Marknadspriser

Det finns inget som garanterar prisutvecklingen pa
akermark i Ruménien. Prisutvecklingen pa insatsvaror
och grodor dr ocksa en osdkerhetsfaktor. Det dr dock
styrelsens Gvertygelse att marknaden for jordbruks-
fastigheter inom EU bor harmoniseras. Denna bedom-
ning av det framtida vdrdet dr grundat pa egna och
andras erfarenheter frin Osteuropa.

Valuta

Fastighetsaffarer har hittills och kommer med storsta
sannolikhet dven i framtiden att genomforas i
valutan Euro. Bolagets framsta valutaexponering
aterfinns dirmed i SEK mot EUR, da emissioner sker i
SEK och fastighetsaffirer genomférs i EUR.

Intdkter fran spannmélsproduktion kommer Bolaget
tillgodo i EUR. Mindre exponering skulle i framtiden
kunna uppkomma mot den ruménska valutan RON.
Kostnader for 16pande skotsel och drift i Ruménien ar
kopplade till Euron.

Kapitalanskaffning

I dagsliget finns det begransade mojligheter att beldna
markkop i Ruménien. Detta innebdr att om Bolaget inte
kan skaffa tillrickligt med kapital via emissioner finns
det en risk att Bolaget inte kan genomféra de tinkta
markforvirven.

Politisk risk

Korruption férekommer i Ruménien. Ruménien ar

en demokratisk republik som dr medlem av EU, vilka
kraver bittre kontroll och redovisning av statliga inkop
och investeringar.

Naturkatastrofer/Vider

Jordbruket paverkas av vider. Vissa ar kan torka vara
ett problem i Ruminien. Aven éversvimning kan i vissa
omraden stilla till problem. Stora temperaturskillnader
mellan dag och natt forekommer, vilket kan stressa
grodan. Rumaénien ligger i ett omrade dér jordbdvningar
och jordskalv kan forekomma. For att undvika torka &r
det Bolagets strategi att forvarva mark i nederbordsrika
omraden och/eller dir mojligheter till bevattning finns.

Nyckelpersoner

Bolaget dr beroende av den kompetens styrelsen
besitter for forvirv av fastigheter. En forlust av
styrelseledaméter kan paverka Bolagets forméga att
forvarva och forsilja fastigheter. En eventuell forlust
av de kontakter och samarbetspartners Bolaget har
knutit i Ruménien utgor ocksa en viss risk.

Skatterisker

Bolaget bedriver verksamhet i Sverige och Ruménien.
Det finns en risk att Bolagets tolkning av skattelagar
och bestimmelser kan visa sig felaktig eller att lagar
och bestimmelser férandras till Bolagets nackdel.
Vinst fran verksamheten i det ruménska Dotterbola-
get beskattas i Ruménien for ndrvarande med 16%.
Utdelning fran Dotterbolaget till Bolaget beskattas
inte i Sverige.

Legal risk

Bolaget kan inte styra 6ver fordndringar i regelsystem.
Regelsystemen i de berérda linderna kan férandras
till Bolagets nackdel.

Konjunkturutveckling

Verksamheten kan komma att pdverkas av det
allména konjunkturldget. Kapital- och kreditmark-
naden har under de senaste aren préglats av hog
volatilitet och storningar, trots detta har priset pa den
rumaénska jordbruksmarken varit nistintill oférénd-
rad. Tillgéng till eventuellt nytt kapital vid framtida
forviarv paverkas av flera allmdnna parametrar pa
kreditmarknaden.

Markférvérv

Att hitta markomréden till f6rséljning med god
arrondering ar forenat med en del osdkerhet.
Eftersom jordbruksmarken oftast dr uppdelad pa flera
mindre dgare kan det vara svart att hitta ett storre
sammanhdngande omrdde dédr samtliga dgare ar
villiga att sélja.

Historik

Pa grund av Bolagets korta verksamhetshistorik kan
det vara svart att utviardera dess verksamhet och
bed6ma dess framtidsutsikter, vilket bér beaktas vid
en bedéomning av Bolagets potential.

EU-stod
Jordbruket erhéller ekonomiskt stod fran EU. Detta
stod kan utebli av ndgon oférutsedd anledning.




VASENTLIGA HANDELSER EFTER
DET SENASTE PROSPEKTETS
GODKANNANDE

Det senaste av Finansinspektionen godkanda pro-
spekt registrerades den 18 mars 2010. Déarefter har
Black Earth East AB (publ) genomfort en emission,
forvarvat ytterligare markomraden och ingatt ett
arrendeavtal.

Emission

Bolaget har inom det senaste halvaret genomfort en
nyemission ddr anmélningstiden 16pte ut den

14 maj 2010. Denna emission var en publik emission
dér alla gavs mojlighet att delta.

I denna nyemission emitterades 273.000 aktier till
emissionskursen 11 kr. Emissionslikviden uppgick
siledes till 3 003 000.

Markférvérv

Sedan maj 2010 har Bolaget férvirvat drygt 210 hektar
inom ett och samma omrade. Ambitionen dr att suc-
cesivt forvirva flera mindre fastigheter inom detta
omrade for att sedan kompaktera marken till en storre
driftsenhet. Topografin dr flack da omrédet dr en gam-
mal sjébotten.

Arrendeavtal

Foretaget har nyligen tecknat ett 5-arigt arrendeavtal
med ett tysk-ruménskt entreprendrsforetag dar hela
omradet arrenderas ut. For oss leder avtalet till en
avkastning pa cirka 4% av den mark som forvirvas i
dag.
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En nastan helt svart jordman med ett upp till en
meter djupt mullager. Svartjord bildas i grovkorniga,
valdranerade och kalkrika markomraden

Arrende
Nyttjanderétt till jordbruksmark mot ersattning till
markagaren.

Arrondering
Term for hur uppdelningen av mark i fastigheter ser
ut. Beskrivning av skiftesform.

Ha/Hektar
Ytenhet, 1 hektar 4r 10 000 m?

Humus
Nedbrutna vaxt- och djurdelar i jorden vars ursprung
inte kan skadas med blotta 6gat.

FAO
Food and Agriculture Organisation of the United
Nations

Erbjudandet riktar sig inte till aktieéigare i Amerikas Férenta Stater, Kanada, Japan, Australien eller andra
ldnder ddr deltagande férutsditter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra dtgdrder dn vad som
foljer av svensk rdtt. Prospektet far ddrfér inte distribueras i land ddr distributionen krdver sddan dtgéird
eller strider mot regler i sGdant land. Varken teckningsrdétterna, de betalda tecknade aktierna eller de nya
aktierna kommer att registreras enligt United States Securities Act 1933 (”Securities Act”) eller ndgon
provinslag i Kanada och far inte 6verldtas eller erbjudas till férsdljning i Amerikas Férenta Stater eller i
Kanada eller till person med vist ddr eller fér sGdan persons rékning annat én i sGdana undantagsfall som
inte kréver registrering enligt Securities Act eller ndgon provinslag i Kanada.

Tvist rérande erbjudandet enligt detta prospekt skall avgéras enligt svensk lag och av svensk domstol

exklusivt.

Detta prospekt innehdller framtidsinriktad information som inbegriper antaganden rérande framtida

v

marknadsférhdllanden, verksamheten och resultatet. Ord som “anse”, “bedéma”, “férvéinta”, “férutse”,

s

“avse”, "kan”, “planera” och andra liknande uttryck ér avsedda att indikera saddan information.
Framtidsinriktad information dr alltid férenad med oséikerhet. Aven om det ér Bolagets styrelses
bedémning att framtidsinriktad information i detta prospekt dr baserad pa rimliga 6vervédganden, kan
faktisk utveckling, hdndelser och resultat komma att vésentligen avvika fran férvdntningarna.




INNEHALLSFORTECKNING

Definitioner/Ordlista
Viktig information

REGISTRERINGSDOKUMENT

1 Riskfaktorer
1.1 Marknadspriser
1.2 Valuta
1.3 Kapitalanskaffning
1.4 Politisk risk
1.5 Naturkatastrofer/Véader
1.6 Legal risk
1.7 Nyckelpersoner
1.8 Skatterisker
1.9 Konjunkturutveckling
1.10 Markférvérv
1.11 Historik
1.12 EU-stéd

(S I, ¢, S, NS, I, e, lE e, NG, I, e, e |

2 Revisorer som utfér den lagstadgade revisionen
2.1 Revisor

2.2 Byte av revisor

[e)We)]

(e}

3 Finansiell information
3.1 Aktiekapitalets utveckling
3.2 Resultat- och balansrékning
3.3 Kassaflédesanalys
3.4 Likviditet
3.5 Kassafléde
3.6 Utdelningspolitik
3.7 Rttsliga férfaranden och skiljeférfaranden
3.8 Viasentliga féréndringar i emittentens finansiella stéllning
eller stéllning pa marknaden
3.9 Emittentens lanebehov
3.10 Begrénsningar
3.11 Finansiering
3.12 Resultat

© © © ®® >N

© © © ©

4 Ansvariga personer
4.1 Styrelsen
4.2 Férsékran fran de ansvariga 9

© ©

5 Information om emittenten
5.1 Historik och utveckling
5.2 Investeringar

6 Rumanien
7 Marknaden

7.1 Chernozem/svartjord
] 7.2 Huvudsakliga marknader

__J 7.3 Os?etsfaktorer - ':_._
: .r- i 8 Verksamheten = e

& Fastighet 1
_* astighet 2
rl stighe

09@rs s

isation



10 Materiella anlaggningstillgangar 15

11 Forskning, utveckling, patent och licenser 15
12 Oversikt dver Bolagets syn pa framtiden 15
13 Medlemmar i férvaltnings-, lednings- och kontrollorgan 16
13.1 Medlemmar i férvaltnings-, lednings- och kontrollorgan 16
13.2 Intressekonflikter 16
14 Ersattning och férmaner 17
15 Styrelsens arbetsformer 17
15.1 Datum f6ér uppdragen 17
15.2 Eventuella avtal 17
15.3 Bolagsstyrning 17
16 Anstallda 17
16.1 Anstéllda 17
16.2 Aktie- och optionsinnehav 17
17 Storre aktieagare 17
17.1 Aktiedgare 17
17.2 Aktier 17
17.3 Stérsta dgare 17
17.4 Eventuella éverenskommelser 17
18 Transaktioner med narstaende 18
19 Ytterligare information 18
19.1 Aktiekapitalet 18
19.2 Bolagsordning 19
20 Vasentliga avtal 19
21 Information fran tredje man, expertuttalanden och uppgift om huruvida 19

tredje man i fraga har nagra intressen i emittenten.
22 Handlingar som halls tillgéngliga for inspektion 20
23 Innehav av aktier eller andelar 20

24 Upplysning om emittentens tillgangar och skulder, finansiell stallning samt resultat

24.1 Arsredovisning 2007 21
24.2 Kassaflédesanalys 2007 § 27
24.3 Arsredovisning 2008 05
24.4 Kassaflédesanalys 2008 o 35
24.5 Finansiell information fér verksamhetsaret 2009 lli ' 36
24.6 Kassaflédesanalys 2009 . 40

¥ - F




1 RISKFAKTORER

Nedan beskrivs, utan inbordes rangordning och
utan ansprak pa att vara heltackande, de riskfak-
torer och viktiga férhallanden som bedéms ha
betydelse fér Black Earth Easts framtida utveckling.
Bolaget kan inte rada 6ver andrade marknadsférhal-
landen och omvarldsfaktorer. Ytterligare risker som
for narvarande inte ar kdnda fér Bolaget kan
komma att fa vasentlig betydelse for Black Earth
Easts verksamhet, finansiella stillning och/eller
resultat.

1.1 Marknadspriser

Det finns inget som garanterar prisutvecklingen pa
akermark i Ruménien. Prisutvecklingen pé insatsvaror
och grodor dr ocksa en osdkerhetsfaktor. Det dr dock
styrelsens overtygelse att marknaden for jordbruks-
fastigheter inom EU bor harmoniseras. Denna
bedomning av det framtida vardet &r grundat pa egna
och andras erfarenheter frén Osteuropa.

1.2 Valuta

Fastighetsaffarer har hittills och kommer med storsta
sannolikhet dven i framtiden att genomforas i
valutan Euro. Bolagets fraimsta valutaexponering
aterfinns dirmed i SEK mot EUR, da emissioner sker i
SEK och fastighetsaffirer genomférs i EUR.

Intékter fran spannmaélsproduktion kommer Bolaget
tillgodo i EUR. Mindre exponering skulle i framtiden
kunna uppkomma mot den ruminska valutan RON.
Kostnader for 16pande skotsel och drift i Ruménien &r
kopplade till Euron.

1.3 Kapitalanskaffning

I dagsldget finns det begransade mojligheter att belana
markkép i Rumiénien. Detta innebér att om Bolaget inte
kan skaffa tillrackligt med kapital via emissioner finns
det en risk att Bolaget inte kan genomfora de tinkta
markforvirven.

1.4 Politisk risk

Korruption forekommer och kan bli ett problem.
Ruménien &r en demokratisk republik som dr medlem
av EU, vilka kréver bittre kontroll och redovisning av
statliga ink6p och investeringar.

1.5 Naturkatastrofer/Vider

Jordbruket paverkas av vider. Vissa ar kan torka vara
ett problem i Rumiénien. Aven &versvimning kan i vissa
omraden stilla till problem. Stora temperaturskillnader
mellan dag och natt férekommer, vilket kan stressa
grodan. Ruménien ligger i ett omrade dér jordbévningar
och jordskalv kan forekomma. For att undvika torka &r
det Bolagets strategi att forvirva mark i nederbordsrika
omraden och/eller dir mojligheter till bevattning finns.

1.6 Legal risk

Bolaget kan inte styra 6ver fordndringar i regel-
system. Regelsystemen i de berérda linderna kan
forandras till Bolagets nackdel.

1.7 Nyckelpersoner

Bolaget dr beroende av den kompetens styrelsen
besitter for forvirv av fastigheter. En forlust av
styrelseledaméter kan paverka Bolagets forméga att
forvdrva och forsilja fastigheter. En eventuell forlust
av de kontakter och samarbetspartners Bolaget har
knutit i Rumédnien utgoér ocksa en viss risk.

1.8 Skatterisker

Bolaget bedriver verksamhet i Sverige och Ruménien.
Det finns en risk att Bolagets tolkning av skattelagar
och bestimmelser kan visa sig felaktig eller att lagar
och bestaimmelser férandras till Bolagets nackdel.
Vinst fran verksamheten i det ruménska Dotter-
bolaget beskattas i Ruménien for nidrvarande med
16%, denna skattesats kan komma att dndras.

1.9 Konjunkturutveckling

Verksamheten kan komma att paverkas av det
allmédna konjunkturldget. Kapital- och kreditmark-
naden har under de senaste aren préglats av hog
volatilitet och storningar, trots detta har priset pa den
ruminska jordbruksmarken varit nastintill oférand-
rad. Tillgéng till eventuellt nytt kapital vid framtida
forvirv paverkas av flera allménna parametrar pa
kreditmarknaden.

1.10 Markférvdrv

Att hitta markomréden till f6rsdljning med god
arrondering ar forenat med en del osdkerhet.
Eftersom jordbruksmarken oftast d4r uppdelad pa flera
mindre dgare kan det vara svart att hitta ett storre
sammanhdngande omrdde dér samtliga dgare ar
villiga att sélja.

1.11 Historik

Pa grund av Bolagets korta verksamhetshistorik kan
det vara svart att utviardera dess verksamhet och
bed6ma dess framtidsutsikter, vilket bor beaktas vid
en bedéomning av Black Earth Easts potential.

1.12 EU-stéd
Jordbruket erhéller ekonomiskt stod fran EU. Detta

stod kan utebli av ndgon oférutsedd anledning.




2 REVISORER SOM UTFOR DEN
LAGSTADGADE REVISIONEN Pa kommande sidor presenteras moderbolagets

finansiella utveckling i sammandrag for perioden 21
februari 2007 till 31 december 2009. Rékenskaperna

2.1 Revisor har upprittats i enlighet med Arsredovisningslagen
Nuvarande revisor f6r Bolaget dr Per Johan Erik och Bokforingsnamndens allmanna rad. 2007, 2008
Eriksson Isbrand pa Nexia Revision med adress Gamla och 2009 érs rikenskaper ir reviderade.
brogatan 32, Box 1024, 101 38 Stockholm. Revisorn ar
medlem i FAR. 3.1 Aktiekapitalets utveckling
Revisor for Verksamhetsoaren 2007 OCh 2008 var Ar Transaktion | Aktier Kvot- Kurs Aktiekapital | Tot ant.
Peter-Olof Pettersson pa Revisorsringen AB med adress virde aktier
Distansgatan 2, 421 37 Vistra Frolunda.
Revisorn ir medlem i FAR. 2007 | Bildande | 100.000 | 1 kr 1 kr 100.000 100.000

. 2008 [ Nyemission | 263.000 | 1k 20k 363.000 363.000
2.2 Byte av revisor i - -

. . Foretrades-
Peter-Olof Pettersson omvaldes inte som Bolagets revisor 2008 | emission | 39500 | 1 ke wke | 402,500 402,500
eftersom Bolagets sdte flyttades fran Goéteborg till Forotrades.
Stockholm pé beslut fran bolagsstimman den 3 april 2009. 2009 | emission [ 411.000 | 1kr 8 kr 813.500 813.500
2010 [ Nyemission | 273.000 | 1 kr ke | 1.086.500 | 1.086.500

3 FINANSIELL INFORMATION 2010 | Nyemission ke 113 ke

Bolagets arsredovisningar for 2007, 2008 och 2009 har
granskats och godkédnts av revisor. Under verksamhetsaren
2007 och 2008 da Henrik Cedergren ansvarade for den
l6pande forvaltningen avviker revisionsberittelserna fran
standardutformningen da arsredovisningen ej inldmnats i
tid och skatter och avgifter inte redovisats i tid.

Arsredovisningarna frin de tre verksamhetsaren iterfinns
isin helhet langst bak i Registreringsdokumentet med
borjan pa sidan 21. Kassaflodesanalyserna pa sidorna 27, 35
och 40 har tillsammans med revisorsrapporten pa sidan 41
upprattats for detta Prospekt.

Bolaget bildades den 21 februari 2007 och har vid tid-
punkten for Prospektet tidigare foretagit tre investeringar.
Bolagets aktiekapital dr 1.086.500 kronor och dess till-
gangar bestar av mark och likvida medel.

Bolaget redovisas inte som en koncern. Ridkenskaperna ar
inte konsoliderade. Den svenska revisorn har full tillging
till Dotterbolagets rikenskaper.




3.2 Resultat- och balansrékning fér moderbolaget (informationen dr i kr)

Resultatrdkningen i sammandrag

Nettoomsattning
Rorelseresultat

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter skatt

Balansriikningen i sammandrag

Balansomslutning
Anlaggningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Eget kapital
Langfristiga skulder
Kortfristiga skulder

Nyckeltal

Balansomslutning

Eget kapital

Soliditet

Skuldsattningsgrad
Avkastning pa eget kapital V

2009-01-01
2009-12-31

62 613

-392 426
-387 670
-414 081

2009-12-31

8086 514
6420 304
35714

1630 496
8072 869

13 645

2009-12-31

8086514
8072 869
99,8%
0,16%

neg

Nyckeltalsdefinitioner

2008-01-01
2008-12-31

10

-609 873
-578 847
-578 847

2008-12-31

5273091
3591690
43 694

1637707
5198 950

74 141

2008-12-31

5273091
5198 950
98,6%
1,4%

neg

Soliditet - Eget kapital dividerat med

balansomslutning

Skuldséittningsgrad - Kortfristiga skulder

dividerat med Eget kapital

Avkastning pd eget kapital - Resultat efter
finansiella poster dividerat med eget kapital

2007-02-21
2007-12-31

-4
-459 433
-454 727
-454 727

2007-12-31

4940 351
35216

4905 135
4908 797

31554

2007-12-31

4940 351
4908 797
99,4%
0,7%

neg

1) Bolaget avser att dela ut eventuella vinster till aktiedgarna. Hittills har Bolaget inte uppnatt ett

positivt resultat och siledes har heller inga utdelningar skett.



3.3 Kassaflédesanalys fér moderbolaget (informationen dr i kr)

Lopande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justeringar for poster som ej ingar i kasaflodet
Betald skatt

Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet
Forandring av kortfristiga fordringar
Forandring av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den Iopande verksamheten
Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anldggningstillgangar
Investeringar i finansiella tillgangar

Forsaljning av anldaggningstillangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut

Forandring likvida medel

3.4 Likviditet

Bolaget dr finansierat enbart med eget kapital och upp-
gick per den 31 december 2009 till ca 8§ Mkr. Bolagets
tillgdngar bestar av jordbruksmark i Ruménien som 4gs
genom det heldgda ruménska dotterbolaget.

Bolagets kassa uppgar per den 27 september 2010 till ca

1 Mkr. Denna likvid tillsammans med Dotterbolagets
kassa pa 500 tkr dr avsedd for pdgaende markforvirvspro-
cess.

Bolaget har inga skulder och gor dérf6r inte nagra
utbetalningar i form av rantebetalningar etc. Saledes ar
risken avseende kassaflode inte ett problem f6r Bolaget ur
likviditets- och konkurssynpunkt.

2009-01-01 Y 2008-01-01 2007-02-21

2009-12-31 2008-12-31 2007-12-31

-387 670 -578 847 -454 727

1150 1150 0

-26 411 0 0

-412 931 -577 697 -454 727

7981 -8479 -35216

-60 497 42 588 31554

-52 516 -543 588 -458 389

0 -5752 0

-2 829764 -3 587088 0

0 0 0

-2 829764 -3592 840 0

3288 000 869 000 5363524

3288 000 869 000 5363524

-7 211 -3267 428 4905 135

1637 707 4905 135 0

1630496 1637707 4905 135

-7 211 -3267 428 4905 135
3.5 Kassaflode

Kassaflodet under de tre forsta verksamhetsaren har varit
negativt. Anledningen hérav &r att Bolaget dnnu &r inne
iinvesteringsfasen da kostnaderna verstiger intikterna.
Bolaget har tagit kostnader i samband med kapitalanskaff-
ning, bolagsbildningar, resor till Ruménien mm. Bolaget
kalkylerar att &ven under 2010 gora en forlust om ca
500.000 kr. Sedan start har Bolaget anskaffat ca 12,3 Mkr
i kapital via fyra emissioner och den ansamlade forlusten
uppgdr till drygt 1,4 Mkr. Bolaget riknar med att visa ett
positivt kassaflode tidigast 2012 da intdkterna fran
utarrendering och jordbruket bor vara storre dn
kostnaderna.

Genom jordbruksproduktion och utarrendering av
marken erhélls intdkter i Dotterbolaget. Strategin ér att
aterinvestera dessa intdkter i fler markforvéirv. Avsikten
ar att avyttra dessa fastigheter runt 2015 da utdelning
berdknas att utforas till Bolaget.



3.6 Utdelningspolitik

Bolaget avser att dela ut eventuella vinster till aktiedgar-
na. Hittills har Bolaget inte uppnitt ett positivt resultat
och saledes har heller inga utdelningar skett. Endast ett
aktieslag har emitterats i Bolaget, innebdrande att alla
aktier har samma ritt. Aktiedgares ritt till utdelning
foljer av Aktiebolagslagens regler. De nya aktierna skall
ge ritt till utdelning for innevarande rakenskapsar.

3.7 Rdttsliga forfaranden och skiljeférfaranden
Bolaget har inte varit part i nagra rattsliga forfaranden
eller skiljeférfaranden (inklusive dnnu icke avgjorda
drenden eller sadana som Bolaget 4r medveten om kan
uppkomma) under de senaste tolv manaderna, och som
nyligen haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa
emittentens eller koncernens finansiella stillning eller
lonsamhet.

3.8 Vidsentliga férdndringar i emittentens

finansiella stdllning eller stéllning pa marknaden
Under perioden efter senaste bokslutet har det inte skett
nagra vasentliga forandringar rérande Bolagets eller
Dotterbolagets finansiella stdllning eller stéllning pa
marknaden.

3.9 Emittentens Idnebehov

Bolaget har f6r narvarande inga lan och har inget
lanebehov for att klara verksamheten. Bolaget ér helt
finansierat med eget kapital.

3.10 Begrdnsningar

Det foreligger inga begransningar i anviandningen av
kapital som, direkt eller indirekt, visentligt paverkat
eller visentligt skulle kunna paverka Bolagets
verksambhet.

3.11 Finansiering

Bolaget kommer att finansieras med kapital i enlighet
med Erbjudandet i Prospektet, tidigare emissioner samt
ddrutover eventuell bankbelaning. I dagsldget finns det
begrinsade mojligheter att beldna markkop i Ruménien.
Banker i Ruménien lanar idag inte ut pengar pa fasta
tillgangar sisom markfastigheter utan endast till bolag
med ett positivt kassaflode. Bolaget avser att belana
marken maximalt 70 % om detta blir mojligt.

3.12 Resultat

2007

Rorelseresultat for 2007 var -459.433 kr. Detta resultat ér
hanforligt till Bolagets kostnader i samband med
emission, bolagsbildning, hemsida mm. Omséttningen
var -4.000 kr.

2008

Rorelseresultatet for 2008 var -609.873 kr. Detta resul-
tat dr hanforligt till Bolagets kostnader i samband med
l6pande drift. Bolaget hade ett kontor i Kungsbacka, 16n,
resor till Rumédnien emissionskostnader mm.
Anledningen till att forlusten 6kade for 2008 jamfort

med 2007 ar att Bolaget hade kostnader under hela aret
2008. Verksamheten ar 2007 paborjades forst mot slutet
utav aret. Omséttningen for 2008 var 10.000 kr. Denna

omsittning harror fran ranteintdkter pa insatta medel.

2009

Rorelseresultatet for 2009 var -392.426 kr. Detta resul-
tat dr hanforligt till Bolagets kostnader i samband med
emission, l6pande drift, 16n, resor till Rumédnien mm.
Anledningen till att forlusten f6r ar 2009 minskade
jamfort med ar 2008 dr att vissa kostnadsminskningar
har skett. Kontoret i Kungsbacka har sagts upp.
Omsittningen for 2009 blev 62.613 kr. Omséttningen
hérror fran ranteintdkter pa insatta medel.

Bolaget avser att bekosta kapitalanskaffning och investe-
ra i jordbruksmark. Verksamheten omfattas initialt av att
forvdrva jordbruksmark. Bolaget forvintas, dd produk-
tionen pa marken 6kar och kostnadseffektivisering sker,
erhélla direktavkastning fran skérden. Da denna kost-
nadseffektivisering &r igang ar det styrelsens uppfattning
att Bolaget kommer erhalla positivt resultat.

Bolaget har inga skulder eller banklan och emissionslik-
viden skall finansiera kommande markforvarv.

4 ANSVARIGA PERSONER

4.1 Styrelsen

Fredrik Wadsten, styrelseordférande

Partner pa Triathlon Consulting Group (management-
konsult). Civilingenjor och innehar en MBA i Interna-
tional Business. Fredrik har stor erfarenhet av att leda
integrationsarbete efter foretagsforvirv och fusioner,
samt stor kunskap om affirsutveckling pa internatio-
nell niva. Fredrik dr idag ansvarig f6r Triathlons Finans
och IT grupperingar. Ager inga aktier eller optioner i
Bolaget.

Johan Skalén, Styrelseledamot och VD

Erfarenhet av internationella fastighetsaffirer.

Har forvarvat och formedlat olika markfastigheter
utomlands pa sammanlagt 6ver 1.000 hektar. Har
utbildning fran Handelshogskolan i Goteborg i ekonomi
med analytisk inriktning samt utbildning fran Chalmers
som sjobefil. Johan driver idag investerings- och
miljoforetaget Tectona Capital AB som bland annat utfor
tradplantering i Panama. Innehar en stérre post i GG,
som dr Bolagets nuvarande huvudégare.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget.

Anders Larsson, styrelseledamot, dr utbildad agronom
och innehar en MBA. Anders arbetar som produktions-
chef pd Lantménnen Cerealias anldggning i Malmo,
Skandinaviens storsta mjolproducent. Vid sidan om
arbetet driver Anders ett lantbruks- och entreprenadfs-
retag i Ostra Skane.

Deldgare i GG som ar Bolagets nuvarande huvudégare.
Innehav av aktier i Bolaget: 27.000 st.

Kopoptioner: 10.000 st med inlésen december 2011 till




ett 16senpris om 20 kr per aktie.

4.2 Férsékran fran de ansvariga

Styrelsen &r ansvarig for den information som ges i
registreringsdokumentet. Styrelsen for Bolaget
forsdkrar att de har vidtagit alla rimliga forsiktighetsat-
garder for att sidkerstdlla att uppgifterna i dokumentet,
savitt de vet, 6verensstimmer med de faktiska
forhallandena och att ingenting ar uteldmnat for att
péverka dess innebord.

Stockholm den 27 september 2010

Johan Skalén  Anders Larsson Fredrik Wadsten

5 INFORMATION OM EMITTENTEN

Emittentens firmanamn &r Black Earth East AB (publ).

5.1.2 Bolagets site
Bolagets site dr Stockholms lén i Stockholms kommun.
Organisationsnummer dr 556724-2382.

5.1.3 Bolagets bildande
Bolaget bildades den 21 februari 2007.

5.1.4 Emittentens adress
Bolaget bedrivs i aktiebolagsform och lyder under
Aktiebolagslagen. Bolaget har bildats i Sverige och dess

nuvarande adress dr Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm.

E-mail: info@blackeartheast.se
Internet: www.blackeartheast.se
Telefon: 08-588 31 370

5.1.5 Historisk utveckling

Ar Transaktion | Emissions- | Kurs Tot ant.
likvid aktier
Riktad
dec 2007 emission 5.24 Mkr 20 kr 363.000
Foretrades-
dec 2008 emission 869.000 kr 22 kr 402.500
Foretrades-
sept 2009 emission 3.29 Mkr 8 kr 813.500
maj 2010 Nyemission 3.03 Mkr 11 kr 1.086.500

Dessa fyra emissioner har tillsammans inbringat ca

12,3 Mkr. Pengarna har investerats i jordbruksmark i
Ruminien genom det heldgda dotterbolaget Black Earth
Rom S.R.L.

Bolaget grundades ar 2007. Under 2007 genomfordes
nagra resor till Ruménien i syfte att knyta framtida
kontakter for markforvarv samt for att bilda en uppfatt-
ning av nationen som sadan. Spannmaélspriserna var vid
det hir laget nira “all time high” (det hogsta pris nagon-
sin). Markpriser steg snabbt och jordbruk sag mycket
lonsamt ut. I slutet utav 2007 genomfordes den forsta
emissionen som inbringade drygt 5,2 Mkr fordelat pa ca
55 stycken aktiedgare.

Under forsta halvan av 2008 hade marknaden for
markko6p i Ruménien narmast exploderat. Omséttnings-
hastigheten var mycket hog och Bolaget hade svart att
forvarva mark i detta skede eftersom marken séldes innan
Bolaget ens fick reda pa att den var till salu. Bolagets
forsta markforvirv skedde i augusti 2008. Planen var dé
att darefter genomfo6ra nista emission. I slutet av 2008
slog finanskrisen till och Bolaget bestimde dé att skjuta
emission pa framtiden eftersom kapitalanskaffning var
ytterst osdkert. En mindre foretradesemission
genomfordes dock i slutet utav 2008.

Grundaren Henrik Cedergren valde att limna styrelsen

i februari 2009 pa grund av personliga skil. Bolagets
lopande drift 6vertogs da av Bolagets huvudégare GG och
sate flyttades till Stockholm fran Kungsbacka. Under 2009
forvarvades ytterligare ett markomrade och ytterligare en
foretradsemission genomférdes som inbringade 3,3 Mkr.

Dotterbolaget genomférde en forsta skord under 2009.
Utfallet fran skdrden var sdmre dn berdknat eftersom svar
torka hade drabbat hela omréadet runt Svarta Havet.
Jordbruket har ocksa drivits ineffektivt under lang tid
vilket innebar att skdrden blir ldgre trots att modernare
metoder anvandes under 2009.

Handelser under 2010!

5.2 Investeringar

2007
Verksamheten paborjades under slutet av 2007, darfor
gjordes inga investeringar detta ar.

2008
Det forsta markforvirvet skedde i augusti 2008 genom det
heldgda Dotterbolaget pa sammanlagt 100 ha mark for 2,5
Mkr.

2009

I februari 2009 forvirvades ett markomrade om 41 ha for
drygt 1 Mkr. Investeringar har ocksé gjorts i jordbruks-
driften pa ca 1 Mkr. Dessa investeringar har lett till att
Bolaget vid tidpunkten for inlimnandet av Prospektet
dger och brukar 141 ha bérdig dkermark i Ruménien.

2009 ars skord
En forsta skord genomfoérdes pa denna mark under 2009
och inbringade ca 2 ton/ha. Denna skord var simre dn



forvintat och innebar en forlust fran jordbruksdriften
som uppgick till cirka -550.000 tkr.

2010

Bolaget har under 2010 forvarvat ca 210 hektar i ett
omrade 30 km 6ster om staden Vaslui, nira grinsen
mot Moldavien. Bolaget forvirvar flera mindre mark-
omraden i syfte att kompaktera ihop dessa for att pé s
sitt erhalla ett storre markomtéde som kan drivas mer
rationellt och ddrmed 6ka virdet pa marken.

2010 ars skord

Skorden 2010 blev till storsta delen god. Veteskorden
inbringade 4,5 ton per hektar vilket ar ett gott resultat
med tanke pa de viderbetingelser grodan haft. Skor-
denivaerna pa spannmadl &r generellt ligre &n normalt i
Europa detta skordear.

Rapsskorden blev simre dn forvantat. Hostrapsen hade
en mycket délig 6vervintrig till foljd av en string
vinter, ca 1/3 av arealen slogs ut. Denna areal ersattes
med vérraps som naturligt har lidgre avkastningspoten-
tial. Rapsskorden blev 0,6 ton per hektar, mot for-
véntat 2 ton per hektar. Bade raps och vetepriser har
skjutit i hojden den senaste tiden eftersom Ryssland
drabbades av extrem torka och brinder, detta sam-
mantaget gor att Bolaget kommer att gora en vinst pa
arets skord med EU-st6den inrdknade.

5.2.3 Framtida investeringar

Bolagets avsikt dr att endast investera i jordbruks-
fastigheter i Ruménien. Bolagets mal ar att investera i
ytterligare minst 500 hektar akermark. Detta gor att
Bolaget kan drivas mer kostnadseffektivt. Bolaget
planerar att finansiera kommande markforvirv via
denna emission och ytterligare emissioner som genom-
fors fram till ar 2012. En f6rsédljning av marken och
likvidering av Bolaget berdknas ske ca ar 2015 da
likviden betalas ut till aktiedgarna.

6 RUMANIEN

Jordbruksmarken i Rumanien har en enorm
potential (Arsrapport ”Ruméniens ekonomi”,
Svenska ambassaden Rumanien, 2009-12-08).

1989 stortades diktatorn Ceausescu och det
kommunistiska styret sig sitt slut. Darefter borjade
liberaliseringar att ske och efter EU-intrddet ar 2007
skedde en snabb ekonomisk tillvixt. Ekonomin 6kade
med 8 % 2008 och 6,5 % 2007 (Sveriges

Ambassad, Bukarest), men denna dimpades

markbart under det sista kvartalet 2008 da landet
borjade kdnna effekterna av den globala nedgangen pa
finansmarknaderna. Ruméniens ekonomi har drabbats
hart och handelsunderskottet har sjunkit med 60 %
under forsta halvaret 2009 pa grund av foretagskon-
kurser och arbetsloshet som har minskat konsumtio-
nen. (Www.sr.se, "Svart ekonomiskt ldge fér Ruma-
nien”, 2009-08-10)

Fakta Rumdnien*

Huvudstad — Bukarest (dven storsta stad)
Officiellt sprak — Ruménska

Statsskick — Republik

President — Traian Bisescu
Regeringschef — Emil Boc

Yta — 238 319 km? (ca halva Sverige)
Folkméangd — 21 498 616 (1 januari 2009)
BNP - $261 570 miljoner (2009, IMF)
Valuta - Ruminsk leu (RON)

Hogsta punkt - Moldoveanu 2 544 m 6.h.
Léingsta flod - Donau 2 860 km
Nationaldag — 1 december

Skattesats - 16 % plattskatt

*Killa: IMF och www.swedenabroad.com

Ruminien har sedan nagra ar tillbaka en plattskatt pa 16
%. (Sveriges Ambassad i Ruménien) Detta innebir en
enhetlig skatt pd inkomster, foretag,

kapital, rantor, och moms. Procentsatsen stiger inte med
inkomst. Vinst fran verksamheten i det

ruminska Dotterbolaget beskattas i Ruménien f6r nérva-
rande med 16 %. Utdelning och vinst frin

Dotterbolaget till Bolaget beskattas inte i Sverige.

Stora svenska foretag saisom Ericsson, Electrolux och
Alfa-Laval har linge varit etablerade i Ruménien. Det
svenska intresset for Ruménien har fortsatt och idag
finns det ca 100 st svenska foretag pé plats antingen med
egen svensk representation eller

representerade av lokala agenter.

All dganderitt i Ruménien dr understilld EU:s grund-
lag vilket bidrar till en stark dganderitt. (Virgil Pamfil,
Deputy Director, FAO)

Enligt en rapport frdn Sveriges ambassad i Ruménien
(Arsrapport "Ruminiens ekonomi”, Svenska ambassaden
Ruménien, 2009-12-08) kommer laga arbetskostnader i
samband med EU-medlemskapet géra Ruménien till ett
fortsatt intressant land for investeringar. Detta styrks
ytterligare av nya investeringslagar som innebér forenk-
lade regler for registreringar av avtal mellan ruménska
och utlédndska foretag. Dessa nya lagar ska dven gora det
mojligt for utlindska investerare att med skatteldttnader
ta ut vinsten ur Ruménien. (Ruménien - ekonomin och
finanserna varvintern 2008, Sveriges Ambassad 2008-02-
22)




7 MARKNADEN

Jordbruksmarken i Rumanien har en enorm
potential (Arsrapport “"Rumaniens ekonomi”,
Svenska ambassaden Rumanien, 2009-12-08).
Jordbruksmarken i Rumanien upptar nara 60 % av
ytan och har lange haft en avgérande betydelse
for den ruméanska ekonomin. Idag utgor jord-
bruket en femtedel av landets BNP. (EU Kom-
misionen, ec.europa.eu) Det ar Black Earth Easts
overtygelse att Ruméanien om nagra ar kommer
att vara en av varldens mest intressanta
marknader fér jordbruk.

7.1 Chernozem/svartjord

Black Earth East investerar i jordbruksmark av hog
klass, se jordmanskartan pa nista sida. Chernozem,
den si kallade svartjorden, ar en av de bista jord-
typerna i virlden och dr bland agronomer en av de
mest eftertraktade jordtyperna av flera olika
anledningar. (ISRIC, World Soil Information)

Chernozem har en vildigt mangfacetterad struktur,
vilket innebdr att ménga olika typer av grodor trivs
och véxer bra i jorden. Jorden har dven en mycket god
formaga att binda vatten vilket ar speciellt viktigt i
perioder av torka.

Att jordmanen dr av finaste kvalitet dr viktigt ndr man
ska bedriva ett l6nsamt jordbruk eftersom produk-
tionskostnader i form av godsel och brinsle halls nere.
Svartjord har nagra utmérkande egenskaper varav dess
hoga innehall av humus 4r en av de framsta. (Mineral
Soils Conditioned by a Steppic Climate, FAO, 2001).
Den hoga méngden organiskt material gor att de
framforallt dr rika pa kvive, vilket minskar
godslingsbehovet (och kostnaden), (The World
Fertilizer economy, Mirko Lamer, The Food research
Institute of Stanford University, 1957).

En annan positiv egenskap chernozemjordarna har
dr att de ar lattbrukade. Dels gér den hoga humus-
halten att dragkraftsbehovet dr lagre dn i rena lerjor-
dar och dels ar bendgenheten f6r strukturskador lag.
Strukturskador kan exempelvis uppsta om for tunga
maskiner anvinds vid brukandet samtidigt som det dr
mycket regnigt. En skadad jord ger lagre skordar da
vixternas rotter far svirare att utvecklas ("Estimation
of Soil Sensitivity to Structure Degraduation”, Re-
search Institute for Soil Science and Agrochemistry,
Bucharest).

Att dragkraftsbehovet ér ldgre betyder att mindre
diesel behover anvindas per hektar. Allt detta kan
sammanfattas som att Chernozem ger ldga kostnader
for att ta fram en given méngd spannmal.

7.2 Huvudsakliga marknader

Bolaget investerar endast i jordbruksmark i Ruma-
nien, detta sker via det heldgda dotterbolaget Black
Earth ROM S.R.L. Bolaget har tagit de forsta viktiga

stegen fOr att forvirva jordbruksmark, men ar i ett tidigt
skede av utvecklingen.

Bolaget raknar med att erhalla intékter varje ar fran
skorden och/eller intdkter fran utarrendering. For
marken som brukas erhélls dven jordbruksstod fran EU,
som idag uppgar till ca 1.200 kr/ha per ar. Vid forsiljning
av grodor fran jordbruksdriften, som sker pé en lokal
marknad, dr det varldsmarknadspriset som styr pris-
nivan. Utarrendering av jordbruksmarken sker till lokala
jordbruksentreprendrer och/eller stora internationella
jordbruksforetag. Ungefir 600 - 1.000 kg vete/ha per ar
erhélls vid utarrendering. Detta motsvarar vid dagens
vetepris en direktavkastning om ca 3 -5 %.

7.2.1 Markpriser

Da kommunismen f6ll 1989 paborjades en privatisering
av jordbruket. Detta resulterade i att jorden splittrades
upp i flera mindre markomraden som tillf5ll de
ursprungliga dgarna med i ménga fall laga kunskaper om
jordbruk. Denna privatisering ledde till att jordbruks-
produktionen sjonk kraftigt aren efter kommunismens
fall (www .faostat.fao.org). Nar Ruménien blev medlem i
EU ar 2007 var jordbruket kraftigt eftersatt och alder-
domliga metoder anvindes. Mekaniseringsgraden var
lag och produktionen fran jordbruksdriften var betydligt
lagre jamfort med Visteuropa. Omkring 30 procent av
den rumaénska arbetsstyrkan dr sysselsatt inom jord-
brukssektorn (jamfort med 4-5 procent i Visteuropa).
Trots detta utgér det ruménska jordbrukets produktion
endast omkring 8 procent av BNP. I Ruménien finns i
snitt en traktor per 54 hektar odlad mark, (jaimfort med
EU: s medeltal pa en traktor per 13 hektar). (Arsrapport
"Rumainiens ekonomi”, Svenska ambassaden Ruminien,
2009-12-08) Bolaget bedomer att jordbruket star infér en
enorm effektivisering, 6kad produktion samt stegrande
markpriser.

Bolagets uppfattning &r att priserna pa akermarken steg
kraftigt direkt efter Ruméniens intrdde i EU. Priserna
steg snabbt fran ca 5.000 kr per ha till 20.000 kr per ha.
Sedan 2008 har prisutvecklingen stannat av. Den frimsta
orsaken torde vara finanskrisen, da investeringstakten
sjonk drastiskt samtidigt som spannmalspriser sjonk med
ca 40 % pa kort tid.

Prisskillnaderna bland EU: s olika medlemsldnder ar
fortsatt stora och styrelsen for Bolaget anser att dessa
skillnader kommer jimnas ut. Prisbilden pa dkermark

i Ruminien idag dr mellan 15.000 kr och 30.000 kr/ha.
Idag forvarvar Bolaget mark for mellan 15.000 - 20.000
kr/ha. I sodra Sverige ar priserna pa dkermark ca 200.000
kr med toppnoteringar om 300.000 kr per hektar (Carl
Johan Jiirss, LRF Konsult). En annan jimforelse dr Polen
som ocksa har en underutvecklad jordbrukssektor, dar
akermarken har lika bra eller simre potential dn i
Ruménien, dér priserna dr hogre. Jordbruksmarken i
Polen har mellan &ren 1992 - 2004 6kat i virde med ca
15 % per dr (FAO, Agricultural Land Markets in Poland,
Prospects and Challenges).



Baserat pa denna utveckling ar det rimligt att anta, att en
liknande utveckling dr stundande i Ruménien.

En orsak till att priset pa jordbruksmark i Ruménien
hittills inte har 6kat mer &r att mojligheterna till
finansiering dr svira. Bolagets bedomning &r att de
rumédnska bankerna kommer att kraftigt utoka sin
utldning avseende markforvarv. Nir det ekonomiska
laget har stabiliserats dr en rejil virdeokning av
jordbruksmarken dérfor hogst sannolik.

Priset pa jordbruksmark styrs dven av produktionen frin
jordbruksdriften. Efter lang tid av ineffektivt brukande
av marken aterstér att fa upp effektiviteten pa produk-
tionen, vilken bor vara minst 7 ton/ha per ar.

7.2.2 Spannmalspriser

De senaste dren har virldens spannmalspriser fluktuerat
tamligen kraftigt fran tidigare relativt stabila nivaer.
Marknaden har utvecklats till rekordnivaer for att pa
senare tid falla tillbaka igen. Bolagets bedomning &r att
spannmalspriserna kommer att stabiliseras och langsamt
stiga.

Jordman

Ruminien - Jordmén
(kdlla: FAO/UNESCO)

Marknaden drivs enligt Bolaget pa medellang sikt av
ett flertal trender: 6kad anvindning av bioenergi, ckad
animaliekonsumtion (vilket krdver mer spannmal per
capita) samt en okad befolkning. Terminspriser pa
ravaruborserna, Chicago och Matif (ingar numera i
Euronext/Liffe), indikerar 6kade spannmaélspriser pa ett
ars sikt. Viktigt att veta dr att avkastningen fran jord-
bruk inte bara dr avhéngigt pris pa grodor utan ocksé i
hog grad kostnaden f6r insatsvaror.

Vanligt dr att ndr priset pa insatsvaror 6kar sa 6kar pri-
set pa grodorna. Darfor dndras inte vinsten lika mycket
som forandringar pa spannmélspriset. Samtidigt som
spannmalspriserna fluktuerat kraftigt, har de viktigaste
insatsvarorna gjort detsamma. Kvive, som dr den vikti-
gaste handelsgodselkomponenten, har efter en kraftig
stigning fallit tillbaka igen. Detsamma galler f6r fosfor
och kalium. (Svenska Jordbruksverket, "Riktlinjer for
godsling och kalkning 20107, 2009-11-26)

7.3 Osdikerhetsfaktorer

Bolaget kanner inte till ndgra tendenser, osikerhetsfak-
torer, potentiella fordringar, eller andra krav, dtagan-
den eller hindelser som kan forvintas ha en vésentlig
inverkan pa emittentens affarsutsikter.

Legend
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140 Kilameters

Denna bild visar de olika jordmanerna i Rumanien. Det
vita krysset pa kartan indikerar var Black Earth East har
sina fastigheter i Rumaniens Ostra delar.




8 VERKSAMHETEN

Black Earth East AB (publ) ar ett publikt onoterat
aktiebolag. Bolaget bildades 2007 och har bedrivit aktiv
verksamhet sedan 2008 da de forsta forvirven paborja-
des. Bolaget befinner sig i expansionsfasen och de forsta
markforvirven har genomforts. Befintlig mark har
brukats och inbringat tva skérdar. Bolaget har genom
sin ndrvaro i Ruménien etablerat sig som en aktiv aktor
och byggt upp viktiga och nodvindiga kontakter infér
kommande och fortsatta markforvarv. Bolaget har sedan
start anskaffat ca 12,3 Mkr i riskkapital genom fyra emis-
sioner. Dessa pengar har anvints till bolagsbildningar,
utviarderande av mark, emissionskostnader, forvirv av ca
350 hektar mark, jordbruksdrift under ett ar samt admi-
nistrativa kostnader. Dartill har Bolaget vid inldimnandet
av Prospektet ca 1 Mkr i kassan som &r avsedd for
kommande markférvarv. Dotterbolaget har ytterligare
500 tkr som ocksa &r avsett f6r markforvirv.

Bolaget har sedan start séllat ut ett bra kontaktnat i
Ruminien. En nyckel till framgang ar att "hitta” bordig
mark och lyckas férvirva denna. Bolaget har etablerat
goda kontakter med markférmedlare och jurister som ar
nodvindiga for markforvarv.

Bolagets metod vid processen med markforvarv dr att
anlita olika méklare som “hittar” marken.

Miklarna far betalt d4 transaktion dr genomfoérd. Dessa
formedlare identifierar mark till salu och erbjuder denna
till Bolaget. Darefter gor Bolaget en egen bedomning
om marken skall forvirvas. Flera svarigheter kan uppsta
i samband med markférvarvningsprocessen. Eftersom
marken dr uppsplittrad pa olika dgare dr det svart att
hitta bra ssmmanhidngande omraden med god
arrondering. Bolagets mal dr att férvirva marken sa
sammanhingande som méjligt och att bygga upp minst
en driftenhet. Pa en del mark &r det svart att hitta de
rattmitiga dgarna. Efter att marken skiftades ut tillbaka
till familjerna som hade &gt marken innan kommunis-
men sa har inte alla rattmaétiga dgare kunnat hittas.

Komplicerade bouppteckningar maste i vissa fall utforas
innan dganderitten kan faststdllas. Manga fastigheter dgs
av flera dgare som i vissa fall kan ha olika asikter
gillande forsdljning. Dessa svarigheter vid mark-
forvirven har ocksa lett till att prisutvecklingen har
stannat upp. Bolaget har hanterat dessa svéirigheter och
etablerat bra kontakter med miklare och jurister for att
kunna forvarva mark. Bolaget anser att det finns stora
fordelar med att skapa driftenheter med sammanhéngan-
de markomraden som kan uppvisa goda skordar. Bolaget
anser vidare att virdet pa storre gardar kommer att vara
betydligt hogre jamfort med markomraden under endast
nédgra hektar. Bolagets strategi &r att forvarva mer mark i
nérbeldget omrade till Bolagets befintliga fastigheter.

8.1 Markomrdde 1

Detta markomrade omfattar tva fastigheter om respek-
tive 50 hektar som forvirvades i augusti 2008, di de
ocksé saddes med vete. Markomradet ligger i nordéstra
Ruminien och ldmpar sig mycket vil for jordbruk. To-
pografin dr kuperad péd den ena fastigheten och flack pa

den andra.

8.2 Markomrdde 2

Detta markomrade omfattas av en fastighet om 41

hektar som forvarvades i februari 2009 och saddes

med korn samma vér. Topografin dr nagot kuperad
dé fastigheten ligger pa en platd och jordménen &r

mycket god.

8.3 Markomrdde 3

Bolaget har under 2010 férvarvat ca 210 hektar i ett
omréade 30 km &ster om staden Vaslui, nira grinsen
mot Moldavien. Bolaget forvéarvar flera mindre mark-
omraden i syfte att kompaktera ihop dessa for att pa
sa sitt erhélla ett storre markomtéde som kan drivas
mer rationellt och dirmed oka virdet pa marken.
Ambitionen &r att succesivt forvarva flera mindre
fastigheter inom detta omrade for att sedan kompak-
tera marken till en storre driftsenhet. Topografin ar
flack da omradet dr en gammal sjobotten.

8.4 2009 drs skérd

En del utav Bolagets mark har inte odlats de senaste
sdsongerna vilket dels ger hogre beredningskostnader
och dels en forsidmrad skord det forsta dret. Bolaget
har under édret gjort insatser for att fa marken i battre
skick och dessa insatser kommer att ge resultat.
Resultatet for de 6kade insatserna i borjan visar sig
forst nagot eller nagra ar senare.

Under érets vaxtsdsong har vidret i Ruménien varit
mycket ofordelaktigt f6r jordbruk med svar torka
vilket innebir att jordbrukare i hela Ruméinien och
runt Svarta havet erhéllit betydligt ligre skérdar dn
forvintat.

Bolagets skord ar 2009 var sdmre dn berdknat.
Forklaringen ligger dels i att en del mark, ca 1/3 av
arealen, inte brukats under ett antal ar samt dels i
arsmansvariationer i form av extrem torka.
Potentialen dr mycket hégre och marken bor produ-
cera drygt 7 ton per hektar efter nagot ar dd marken
ar mer brukad anser styrelsen.

Bolaget tecknade ett formanligt skotselavtal infor
2010 ars vixtsdsong som kallas “shared cropping”.
Det gar ut pé att Bolaget tar en mindre del av kost-
naden och att skérden delas lika mellan Bolaget och
entreprendren. Med detta avtal dr break-even pa en
skord om 3 ton/ha per ér, vilket genererar cirka 5-6
% per ér i direktavkastning. Break-even ar den kri-
tiska punkt ddr intdkterna fran skoérden precis ticker
kostnaderna forknippade med densamma.

8.5 2010 drs skérd

Skorden 2010 blev till storsta delen god. Veteskor-
den inbringade 4,5 ton per hektar vilket &r ett gott
resultat med tanke pa de viderbetingelser grodan
haft. Skérdenivaerna pa spannmal dr generellt ligre
dn normalt i Europa detta skordear.



Rapsskorden blev simre dn forvintat. Hostrapsen hade
en mycket dalig 6vervintrig till foljd av en strang
vinter, ca 1/3 av arealen slogs ut. Denna areal ersattes
med varraps som naturligt har ldgre avkastningspoten-
tial. Rapsskorden blev 0,6 ton per hektar, mot forvantat
2 ton per hektar. Bide raps och vetepriser har skjutit i
hojden den senaste tiden eftersom Ryssland drabbades
av extrem torka och bridnder, detta sammantaget gor att
Bolaget kommer att gora en vinst pa arets skord med
EU-st6den inriknade.

8.6 Forsdkring
Grodorna pa marken ér forsikrade. I 6vrigt har
Bolaget inga forsakringar.

9O ORGANISATIONSSTRUKTUR

Bolaget dger till 100 % dotterbolaget Black Earth ROM
S.R.L. som har sitt site i Braila, Ruménien. Detta bolag
syftar till att 4ga och forvalta jordbruksmarken i
Ruminien. I praktiken kan endast ruménska bolag eller
privatpersoner dga mark i Ruménien. Detta dr anled-
ningen till att Bolagets ruméanska dotterbolag ar lagfaren
agare till marken. Enligt ruméinsk lag far utlindska bolag
kopa mark i Ruménien, dock godkénner notarien inte
utldndska bolag som markkdopare, varfor det i praktiken
behovs ett ruménskt bolag for att férvirva mark.

Black Earth East AB
(Moderbolaget)

Dotterbolaget dgs till 100 % av
moderbolaget.

Black Earth Rom S.R.L.
(Dotterbolaget)

10 MATERIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Bolagets heldgda Dotterbolag édger, vid tidpunkten for
uppréttandet av Prospektet, 350 ha jordbruksmark i
Ruminien. Arbete med fler markforvirv pagér for
nédrvarande. Marken &r obeldnad och finansierad till

100 % med eget kapital. Inga inteckningar eller liknande
belastningar finns pa denna.

11 FORSKNING, UTVECKLING
PATENT OCH LICENSER

Bolaget innehar varumirkesskydd pd namnen
Black Earth East och Black Earth Management.

I 6vrigt innehas inga patent eller licenser och ingen
forskning och utveckling bedrivs.

12 OVERSIKT OVER BOLAGETS SYN
PA FRAMTIDEN

Da kommunismen {61l 1989 paboérjades en privatisering av
jordbruket. Detta resulterade i att jorden splittrades upp

i flera mindre markomraden som tillf6ll de ursprungliga
dgarna med i ménga fall laga kunskaper om jordbruk. Den-
na privatisering ledde till att jordbruksproduktionen sjonk
kraftigt aren efter kommunismens fall (www.faostat.fao.
org). Nar Ruménien blev medlem i EU ar 2007 var jord-
bruket kraftigt eftersatt och dlderdomliga metoder anvin-
des. Mekaniseringsgraden var ldg och produktionen frin
jordbruksdriften var betydligt lgre jamfort med Visteuro-
pa. Omkring 30 procent av den ruménska arbetsstyrkan &r
sysselsatt inom jordbrukssektorn (jamfort med 4-5 procent
i Visteuropa). Trots detta utgdr det ruméanska jordbrukets
produktion endast omkring 8 procent av BNP. I Ruménien
finns i snitt en traktor per 54 hektar odlad mark, (jaimfort
med EU: s medeltal p en traktor per 13 hektar). (Arsrap-
port "Ruméniens ekonomi”, Svenska ambassaden Ruma-
nien, 2009-12-08). Ca 60 % av Ruméniens yta anvinds till
jordbruket (Virgil Pamfil, FAO).

En stor del av jordbruksmarken bestar av den erként
bordiga svartjorden eller chernozem som den ocksa kall-
las (se sidan 12 och jordmankarta pa sidan 13). Svenska
ambassaden i Ruménien skriver i sin arsrapport 2009 att
“Ruménien &r ett av de linder med storst jordbrukspoten-
tial i EU”. Mot denna bakgrund gor Bolaget beddmningen
att jordbruket star infor en enorm effektivisering, 6kad
produktion samt stegrande markpriser. Bolaget bedémer
ocksa att prisnivan per ha 6kar rejilt dd arronderingen
forbittras. Idag dr medelstorleken pé en gird i Ruménien
2,2 ha (Arsrapport "Ruminiens ekonomi”, Svenska ambas-
saden Ruminien, 2009-12-08). Dessa sma enheter anvinds
i ménga fall till sjdlvhushallning och drivs inte rationellt
och effektivt. Nar storleken 6kar och arronderingen
forbittras bedomer Bolaget att dven priset 6kar. Bolaget
arbetar for att bygga upp nagon driftenhet med samman-
hédngande mark.

Prisbilden pa dkermark i Ruménien idag dr mellan 15.000
kr och 30.000 kr/ha. Idag forvirvar Bolaget mark for mel-
lan 15.000 - 20.000 kr/ha. I s6dra Sverige ér priserna pa
akermark ca 200.000 kr med toppnoteringar om 300.000 kr
(Carl Johan Jiirss, LRF Konsult). Det &r styrelsens
overtygelse att priset pd jordbruksmark kommer att
harmoniseras pa en gemensam marknad med snabb
virdestegring som foljd. Som exempel kan ndmnas Polen
dér jordbruksmarken mellan dren 1992 - 2004 6kade i
virde med ca 15 % per ar (FAO, Agricultural Land
Markets in Poland, Prospects and Challenges)



Bolaget bedomer att prisdkningen pa mark i Ruménien har
bromsats upp. Orsakerna bedéms vara finanskrisen, da
investeringarna i Rumanien minskade med 50 % (Arsrap-
port "Ruminiens ekonomi”, Svenska ambassaden Ruma-
nien, 2009-12-08), samt det faktum att mojligheterna till
finansiering av markkop dr svara. Nar det ekonomiska laget
har stabiliserats anser Bolaget att en god virdeckning av
jordbruksmarken dr hogst sannolik.

13 MEDLEMMAR | FORVALTNINGS-,
LEDNINGS- OCH KONTROLLORGAN

13.1 Medlemmar av férvaltnings-, lednings-
och kontrollorgan

Fredrik Wadsten, styrelseordférande

Partner pa Triathlon Consulting Group (management-
konsult). Civilingenjor och innehar en MBA i International
Business. Fredrik har stor erfarenhet av att leda integra-
tionsarbete efter foretagsférvirv och fusioner, samt stor
kunskap om affirsutveckling pé internationell nivé. Fredrik
ar idag ansvarig for Triathlons Finans och IT grupperingar.
Ager inga aktier eller optioner i Bolaget.

Kontorsadress: Klippan 1A, 414 51 Géteborg.

Nuvarande engagemang

Black Earth East AB (publ) Styrelseordférande
Triathlon AB Styrelseledamot
Triathlon Partners III AB Styrelseledamot
Trivestor Capital AB Styrelseledamot

Johan Skalén, Styrelseledamot och VD

Erfarenhet av internationella fastighetsaffirer. Har
forvirvat och férmedlat olika markfastigheter

utomlands pa sammanlagt ver 1.000 hektar. Har
utbildning fran Handelshogskolan i Goteborg i ekonomi
med analytisk inriktning samt utbildning fran Chalmers
som sjobefil. Johan driver idag investerings- och milj6fore-
taget Tectona Capital AB som bland annat utfor tradplante-
ring i Panama. Innehar en storre post i GG, som ar Bolagets
nuvarande huvudigare.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget.
Kontorsadress: Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm.

Nuvarande engagemang

Black Earth East AB (publ) Styrelseledamot och VD
Tectona Capital AB Styrelseledamot

Johan Skalén

Investerings Aktiebolag Styrelseledamot

Anders Larsson, styrelseledamot

Utbildad agronom och innehar en MBA. Anders arbetar
som produktionschef pd Lantmédnnen Cerealias anldggning i
Malmo, Skandinaviens storsta mjolproducent. Vid sidan om
arbetet driver Anders ett lantbruks- och entreprenadforetag
i 6stra Skane. Innehar en storre post i GG, som dr Bolagets
nuvarande huvudagare. Innehav av aktier i Bolaget: 27.000
st. Képoptioner: 10.000 st med inlosen december 2011 till
ett 16senpris om 20 kr.

Kontorsadress: Byavigen 14, 273 31 Tomelilla

Nuvarande engagemang
Black Earth East AB (publ) Styrelseledamot
Bolagets VD skoter den l6pande forvaltningen. Beslut
rorande markforvarv, utarrendering och jordbruksdrift
fattas gemensamt av styrelsen.

Inga familjeband forekommer mellan nagon av
styrelseledaméterna. Styrelseledaméterna bedoms besitta
tillrackligt kunnande och erfarenhet i relevanta foretags-
ledningsfragor for att bedriva verksamheten. Det finns inga
andra ledande befattningshavare i Bolaget dn styrelseleda-
moterna och VD. Ingen av ovan ndmnda styrelseledaméter
har domts i bedrégerirelaterade mél; varit inblandade i
konkurs, likvidation eller konkursférvaltning i egenskap av
styrelseledamot; fatt anklagelser eller sanktioner fran
myndigheter samt férbjudits av domstol att inga som
medlem i bolagsstyrelse eller ledningsgrupp.

Det finns inga uppgifter om styrelseledaméterna i lag eller
forordning bemyndigade myndigheters (déaribland god-
kdnda yrkessammanslutningars) eventuella anklagelser och/
eller sanktioner mot personen och om personen eventuellt
har foérbjudits av domstol att inga som medlem av en emit-
tents forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran
att ha ledande eller 6vergripande funktioner hos en
emittent under dtminstone de senaste fem aren.

13.2 Intressekonflikter

Det finns inga begrinsningar for personerna som namns i
13.1 att avyttra sina innehav i Bolaget. Samtliga tecknar
aktier pa lika villkor, ingen fortursritt for befintliga aktie-
dgare foreligger. Bolagets aktiedgare har under 2009
erbjudits teckning av aktier vid en foretrddesemission.

Det forekommer inte négra sirskilda 6verenskommelser
med kunder, leverantorer, aktiedgare eller andra parter,
enligt vilka nagon person valts in i Bolagets forvaltnings-,
lednings- och kontrollorgan.




14 ERSATTNING OCH FORMANER

Fredrik Wadsten
Inga l6ner eller andra arvoden har betalats ut for 2009.

Johan Skalén

Har f6r verksamhetsaret 2009 erhallit totalt 27.000 kronor
exklusive arbetsgivaravgifter i 16n frdn Bolaget. Inga andra
arvoden har betalats ut fér 2009.

Anders Larsson
Inga l6ner eller andra arvoden har betalats ut for 2009.

Henrik Cedergren
Inga l6ner eller andra arvoden har betalats ut for 2009.

Det finns inga avsatta eller upplupna belopp hos emittenten
eller dess dotterbolag for pensioner och liknande férméaner
efter avtradande av tjdnst.

15 STYRELSENS ARBETSFORMER

15.1 Datum fér uppdragen
Fredrik Wadsten har innehaft den bertérda posten sedan den
27 maj 2009.

Johan Skalén har innehaft den berdrda posten sedan den
30 maj 2007.

Anders Larsson har innehaft den berérda posten sedan den
20 januari 2009.

Dessa nuvarande styrelseposter loper tills nésta drsstdmma.

15.2 Eventuella avtal

Inga avtal har slutits mellan nagon ur styrelsen och
emittenten eller nagot av dess dotterbolag om formaner
efter det att uppdraget avslutats.

15.3 Bolagsstyrning
Eftersom Bolaget inte dr noterat pa en marknadsplats ar
inte regler om bolagsstyrning tillimpliga.

16 ANSTALLDA

16.1 Anstdllda
Bolagets grundare Henrik Cedergren har tidigare varit
anstilld och skoétt hela Bolagets 16pande forvaltning. Han var

ocksa styrelseordforande och erholl en ersittning fran Bolaget

ar 2008 om 192.599 kr. Den 2 februari 2009 avgick Henrik
Cedergren fran Bolaget pa grund av personliga skal.

Med undantag fér VD, Johan Skalén, och Henrik Cedergren
har Bolaget inte haft ndgra anstillda.

16.2 Aktie- och optionsinnehav

VD och styrelseledamot, Johan Skélén, dger och kontrol-
lerar 395.000 aktier (17 %) i GG som i sin tur dger 38 % i
Bolaget (se nedan).

Styrelseledamot Anders Larsson innehar 33.500 stycken
aktier i GG som i sin tur dger 38% i Bolaget. Anders
innehar ockséd 27.000 stycken aktier i Bolaget samt 10.000
stycken kopoptioner i Bolaget med inldsen december
2011 till ett 16senpris om 20 kr.

Inga 6vriga forméns- eller optionssystem existerar.

17 STORRE AKTIEAGARE

17.1 Aktiedgare

Storsta dgarna Antal aktier = Innehav %

Green Growth AB 413.000 38,0
Henrik Cedergren 52.000 4,8
Griffon Holdings Ltd. 30.000 2,8
Jason Tummings 30.000 2,8
Anders Larsson 27.000 2,5
OvriGa 534.500 49,2
Summa 1.086.500 100
17.2 Aktier

Samtliga utfirdade aktier dr av samma slag, nigra aktier
med olika rostvirde féorekommer saledes inte.

17.3 Storsta dgare

Storsta dgare GG har ca 38 % av rosterna i Bolaget.
Storsta dgare i GG dr Johan Skalén, Nicklas Jorgensen och
Mathias Karlsson.

Nagon garanti kan inte Bolaget ge for att garantera att
storre aktiedgare inte missbrukar sin maktstillning.

Bolaget foljer Aktiebolagslagens minoritetsskyddsregler.

17.4 Eventuella éverenskommelser

Styrelsen har ingen kinnedom om négra 6verenskom-
melser eller motsvarande som kan komma att leda till att
kontrollen 6ver Bolaget fordndras.



18 YTTERLIGARE INFORMATION

18.1 Aktiekapitalet

18.1.1

Maximalt antal aktier som kan emitteras i Erbjudandet
ar 350.000 st. Antalet aktier i Bolaget kan saledes oka
till hogst 1.436.500 st aktier. Antal aktier som for nér-
varande ér emitterade och fullt inbetalda dr 1.086.500
st. Kvotvirde per aktie dr 1 krona.

18.1.2
Endast ett aktieslag har emitterats i Bolaget. Samtliga
aktier har siledes lika ritt i Bolaget.

18.1.3
Inga egna aktier innehas av Bolaget.

18.1.4

Styrelseledamot Anders Larsson innehar 10.000 kop-
optioner med inlésen december 2011 till ett 16senpris
om 20 kr. Teckningskursen for dessa optioner
uppgick till 1 kr per option, det vill sdga ett totalt
belopp om 10.000 kr.

I 6vrigt finns inga villkorade eller ovillkorade
ataganden om att stilla ut optioner.

Inga andra konvertiblar eller utbytbara viardepapper
eller virdepapper forenade med ritt till teckning av
annat vardepapper, med angivande av de villkor och
forfaranden som géller vid konvertering, utbyte eller
teckning existerar i Bolaget.

18.15

Vid fullteckning medfor férestaende nyemission en
6kning av antalet aktier i Bolaget fran 1.086.500 till
1.436.500 aktier, motsvarande en 6kning om 32 %.
For de aktiedgare som avstdr att teckna aktier i den f6-
religgande nyemissionen uppstar en utspadningseffekt
om totalt 350.000 nyemitterade aktier motsvarande

24 % av aktiekapitalet i Bolaget efter nyemissionen.

18.1.6
Aktiekapitalets utveckling:

Ar Transaktion | Aktier Kvot- Kurs Aktieka- Tot ant.aktier
virde pital

2007 Bildande 100.000 | 1kr 1 kr 100.000 100.000

2008 Nyemission | 263.000 | 1kr 20 kr 363.000 363.000
Foretrades-

2008 emission 39.500 1 kr 22 kr 402.500 402.500
Foretrades-

2009 emission 411.000 | 1 kr 8 kr 813.500 813.500

2010 Nyemission | 273.000 | 1 kr 11 kr 1.086.500 | 1.086.500

Aktiekapitalets nuvarande grinser dr lagst 800.000 och
hogst 3.200.000 stycken.




18.2 Bolagsordning

Bolagsordning for Black Earth East AB (publ)
Org nr 556724-2382

§ 1 Firma
Aktiebolagets namn ar Black Earth East AB (publ).
Bolaget dr ett publikt aktiebolag.

§ 2 Site
Styrelsen skall ha sitt site i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Aktiebolagets verksamhet skall genom dotterbolaget
forvdrva, dga, forvalta, forsilja och formedla
jordbruksmark i Ruménien.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet skall vara liagst 800.000 och hogst
3.200.000 kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier skall vara lagst 800.000 och hogst
3.200.000 stycken.

§ 6 Styrelse
Styrelsen skall bestd av ldgst tre (3) och hogst
fem (5) ledamoter och hogst tre (3) suppleanter.

§ 7 Revisorer

For granskning av aktiebolagets arsredovisning jamte
rikenskaperna samt styrelsens och verkstillande
direkt6rens forvaltning utses 1 revisor utan revisors-
suppleant.

§ 8 Kallelse

Kallelse till arsstimma samt kallelse till extra bolags-
stimma dér fraga om dndring av bolagsordningen
kommer att behandlas skall utfirdas tidigast sex veckor
och senast fyra veckor fore stimman. Kallelse till
annan extra bolagsstimma skall utfirdas tidigast sex
veckor och senast tvéd veckor fore stimman. Kallelse
skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt i Svenska Dagbladet.

For att fa deltaga i bolagsstimma skall aktiedgare an-
mala sig hos bolaget senast kl. 15 den dag som anges i
kallelsen till stimman. Denna dag far inte vara sondag,
annan allmén helgdag, 16rdag, midsommarafton, julaf-
ton eller nyérsafton och inte infalla tidigare &n femte
vardagen fore stimman.

Bitrdde at aktiedgare (hogst tva) far medforas vid bo-
lags-stimma endast om aktiedgaren till bolaget anmalt
antalet bitrdden pa det sétt som anges i denna paragraf.

§ 9 Arenden pa arsstimman
Pa arsstimman skall foljande behandlas:

1. Val av ordférande vid bolagsstimman.
2. Upprittande och godkdnnande av rostlangd.
3. Val av en eller tvi justeringsmaén.

4. Provande av om bolagsstimman blivit
behorigen sammankallad.

5. Godkdnnande av dagordning

6. Framldggande av arsredovisning och
revisionsberittelsen.

7. Beslut om

a) faststdllande av resultatrakning och
balansridkningen

b) dispositioner betriffande aktiebolagets vinst
eller forlust enligt den faststdllda balans-
rikningen och

c) ansvarsfrihet at styrelseledamoéterna och
verkstdllande direktoren.

8. Faststdllande av arvoden till styrelsen och
revisorerna.

9. Val till styrelsen och i forekommande fall av
revisorer.

10. Annat drende som ska tas upp pa bolags-

stimman enligt aktiebolagslagen (2005:551)
eller bolagsordningen.

§ 10 Rékenskapsar
Aktiebolagets rikenskapsar ska vara 1 januari till 31
december.

19 ARRENDEAVTAL

Foretaget har nyligen tecknat ett 5-drigt arrendeavtal med
ett tysk-ruménskt entreprendrsforetag diar hela omradet ar-
renderas ut. For oss leder avtalet till en

avkastning pa cirka 4% av den mark som forvérvas i dag.

20 INFORMATION FRAN TREDJE MAN,
EXPERTUTTALANDEN OCH UPPGIFT OM
HURUVIDA TREDJE MAN | FRAGA HAR
NAGRA INTRESSEN | EMITTENTEN

Ingen sddan rapport har upprittats.

21 HANDLINGAR SOM HALLS
TILLGANGLIGA FOR INSPEKTION

Pa begiran tillhandahaller Bolaget bolagsordning,
stiftelseurkund, finansiella rapporter och historisk

finansiell information. Handlingarna kan erhéllas fysiskt hos
Bolaget pa adress Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm samt i
elektronisk form. Dessa handlingar finns tillgdngliga under
hela giltighetstiden for registreringsdokumentet.

22 INNEHAV AV AKTIER
ELLER ANDELAR

Det finns inga andra innehav av aktier eller andelar som kan
ha visentlig betydelse for bedomningen av emittentens egna
tilleangar och skulder, finansiella stillning eller resultat.







23 UPPLYSNING OM EMITTENTENS TILLGANGAR OCH SKULDER, FINANSIELL
STALLNING SAMT RESULTAT

23.1 Arsredovisning frén verksamhetsdret 2007.

Black Earth East AB 1(7)
556724-2382

Styrelsen for Black Earth East AB far hdrmed avge arsredovisning for rakenskapséret
2007-02-21 - 2007-12-31, vilket &r bolagets forsta verksamhetsar.

Forvaltningsberittelse

Verksamhet
Bolagets verksamhet ska vara att forvirva, forvalta och forsilja mark och fastigheter i fraimst Osteuropa,

dga aktier 1 intresseforetag samt utfora konsultuppdrag inom ovan ndmnda omraden. Med ndmnda
verksamheter ddrmed forenlig verksamhet.

Forslag till behandling av ansamlad forlust

Styrelsen foreslar att den ansamlade forlusten:

arets forlust -454 727
behandlas s att
i ny rdkning overfores -454 727

Bolagets resultat och stéllning i dvrigt framgar av efterfoljande resultat- och balansrdkning med
tillaggsupplysningar.




Black Earth East AB 27)
556724-2382

2007-02-21
Resultatrikning Not -2007-12-31 -
(11 man)
Nettoomséttning -4
4
Rorelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 1 -407 779
Personalkostnader 2 -51 650
-459 429
Rorelseresultat -459 433
Resultat fran finansiella poster
Ovriga rénteintékter och liknande
resultatposter 4706
Resultat efter finansiella poster -454 727

Arets resultat -454 727




Black Earth East AB 3(7)
556724-2382

Balansrikning Not 2007-12-31

Tillgangar
Omsiittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 26416
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 8 800

35216
Kassa och bank 4905135
Summa omsiittningstillgdngar 4 940 351

Summa tillgangar 4 940 351




Black Earth East AB
556724-2382

Balansrikning

Eget kapital och skulder
Eget kapital

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital
Overkursfond
Arets resultat

Summa eget kapital
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Summa eget kapital och skulder

Stillda sikerheter

Ansvarsforbindelser

Not 2007-12-31

363 000

5000 524
-454 727
4545797

4908 797

16 554
15 000
31554

4 940 351

Inga

Inga

47




Black Earth East AB 5(7)
556724-2382

Tillaggsupplysningar

Redovisnings- och virderingsprinciper

Arsredovisningen har upprittats enligt &rsredovisningslagen och Bokforingsndamndens allménna rad.
Principerna ér ofordndrade jamfort med foregdende &r.

Fordringar har upptagits till de belopp varmed de beréknas inflyta.

Ovriga tillgangar och skulder har upptagits till anskaffningsvérden dér inget annat anges.

Periodisering av inkomster och utgifter har skett enligt god redovisningssed.

Noter
1 Arvode och kostnadsersiittning

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstillande direktorens forvaltning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att
utfora samt radgivning eller annat bitride som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller
genomfrandet av sddana §vriga arbetsuppgifter. Allt annat dr andra uppdrag.

2007-02-21
-2007-12-31
Revisionsuppdrag 12 625
2 Anstillda och personalkostnader
2007-02-21
-2007-12-31
Medelantalet anstéllda
Mién 1
Loner, ersittningar och sociala kostnader
Loner och andra ersdttningar till styrelse 33 790
Ovriga sociala kostnader 16210
50 000
3 Fordndring av eget kapital
Antal A-aktier: 363 000 st
Aktiekapital Balanserat Arets
resultat resultat
Inbetalt kapital 100 000
Nyemission 263 000
Overkursfond 5000 524
Arets resultat -454 727

Belopp vid arets utgang 363 000 5000 524 -454 727




REVISORSRINGEN®

Auktoriserade revisorer

REVISIONSBERATTELSE

Till &sstdmman i Black Earth East AB
Organisationsnummer 556724-2382

Vi har granskat arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens forvaltning i Black Earth East
AB for rakenskapsaret 2007-02-21—2007-12-31. Det #r styrelsen som har ansvaret for
rékenskapshandlingarna och forvaltningen och fr att arsredovisningslagen tillimpas vid
upprittandet av 4rstedovismingen. Vart ansvar & aft uttala oss om arsredovisningen och -
forvaliningen pa grundval av var revision,

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi har planerat
och genomfdrt revisionen for att med hog men inte absolut sikerhet firsdkra oss om att
arsredovisningen inte innehéller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska eftt
urval av underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. I en revision
ingér ocksé att prova redovisningsprinciperna och styrelsens tilldmpning av dem samt att bedéma
de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen gjort ndr de upprittat drsredovisningen samt att
utvardera den samlade informationen i arsredovisningen. Som underlag for vart uttalande om
ansvarsfrihet har vi granskat vdsentliga beslut, atgirder och forhéllanden i bolaget for att kunna
bedéma om négon styrelseledamot #r ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om
négon styrelseledamot p& annat sétt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
elfer bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger didrmed en
rittvisande bild av bolagets resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed 1 Sverige.
Forvalmingsberittelsen dr forenlig med arsredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker att &rsstimman faststéller resultatrikningen och balansrékningen, disponerar
resultatet enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamdter ansvarsfrihet
for rikenskapséret.

Det har noterats att Grsredovisningen ef dr uppréttad inom foreskriven tid.

Géteborg 2008-09-09
Revisorsringen AB

& mme‘se

Xk
O -~ % ' wopia®® avi‘;:‘w._ M
P e ot O

Peter-Olof Pettersson -
Godkind / revisor W



23.2 Kassaflédesanalys 2007

Lopande verksamheten

Resultat efter finansiella poster

Justeringar for poster som ej ingar i kasaflodet
Betald skatt

Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
férandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran fordandringar i rorelsekapitalet
Forandring av kortfristiga fordringar
Forandring av kortfristiga skulder

Kassaflode fran den Iopande verksamheten
Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
Investeringar i finansiella tillgangar

Forsaljning av anlaggningstillangar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Nyemission

Kassaflode fran investeringsverksamheten
Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan
Likvida medel vid arets slut

Forandring likvida medel

2007-02-21
2007-12-31

-454 727

0
0

-454 727

-35216

31554

-458 389

o

5363524

5363524

4905 135

0
4905 135

4905 135




23.3 Arsredovisning frén verksamhetsdret 2008.

Black Earth East AB 1(6)
556724-2382

Férvaltningsberittelse

Styrelsen for Black Earth East AB, 556724-2382 far harmed avge &rsredovisning for 2008, bolagets
andra verksamhetsar.

Allmant om verksamheten

Information om verksamheten
Bolaget skall investera i jordbruksmark i Rumé&nien samt bruka marken.

Mal och strategi

Bolaget skall fortsatta att forvarva jordbruksmark. Finansiering for detta kommer att géras med
fortsatta emissioner samt banklén. Bolagets mal ar att s&lja marken eller markbolaget och dela ut
pengarna till aktieédgarna under 2014 eller senast under 2015. D4 bér bolagets innehav besté av minst
600 hektar jordbruksmark.

Vésentliga hdndelser under aret

Bolaget har etablerat kontakter i Rumanien for syftet att forvarva mark. Flera resor har genomférts for
att utvérdera olika markomraden. 100 hektar mark forvarvades i augusti. Detta markomréde ligger
samlat och bolaget genomférde en héstsadd som berédknas ge ca 500 ton vete vid skérd. Under slutet
av aret genomférdes en emission med foretradesratt som inbringade 869.000 kronor till kassan.
Aktiekapitalet 6kade till 402.500 kronor fran 363.000 kronor.

Ekonomisk dversikt
Vid balansdagen uppgick kassan till ca 1,8 miljoner kronor. 100 hektar mark férvarvades under aret till
drygt 2,5 miljoner kronor. Soliditeten var 100 %.

Styrelsen och dess arbete

Black Earth East styrelse bestod under 2008 av tre ledaméter valda av bolagsstdamman. Styrelsens
medarbetare har erfarenhet fran jord och skogsbruk.

Ledamoterna representerar saval agronomisk som kommersiell kompetens.

Handelser efter bokslutsdatum

Henrik Cedergren har valt att avga styrelsen pa grund av personliga skal. Ny styrelseledamot kommer
att véljas pa arsstdmman. Ytterligare 41 hektar jordbruksmark har forvarvats i Rumanien.

Dispositioner betréffande vinst eller forlust

Belopp i kr
Styrelsen foreslar att till forfogande staende medel:
balanserat resultat -454 727
arets resultat -578 849
Totalt -1 033 576
Disponeras for
lanspraktagande av éverkursfond -1 033 576
balanseras i ny rékning 0
Summa -1 033 576

Vad betréaffar féretagets resultat och stalining i 6vrigt, hanvisas till efterféljande resultat- och
balansrakningar med tillhérande bokslutskommentarer.

)

)




Black Earth East AB 2(6)
556724-2382

Resultatrakning
Belopp i kr Not 2008-01-01- 2007-01-01-
2008-12-31 2007-12-31
Nettoomséattning 10 -4
10 -4
Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 1 -341 026 -407 779
Personalkostnader 2 -267 707 -51 650
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -1150 0
Rorelseresultat -609 873 -459 433
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter 32095 4706
Réntekostnader och liknande resultatposter -1 069 0
Resultat efter finansiella poster -578 847 -454 727
Resultat fore skatt -578 847 -454 727
Arets resuitat -578 847 -454 727




Black Earth East AB
556724-2382

3(6)

Balansrakning
Belopp i kr Not 2008-12-31 2007-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar
Maskiner och andra tekniska anléggningar 3 4602 0
4602 0
Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 4 3587 088 0
3587 088 0
Summa anldggningstillgangar 3591690 0
Omsittningstillgangar
Kortiristiga fordringar
Ovriga fordringar 31797 26 416
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 11 897 8 800
43 694 35216
Kassa och bank 1637 707 4905 135
Summa omsittningstillgangar 1681 401 4940 351
SUMMA TILLGANGAR 5273 091 4940 351




Black Earth East AB 4(6)
556724-2382

Balansrakning

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

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 5

Bundet eget kapital

Aktiekapital (0 aktier) 363 000 363 000

Nyemission under registrering 869 000 0
1232 000 363 000

Fritt eget kapital

Overkursfond 5000 524 5000 524

Vinst eller forlust féregaende ar -454 727 -454 727

Arets resultat -578 847 0
3966 950 4545 797

Summa eget kapital 5198 950 4908 797

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 19637 16 554

Ovriga skulder 32505 0

Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 22 000 15 000

74 142 31554

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 5273 092 4940 351

Stallda sakerheter Inga Inga

Ansvarsforbindelser Inga Inga




Black Earth East AB 5(6)
556724-2382

Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allménna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens
allmanna rad.

Vérderingsprinciper m m
Tillgéngar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

Fordringar
Fordringar &r redovisade till anskaffningsvarde minskat med eventuell nedskrivning.

Avskrivningsprinciper for anldggningstillgangar
Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvéarden minskat med beréknat
restvarde. Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknande livslangd.

Féljande avskrivningsprocent har tillampats, varvid hansyn tagits till innehavstiden fér under aret
férvarvade och avyttrade tillgangar.

Anlaggningstillgangar % per ar
Materiella anlaggningstiligéngar:

-Inventarier 20
Noter

Not 1 Arvode och kostnacdsersattning till revisorer
2008-01-01-  2007-01-01-
2008-12-31 2007-12-31

Revisorsringen AB

Revisionsarvode 7 000 12 625
Ovriga uppdrag 6 147

Summa 13 147 12 625

Not 2 Anstiéllda och personalkostnader

Medelantalet anstéllda
2008-01-01- 2007-01-01-
2008-12-31 2007-12-31

Man 1 ]
Kvinnor
Totalt 1 1




Black Earth East AB £}
BEST 34 2382

Liner, andra ersdttningar och sociala kostnader
2008-01-01- 2007-07-01-
2008-12-31 2007-12-31

shyralea och VD T B 33700
S 192 599 33 T30
Sociala kostnader 62 441 168 210

Not 3 Inventarier
2008-12-31 2007-12-37

Bckumulerade anskafmingsvarden,

-Myanskaffmingar 5782
& 752 i]
Ackumulerade avskrivningar enfigt plan:
=Mrets avekrivning andigt plan enligt amskaffningsvarden -1 150 1]
=1 1501 n
Redovisat vrde vid arets siut d 602 i

Not 4 Finansiella anldggningstillgangar

2008=12-31 2007=12=-37

Biack Earth East ROM S R.L 3 58T 0Ba 0
Mot 5 Eget kapital
Alkdig- Reserny- Balanserad Arpts
kapitsl fond vinst winsf
Vid arets bonan 53 000 4] 54 127
Qrmfaring av fareq ars resultat -454 TET 454 T27
Arels resultat -578 84T
Vid &rets slut 383 000 1] =464 72T 578 847
Underskrifter
Stockholm 2009-03- %
Johan Skalén  AndersLar

Min revisionsberdftelse avviker frén standardulformningan ach har lAmnals den J1 mars 2008,
— —
T/Lf'%' g x‘f; &
Peter-Olof Pettarsson
Auktorisarad revisor



REVISORSRINGEN®

(R) REVISORSRIN
L i AT |

Auktoriserade revisoreaer

REVISIONSBERATTELSE

Till &rsstamman i Black Earth East AB
Organisationsnummer 556724-23582

Vi har granskat drsredovisningen och bokfringen samt styrelsens forvaltning i Black Earth East
AB for rikenskapsiret 2008-01-001—=2008-12-31. Det & styrelsen som  har ansvaret for
rkhcmakapshiandlingarna - veh Mevaliningen och v an drsredovisningslagen  dillimpas  vid
upprittandet av Adrsredovisningen. Vart ansvar fir att uttala oss om arsredovisningen och
forvaltningen pa grundval av var revision,

Revisionen har utfrts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebdir att vi har plancrat
och genomfirt revisionen fiir att med hig men inte absolut sdkerhet firs@kra oss om att
arsredovisningen inte innchaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen fGr belopp och annan information i rikenskapshandlingama. [ en revision
ingir ocksd afl préva redovisningsprinciperna och styrelsens tillmpning av dem samt att beddma
de betvdelselulla uppskattningar som siyrelsen gjort niir de uppriittat arsredovisningen sami s
utvirdera den samlade informationen i drsredovisningen. Som underlag e var uitalande om
ansvarsfrihet har vi granskat viisentliga beslut, dgirder och fchdllanden 1 bolaget fr att Kunna
bedtima om nigon styrelseledamot &r erslittningsskyldig mot bolaget. Vi har fiven granskat om
niigon styrelseledamot pa annat sitt har handlat i strid med akticbolagslagen, drsredovisningslagen
eller bolagsordningen. Vi anser att viir revision ger oss rimlig grund far vém uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppriittais i enlighet med A&rsredovisningslagen och ger dirmed en
rittvisande bild av bolagets resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige,
Farvaltmingsherittelsen &r frenlig med drsredovisningens dvriga delar,

Wi tillstyrker att Arsstimman faststiller resultatrikningen och balansriikningen, disponerar
resultatet enligt fiirslaget i firvaltningsbertittelsen och beviljar styrelsens ledamdter ansvarsfribet

foir rékenskapséret.

Bolagers lipande bokftiring har upprdttats med effersldpning.
Skarrer ock avgifter har vid et pavy tillfillen under dret inte redovizats i rdtt fid

Giteborg 2009-03-3 1
Revisorsringen AB

——
s
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Godkiind / revizor



23.4 Kassaflédesanalys 2008

2008-01-01
2008-12-31
Lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -578 847
Justeringar for poster som ej ingar i kasaflodet 1150
Betald skatt 0
Kassaflode fran den Iopande verksamheten fore
forandringar av rorelsekapital -577 697
Kassafl6de fran férandringar i rorelsekapitalet
Forandring av kortfristiga fordringar -8479
Forandring av kortfristiga skulder 42 588
Kassafl6de fran den Iopande verksamheten -543 588
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -5752
Investeringar i finansiella tillgangar -3587 088
Forsaljning av anlaggningstillangar 0
Kassafl6de fran investeringsverksamheten -3592 840
Finansieringsverksamheten
Nyemission 869 000
Kassafl6de fran investeringsverksamheten 869 000
Arets kassaflode -3267 428
Likvida medel vid arets borjan 4905 135
Likvida medel vid arets slut 1637 707

Forandring likvida medel -3267 428




23.5 Finansiell information fér verksamhetsdret 2009
Foljande sidor visar den d4nnu ej av revisor reviderade arsredovisningen for verksamhetsaret 2009.

Black Earth East AB 2(6)
556724-2382
Resultatrakning
Belopp i kr Not 2009-01-01- 2008-01-01-
2009-12-31 2008-12-31
Nettoomséattning 62 613 10
62 613 10
Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader 1 -418 406 -341 026
Personalkostnader 2 -35 483 -267 707
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -1150 -1150
Roérelseresultat -392 426 -609 873
Resultat fran finansiella poster
Réanteintakter och liknande resultatposter 3 895 32 095
Rantekostnader och liknande resultatposter 861 -1 069
Resultat efter finansiella poster -387 670 -578 847
Resultat fore skatt -387 670 -578 847
Skatt pa arets resultat -26 411 -
Arets resultat -414 081 -578 847
Black Earth East AB 3(6)

556724-2382

Balansrdkning
Belopp i kr Not 2009-12-31 2008-12-31

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och andra tekniska anlaggningar 3 3 452 4602
3452 4602

Finansiella anldggningstillgangar
Andra langfristiga fordringar 4 6 416 852 3 587 088
6 416 852 3 587 088
Summa anldggningstiligangar 6 420 304 3591690

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar - 31797

Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 35714 11 897
35714 43 694

Kassa och bank 1630 496 1637 707

Summa omsiéttningstillgangar 1666 210 1681401

SUMMA TILLGANGAR 8 086 514 5273 091




Black Earth East AB 4(6)
556724-2382

Balansrakning
Belopp i kr Not 2009-12-31 2008-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 5
Bundet eget kapital
Aktiekapital (813 500 aktier) 813 500 363 000
Nyemission under registrering - 869 000
813 500 1232 000
Fritt eget kapital
Overkursfond 3706 500 5000 524
Balanserad vinst eller forlust 3 966 950 -
Vinst eller forlust foregédende ar - -454 727
Arets resultat -414 081 -578 847
7 259 369 3966 950
Summa eget kapital 8 072 869 5198 950
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder - 19 637
Ovriga skulder 645 32 505
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 13 000 22 000
13 645 74 142
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 8 086 514 5273092
Stallda sakerheter Inga Inga

Ansvarsférbindelser Inga Inga




Black Earth East AB
556724-2382

Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Belopp i kr om inget annat anges

Allmanna redovisningsprinciper

5(6)

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens

allménna rad.

Véarderingsprinciper m m

Tillgangar, avsattningar och skulder har varderats till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

Fordringar

Fordringar &r redovisade till anskaffningsvarde minskat med eventuell nedskrivning.

Avskrivningsprinciper for anldggningstillgangar

Avskrivningar enligt plan baseras pa ursprungliga anskaffningsvarden minskat med beraknat
restvarde. Avskrivning sker linjart 6ver tillgangens beraknande livslangd.

Féljande avskrivningsprocent har tillampats, varvid hansyn tagits till innehavstiden foér under aret

forvarvade och avyttrade tillgangar.

Anldggningstillgangar % per ar
Materiella anlaggningstillgangar:
-Inventarier 20
Noter
Not 1 Arvode och kostnadsersittning till revisorer
2009-01-01- 2008-01-01-
2009-12-31 2008-12-31
Revisorsringen AB / SET Revisorer AB
Revisionsarvode 14 110 7 000
Ovriga uppdrag 6 147
Summa 14 110 13 147
Not 2 Anstillda och personalkostnader
Medelantalet anstéllda
2009-01-01- 2008-01-01-
2009-12-31 2008-12-31
Man - 1
Kvinnor -
Totalt - 1



Black Earth East AB
556724-2382

Léner, andra erséttningar och sociala kostnader

6(6)

2009-01-01- 2008-01-01-
2009-12-31 2008-12-31
S_tyrelse och VD = 192 599
Ovriga anstéllda 27 000 -
Summa 27 000 192 599
Sociala kostnader 8 483 62 441
Not 3 Inventarier
2009-12-31 2008-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
-Vid arets borjan 5752
-Nyanskaffningar 5752
5752 5752
Ackumulerade avskrivningar enligt plan:
-Vid arets borjan -1 150
-Arets avskrivning enligt plan enligt anskaffningsvarden -1 150 -
-2 300 -
Redovisat varde vid arets slut 3452 5752
Not 4 Finansiella anldggningstillgangar
2009-12-31 2008-12-31
Black Earth East ROM S.R.L 6 416 852 3587 088
Not 5 Eget kapital
Aktie- Overkurs- Balanserad Arets
kapital fond vinst vinst
Vid arets bérjan 363 000 5000 524 -454 727 -578 847
Emission 450 500 3706 500
Omféring av féreg ars resultat -578 847 578 847
Omféring av éverkursfond -5 000 524 5000 524
Arets resultat -414 081
Vid arets slut 813 500 3706 500 3 966 950 -414 081




23.6 Kassaflédesanalys 2009

2009-01-01 Y

2009-12-31
Lopande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -387 670
Justeringar for poster som ej ingar i kasaflodet 1150
Betald skatt -26411
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
férandringar av rérelsekapital -412 931
Kassaflode fran fordandringar i rorelsekapitalet
Forandring av kortfristiga fordringar 7981
Forandring av kortfristiga skulder -60 497
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -52 516
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 0
Investeringar i finansiella tillgangar -2 829 764
Forsaljning av anlaggningstillangar 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -2 829764
Finansieringsverksamheten
Nyemission 3288 000
Kassaflode fran investeringsverksamheten 3288000
Arets kassaflode -7 211
Likvida medel vid arets borjan 1637 707
Likvida medel vid arets slut 1630496

Forandring likvida medel -7 211




SET

REVISIONSBYRA

Till styrelsen i Black Earth East AB

Revisors rapport avseende tillkommande upplysningar till historiska finansiella
rapporter

Jag har granskat de tillkommande upplysningar avseende Black Earth East AB bestéende av
kassaflodesanalyser for den period om tva rakenskapsar som slutar den 31 december 2007 och 2008
som har tagits fram for att féras in i prospekt daterat 2010-02-02. Tillkommande upplysningar har
tagits fram som ett komplement till de historiska finansiella rapporterna for Black Earth East AB for
att uppfvlla kraven pé upplysningar enligt prospektforordningen 809/2004/EG.

Styrelsens och verkstdllande direktorens ansvar

Styrelsen och verkstillande direktdren ansvarar for att de tillkommande upplysningarna tas fram i
enlighet med kraven enligt tillampliga internationella redovisningsstandarder [FRS sa som de antagits
av EU (eller motsvarande ramverk for redovisning) samt prospektforordningen 8§09/2004/EG.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar &r att uttala mig i enlighet med bilaga I p. 20.1 i prospektforordningen 809/2004/EG. Jag
tar inte ndgot ansvar for sadan finansiell information som anvénts for att ta fram tillkommande
upplysningar hinforliga till tidigare lamnade historiska finansiella rapporter utéver det ansvar som jag
har for de revisorsrapporter avseende historisk finansiell information som tidigare ldmnats av mig.

Utfort arbete

Jag har utfort mitt arbete i enlighet med FAR SRS rekommendation RevR 5 Granskning av prospeki.
Mitt arbete bestar huvudsakligen av att bedoma de tillkommande upplysningarna utifran underlag till
dessa och en diskussion med foretagsledningen.

Jag har planerat och utfort mitt arbete for att f& den information och de férklaringar som jag bedomt
nodvandiga for att med hog men inte absolut sidkerhet forsdkra mig om att de tillkommande
upplysningarna upprittats i enlighet med de forutséttningar som anges i prospektet.

Uttalande
Jag anser att de tillkommande upplysningarna har upprittats enligt férutsdttningarna som anges i
prospektet och att de &r i enlighet med-de redovisningsprinciper som tillimpas av bolaget.
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DEFINITIONER

Aktiebolagslagen
Aktiebolagslag (2005:551)

Bolaget
Black Earth East AB (publ), org. nr. 556724-2382

Emittenten
Black Earth East AB (publ), org. nr. 556724-2382

Erbjudandet
Forevarande emission av aktier

Investeringskapital

Det sammanlagda beloppet av samtliga aktier
utgivna i Erbjudandet

RON
Rumanska valutan 1 RON = ca 2,20 SEK

GG
Green Growth AB (publ), org. nr. 556673-7796

Euroclear
Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB)

Prospektet

Foreliggande prospekt daterat den 11 oktober 2010

Dotterbolaget
Black Earth ROM S.R.L.

VIKTIG INFORMATION

ORDLISTA

Chernozem

En nastan helt svart jordman med ett upp till en
meter djupt mullager. Svartjord bildas i grovkorniga,
véldranerade och kalkrika markomraden

Arrende
Nyttjanderétt till jordbruksmark mot ersattning till
markagaren.

Arrondering
Term for hur uppdelningen av mark i fastigheter ser
ut. Beskrivning av skiftesform.

Ha/Hektar
Ytenhet, 1 hektar dr 10 000 m?

Humus
Nedbrutna vaxt- och djurdelar i jorden vars ursprung
inte kan skadas med blotta 6gat.

FAO
Food and Agriculture Organisation of the United
Nations

Erbjudandet riktar sig inte till aktiedgare i Amerikas Férenta Stater, Kanada, Japan, Australien eller andra
ldnder ddr deltagande férutsdtter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra dtgdrder dn vad som
foljer av svensk rdtt. Prospektet far ddrfér inte distribueras i land ddr distributionen krdver sadan atgdérd
eller strider mot regler i sGdant land. Varken teckningsrétterna, de betalda tecknade aktierna eller de nya
aktierna kommer att registreras enligt United States Securities Act 1933 (”Securities Act”) eller ndgon
provinslag i Kanada och far inte éverldtas eller erbjudas till férsdljning i Amerikas Férenta Stater eller i
Kanada eller till person med vist ddr eller fér sddan persons rikning annat én i sGdana undantagsfall som
inte kréiver registrering enligt Securities Act eller ndgon provinslag i Kanada.

Tvist rérande erbjudandet enligt detta prospekt skall avgéras enligt svensk lag och av svensk domstol

exklusivt.

Detta prospekt innehdller framtidsinriktad information som inbegriper antaganden rérande framtida

marknadsférhallanden, verksamheten och resultatet. Ord som “anse”, “bedéma”, “férvénta”, “férutse”,
“avse”, "kan”, “planera” och andra liknande uttryck dr avsedda att indikera sGdan information.
Framtidsinriktad information ér alltid férenad med oséikerhet. Aven om det ér Bolagets styrelses
bedémning att framtidsinriktad information i detta prospekt dr baserad pa rimliga 6vervéganden, kan

faktisk utveckling, hdndelser och resultat komma att védsentligen avvika fran férvdntningarna.
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1 RISKFAKTORER

Nedan beskrivs, utan inbordes rangordning och
utan ansprak pa att vara heltidckande, de riskfak-
torer och viktiga forhallanden som bed6éms ha
betydelse fér Black Earth Easts framtida utveckling.
Bolaget kan inte rada 6ver dndrade marknadsférhal-
landen och omvarldsfaktorer. Ytterligare risker som
for narvarande inte ar kdnda fér Bolaget kan kom-
ma att fa vasentlig betydelse for Black Earth Easts
verksamhet, finansiella stéllning och/eller resultat.

1.1 Likviditetsrisk

Eftersom aktien inte dr noterad pa en marknadsplats ar
omsittningen i aktien ldg. Detta innebér att aktiedgare i
Bolaget kan fa svart att silja aktierna.

1.2 Marknadsrisk

Virdet pa aktien speglar marknadsvardet pa Bolagets
substans, det vill siga marknadsvardet pa Bolagets
markomréiden samt de tillgdngar som dr hanforliga till
Bolagets markomraden. Marknadsrisken definieras som
risken att virdet pa marken sjunker och ddrmed &ven
virdet pa aktien. Om markvérdet har en negativ
utveckling kan utdelning till aktiedgare helt utebli.

1.3 Finansieringsrisk

Finansieringsrisken omfattas av risken att finansiering av
verksamheten dr svéir och/eller dyr att erhalla. Bolagets
verksamhet &r inriktad pad markforvirv samt mark-
virdesstegring. Detta kan komma att medfora framtida
kapitalbehov och kriva ytterligare finansiering via
kapitalmarknaden med atfoljande utspadningseffekt for
befintliga aktiedgare. Sadan finansiering kan komma att
ske till oférdelaktig kursniva for befintliga aktiedgare.

I dagsldget finns det begransade mojligheter att belana
markko6p i Ruménien. Detta innebdr att Bolaget for
ndrvarande inte har ndgra lan. Detta kan komma att
andras vid framtida forvarv.

1.4 Ranterisk

Rénterisken definieras som den negativa effekten pa
Bolagets rintenetto till f6ljd av férdndringar av det
allménna rinteldget. I dagsldget har Bolaget inga
rantebdrande lan varpé ranterisken fir ses som ndrmast
obefintlig. Vid framtida eventuella lan, bor denna risk
dock tas i beaktande.

1.5 Skatterisk

Bolaget bedriver verksamhet i Sverige och Ruménien.
Det finns en risk att Bolagets tolkning av skattelagar
och bestdimmelser kan visa sig felaktig eller att lagar och
bestdmmelser fordndras till Bolagets nackdel. Vinst fran
verksamheten i det ruménska Dotterbolaget beskattas

i Ruminien for ndrvarande med 16%, denna skattesats
kan komma att dndras.

2 ANSVARIGA PERSONER

2.1 Styrelsen

Fredrik Wadsten, Styrelseordférande

Partner pa Triathlon Consulting Group (management-
konsult). Civilingenjor och innehar en MBA i International
Business. Fredrik har stor erfarenhet av att leda integrations-
arbete efter foretagsforvirv och fusioner, samt stor kunskap
om affdrsutveckling pa internationell niva. Fredrik dr idag
ansvarig for Triathlons Finans och IT grupperingar. Ager inga
aktier eller optioner i Bolaget.

Johan Skalén, Styrelseledamot och VD

Erfarenhet av internationella fastighetsaffirer.

Har forvdrvat och formedlat olika markfastigheter
utomlands pa sammanlagt 6ver 1.000 hektar.

Har utbildning frdn Handelshogskolan i Goteborg i ekonomi
med analytisk inriktning samt utbildning fran Chalmers som
sjobefil. Johan driver idag investerings- och milj6foretaget
Tectona Capital AB som bland annat utf6r tradplantering i
Panama. Innehar en storre post i GG, som &r Bolagets
nuvarande huvudigare.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget.

Anders Larsson, Styrelseledamot

Utbildad agronom och innehar en MBA. Anders arbetar
som produktionschef pd Lantminnen Cerealias anldggning i
Malmo, Skandinaviens storsta mjolproducent. Vid sidan om
arbetet driver Anders ett lantbruks- och entreprenadforetag
i ostra Skéne. Deldgare i GG som dr Bolagets huvudigare.
Innehav av aktier i Bolaget: 27.000 st. Képoptioner: 10.000
st med inlosen december 2011 till ett 16senpris om 20 kr per
aktie.

2.2 Férsdkran fran de ansvariga

Ovanstdende styrelseledamoter dr ansvariga for den
informationen som ges i virdepappersnoten. Styrelsen for
Bolaget forsakrar att de har vidtagit alla rimliga
forsiktighetsatgarder for att sdkerstdlla att uppgifterna i
dokumentet, savitt de vet, Overensstimmer med de faktiska
forhallandena och att ingenting dr uteldmnat for att paverka
dess innebord.

Stockholm den 27 september 2010

Johan Skalén Anders Larsson Fredrik Wadsten




3 CENTRAL INFORMATION

3.1 Redogdrelse fér rérelsekapital
Bolaget anser per dagen for Prospektet att det har tillrickligt med befintligt rorelsekapital for att uppfylla dess
nuvarande dtaganden samt aktuella behov under de kommande 12 manaderna.

3.2 Eget kapital och skuldséttning
Bolaget har per dagen for inldimnandet av Prospektet inga banklédn eller anstillda. Bolagets egna kapital uppgér for
dagen av upprittandet av detta prospekt till call,1 Mkr.

Eget kapital och skulder

Kapitalisering, Kr 2009-12-31 2008-12-31

Mot borgen - -

Mot sikerhet - -

Blancokrediter 13 645 74 141

Summa kortfristiga skulder 13 645 74 141

Langfristiga skulder - -

Eget kapital 8 072 869 5198 950

Aktiekapital 813 500 402 500

Reservfond - 0

Andra reserver - 0

Summa 813 500 402 500

Summa Eget kapitaloch 8 086 514 5273 092

skulder

Nettoskuldsdttning Nyckeltalsdefinitioner
Nettoskuldsdttning

Nettoskuld, Kr 2009-12-31 2008-12-31 Réntebdrande skulder minus kassa-
och banktillgodohavanden samt

Kassa 1 630 496 1637 707 kortfristiga placeringar.

Likvida medel 0 0

Latt realiserbara virdepapper 0 0

Likviditet 1 630 496 1637 707

Kortfristiga fordringar 35714 43 694

Kortfristiga bankskulder 0 0

Kortfristig del av langfristiga skulder 0 0

Andra kortfristiga skulder 13 645 74 142

Kortfristiga skulder 13 645 74 142

Netto kortfristig skuldsdttning -1 652 565 -1 607 259

Langfristiga banklan 0 0

Emitterade obligationer 0 0

Andra langfristiga lan 0 0

Langfristig skuldsdttning 0 0

Nettoskuldsdttning -1 652 565 -1 607 259



3.3 Motiven fér Erbjudandet och anvdndningen av

de medel som Erbjudandet férvintas inbringa
Motiven for Erbjudandet &r att 6ka Bolagets markinnehav
i Ruménien och pa sa sitt kostnadseffektivisera
investeringarna.

Det kapital som inkommer genom emissionen skall
anvindas for att forvirva ytterligare mark i Ruménien.
Hela kapitalet, med undantag for emissionskostnaderna,
skall anvindas till markinkép. Emissionskostnaderna
berdknas uppga till ca 100.000 kr, nettointdkten uppgér
sdledes till maximalt 3.855.000 kr.

4 ERBJUDANDETS FORMER OCH
VILLKOR

4.1 Typ av vdrdepapper

Erbjudandet innefattar emission av aktier i Bolaget. Med
undantag for 10.000 kdpoptioner utstillda till styrelseleda-
mot Anders Larsson, har inga andra virdepapper emitterats
i Bolaget.

4.2 Lagstiftning
Virdepapperen har upprittats enligt den svenska
Aktiebolagslagen.

4.3 Register

Aktieboken skots av Bolagets styrelse. Bolagets aktier ér
inte registrerade hos Euroclear. Bolaget har fér nirvarande
inte heller avsikt att registrera aktierna hos Euroclear i
syfte att hélla kostnaderna liga. Inga fysiska aktiebrev ar
utfirdade.

4.4 Valuta

Virdepapperen dr denominerade i svenska kronor.

4.5 Rdéttigheter

Endast ett aktieslag har emitterats i Bolaget, innebarande
att alla aktier har samma ritt. Aktiedgares ritt till utdelning
foljer av Aktiebolagslagens regler. De nya aktierna ger ritt
till utdelning fér innevarande rakenskapsar.

Om inte rittmatig aktiedgare har kunnat faststillas inom
10 ar fran utdelningstillfillet tillfaller denna Bolaget.

Bolaget avser att hela vinsten skall delas ut till aktiedgarna.
Nagon berikningsmetod for utdelning finns inte. Bolaget
har ingen bestdmd policy for hur ofta utdelning kan ske.

Det foreligger inte ndgra restriktioner for utbetalning eller
sdrskilda forfaranden for aktiedgare utanfor Sverige.

4.6 Bemyndiganden

Styrelsen har den 27 september 2010 beslutat om nyemis-
sion enligt villkor i detta prospekt, med stod av bemyndi-
gande fran arsstimman den 18 juni 2010. Bemyndigandet
ger styrelsen ritt att vid ett eller flera tillfillen fore nésta
arsstimma besluta om en 6kning av Bolagets aktiekapital
med ett belopp som ryms inom bolagsordningens
aktiekapitalgrinser.

4.7 Datum

Erbjudandets anmaélningsperiod 16per fran och med den
18 oktober 2010 till och med den 5 november 2010.
Styrelsen kan besluta om forlingning av anmélningsti-
den senast den 5 november 2010.

Styrelsen har for avsikt att ha emissionen registrerad hos
Bolagsverket senast inom tva manader fran Erbjudandets
utgang.

4.8 Overlételse av virdepapperen
Inga inskrdnkningar i rétten att fritt 6verlita
virdepapperen finns.

4.9 Skattefragor for aktiedgare som dr begrdnsat
skatteskyldiga i Sverige

Vinst frén verksamheten i det ruménska Dotterbolaget
beskattas i Ruménien for ndrvarande med 16%.
Utdelning och vinst fran Dotterbolaget till Bolaget
beskattas inte i Sverige.

Fysiska personer

For fysiska personer som &r skattemadssigt bosatta eller
hemmahérande i utlandet (begransat skattskyldiga) utgér
normalt svensk kupongskatt pa utdelning frén svenska
aktiebolag. Kupongskatt utgar med 30 procent pa
erhallen utdelning. Skattesatsen reduceras normalt
genom de skatteavtal som Sverige ingatt med andra
lander for undvikande av dubbelbeskattning.

Begrinsat skattskyldiga fysiska personer beskattas
normalt inte i Sverige for kapitalvinst vid avyttring av
aktier. Om personen ifraga varit bosatt i Sverige

eller stadigvarande vistats har under det kalenderar som
avyttringen sker eller nagot av de tio narmast féregdende
beskattningsaren kan dock kapitalvinsten bli féremal for
beskattning i Sverige. Tillimpligheten av denna regel
kan vara begridnsad genom skatteavtal som Sverige ingitt
med andra ldnder for undvikande av dubbelbeskattning.
Kapitalvinsten kan dock komma att beskattas i personens
hemland.

Juridiska personer

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive kapital-
vinster och utdelningar, i inkomstslaget ndringsverksam-
het med en skattesats om 26,3 procent. Berikningen av
kapitalvinster respektive kapitalforluster sker i huvudsak
pa samma sdtt som for fysiska personer enligt vad som
angivits ovan. Kapitalforluster pa aktier far endast dras
av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
deldgarritter. I vissa fall kan sddana kapitalforluster dras
av mot kapitalvinster pa aktier och andra deldgarritter

i annat bolag inom en bolagsgrupp om bolagen begir

det vid samma ars taxering och om koncernbidragsritt
foreligger mellan bolagen. Kapitalforluster som inte har
kunnat utnyttjas ett visst ar far dras av mot kapitalvin-
ster pa aktier och andra deldgarritter under efterféljande
beskattningsar utan begransning i tiden. Sarskilda
skatteregler giller for vissa speciella foretagskategorier,
exempelvis investeringsfonder och investmentforetag.




Utldndska juridiska personer

Utldndska juridiska personer dr normalt skattskyldiga
till kupongskatt for utdelning fran svenska aktiebolag
med en skattesats om 30 procent. Skattesatsen reduceras
normalt genom de skatteavtal som Sverige ingatt med
andra linder for undvikande av dubbelbeskattning.

For juridiska personer med hemvist inom EU och som
innehar 10 procent eller mer av kapitalet i det utdelande
svenska bolaget utgdr normalt inte svensk kupongskatt
pé utdelningen.

Aktiedgare som dr begrénsat skattskyldiga och som

inte bedriver verksamhet frin fast driftstille i Sverige
kapitalvinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring
av aktier. Kapitalvinsten kan dock komma att beskattas i
aktiedgarens hemland.

5 VILLKOR FOR ERBJUDANDET

5.1 Villkor

Erbjudandet dr en riktad emission till allmdnheten med
avvikelse fran foretradesritt for befintliga aktiedgare.
Hogst 350.000 aktier kan emitteras. Bolaget har endast
ett aktieslag.

Erbjudandets anmalningsperiod 16per fran och med den
18 oktober 2010 till och med den 5 november 2010,
styrelsen kan dock besluta att forlinga denna. En for-
lingning av anmailningstiden kommer att meddelas via
Bolagets hemsida www.blackeartheast.se senast den 5
november 2010.

Légsta investering dr 2 poster, vilket motsvarar 2.000
aktier till kursen 11,3 kr per aktie. Detta ger ett ldgsta
investeringsbelopp per anmélan om 22.600 kr. Darefter
kan teckning ske i enskilda poster (vardera post motsva-
rande 1.000 aktier). Emissionen kan inbringa maximalt
3.855.000 kr till Bolaget. Vid 6verteckning tilldelas de
som inkommer med teckningsanmélan forst i kronolo-
gisk ordning.

Teckning sker pd anmilningssedel som kan erhallas via
Bolagets hemsida eller bestillas kostnadsfritt fran
Bolaget. Nar anmaélningsperioden 16pt ut beslutar styrel-
sen om tilldelning till aktietecknarna. Anser styrelsen
att nagon teckning dr ogiltig underittas tecknaren genast
om detta. Tilldelade aktier fors genast in i aktieboken.

Betalning for tecknade aktier ska vara Bolaget tillhanda
senast den 15 november 2010. Nir Bolaget erhallit likvid
kommer fysisk avrakningsnota att sdndas ut till aktie-
tecknarna.

Resultatet av Erbjudandet kommer att redovisas pa
Bolagets hemsida (www.blackeartheast.se) senast den
12 november 2010.

Investerare som 6nskar delta i Erbjudandet ska senast
den 5 november 2010 inkommit med korrekt ifylld
anmailningssedel per post eller fax till Bolaget pa
nedanstaende adress:

Black Earth East AB (publ)
Kaptensgatan 12
114 57 Stockholm

Mail: info@blackeartheast.se
Telefon: 08-588 31 370

Hemsida: www.blackeartheast.se
Fax: 070 711 66 23

Anmilan dr bindande da den kommit Bolaget tillhanda
och kan dérefter inte dterkallas eller dndras.

Prospekt och anmailningssedlar kan laddas ned fran
Bolagets hemsida (www.blackeartheast.se). Pa begdran
kan dven dessa handlingar erhéllas kostnadsfritt i
pappersform frian Bolaget.

Vid fullteckning medfor férestaende nyemission en
6kning av antalet aktier i Bolaget fran 1.086.500 till
1.436.500 aktier, motsvarande en 6kning om 32 %.

For de aktiedgare som avstdr att teckna aktier i den fore-
liggande nyemissionen uppstar en utspidningseffekt om
totalt 350.000 nyemitterade aktier motsvarande

24 % av aktiekapitalet i Bolaget efter nyemissionen.

Teckning av aktierna ska kunna ske av envar som ar
intresserad av att delta i Erbjudandet pa angivna villkor.

Anmilan dr bindande da den kommit Bolaget tillhanda
och kan dérefter inte dterkallas eller dndras.

5.2 Plan for fordelning och tilldelning

Emissionen riktar sig till allmdnheten.

Information om tilldelning av aktier i detta Erbjudande
sker genom brev. Overlitelse av aktier kan ske s snart
tilldelning har skett. Vid 6verteckning tilldelas de som
inkommer med teckningsanmalan forst i kronologisk
ordning.

5.3 Prissdttning

Aktierna i Erbjudandet emitteras till en kurs om 11,3 kr
per aktie. Styrelsen har faststillt detta pris och har vid
prissittning utgétt fran marknadsvirdet pa Bolagets
substans. Styrelsen varderar att marknadsvirdet pa
Bolagets tillgangar uppgar till drygt 11,1 Mkr. Styrelsen
har ej tagit in extern konsult vid beddmning av Bolagets
varde.




Tidigare emissioner:

Ar Transaktion | Emissions- | Kurs Tot ant. 5.9 Yite r/iga rein fO rmation
likvid aktier Det finns ingen radgivare som har anknyt-
Riktad ning till Erbjudandet vid tidpunkten fér
dec 2007 emission 5.24 Mkr 20 kr 363.000 upprﬁttande av detta prospekt.
Foretrades-
dec 2008 emission 0,87 Mkr 22 kr 402.500
Foretrades-
sept 2009 emission 3.29 Mkr 8 kr 813.500
maj 2010 Nyemission 3.03 Mkr 11 kr 1.086.500
5.4 Adress till Bolaget

Black Earth East AB (publ)
Kaptensgatan 12
114 57 Stockholm

Mail: info@blackeartheast.se
Telefon: 08-588 31 370

Hemsida: www.blackeartheast.se
Fax: 070 711 66 23

5.5 Upptagande till handel och sdrskilda
férhdllanden kring handeln

Bolaget har inte for ndrvarande avsikt att notera
virdepapperen pa en reglerad marknad eller
motsvarande. Idag finns begransade mojligheter till
handel av aktien.

Bolagets nuvarande investeringsstrategi ér att forvirva
mark for att avyttra denna 2015 och dé dela ut
forsaljningslikviden till aktiedgarna och likvidera
Bolaget.

5.6 Sdljande véirdepappersinnehavare
Forsiljning av vardepapperen sker endast via Bolaget.

5.7 Kostnaden fér Emissionen/Erbjudandet

Den totala kostnaden for Erbjudandet berdknas uppga
till 100.000 kronor, vilket motsvarar 2,5 % av den totala
investeringslikviden vid fulltecknad emission. Den
hogsta mojliga nettointikten vid fulltecknad emission
blir saledes 3.855.000 Mkr.

5.8 Utspddning

Vid fullteckning medfor férestaende nyemission en
okning av antalet aktier i Bolaget frdn 1.086.500 till
1.436.500 aktier, motsvarande en 6kning om 32 %.

For de aktiedgare som avstar att teckna aktier i den fore-
liggande nyemissionen uppstér en utspadningseffekt om
totalt 350.000 nyemitterade aktier motsvarande

24 % av aktiekapitalet i Bolaget efter nyemissionen.




Black Earth East AB

Kaptensgatan 12, 114 57 stockholm
Telefon: 08 588 31 370
E-postripfo@blackeartheast.se
www.blackeartheast.se




