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AFFARSIDE

Att for barnfamiljer erbjuda ett brett utbud av egna och
licensierade produkter med starka varumarken, genom ett
heltackande nat av aterforsaljare.

VISION

Att bli Nordens ledande leverantdr av produkter for barn,
underhallning och lek.

MAL 2011

Under 2011 ska nettoomsattningen uppga till 200 MSEK i
arstakt, och rorelsemarginalen ska uppga till 10%.

TeEes—

———

Spacehabies

Sovpuckar®
Sow gott med Sovpuckar!

ValueTree:s Sovpuckar® ar en produkt som
blivit popular hos smabarnsforaldrar
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VALUE TREE 2010 | KORTHET

MAR Den svenska barnproduktsdistributéren Carlo forvarvas.
JUL Den svenska leksaksdistributoren Eber Toys forvarvas.
SEP Tomm Heibd, tilltrader som ny VD och koncernchef.
SEP Det svenska spelproduktforetaget ALF forvarvas.

OKT ValueTree avyttrar saydada.se.

DEC ValueTree avyttrar SoftToys.

0 Omsattningen 0kade under 2010 med 548%, och uppgick till 84,3
MSEK (15,4).

0 2010 var ett ar da koncernen genomgick en omfattande utveckling,
med tillhérande omstruktureringskostnader, féranledda av ett flertal
forvarv

o EBITDA for 2010 uppgick till -4,4 MSEK (4,7). Resultatet har
utvecklats positivt under aret och for fjarde kvartalet redovisade
verksamheten ett positivt EBITDA.

0 Resultat efter skatt uppgick till -11,1 MSEK (-9,6).

0 Kassaflode efter rorelsekapitalférandringar uppgick till -11,3 MSEK (-
5,5)

o0 Resultat per aktie uppgick till -0,86 SEK (-2,88)
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EFTER ARETS UTGANG

Spridningsemissionen som pabdrjades under november aterupptogs och
slutférdes framgangsrikt under januari 2011. ValueTree tillfordes i
samband med det ca 400 nya aktiedgare, samtidigt som bolaget tillférdes
ca 5,0 MSEK efter emissionskostnader.

| april forvarvades Tullsa som ar ett familjeéagt féretag med 5 anstallda
som sedan 1990 fokuserat pa tillverkning och férséljning av
extrautrustning till barnvagnar. Tullsa omsatter ca 7 MSEK, och har en
produktlinje som kompletterar ValueTree:s mycket val. Genom
ValueTree:s forséaljningskanaler foérvantas Tullsa:s omsattning kunna
vaxa organiskt med 20-25% under 2011.

| april forvarvades leksaksdistributéren SunToys. Bolagets affarside ar att
kopa in och leverera kvalitetsprodukter till konkurrenskraftiga priser till
den svenska leksaksfackhandeln. Bolagets produkter ar sa kallade non-
brands med lagt butikspris. Bolaget omsatter ca 34 MSEK och uppvisar
en god lonsamhet. Sun Toys har 9 anstéallda med huvudkontor och lager i
Sunne.

| syfte att realisera de synergimdjligheter som uppkommit med forvarven
beslutade ValueTree:s styrelse i april om en omorganisation, som
innebar att koncernen samordnar nuvarande verksamhet pa Lidingé med
ovrig verksamhet inom barnsegmentet, dvs. dotterbolagen Carlo Baby i
Jonkoping samt Tullsa i Helsingborg. Samtidigt integreras huvudkontoret
med verksamheten i Helsingborg.

ValueTree:s Koncernchef, Tomm Heibg, har varit stationerad pa Lidingo
och huvudsakligen ansvarat for att driva koncernens férvarvsprocess.
Som en naturlig del av omorganisationen, och fokus pa att realisera
synergier, slutade i april Tomm Heibg som Koncernchef och ersattes av
Johan Aspematr, tidigare CFO i ValueTree och VD for segmentet Barn.
Johan kommer att stationeras pa det nya huvudkontoret i Helsingborg.
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- De ovan ndmnda férvarven har kunnat genomféras genom en
kombination av bankfinansiering, och en riktad pagaende emission till
ett fatal institutionella investerare. | samband med férvarven har med
befintligt bemyndigande féljande emissioner genomforts:

- 714 286 aktier i apportemission till séljaren av SunToy som en del av
kopeskillingen.

- Riktad emission om 1 200 000 aktier till en handfull institutionella
investerare. Emissionen tillférde 3,9 MSEK

For den resterande delen av den riktade emissionen kravdes ett beslut om
ett utbkat emissionsbemyndigande vid extra bolagsstamma. En extra
bolagsstamma hoélls den 10 maj och beslutade att ge styrelsen majlighet att
emittera maximalt 4 500 000 aktier fram till nasta arsstamma.
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KONCERNCHEFEN HAR ORDET

2010 har varit ett genombrottsar for ValueTree som under aret har
genomfort tre lyckade forvarv av lite storre karaktar.

Det forsta forvarvet var Carlo, som tilltraddes i mars. Carlo ar en valskott
distributoér av barnprodukter som har en hég kundnéjdhet. Utdver en positiv
omsattnings- och resultateffekt gav det oss en god plattform for tillvaxt inom
barn- och babysegmentet. | samband med forvarvet fattade vi ett beslut om
att bygga ut Carlos lager for att kunna hantera all var logistik av barn- och
babyprodukter i J6nkoping. Den utbyggnaden ar nu fardig och vi har nu
flyttat sdval Spacebabies som A-distributions lager dit. Vi har darmed fatt till
stand en betydligt battre och mer kostnadseffektiv logistiklosning. Vi har
ocksa beslutat att fr.o.m. inledningen av 2011 sla samman verksamheten i
de tre bolagen Spacebabies AB, A-distribution AS och Carlo i Jonkdping AB.
Den svenska sammanslagna verksamheten bedrivs under namnet Carlo
Baby, och den norska under namnet Carlo Kids.

Vart andra forvarv, Eber Toys gjordes i juli. Eber Toys ar en av Sveriges
ledande leksaksdistributorer, med manga starka varumarken i sin portfol].
Eber har haft en stark position pa den svenska marknaden i mer an 50 ar.
Eber omsétter idag drygt 45 MSEK, och vi ser stora méjligheter till organisk
tillvaxt.

Arets sista forvarv genomforde vi i september d& vi férvarvade ALF som i
likhet med Eber ar ett Malmo-baserat foretag. ALF har en stark position inom
barn- och familjespel i Sverige, med en stark produktportfélj. ALF har en unik
kompetens inom produktutveckling och produktmarknadsforing, vilket
kommer att vara vardefullt for samtliga bolag i koncernen i framtiden.

Det ar gladjande att kunna konstatera att den underliggande verksamheten
gar bra. Min bedémning ar att omsattningsokningen kommer att fortsétta,
och att de synergier som finns mellan befintliga enheter och nya enheter ger
goda forutsattningar till ett kraftigt forbattrat resultat under 2011. Exempel pa
omraden dar vi paborjat synergiarbeten ar utover lager/logistik, ocksa inom
forsaljning, marknadsforing och inkop.
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Jag upplever slutligen att barnproduktmarknaden fortsatt &r en fragmenterad
sektor med stora mojligheter till konsolidering, vilket &r en viktig komponent i
var affarsmodell. Det kdnns bra att kunna konstatera att ValueTree nu star
starkt rustat infér 2011, da vi kommer att fortsatta var ambitiosa
expansionsprocess samtidigt som arbetet for att byta lista till First North gar
enligt plan.

Johan Aspemar
VD och Koncernchef
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ORGANISATION OCH STRATEGI

ValueTree ar verksamt inom utveckling och forsaljning av produkter for den
nordiska barnmarknaden, och har genom sina foretag tillgang till en rad olika
forsaljningskanaler. Genom dessa kanaler kan koncernen effektivt
distribuera ut produkter ur produktportféljen.

ValueTree:s strategi ar att 6ka befintlig omsattning genom forvarv, samt via
organisk tillvaxt genom nya produktlanseringar och kanalbreddning.
Lonsamheten forbattras kontinuerligt genom en stérre andel egna produkter
samt genomférande av fler synergier, framst inom administration och
logistik.

ValueTree har genom forvarv skapat en bred produktportfélj inom
barnmarknaden, och &r i dagslaget aktivt inom affarsomradena
Underhallning, Lek och Barn:

« Underhallning - ValueTree:s dotterbolag ALF &r en av Nordens
ledande utvecklare av barn- och familjespel, med véalkanda titlar
sasom "Vem svarar forst”, "Med andra ord” etc.

* Lek —ValueTree:s dotterbolag Eber Toys och SunToys &r
distributdrer av leksaker och har ett stort antal starka varumérken och
produkter i portfoljen.

* Barn — Value Tree:s dotterbolag Carlo Baby/Kids ar en distributor
inom segmentet barnprodukter, och ar framst verksamt pa den
svenska och norska marknaden. Carlo har saval ett stort antal starka
och valkanda varumarken som ett antal egenutvecklade produkter.
Tullsa utvecklar och tillverkar barnvagnstillbehor och har aterforsaljare
i Sverige, Norge och Danmark.

ValueTree

Underhallning Lek Barn

ALF Eber Toys Carlo Baby/Kids
SunToys Tullsa
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AKTIEN OCH AGARBILD

Per 2010-01-01 uppgick antalet utestaende aktier i bolaget till totalt 169
887 510 stycken. Vid arets utgang uppgick antalet registrerade aktier till
14 694 376 stycken. Under perioden har aktier och aktiekapital férandrats
enligt foljande:

Antal aktier Aktiekapital (SEK)
2010-01-01 Ingdende antal 169 887 510 1 698 875
Apportemission 60 000 000 600 000
Kvittningsemission 666 667 6 667
Sammanslagning 20:1 -219 026 471
Riktad nyemission 3 166 667 633 334
2010-12-31 Antal vid periodens utgdng 14 694 376 2 938 876
December 2010 P&géende nyemission 329 000 65 800

(registrerad i januari
2011)

Efter arets utgang har 77 400 av de utestdende optionerna utnyttjats for
nyteckning av aktier. Vidare slutférdes den spridningsemission som inleddes
i november. Emissionen i januari 6kade antalet aktier med 1 236 000
stycken och aktiekapitalet med 247 200 SEK.

For att finansiera de i april genomférda forvarven, i kombination med
bankfinansiering, sakerstéallde ValueTree:s styrelse i april en riktad emission.
| samband med férvarven har med befintligt bemyndigande foljande
emissioner genomforts:

- 714 286 aktier i apportemission till saljaren av SunToy som en del av
kopeskillingen.
- Riktad emission om 1 200 000 aktier till en handfull institutionella
investerare. Emissionen tillférde 3,9 MSEK.
Genom den riktade emissionen 6kade ValueTree:s aktiekapital med 382 857
SEK, och uppgar darmed till 3 650 212 SEK och totalt antal aktier ar efter
emissionen 18 251 062

Per 2010-12-31 finns foljande utestaende optionsprogram:

500 000 optioner till ledande befattningshavare som gav ratt att fram till
2010-12-31 teckna 0,258 aktier per option till kursen 2,60 SEK. 300 000
(motsvarar 77 400 aktier) av dessa har tecknats av ledande
befattningshavare. | slutet av december 2010 har dessa optioner utnyttjats
och antalet aktier har 6kats med 77400, registreringen skedde dock forst i
januari 2011
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e 500 000 optioner med ratt att under fjarde kvartalet 2012 teckna en aktie till
kursen 8,13 SEK. Optionsprogrammet ar avsett att erbjudas ledande
befattningshavare. Optionerna ska pa marknadsmassiga villkor overlatas
till anstéllda. Beslut har tagits att ingen tilldelning av dessa optioner
kommer att ske

e 200 000 optioner som ger rétt att t o m 2016-12-31 teckna en aktie per
option for 224 SEK. Kurser och antal aktier efter foretradesemissionen
2009 kvarstar att raknas om.

Bolagets aktie ar sedan den 11 november 2008 listad pa AktieTorget under
kortnamnet VALU. Endast ett aktieslag finns. Grafen nedan visar
aktiekursens utveckling under 2010 jamfort med index, samt handeln i aktien
(miljoner aktier handlade per dag).
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AGARE

De tio storsta aktiedgarna per 2011-03-11

Namn Aktier %
Friends Provident International Ltd 2545122 15,58
SSE Opportunities LTD 2417103 14,80
Avanza Pension 1090 384 6,67
SIX SIS AG Zurich 1035693 6,34
HSBC Private Bank S.A 890 767 5,45
Arkonek 876 601 5,37
Nordnet Pensionsforsakrings AB 651 423 3,99
Gillesvik Invest AB 625 000 3,83
Investering i Kunskap AB 432 554 2,65
Banque Ohman S.A 412 283 2,52
Ovriga 5 359 846 32,80
SUMMA 16 336 776 100

Kalla: Euroclear
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstéllande direktéren for ValueTree Holdings AB (publ),
556684-2695, med huvudkontor pa Lidingd, Sverige, avger harmed ars-
redovisning jamte koncernredovisning for perioden

1 januari 2010 — 31 december 2010.

VERKSAMHET

ValueTree genomforde under 2010 tre forvarv som har integrerats i
verksamheten. Forvarven har starkt produktportféljen, tkat antalet
forsaljningskanaler samt bidragit till att ka omsattningen radikalt under aret.
| april 2011 har ytterligare tva forvarv genomforts.

AGARFORHALLANDEN

ValueTree ar listat pa Aktietorget och har i dagslaget ca 1 200 aktiedgare.
Den 11 mars 2011 var Friends Provident International Ltd, SSE
Opportunities LTD och Avanza Pension bolagets tre stdrsta agare. For
ytterligare information om agarsituationen, se sidan 12.

MARKNAD

Den nordiska marknaden for barnprodukter som ValueTree ar aktiv pa,
beréknas enligt SCB, 2010 uppga till ca 5,5 miljarder SEK. ValueTree:s
marknad berdknas vaxa med 3-5% arligen enligt SCB:s senaste prognos.
Tillvéxten ar ett resultat av en rad makrofaktorer. Enligt SCB har antalet
nyfédda barn okat stadigt &r fran &r under 2000-talet. Ar 2010 foddes det
24 000 fler barn i Sverige an for 10 &r sedan. SCB ger ocksa bilden av att
utgiften per barn och hushall har ékat kraftigt de senaste 5 aren. En
forklaring till det ar att forstagangsforaldern blir allt aldre, vilket 6kar
barnfamiljernas genomsnittliga inkomst, som de garna spenderar pa
barnartiklar.

Marknaden for barnprodukter ar fragmenterad och praglas av manga
familjeféretag, vilket gor att en tydlig marknadsledare saknas. Barnprodukter
ar ocksa relativt konjunkturokansliga vilket ger en stabil och forutsagbar
efterfragan.
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OMSATTNING OCH RESULTAT

Koncernens nettoforsaljning for 2010 uppgick till 84,3 MSEK (15,4), vilket
innebéar att omséattningen har mer an femdubblats jaAmfort med 2009. Den
starka omsattningstillvaxten ar huvudsakligen férvarvsdriven. Av
omsattningen avser 40,0 MSEK affarsomradet Barn och 44,3 MSEK
affarsomradena Underhallning och Lek.

De under aret genomfdrda forvarven ingar inte i koncernens redovisning och
darmed redovisad omséattning for hela aret. Den underliggande rullande
12-méanaders omsattningen ar darmed hogre an den redovisade.

Tackningsbidraget uppgick under aret till 34,2% (31,2%). Under aret har
tackningsmarginalen starkts och var i slutet av aret ca tio procentenheter
hogre an arets genomsnitt. Okningen ar till stor del ett resultat av att ALF
tillkom i koncernen och har sin starkaste period under arets sista kvartal.
Den forbattrade marginalbilden forklaras ocksa av ett framgangsrikt arbete
med stort marginalfokus inom samtliga bolag i koncernen.

For helaret blev rorelseresultat -8,1 MSEK (-11,8). Resultatet har belastats
med stora engangskostnader i samband med avyttringen av Saydada, samt
genomford produktsstrukturering i Spacebabies. Resultatet har utvecklats
positivt under aret och for fjarde kvartalet redovisar verksamheten ett positivt
rorelseresultat.

Av- och nedskrivningar av goodwill belastar rérelseresultatet med
3,2 MSEK (6,9). Justerat for goodwillavskrivningar uppgar rorelseresultatet
till -4,9 MSEK (-4,9).

Finansnettot for 2010 ar negativt med -1,6 MSEK (0,8). | finansnettot for
2009 finns en engangspost pa 4,3 MSEK och omvardering av skulder pa 2,3
MSEK.

Arets resultat uppgar till -11,1 MSEK (-9,6).
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FINANSIELL STALLNING OCH LIKVIDITET

Kassaflodet frAn den I6pande verksamheten under aret uppgar till -11,3
(-5,5) MSEK, vilket i motsvarar arets resultat exkluderande avskrivningar och
en Okad rorelsekapitalbindning om 3,9 MSEK.

Anlaggningstillgdngarna om 35,6 MSEK (19,9) utgors till 32,0 MSEK av
goodwill, och avser forvarven av ALF, Carlo, Spacebabies och Eber.
Goodwill kopplad till e-handeln har skrivits ned varefter verksamheten
avyttrats.

Pa skuldsidan utgor rantebarande lan ca 11,5 MSEK, och de avser antingen
forvarvs- eller rorelsekrediter. Forvarvskrediterna uppgar vid arets utgang till
2,0 MSEK (3,4). Redovisade skulder for tillaggskopeskillingar tillhérande
gjorda forvarv under aret uppgar till 9,5 MSEK.

Koncernens balansomslutning uppgick till 87,3 MSEK (31,0) vid arets
utgang. Det egna kapitalet i koncernen var 31,0 MSEK (4,3), vilket ger en
soliditet pa 35,5% (14%).

Den 31 december 2010 uppgick koncernens likvida medel, inklusive
outnyttjad kredit till 7,0 MSEK (2,9).

Efter rakenskapsarets utgang har ytterligare tva forvarv genomforts. For att
finansiera dessa och koncernens expansion har bolaget genomfort féljande
nyemissioner

- Den spridningsemission som paborjades i slutet av 2010 slutfordes i
januari. Totalt inbringade den ca 6,3 MSEK efter transaktionskostnader,
varav ca 5,0 MSEK under 2011.

- En apportemission till séljaren av SunToys genomfdrdes under april, som
en del av kopeskillingen. Apportegendomen kommer att upptas i
balansrékningen till drygt 2,9 MSEK.

- | samband med tilltradet av de forvarvade bolagen i april har en riktad
emission genomfarts till en handfull institutionella investerare. Denna
emission tillférde bolaget 3,9 MSEK. For den resterande delen av den
riktade emissionen kravdes ett beslut om uttkat emissionsbemyndigande
vid extra bolagsstdmma. En extra bolagsstamma holls den 10 maj och
beslutade att ge styrelsen bemyndigande att emittera maximalt
4 500 000 aktier fram till nasta arsstamma.

Bolagets finansiering pa medellang sikt bygger i grunden pa positiva
kassafloden fran verksamheten inkluderade finansiering av rorelsekapital
fran kreditinstitut. Styrelsen bedémer att verksamheten inkluderande ovan
namnda kapitaltillskott tillsammans ar tillrackliga for att ge bolaget en
tillrdcklig finansiell bas for framtida expansion.
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MEDARBETARE
Antalet medarbetare vid arets utgang uppgick till 31 (9), varav 29 (8) i
Sverige.

INVESTERINGAR

Investeringarna under 2010 uppgar till 65,3 MSEK och avser till storsta delen
forvarven av Carlo, Eber och ALF (i EBER inkluderas dvertagande av
skulder till tidigare agare).

Under aret har fastigheter salts for 14,9 MSEK (-)

Investeringar kopplade till den operativa verksamheten ar 2010 liksom for
2009 marginella.

HANDELSER EFTER ARETS UTGANG

Spridningsemissionen som pabdrjades under november aterupptogs och
slutférdes framgangsrikt under januari 2011. ValueTree fick i samband med det
ca 400 nya aktiedgare, samtidigt som bolaget tillférdes ca 5,0 MSEK efter
emissionskostnader.

| april forvarvades Tullsa som ar ett familjeagt féretag med 5 anstéllda som
sedan 1990 fokuserat pa tillverkning av extrautrustning till barnvagnar. Tullsa
omsétter ca 7 MSEK, och har en produktlinje som kompletterar ValueTree:s
mycket val. Genom ValueTree:s férséljningskanaler forvantas Tullsa:s
omséttning kunna véaxa avsevart.

| april forvarvades ocksa leksaksdistributéren Sun Toys. Bolagets affarside
bygger pa att kdpa in och leverera kvalitetsprodukter till konkurrenskraftiga
priser till den svenska leksaksfackhandeln. Bolagets produkter ar sa kallade
non-brands med fokus pa "kassaplocksartiklar”.

De ovan namnda forvarven har kunnat genomféras genom en kombination av
bankfinansiering, och en riktad pagaende emission till ett fatal institutionella
investerare. | samband med forvarven har med befintligt bemyndigande foljande
emissioner genomforts:

- 714 286 aktier i apportemission till séljaren av SunToy som en del av
kopeskillingen.

- Riktad emission om 1 200 000 aktier till en handfull institutionella
investerare. Emissionen tillférde 3,9 MSEK

En extra bolagsstdmma hdlls den 10 maj och beslutade att ge styrelsen
mojlighet att emittera maximalt 4 500 000 aktier fram till nasta arsstamma.
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FRAMTIDSBEDOMNING

Barnproduktbranschen uppvisar en stabil tillvaxt och praglas av att vara
fortsatt fragmenterad. ValueTree:s strategi ar ta en aktiv del i den
konsolidering som pagéar inom barnproduktmarknaden och darvid erhalla
Okade volymer.

Styrelsen har vidare paborjat arbetet med att forbereda ValueTree for flytt av
handeln i bolagets aktier till First North. Detta for att 6ka synligheten och ge
basta mojlighet for handel med bolagets aktier, till gagn for aktiedgarna.

STYRELSE

2010 har varit ett ytterst arbetsintensivt ar med bl.a. tre storre forvarv och
kapitalanskaffning. Av den anledningen har styrelsen traffats betydligt oftare
an de sex sammantraden som foreskrivs i styrelsens arbetsordning.
Sammanlagt holl styrelsen tjugonio sammantraden under verksamhetsaret
2010. Styrelsen bestod vid arets slut av foljande personer: Erik Stenfors
(ordférande), Johan Hessius (vice ordférande), David Ronnberg (ledamot),
Lars Akerblom (ledamot) och UIf Sandberg (ledamot).

Engagemang och narvaro har varit mycket god hos samtliga
styrelseledamoter. Bolagets revisor har medverkat vid ett méte och dar
avrapporterat sitt revisionsarbete.

VALBEREDNING

Bolagsstamman 2010 beslutade om att utse en valberedning med de stbrre
agarna och styrelsens ordforande. Till arsstamman 2011 har féljande
personer ingatt: Erik Stenfors, styrelseordférande ValueTree Holdings AB
(publ), Lars-Ake Adolfsson, Arkonek AB, Matts Kastengren, Gillesvik Invest
AB och Jon Jonsson, Friends Provident Int Ltd. Valberedningen kommer att
redovisa sitt arbete infor arsstamman.

AKTIEUTDELNING OCH RESULTATDISPOSITION
Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att ingen utdelning skall utga
for verksamhetsaret 2010.
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FORSLAG VINSTDISPOSITION
Till arsstammans forfogande star foljande vinstmedel i moderbolaget:

Overkursfond 36 516 507,36
Balanserat resultat 6 892 020,54
Arets resultat -17 500 739,61

kronor 25907 788,29

Styrelsen foreslar att vinstmedlen disponeras sa att

i ny rakning dverfors 25907 788,29
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KONCERNRESULTATRAKNING (TKR)

Not 2010 2009

Nettoomséttning 84 314 15433
84 314 15433

Handelsvaror -55 403 -10 619
Ovriga externa kostnader 3,4 -20 676 -4 864
Personalkostnader 2,20 -12 614 -4 679
Av- och nedskrivningar av materiella
och immateriella anlaggningstillgangar 5 -3673 -7 054
Summa rérelsens kostnader -92 367 -27 216
Rorelseresultat -8 052 -11 783
Resultat fran finansiella poster
Ovriga ranteintakter och liknande
resultatposter 6 135 4 422
Rantekostnader och liknande
resultatposter 7 -1716 -3 657
Summa resultat fran finansiella poster -1581 765
Resultat efter finansiella poster -9633 -11 018
Resultat fore skatt -9 633 -11 018
Arets skatt 11 -1467 1436
Arets resultat -11 100 -9 582
Resultat per aktie fore utspadning 12 -0,86 -2,88
Resultat per aktie efter utspadning 12 -0,86 -2,84
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS (TKR)

Not 2010 2009
Resultat efter finansiella poster -9 633 -11 018
Betald skatt 11 -1 467 0
Justering for poster som inte ingdr i
kassaflodet
Av- och nedskrivningar 5 3673 7 054
Orealiserade forluster vid omvardering
av skulder 0 2277
Avveckling av dotterbolag 6 0 -4 339
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten fore forandringar av
rorelsekapital -7 427 -6 026
Kassaflode fran férandringar av
rorelsekapital
Okning (-) / Minskning (+) av varulager 4 463 1448
Okning (-) / Minskning (+) av fordringar -7 818 266
Okning (+) / Minskning (-) av skulder -506 -1225
Kassaflode fran den I6pande
verksamheten -11 288 -5 536
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Avyttring av fastighet 14 875 0
Forvarv av dotterbolag 24 -22 983 -3 385
Ovriga investeringar -54 0
Kassaflode fran -8 162 -3991
investeringsverksamheten
Kassaflode frdn finansieringsverksamheten
Nyemission 19 533 14 501
Upptagande av l&n 5 380 1763
Amortering av 1an -1 400 -4 595
Kassaflode fran 23513 11 669
finansieringsverksamheten
Arets kassaflode 4 063 2142
Likvida medel vid drets ingdng 2921 779
Likvida medel vid drets utgdng 6 984 2921
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KONCERNBALANSRAKNING (TKR)

Not 2010-12-31 2009-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Goodwill 8 32038 8 164
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader och mark 9 0 9231
Inventarier 9 1122 52
1122 9283
Finansiella anlaggningstillgangar
Uppskjuten skattefordran 11 2 436 2436
Summa anlaggningstillgangar 35596 19 883
Omsattningstillgangar
Varulager m m
Fardiga varor och handelsvaror 13 16 628 5908
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 22 681 1386
Ovriga fordringar 3755 640
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 14 1689 193
28 125 2219
Kassa och bank 6 984 2921
Summa omsattningstillgangar 51 737 11 048
Summa tillgangar 87 334 30931
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KONCERNBALANSRAKNING (TKR), FORTS

Not 2010-12-31 2009-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 16
Aktiekapital 2939 16 989
Ej registrerat aktiekapital 66
Bundna reserver 1480 2047
Summa bundet eget kapital 4 485 19 036
Fritt eget kapital 37 568 -5134
Arets resultat -11 100 -9 582
Summa fritt eget kapital 26 468 -14 716
Summa eget kapital 16 30 953 4 320
Avsattningar
Uppskjuten skatteskuld 1257 -
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 700 13 585
Ovriga skulder 17 9 500 -
Summa langfristiga skulder 10 200 13 585
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 10 777 3799
Leverantorsskulder 6 865 2151
Ovriga skulder 18 21 936 6 669
Upplupna kostnader och forutbetalda
intakter 19 5346 407
Summa kortfristiga skulder 44 924 13 026
Summa eget kapital och skulder 87 334 30931
Stallda sakerheter 21 32879 14 659
Ansvarsforbindelser 22 Se not Se not
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RESULTATRAKNING MODERBOLAGET (TKR)

Not 2010 2009
Nettoomséttning 3794 327
Ovriga externa kostnader 3,4 -3181 -1430
Personalkostnader 2,20 -2 289 -1 266
Av- och nedskrivningar 5 -54 -7 060
Summa rérelsens kostnader -5511 -9 756
Rorelseresultat -1730 -9429
Resultat fran finansiella poster
Ovriga réanteintakter och liknande
resultatposter 6 939 275
Rantekostnader och liknande
resultatposter 7 -1 039 -3 009
Resultat fran andelar i dotterbolag 10 -16 431 0
Summa resultat fran finansiella poster -16 531 -2734
Resultat efter finansiella poster -18 261 -12 163
Skatt 11 760 650
Arets resultat -17 501 -11 513
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MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS (TKR)

Not 2010 2009
Resultat efter finansiella poster -18 261 -12 163
Justering for poster som inte ingar i
kassaflodet
Av och nedskrivningar 16 485 7 060
Orealiserade forluster vid omvardering av
skulder 172 2277
Kassaflode fran den lopande
verksamheten fore férandringar av
rorelsekapital -1 604 -2 826
Kassaflode fran forandringar av
rorelsekapital
Okning (-) / Minskning (+) av fordringar -1 015 -5722
Okning (+) / Minskning (-) av skulder 10 538 -2 262
Kassaflode fran den lopande
verksamheten 7919 -10 810
Kassafléde fran investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag 24 -30 835 -1 079
-30 835 -1 079
Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Nyemission 19 536 14 501
Amortering av lan -1 358 -800
Upptagande av lan 3092 0
21 270 13701
Arets kassaflode -1 646 1812
Likvida medel vid arets ingang 1906 94
Likvida medel vid arets utgang 260 1906
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BALANSRAKNING MODERBOLAGET (TKR)

Not 2010-12-31 2009-12-31
Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier 9 28 14
Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar | koncernforetag 10 55 954 8363
Uppskjutna skattefordringar 11 2436 1650
58 390 10 013
Summa anlaggningstillgangar 58 418 10 027
Omsattningstillgangar
Varulager mm
Fardiga varor och handelsvaror 487 0
Kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernféretag 7391 6 303
Ovriga fordringar 28 238
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 14 111 42
7530 6 583
Kassa och bank 260 1906
Summa omsattningstillgangar 8 277 8 489
Summa tillgangar 66 696 18 516
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BALANSRAKNING MODERBOLAGET (TKR), FORTS

EGET KAPITAL OCH SKULDER Not 2010-12-31 2009-12-31

Eget kapital 16

Bundet eget kapital

Aktiekapital 2939 16 989

Ej registrerat aktiekapital 66 0
3005 16 989

Fritt eget kapital

Overkursfond 36 517 3115
Balanserat resultat 6 892 0
Arets resultat -17 501 -11 513
25908 -8 398
Summa eget kapital 28912 8591
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 700 2 050
Ovrig langfristig skuld 17 9 500 0
Summa langfristiga skulder 10 200 2 050

Kortfristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 1342 1350
Andra rantebarande skulder 3500 0
Leverantorsskulder 306 1435
Aktuella skatteskulder 0 0
Ovriga skulder 18 8 226 4949
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 19 255 141
Skulder till koncernforetag 13 955 0
Summa kortfristiga skulder 27 584 7 875
Summa eget kapital och skulder 66 696 18516
Stallda sakerheter 52 889 10371
21
Ansvarsforbindelser 29 Se not Se not
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NOT 1 REDOVISNINGS OCH VARDERINGSPRINCIPER

ValueTree Holding AB:s arsredovisning har uppréttats enligt arsredovisningslagen och
Bokforingsnamndens allmanna rad férutom BFNAR 2008:1 arsredovisning i mindre aktiebolag.
Principerna som anges nedan ar oférandrade jamfort med foregaende ar.

Koncernredovisning

| koncernredovisningen ingar dotterbolag dar moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer an 50 %
av rosterna, eller p& annat satt har ett bestammande inflytande.

Koncernens bokslut ar upprattat enligt férvarvsmetoden, vilket innebar att dotterbolagens egna kapital
vid forvarvet, faststallt som skillnaden mellan tillgangarnas och skuldernas verkliga varden, elimineras
i sin helhet. | koncernens egna kapital ingar harigenom endast den del av dotterbolagens egna kapital
som tillkommit efter forvarvet.

Under aret forvarvade bolag inkluderas i koncernredovisningen med belopp avseende tiden efter
forvarvet. Resultat fran under aret salda bolag inkluderas i koncernens resultatrakning for tiden fram
till tidpunkten fér avyttringen.

ValueTree Holding AB:s samtliga utlandska dotterbolag klassificeras som sjalvstandiga dotterbolag,
varfor dagskursmetoden tillampas for omrakning av deras bokslut. Detta innebar att de utlandska
dotterbolagens tillgangar och skulder omraknas till balansdagens kurs. Samtliga poster i resultat-
rakningarna omraknas till arets genomsnittskurs. Omrakningsdifferenser fors direkt till koncernens
egna kapital.

Internvinster inom koncernen elimineras i sin helhet.

| koncernens resultatrakning redovisas minoritetens andel i arets resultat. Minoritetens andel i
dotterbolags kapital redovisas i separat post i koncernens balansrakning.

I moderbolagets bokslut redovisas andelar i dotterbolag till anskaffningsvarde med avdrag for
eventuella nedskrivningar. Som utdelning fran dotterbolag redovisas endast erhallen utdelning av
vinstmedel som intjanats efter forvarvet.

Utlandska valutor
Tillgadngar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs. Transaktioner i utlandsk
valuta omréknas enligt transaktionsdagens avistakurs.

Intakter

Forsaljning av varor redovisas vid leverans av produkter till kunden, i enlighet med férsaljnings-
villkoren. Forséljningen redovisas efter avdrag fér moms och rabatter. | koncernredovisningen
elimineras koncernintern forsaljning.
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Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller erhdllas avseende aktuellt ar,
justeringar avseende tidigare ars aktuella skatt, samt andel i intresseforetags skatt.
Skatteskulder/-fordringar varderas till vad som enligt foretagets bedomning skall erlaggas till eller
erhdllas fran skatteverket. Bedomningen gors enligt de skatteregler och skattesatser som ar beslutade
eller som ar aviserade och med stor sdkerhet kommer att faststéllas.

For poster som redovisas i resultatrékningen, redovisas dven darmed sammanhangande skatte-
effekter i resultatrakningen. Skatteeffekter av poster som redovisas direkt mot eget kapital, redovisas
mot eget kapital.

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag eller andra framtida skatteméassiga avdrag
redovisas i den utstrackning det &r sannolikt att avdraget kan avraknas mot dverskott vid framtida
beskattning.

Immateriella anlaggningstillgangar

Goodwill: Goodwill utgors av det belopp varmed anskaffningsvardet 6verstiger det verkliga vardet pa
koncernens andel i det forvarvade dotterbolagets nettotillgdngar vid forvarvstillfallet.

Goodwill skrivs av linjart 6ver den beraknade nyttjandetiden. Koncerngoodwill avskrivs pa tio ar mot
bakgrund av det forvarvade bolagets strategiska betydelse.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvarde minskat med avskrivningar. Utgifter
for forbattringar av tillgdngars prestanda, utdver ursprunglig niva, ékar tillgangens redovisade varde.
Utgifter for reparation och underhall redovisas som kostnader. Vissa lanekostnader aktiveras, se
avsnitt om lanekostnader.

Materiella anlaggningstillgdngar skrivs av systematiskt éver tillgadngens bedémda nyttjandeperiod.
Linjar avskrivningsmetod anvands for samtliga typer av materiella tillgangar. Foljande avskriv-
ningstider tillampas:

Inventarier 5 ar

Fastighet 50 ar

Nedskrivningar

Nar det finns en indikation pa att en tillgang eller en grupp av tillgdngar minskat i varde gors en
beddmning av dess redovisade varde. | de fall det redovisade vardet dverstiger det berdknade
atervinningsvardet skrivs det redovisade vardet omedelbart ner till detta atervinningsvarde. | de fall
goodwill hanfor sig till en grupp av tillgangar, for vilken ett nedskrivningsbehov konstaterats féreligga,
fordelas nedskrivningsbeloppet forst till goodwill samt darefter till 6vriga tillgangar i proportion till deras
redovisade varden.

En tidigare nedskrivning av en tillgang aterfors nar det har skett en férandring i de antaganden som
vid nedskrivningstillfallet 1&g till grund for att faststalla tillgdngens atervinningsvarde. Det aterforda
beloppet dkar tillgangens redovisade varde, dock hogst till det varde tillgangen skulle ha haft (efter
avdrag for normala avskrivningar) om ingen nedskrivning gjorts.

Leasingavtal
Samtliga leasingavtal, oavsett om de ar finansiella eller operationella, redovisas som hyresavtal
(operationella leasingavtal). Leasingavgiften kostnadsfors linjart dver leasingperioden.
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Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar vardepapper, andra finansiella
fordringar, kundfordringar, leverantorsskulder, leasingskulder och laneskulder. Marknadsvarden pa
finansiella instrument beréaknas utifrAn aktuella marknadsnoteringar pa balansdagen. Marknadsrantor
och en uppskattning av foretagets riskpremie ligger till grund for berakningar av marknadsvarden pa
langfristiga lan. For évriga finansiella instrument, i huvudsak kortfristiga Ian och placeringar dar
marknadsvarden ej finns noterade, beddéms marknadsvardet éverensstamma med bokfort varde.

Kundfordringar
Kundfordringar redovisas som omsattningstillgangar till det belopp som forvantas bli inbetalt efter
avdrag for individuellt bedémda osékra kundfordringar.

Laneskulder

Laneskulder redovisas initialt till erhallet belopp efter avdrag for transaktionskostnader. Upphorande
av redovisning av finansiella skulder sker férst nar skulderna har reglerats genom aterbetalning eller
att dessa efterskankts.

Fordringar

Fordringar med forfallodag mer an 12 manader efter balansdagen redovisas som
anlaggningstillgangar, 6vriga som omsattningstillgdngar. Fordringar upptas till det belopp som efter
individuell prévning beréaknas bli betalt.

Varulager
Varulagret varderas, med tillampning av forst-in forst-ut-principen, till det lagsta av anskaffningsvardet
och nettoforsaljningsvardet pa balansdagen. Fér homogena varugrupper tillampas kollektiv vardering.

Ersattningar till anstallda

Pensionsforpliktelser. Koncernens svenska pensionsforpliktelser redovisas i enlighet med FAR SRS
RR 4. De utlandska dotterbolagens pensionsforpliktelser redovisas enligt de lokala reglerna i
respektive land.

Koncernens pensionsforpliktelser tacks genom att férsakring tecknats hos férsakringsforetag.

Finansiella risker

Koncernen utsatts genom sin verksamhet for olika finansiella risker, inkluderande effekterna av
forandringar av priser pa lane- och kapitalmarknad, valutakurser och rantesatser. Koncernens
overgripande riskhanteringsprogram fokuserar pa oférutsagbarheten pa de finansiella marknaderna
och efterstravar att minimera potentiella ogynnsamma effekter pa Koncernens finansiella resultat.
Finans- och riskhanteringen skots av moderbolagets finansavdelning (koncernfinans) enligt principer
som godkants av styrelsen. Den svarar for koncernens lanefinansiering, valuta- och
ranteriskhantering.

Valutarisker

Koncernen verkar internationellt och utsatts for transaktionsrisker fram for allt vid kép av varor i
utlandsk valuta. Valutaexponeringen avser primart EURO och US Dollar. Koncernféretagen anvander i
vissa fall terminskontrakt for att sékra sin exponering for valutarisker i samband med rapportvalutan.
Moderforetaget har endast mindre innehav i utlandska dotterbolag, A-Distribusjon A/S dar
nettotillgangar exponeras for valutaomrakningsrisk.
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Réanterisker

Koncernens intakter och kassaflode fran rorelsen ar till viss del beroende av férandringar i
marknadsmassiga rantenivaer. Denna exponering avser framst koncernens upplaning, da nagra
vasentliga rantebarande tillgangar inte finns. Koncernen har banklan framst for
rorelsekapitalfinansiering och en mindre del férvarvsfinansiering. Samtliga banklan l6per med rorlig
ranta.

Kreditrisk
Koncernen har ingen vasentlig koncentration av kreditrisker. Koncernen har faststéllda riktlinjer for att
sékra att forsaljning av produkter och tjanster sker till kunder med lamplig kreditbakgrund.

Likviditetsrisk

Koncernen befinner sig i en expansionsfas som kan komma att krava att ytterligare likviditet tillfors (se
aven forvaltningsberattelsen). Koncernens likviditet ska placeras i banker med hdg finansiell sékerhet
och vara tillgangliga for lyftning
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NOT 2 LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

2010

2009

Loner och andra
ersattningar

Sociala kostnader
(varav pensions-

Loner och andra Sociala kostnader
ersattningar

(varav pensions-

kostnader) kostnader)
Moderbolaget 1519 768 715 415
(178) (126)
Dotterbolag 8 283 2 309 2 206 907
(445) (118)
Koncernen 9 802 3077 2921 1322
(609) (244)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 133 (126) gruppen styrelse och VD. Motsvarande belopp

for koncernen ar 302 tkr (230).

Léner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledaméter m fl och anstéllda:

2010 2009
Styrelse och Ovriga Styrelse och VD Ovriga
VD anstallda . anstéllda
(varav tantiem o d)
(varav tantiem o d)
Moderbolaget
Sverige 836 683 841 0
Q) ¢
Totalt i moderbolaget 836 683 841 0
Q) ¢
Dotterbolag
Norge 416 792 - -
Sverige 1389 5 686 954 1126
Koncernen totalt 2641 7 161 1795 1126
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Inget arvode har utgatt for styrelsens arbete. Till bolagets VD har 16n utgatt med 836 tkr

(841) och pension 133 tkr(126).

VD har i sitt avtal 6 manaders uppsagningstid och efter anstéllningens upphérande pakallat av

ValueTree ratt till 6 manaders avgangsvederlag.

En styrelsemedlem har via sin arbetsgivare fakturerat juridiska konsulttjanster pa marknadsmassiga

villkor.
VD Lars Akerblom t om 14/8 VD Tomm Heibd from 15/8
Grundlon/Styrelsearvode 555 281
Ovriga forméaner 29
Pensionskostnad 100 33
Ovrig erséttning 33 22
Summa erséattning 717 336

NOT 3 ERSATTNING TILL REVISORERNA

Koncernen Moderbolaget

2010 2009 2010 2009
PwC
Revisionsuppdraget 516 408 334 217
Revisionsverksamhet utdver 50 50
revisionsuppdraget
Skatteradgivning 18 178 8 178
Ovriga tjanster 2 2 0
Summa 586 606 394 395
Deloitte
Revisionsuppdraget 24 0 0 0
Summa 24 0 0 0
Brahe Revisionsbyra AB
Revisionsuppdraget 20 0 0 0
Summa 20 0 0 0
Totalt 630 606 394 395
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NOT 4 OPERATIONELLA LEASINGAVTAL

Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Leasingkostnader 92 183 31 44
(exkl hyra for lokaler)
NOT 5 Av OCH NEDSKRIVNINGAR
Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Maskiner och inventarier -462 -19 -14 -12
Byggnad -39 -122 0 0
Varumarken, avskrivning 0 0 0 -600
Varumarken, nedskrivning 0 0 0 -5400
Goodwill, avskrivning -2 206 -1513 0 0
Goodwill, nedskrivning -966 -5 400 0 0
Nedskrivningar koncernfordringar 0 0 0 0
Nedskrivning aktier i dotterbolag 0 0 -15 699 -1048
Summa -3673 -7 054 -15713 -7 060
NOT 6 OVRIGA RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER
Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Rantor 135 83 16 75
Réantor, koncernbolag 0 0 723 200
Avveckling dotterbolag 0 4 339 0 0
Ovriga finansiella intakter 0 0 200 0
Summa 135 4422 939 275

Avveckling dotterbolag 2009 avser en icke kassaflodespaverkande effekt av att dotterbolaget

Milestone, som hade skulder som 6versteg tillgdngarna, utgick ur koncernen.
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NOT 7 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009

Ovriga rantekostnader och

liknande resultatposter -1529 -1 380 -852 -732
Orealiserade forluster vid

omvardering av skulder 0 -2 277 -2277
Kursdifferenser -187 0 -187 0
Summa -1716 -3 657 -1 039 -3 009
NoT 8 GOoDwWILL

Koncernen 2010 2009
Ingdende anskaffning 17 409 25 299
Arets inkdp 29 296 3767
Rrets avyttring -2 790 -11 657
Utgaende ackumulerade 43 915 17 409
anskaffningsvarden

Ingaende ack av- och nedskrivningar -9 245 -14 993
Arets nedskrivning -966 -5 400
Arets avskrivningar - 2206 -1513
Arets avyttring 540 11 657
Omrékningsdifferens 0 1004
Utgaende ackumulerade -11 877 -9 245
avskrivningar

Utgaende bokfort varde 32038 8 164
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NOT 9 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Koncernen Moderbolaget
Inventarier 2010 2009 2010 2009
Ingdende anskaffningsvarde 150 825 66 66
Arets inkdp 100 0 28 0
Genom forvarv/avyttring av 4136 -675 0 0
dotterbolag
Utgaende ackumulerade 4 386 150 94 66
anskaffningsvarden
Ingdende avskrivningar -98 -673 -52 -40
Forvarv/avyttrade dotterbolag -2704 594 0 0
Arets avskrivningar -462 -19 -14 -12
Utgaende ackumulerade -3 264 -98 -66 -52
avskrivningar
Utgaende restvarde enligt plan 1122 52 28 14
Byggnad
Ingadende anskaffningsvarde 6 098 6 098 0 0
Genom forvarv 4232 0 0 0
Avyttringar -10 330 0 0 0
Utgaende ackumulerade 0 6 098 0 0
anskaffningsvarden
Ingadende ackumulerad -151 -30 0 0
avskrivning
Arets avskrivning -39 -121 0 0
Avyttring 190 0 0 0
Utgaende ackumulerad 0 -151 0 0
avskrivning
Utgaende restvarde enligt plan 0 5947 0 0
Mark
Ingdende anskaffningsvarde 3284 3284 0 0
Genom forvarv 2 000 0 0 0
Avyttring 5284 0 0 0
Utgaende restvarde byggnad 0 9231 0 0

och mark
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NOT 10 ANDELAR | DOTTERBOLAG

Koncernen Org nr Sate Kapitalandel
Anvandbart Litet Foretag i Sverige AB 556583-1228 Malmo 100%
Carlo i J6nkoping AB 556062-8009 Jonkoping 100%
Eber Toys AB 556567-7597 Malmao 100%
A-Distribusjon A/S 994896024 Oslo-Norge 100%
Spacebabies AB 556643-8437 Stockholm 100%
Busigt AB (Tidigare Saydada AB) 556756-1526 Stockholm 100%
Value Tree Holdings Fastighets AB 556763-4968 Stockholm 100%
Utgdende ackumulerade Kapital Rost andel Antal Bokfort Bokfort
anskaffningsvarden andel andelar/aktie  varde varde
2010 2009
Anvandbart Litet Foretag i Sverige AB 100% 100% 1000 22 832 0
Anvandbart Litet Féretag Goes Abroad AB 100% 100% 1000 0 0
Carlo i J6nkdping AB 100% 100% 4000 26 726 0
Eber Toys AB 100% 100% 1000 5796 0
A-Distribusjon A/S 100% 100% 100 88 132
Spacebabies AB 100% 100% 1000 273 7371
Busigt AB (Tidigare Saydada AB) 100% 100% 1000 139 710
ValueTree Holdings Fastighets AB 100% 100% 100 000 100 100
Soft Toys Characters and Promotion AB 0% 0% 0 0 100
(avyttrat under 2010)
Summa 55954 8 363

En koncernintern omstrukturering har skett per den 1 januari 2011, innebarande att verksamheten i
Spacebabies overforts till Carlo i Jonkdping AB. Mot bakgrund av detta har en omférdelning skett av

bokfort varde, motsvarande Spacebabies koncerngoodwillpost.
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Moderbolaget Moderbolaget

Andelar i dotterforetag 2010 2009
Ingadende anskaffningsvarde 8363 6 850
Genom forvarv av dotterféretag 51795 182
Aktiedgartillskott 9 056 1331
Forsaljningar -98 0
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 69 051 8 363
Ingaende nedskrivningar 0 0
Arets nedskrivningar -13 152 0
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -13152 0
Utgaende bokfort varde 55 954 8 363
Resultat fran andelar i koncernforetag bestar dels av ovanstdende nedskrivningar samt forlust vid
avyttring av aktierna i Soft Toys.
NOT 11 SKATT

Koncernen Moderbolaget
Skattekostnad 2010 2009 2010 2009
Forandring av Skattefordringar 0 1436 760 650
avseende outnyttjade
underskottsavdrag
Arets skattekostnad - 1467 0 0 0
Arets skattekostnad -1 467 1436 760 650
Uppskjutna Skattefordringar
Ingdende véarde 2436 1000 1650 1 000
Arets forandring 0 1436 786 650
Utgaende Saldo 2 436 2 436 2 436 1650
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NOT 12 RESULTAT PER AKTIE

Koncernen 2010 2009
Redovisat resultat -11 100 -9 582
Resultat for berakning av resultat per -0,86 -2,88
aktie fore utspadning

Resultat for berakning av resultat per -0,86 -2,84
aktie efter utspadning

Genomesnittligt antal aktier fore 12 855 487 3330359
utspadning

Foérmodad nyteckning av aktier baserat

pa utestaende optioner 31138 41 360
Genomsnittligt antal aktier efter 12 886 625 3371719
utspadning
NOT 13 VARULAGER

Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Handelsvaror 16 415 5826 487 0
Forskott till leverantdrer 212 81 0 0
Summa 16 628 5908 487 0
NOT 14 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009

Forbetalda hyror 566 139 0 17
Ovriga poster 1123 54 111 25
Summa 1689 193 111 42
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NOT 15 ANTAL AKTIER

Antal aktier Aktier Totalt antal

Antal 2009-01-01 9348 319
Kvittningsemission (mars) 200 000 9548 319
Kvittningsemission (mars) 500 000 10 048 319
Foretradesemission (september) 110531 509 120 579 828
Riktad emission (september) 16 419 522 136 999 350
Kvittningsemission (september) 7 888 160 144 887 510
Riktad emission (december) 25 000 000 169 887 510
Antal 2010-01-01 169 887 510
Apportemission (mars) 60 000 000 229 887 510
Kvittningsemission (mars) 666 667 230554 177
Sammanslagning 20:1 (april) -219 026 471 11527 706
Nyemission (juni) 3166 667 14 694 376
Antal 2010-12-31 14 694 376
Pagaende emission 329 000 65 800

OPTIONER

500 000 optioner till ledande befattningshavare med ratt att fram till 2010-12-31 teckna 0,258
aktier per option till kursen 2,60 SEK. 300 000 (motsvarar 77 400 aktier) av dessa har tecknats
av ledande befattningshavare. | slutet av 2010 pakallade optionsinnehavaren teckning och i
bdrjan av januari 2011 har antalet aktier 6kats med 77 400.

500 000 optioner med rétt att under fjarde kvartalet 2012 teckna en aktie till kursen 8,13 SEK.
Inga av dessa har tecknats. Styrelsen har efter rakenskapsarets utgang beslutat att inte tilldela
nagra av dessa optioner.

200 000 optioner som ger ratt att t o m 2016-12-31 teckna en aktie per option for 224 SEK per
styck. Kurser och antal aktier efter foretradesemissionen 2009 kvarstar att raknas om. Det
beddms med nuvarande kurs som ytterst osannolikt att dessa kommer att tecknas.
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NOT 16 EGET KAPITAL

Koncernen Aktie- Bundna Fria Summa eget
kapital reserver reserver kapital
och arets
resultat

Eget kapital 2008-12-31 935 6 133 -11 842 -4774
Forskjutning -4 086 4 086 0
Kvittningsemission 20 540 560
Kvittningsemission 50 1100 1150
Foretradesemission 11 053 11 053
Nyemission 2500 2500 5000
Nyemission 1642 1642
Kvittningsemission 789 789
Emissionskostnader -1517 -1517
Arets resultat -9 582 -9 582
Eget kapital 2009-12-31 16 989 2047 -14 714 4 320
Nyemission mars 6 000 12 000 18 000
Apportemission 67 133 200
Andring av kvotvarde -20 750 20 750 0
Nyemission juli 633 18 367 19 000
Pagaende nyemission 1546 1546
Forskjutning -2 047 2047 0
Emissionskostnader -937 -937
Omrékningsdifferens -76 -76
Arets resultat -11 100 -11 100
Eget kapital 2010-12-31 2939 1546 26 468 30 953

I bundna reserver for 2010-12-31 ingar ej registrerat aktiekapital med 66 KSEK.
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Moderbolaget Aktie- Reserv- Overkurs Balanserat Summa eget

kapital fond /ej fond resultat och kapital

registrerat arets resultat
aktiekapital

Eget kapital 2009-01-01 935 4902 63 273 -67 683 1428
Resultatdisposition -4 902 -62 781 67 683 0
Kvittningsemission
(kurs 2,80) 20 540 560
Kvittningsemission
(kurs 2,30) 50 1100 1150
Foretrddesemission (kurs 0,10)

11 053 11 053
Nyemission (kurs 0,10) 1642 1642
Kvittningsemission (kurs 0,10)

789 789

Nyemission (kurs 0,20) 2500 2500 5000
Emissionskostnader -1517 -1517
Arets resultat -11 513 -11 513
Eget kapital 2009-12-31 16 989 0 3115 -11 513 8591
Nyemission mars 6 000 12 000 18 000
Apportemission 67 133 200
Andring av kvotvarde -20 750 20 750 0
Nyemission juli 633 18 367 19 000
Pagaende nyemission 66 1480 1546
Emissionskostnader -923 -923
Arets resultat -17 501 -17 501
Resultatdisposition - 18 405 18 405
Eget kapital 2010-12-31 2939 66 36 517 -10 609 28912

| december 2009 beslutades en extra bolagsstamma att sanka aktiens kvotvarde fran 10 ore till 1 ore.
Denna sénkning som registrerades hos bolagsverket 28 april 2010 innebér en forflyttning inom eget

kapital.
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NOT 17 LANGFRISTIGA SKULDER

Bland de langfristiga skulderna 2010-12-31 i saval moderbolag som koncern avsag 9 500 Tkr
ataganden i form av tillaggskopeskillingar till de tidigare agarna av Carlo och ALF.
Tillaggskopeskillingen till den tidigare agaren av ALF ar baserad pa utfallet i ALF under perioden
2010-2012. Den bokforda skulden ar med andra ord baserad pa bedomt utfall under perioden.

NoT 18 OVRIGA SKULDER
| 6vriga skulder ligger tillaggskopeskillingar pa 1 910 Tkr (180 k GBP) till de tidigare &garna i
Milestone. Denna skuld har reglerats under varen 2011.

| posten finns &ven en skuld pa 6 000 Tkr till saljaren av ALF for en utdelning som beslutades i
samband med att ValueTree férvarvade ALF. Denna skuld reglerades under forsta kvartalet 2011

NOT 19 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Semesterloner 901 166 53 50
Upplupna sociala avgifter 659 126 74 16
Upplupen royalty 645 0 0 0
Upplupen bonus 1185 0 0 0
Ovriga poster 1956 115 128 75
Summa 5 346 407 255 141
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NOT 20 MEDELANTAL ANSTALLDA , MM

Medelantal anstallda

2010 2009
Medelantal Varav man Medelantal Varav man
anstéllda anstallda
Moderbolaget
Sverige 3 67% 1 100%
Totalt i moderbolaget 3 67% 1 100 %
Dotterbolag
Norge 2 50 % 0 0%
Sverige 30 50 % 6 17 %
Totalt i dotterbolag 32 50 % 6 17 %
Koncernen totalt 35 51 % 7 25 %
Styrelseledaméter och ledande befattningshavare
2010 2009
Antal pa Varav man Antal pa Varav man
balansdagen balansdagen
Koncernen (inkl dotterbolag)
Styrelseledamoter 27 96 % 14 79 %
Verkstallande direktdrer och andra
ledande befattningshavare
7 71 % 4 25%
Moderbolaget
Styrelseledamoter 5 100 % 4 75 %
Verkstallande direktdr och andra
ledande befattningshavare
1 100 % 1 100 %
NOT 21 STALLDA PANTER
Koncernen Moderbolaget
2010 2009 2010 2009
Fastighet 0 8 300 0 0
Aktier i dotterbolag 3752 0 49 889 7371
Foretagsinteckningar 22 884 5000 3000 3000
Kundfordringar 6 243 1359 0 0
Summa 32879 14 659 0 10371

| kundfordringar bestar 6 243 Tkr av belanade fakturor.
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NOT 22 ANSVARSFORBINDELSER

I noten langfristiga skulderna redogors for tillaggskopeskillingar kopplade till férvarven av ALF och

EBER.

Moderbolaget har aven ingatt ett borgensatagande pa 1 500 KSEK till kreditinstitut for kundfordringar

som dotterbolaget Spacebabies factoringbelanat.

Moderbolaget har for dotterbolagen Spacebabies AB och Busigt AB utstallt kapitaltdckningsgarantier

vilka I6per till och med 2010-12-31 och begransade till 2 000 resp 1 000 KSEK.

Moderbolaget har lamnat generell borgen for dotterféretagen Busigt AB, Carlo i Jonkdping AB,

Spacebabies AB och Eber Toys AB. Vidare har moderbolaget lamnat borgen till forman for Carlos

fullgérande av hyresavtal.

NOT 23 KASSAFLODESPAVERKAN AV FORVARV OCH AVYTTRINGAR AV DOTTERBOLAG

Koncernen Moderbolaget

2010 2009 2010 2009
Carlo -3 006 0 0 0
ALF -3154 0 0 0
EBER -16 714 0 0 0
Kids First -800 0 0 0
Busigt.se (inkram) 0 -1 000 -300
A-Distribusjon (inkram) 0 -1 456 =779
Milestone (kassa i avyttrat bolag) 0 -303 0 0
SoftToys (70%) 0 -1232 0 0
Summa -22 983 -3991 0 -1 079

NOT 24 FORVARV AV DOTTERFORETAG

Under aret har foljande dotterforetag forvarvats:

Foretag Forvarvs-tidpunkt Kapital-andel, % Roést-andel, %
Carlo Baby i Jonk6ping AB 2010-03-01 100 100

EBER Toys AB 2010-07-01 100 100

Kids First (inkram) 2010-02-01

ALF 2010-09-01 100 100
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Samtliga forvarvade dotterforetag redovisas i koncernens bokslut enligt férvarvsmetoden.

| bokslutet per 2010-12-31 har den totala kopeskillingen berédknats till 64 336 kr enligt féljande:

Erlagt kontant 30 836
Verkligt varde av emitterade aktier 18 000
Beréknad tillaggskdpeskilling 15 500
64 336

ALF

En del av kvarvarande kdpeskilling reglerats i januari 2011 ska slutlig reglering av ev képeskilling ske
vid utgdngen av ar 2012. | koncernresultatrakningen ingar ALF med 15 966 KSEK av
nettoomsattningen och 4 273 KSEK av arets resultat.

EBER
Eventuell tillaggskopeskilling ska slutregleras ar 2011. | koncernresultatrakningen ingar EBER med
26 705 KSEK och -571 KSEK av resultatet.

Carlo
Resterande del av kopeskillingen ska regleras 2012. | koncernresultatrakningen ingar Carlo med
22 022 KSEK och -350 KSEK av resultatet.

For samtliga under aret forvarvade dotterforetag var det totala vardet av forvarvade tillgangar och
skulder, képeskillingar och paverkan pa koncernens likvida medel enligt féljande:

Goodwill 29 296
Materiella anlaggningstillgangar 9 557
Varulager 15 249
Ovriga omsiéttningstillgangar 18 255
Kortfristiga skulder -8 022
Total képeskilling 64 335
Ej utbetald del av kdpeskillingen -15 500
Betalt via emission av aktier -18 000
Likvida medel i de forvarvade foretagen -7 852
Paverkan pa koncernens likvida medel fran arets for ~ varv 22 983

NOT 25 AVYTTRADE DOTTERFORETAG

Under aret avyttrades SoftToys. Totala vardet av avyttrade tillgangar och skulder, kopeskillingar och
paverkan pa koncernens likvida medel var enligt foljande:

Goodwill 1722
Varulager 70
Ovriga omsiéttningstillgangar 167
Kortfristiga skulder -2 012
Total képeskilling 0
Likvida medel i de avyttrade dotterféretagen -53
Totalt kassaflode hanforligt till avyttringar av do tterforetag -53
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ValueTree

HOLDINGS AEB

NOT 26 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN
Efter rakenskapsarets utgang har féljande vasentliga handelser skett:

Spridningsemissionen som paborjades under november aterupptogs och slutfordes framgangsrikt
under januari 2011. ValueTree tillférdes i samband med det ca 400 nya aktiedgare, samtidigt som
bolaget tillférdes ca 5,0 MSEK efter emissionskostnader.

| april férvarvades Tullsa som ar ett familjeagt féretag med 5 anstallda som sedan 1990 fokuserat
pa tillverkning och forsaljning av extrautrustning till barnvagnar. Tullsa omsatter knappt 7 MSEK,
och har en produktlinje som kompletterar ValueTree:s mycket val. Genom ValueTree:s
forsaljningskanaler forvantas Tullsa:s omsattning kunna véaxa organiskt med 20-25%.

| april forvarvades leksaksdistributéren SunToys. Bolagets affarside bygger pa att kopa in och
leverera kvalitetsprodukter till konkurrenskraftiga priser till den svenska leksaksfackhandeln.
Bolagets produkter ar sa kallade non-brands med lagt butikspris. Bolaget omséatter ca 34 MSEK
och upvisar en god I6nsamhet. Sun Toys har 9 anstéllda med huvudkontor och lager i Sunne.

De ovan ndmnda forvarven har kunnat genomféras genom en kombination av bankfinansiering,
och en pagéende riktad emission till ett fatal institutionella investerare. | samband med férvarven
har med befintligt bemyndigande foljande emissioner genomforts:

- 714 286 aktier i apportemission till sdljaren av SunToy som en del av
kopeskillingen.

- Riktad emission om 1 200 000 aktier till en handfull institutionella investerare.
Emissionen tillférde 3,9 MSEK

For den resterande delen av den riktade emissionen kradvdes ett beslut om ett utdkat
emissionsbemyndigande vid extra bolagsstamma. En extra bolagsstimma hélls den 10 maj och
beslutade att ge styrelsen mgjlighet att emittera maximalt 4 500 000 aktier fram till nasta arsstamma. |
samband med den extra bolagsstimman beslutades ocksa att anta en ny bolagsordning for
ValueTree

NOT 27 NARSTAENDETRANSAKTIONER

Styrelsemedlemmarna Erik Stenfors och David Rénnberg ar tva av de aktieagare som under 2010 har
finansierat bolaget genom aktieagarlan. Villkoren for dessa lan ar identiska for alla langivare. Erik
Stenfors och David Ronnberg har inte medverkat i besluten kring villkoren for Ianen.

ValueTree har erhdllit ca 3,8 MSEK i ersattning fran dotterbolagen for under aret utforda
koncerninterna tjanster.

Loner och ersattningar till narstdende framgar av not "I6ner och ersattningar” ovan.

Styrelsemedlemmen Johan Hessius ar verksam advokat pd Advokatfirman Lindahl. ValueTree har
anlitat Lindahl for juridiska tjanster p4 marknadsmassiga villkor
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ValueTree Holdings AB, publ har sitt sate i Stockholm i Sverige och adressen till foretagets
huvudkontor &r Dalénum, Box 10, 181 70 Liding®.

Resultat- och balansrakningarna kommer att forelaggas arsstamman 2011-06-09 for faststéllelse.

Stockholm 2011-05-19

Erik Stenfors Johan Aspemar
Ordférande Verkstallande Direktor
Johan Hessius Lars Akerblom

UIf Sandberg David Rdnnberg

Var revisionsberattelse har lamnats den 19 maj 2011

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till rsstamman i
ValueTree Holdings AB
Org nr 556684-2695

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning i ValueTree Holdings AB for ar 2010. Bolagets arsredovisning
och koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 13-49. Det ar
styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret fér rakenskapshandlingarna och forvaltningen
och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen och
koncernredovisningen. Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och
forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat och
genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sakerhet forsakra oss om att arsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar
ocks4 att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktdrens tillampning av
dem samt att beddma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktéren
gjort nar de upprattat arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade
informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om
ansvarsfrinet har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direkttren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi
har aven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren pa annat satt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger
oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en rattvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stéllning i enlighet med god
redovisningssed i Sverige. Forvaltningsberattelsen &r forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen for moderbolaget och
fér koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stockholm den 19 maj 2011

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Leonard Daun
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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VALUETREE:S ARSTAMMA

ValueTree:s arsstamma ager rum torsdagen den 9 juni 2011 kl. 15.00 i Advokatfirman

Lindahls lokaler, Master Samuelsgatan 20, Stockholm.

ANMALAN OCH RATT ATT DELTAGA PA STAMMAN
Aktiedgare som onskar delta i bolagsstamman ska vara inford i den av Euroclear

Sweden AB forda aktieboken 1 juni 2011 och maste anmaéla sig senast 1 juni 2011 kI
16.00 till bolaget pa& adress Box 10, 181 70 Lidingo, eller via e-post
johan.aspemar@valuetree.se. Vid anmalan bor uppges namn, personnummer,
alternativt organisationsnummer, adress, telefonnummer samt eventuella bitraden

(maximalt 2).

Aktieagare som har sina aktier forvaltarregistrerade maste, for att aga ratt att delta i
bolagsstamman, tillfalligt inregistrera aktierna i eget namn. Aktiedgare som onskar
sadan omregistrering maste underréatta sin forvaltare i god tid fore 1 juni 2011, da

sadan omregistrering ska vara verkstalld.

OMBUD

Aktiedgare som avser att narvara genom ombud ska tillse att ombudet till stdmman
har med sig en undertecknad och daterad fullmakt utfardad av aktiedgaren. Den
som féretrader en juridisk person ska férete registreringsbevis (eller motsvarande
behoérighetshandling) utvisande att de personer som har undertecknat fullmakten &r
behoriga firmatecknare for aktieagaren. Sddana behdrighetshandlingar bor
emellertid &ven bilaggas anmalan om deltagande. Fullmakten och
registreringsbeviset (eller motsvarande behorighetshandling) far inte vara utfardad

tidigare an ett ar innan stamman.

EKONOMISK RAPPORTERING

For rakenskapsaret 2011 avser ValueTree lamna foljande ekonomiska rapporter:
» Delarsrapport 3 manader presenteras den 23 ,maj 2011
» Delarsrapport 6 manader presenteras den 29 augusti 2011
« Delarsrapport 9 manader presenteras den 31 oktober 2011

e Bokslutskommuniké for 2011 presenteras den 20 februari 2012
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