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Deldrsrapport jan-mar 2018

= Bokfort varde pa anlaggningstillgangar uppgar till 21.924,3 (20.829,8) TEUR
= Eget kapital uppgar till 1,034 (1,06) EUR per aktie

= Resultat per aktie 0,008 (0,0039) EUR

= Fastighetsinnehaven uppgar till 9.665 (9.368) hektar

= Virkesvolymen uppskattas till 1.035.000 (929.525) kubikmeter

= Omsattningen var 49,6 (10,5) TEUR

= Qperativt rorelseresultat var -111,2 (-85,7) TEUR

= Vardeforandring skog uppgick till 333,0 (179,2) TEUR

= Resultat efter skatt uppgick till 155,2 (62,0) TEUR

(Uppgifter inom parantes avser motsvarande period foregaende ar)

Detta ar Latvian Forest Company

Latvian Forest Company AB (publ) &r ett svenskt noterat bolag som investerar i och bedriver skogsbruk pa
fordelaktigt varderad skog i Lettland. De tre huvudsakliga grunderna for verksamheten ar, forutom att skog ar en
eftertraktad realtillgdng som vaxer av egen kraft,

- en forvantad okning av prisnivaerna for lettiska skogs- och jordbruksfastigheter.
- att skapa vardedkning genom en aktiv skogsforvaltning.
- att skapa vardedkning genom att bygga upp en stérre fastighetsportfalj.

Expansionen finansieras genom att etappvis genomfora nyemissioner allteftersom fastigheter férvarvas och
verksamheten utvecklas. Aktiedgarna blir genom Latvian Forest Company deldgare i manga fastigheter istallet
for en enskild, vilket ger en god riskspridning. Den verksamhet som bedrivs inom det |I6pande skogsbruket skapar
den omsattning som behovs for att 6ver tid tacka foretagets kostnader och pa sikt generera ett 6verskott.

Latvian Forest Company AB har Euro som redovisnings- och funktionell valuta, samt all rapportering sker i Euro.
Handel i aktien pa Aktietorget sker i svenska kronor.

Status & fastighetsinnehav

Investeringar i skogsfastigheter har skett kontinuerligt och innehaven uppgick vid utgangen av perioden till
sammanlagt 9.665 (9.368) hektar. Av dessa var 7.181 (6.860) skog och 2.484 (2.508) annan mark inklusive 1.828
(1.814) hektar jordbruksmark. Det totala virkesforrddet uppskattades samtidigt till ca 1.035.000 (929.525)
kubikmeter efter genomférda avverkningar och fastighetskop och forsaljningar.

Under det forsta kvartalet har sasmmanlagt ca 0,3 MEUR investerats i 5 enskilda fastigheter och 145 hektar med
ett virkesférrdd om ca 15.000 kubikmeter forvarvats, av vilka ca 9.000 ar avverkningsbara. Det genomsnittliga
virkesforradet var ca 140 kubikmeter per hektar skogsmark. Bolagets ledning har bedémt att det fortfarande ar
gynnsamma villkor fér férvarv av enskilda fastigheter, som ett resultat av att en del utlandska fastighetsédgare
anser att det dr gynnsamma forutsattningar for att lamna den lettiska marknaden.
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Omsattning och resultat

Omsattningen for perioden uppgick till 49,6 (10,5) TEUR och avser huvudsakligen intakter fran avverkningar.
Avverkningstakten har 6kat betydligt under andra kvartalet till féljd av en gynnsam virkesmarknad.

Bolagsledningen har beslutat att genomfora ett byte fran den tidigare skogsforvaltaren SIA “VDI Energy” till SIA
Future Forest. Det genomfordes med avsikten att forbattra den dagliga skogsforvaltningen. SIA Future Forest har
fatt i uppdrag att genomfoéra atgarder som leder till en mera metodisk genomgang av nddvandiga
skogsbruksatgarder gallande varje enskild fastighet. Detta skall leda till en systematiserad kunskap om innehavet
som ar lattillganglig for bolagets ledning och aktiedgare. Dessutom skall ett mer effektivt rapporterings- och
planeringsystem bygga pa en forbattrad kunskap om innehavet.

SIA Future Forest skall ocksa forbattra den produktiva anvandningen av jordbruksmark med avsikt att genomféra
en strategi dar jordbruksmark arrenderas ut till lokala lantbrukare (i), konverteras till skogsmark (ii) eller saljs (iii).

Det ovannamnda forvaltarbytet har resulterati en kostnadsékning pa 41,9 TEUR, inklusive 6kad personalkostnad
under det forsta kvartalet. Detta ar en engangskostnad och kommer inte att paverka den langsiktiga
kostnadsbasen for bolaget. Arvodet for den nya skogsforvaltaren ar mera resultatdrivet och kommer darfor att
aterspeglas i en hogre effektivitet.

Det berdknade verkliga vardet pa skogstillgangarna uppgick till sammanlagt 14.232 (13.347) TEUR.
Vardeokningen kan huvudsakligen hanforas till anskaffning av nya fastigheter samt till nya berakningar av den
lettiska skogstyrelsen som visar att innehaven har en sammanlagd uppskattad virkesvolym om ca 1.035.000
kubikmeter.

| 6vrigt paverkas resultatet av for verksamheten normala kostnader for réjning, fastighetsrelaterade kostnader
som nya fastighetsmatningar, inventeringar och stampling av bestand infor avverkningar, samt vissa kostnader i
samband med att férbereda avverkningar.

Externa kostnader bestar till stor del av inkdpta tjanster i samband med skogsforvaltning, andra konsulttjanster
som bokféring, revision, juridisk radgivning, samt kostnader for resor, hyror och transport m.m. Rorliga kostnader
for inkdpsprovisioner m.m. har till viss del bokférts som del av forvarvskostnaden for de enskilda fastigheterna
och belastar i dessa fall inte resultatet. Ovriga rérliga ersittningar for bl.a. forvaltning och réjning bokférs under
ravaror och fornodenheter (tidigare kostnad for salda varor).

Avverkning och rojning

Under forsta kvartalet har bolaget endast kunnat avverka 1248 kubikmeter, vilket bara ar en del av planerade
avverkningsvolymer, dvs forsaljning av rotposter. Detta beror pa det tidigare ndmnda skogsforvaltarbytet. Det
genomsnittliga avverkningspriset var 33,65 EUR per kubikmeter. Bolagsledningen har fattat beslut om att
genomfora avverkningar motsvarande 40.000 kubikmeter under 2018.

Sammanlagt har nastan 189 hektar rojts under forsta kvartalet 2018. Dessutom har skogsinventering inklusive
utmarkning av skogsstig, vardering av diameter av rotposter, planering for skogsplantering utforts samt
uppmarkning av ekologiska trad. Ett ekologiskt trad ar ett sddant som skall bevaras vid avverkning pga dess
ekologiska varde.
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Virkes och skogsfastighetsmarknaden

Intresset for travaror ar det hogsta ndgonsin. Priset for virke ar hdgt och det samma géller for pappersmassa. Det
ar historiskt rekordpris for pappersmassa i Sverige som motsvarar 1.130 US dollar per ton. En ytterligare positiv
tendens som ATL.se har rapporterat ar att de totala investeringarna av skogsindustrin i Sverige motsvarade 72,3
miljarder kronor i [6pande priser under 2017, vilket enligt SCB &dr den hogsta nivan pa 80 ar. Det tyder pa ett stort
fortroende for skogsindustrins framtid. Dessutom i enlighet med samma kalla férvantas investeringar i sdgverks-
och pappersindustrin stiga under 2018. Det positiva sentimentet aterspeglas aven for skogsindustrin i Lettland.

Under 2017 har den lettiska skogsstyrelsen utldamnat avverkningstillstand for 14,23 miljoner kubikmeter, vilket
motsvarar en 6kning med 2.11 miljoner kubikmeter jamfort med 2016. Den markliga 6kningen berodde
framforallt pa att de privata skogsdgarna mera aktivt sokte avverkningstillstand. Det var 8,22 miljoner kubikmeter
som planerades for avverkning i de privatagda skogarna. De lettiska statsskogarna andrade inte sin avverknings
volym jamfort med 2016. Den lag kvar vid ca 6 miljoner kubikmeter. Naturligtvis ar den historiska trenden att
inte all volym avverkas, men det ar ett vasentligt tecken om den allmanna optimismen bland skogsagarna.

Det aterspeglas dven i 6kningen av den lettiska travaruexporten som i januari steg med 9,4 % jamfort med januari
2017. Den var 190 miljoner EUR jamfort med 175 miljoner under januari 2017. De stérsta exportmarknaderna
var Storbritannien, Danmark och Sverige. Det exporterades 15,5 % (30 miljoner EUR) till Storbritannien, 10,4 %
(20 miljoner EUR) till Danmark och 9,7 % (19,75 miljoner EUR) till Sverige under januari 2018.

Lettland ar en av Europas ledande producenter och exportorer av traprodukter. Medan den skandinaviska
marknaden praglas av langsiktiga leveranskontrakt till skogsindustrin ar lettiskt virke, massaved och energived
framst hanvisat till spotmarknaden. En gradvis omstallning mot mindre volatilitet kan dock skonjas.

Verksamheten i Latvian Forest Company ar beroende av utvecklingen pa virkesmarknaden i s3 matto att den
I6pande omsattningen paverkas av vilka priser som kan erhallas for det virke som fran tid till annan ska séljas.
Virkespriserna aterspeglas visserligen i fastighetspriserna men dessa paverkas dock mer av den forvantade
langsiktiga utvecklingen snarare an kortsiktiga svdangningar i virkespriserna som kan bero pa faktorer som daligt
vader eller liknande.

Bolagsledningen i Latvian Forest Company har fortfarande inte observerat att priserna pa fastigheterna har stigit
som foljd av starkare virkesmarknad. Oftast har det blivit tvartom att de lokala mindre skogsagarna dnskar silja
sina fastigheter efter avverkningarna for att undvika investeringar i skogsbruksatgarder, vilket ger en mojlighet
att forvarva sadana fastigheter for ett gynnsamt varde. Dessutom finns det en tendens att en del utlandska
skogsinvesterare vill sdlja sitt innehav pa grund av generationsbyte.

Skogsfastigheter bestar av manga sma fastigheter pa mellan 5 och 40 hektar i Lettland. Efter frihetskriget (under
1920-talet) delades mark, som tidigare dgdes av den baltiska adeln, ut till de som deltagit i frihetskriget. Som en
regel inbegrep en sadan fastighet bade ett stycke av produktiv jordbruksmark samt skogsmark. Det var meningen
att en familj skulle kunna forsorja sig pa en sadan fastighet. Den basta skogsmarken exproprierades av lettiska
staten, vilken fortfarande ager den. Den forvaltas av Latvijas Valsts Mezi som ar en motsvarighet till det svenska
statliga skogsbolaget Sveaskog. Sammanlagd dger lettiska staten ca 1,5 miljoner hektar skog med ca 360 miljoner
kubikmeter i virkesvolym, vilket motsvarar 49 % av det totala skogsbestandet i landet.

Lite mer dn hélften av skogsfastigheterna eller 1,5 miljoner hektar d4gs av manga olika dgare: privatpersoner och
bolag. Marknaden med skogsfastigheter blev mycket aktiv efter aterstallningen av ratt dgare till de tidigare dgda
fastigheter nar Sovjetunionen kollapsade. Generellt kan sdgas att ju storre och mer geografiskt samlat ett innehav
ar desto hogre varde har bestandet. Priset pa den enskilda fastigheten &r givetvis beroende av virkesbestand,
alder och kvalitet, men generellt kan sigas att priserna i Lettland endast uppgar till ca 20-40 procent av de
svenska.

Enskilda fastigheter har oftast ett lagre pris dn storre paket och/eller samlade innehav. De stérre innehaven ar
oftast mer attraktiva for storre skogsbolag, storre investerare eller institutionellt kapital i olika former som t.ex.
pensionsfonder eller liknande. Latvian Forest Company har som integrerad del av strategin att bygga just sadana
innehav som kan vara intressanta for dessa aktorer.
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Finansiering
Under det forsta kvartalet har inga nyemissioner genomférts och inga lan har upptagits.
Finansieringsstrategi

Styrelsen har efter synpunkter fran och sondering bland olika aktiedgare och tankbara investerare beslutat att
framtida finansiering i form av nyemissioner primart kommer att ske inom ramen fér nyemissioner med
foretrade for befintliga aktiedgare. Detta hindrar dock inte att riktade emissioner kan komma att genomfdéras bla
vid forvarv av fastighetsportfoljer eller i sarskilda situationer dar en riktad emission kan komma att krdvas.
Malsattningen ar dock att befintliga aktiedgare inte skall missgynnas om en riktad emission genomfors.

Aktien
Vid utgangen av perioden uppgick aktiekapitalet till 2.297.307 EUR fordelat pa 80.000 A-aktier och 20.431.061
B-aktier. A-aktier representerar tio réster och B-aktier en rost vardera. Varje aktie representerar 0,112 Euro (1,0

SEK) i aktiekapital. De fem rostmdssigt storsta dgarna kontrollerar enligt de senaste uppgifter som kommit
bolaget till del 67,6% av kapitalet och 67,2% av rosterna.

Visentliga hindelser efter periodens utgang

Fastighetsinnehaven uppgar vid tiden for denna rapport till 9.870 hektar. Vid tiden fér denna rapport har bolaget
lyckats sdlja ytterligare 6.121 kubikmeter i avverkningsratter till ett genomsnittspris av ca 40 EUR per kubikmeter.
Bolaget har forberett den nodvandiga dokumentationen och ansokt om avverkningstillstand av ytterligare ca
35.000 kubikmeter, vilket har bemyndigats av skogsstyrelsen.

Nasta rapport

Delarsrapport for perioden januari till juni 2018 ar planerad att offentliggtras den 23 augusti 2018.

Arsredovisning och arsstimma

Kallelse till arsstamma den 12 juni 2018 har skett och Arsredovisning och tillhérande material kommer att finnas
tillgangligt senast tva veckor fore arsstamman.

Om denna rapport
Denna rapport har inte varit foremal for sarskild granskning av bolagets revisor.

Stockholm, 2018-05-22
Styrelsen

For ytterligare information kontakta

Aleksandrs Tralmaks, VD

+37129203972

info@latvianforest.se

Eller besok var hemsida: www.latvianforest.se
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KONCERNENS RESULTATRAKNING
(TEUR) Jan-Mar Jan-Mar

2018 2017 Jan-Dec 2017
Nettoomsattning 46.5 10.5 232.7
Ovriga intdkter 3.1 0.0 0.4
Summa intdkter 49.6 10.5 233.1
Ravaror och férnédenheter -41.8 -19.1 -70.2
Ovriga externa kostnader -103.5 -68.5 -286.4
Personalkostnader -15.4 -8.5 -35.4
Avskrivningar och nedskrivningar -0.1 -0.1 -0.3
Ovriga kostnader 0.0 0.0 0.0
Operativt rorelseresultat -111.2 -85.7 -159.2
Reavinster fastighetsforsaljningar - - -
Rorelseresultat fére vardeforandring skog -111.2 -85.7 -159.2
Vardeférandring skog 333.0 179.2 480.6
Rorelseresultat 221.8 93.5 321.4
Finansiella intakter 0.1 1.7 4.9
Finansiella kostnader -66.7 -27.1 -127.3
Finansnetto -66.6 -25.4 -122.4
Resultat fore skatt 155.2 68.1 199.0
Aktuell skatt - - -
Uppskjuten skatt - -6.1 1,284.4
ARETS RESULTAT 155.2 62.0 1,483.4
AKTIEDATA 2018-03-31 2017-03-31
Genomsnittligt antal aktier 20,511,061 15,856,792
Antal aktier 20,511,061 15,856,792
Resultat per aktie, Euro 0.008 0.004
Eget kapital per aktie, Euro 1.034 1.061
Kassaflode fran den |6pande verksamheten per aktie, Euro -0.015 -0.007
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KONCERNENS BALANSRAKNING
(TEUR)

2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31
TILLGANGAR
Skogsmark och 6vrig mark 7,684.9 7,322.9 7,489.8
Biologiska tillgangar, vaxande skog 14,232.4 13,347.2 13,834.1
Inventarier 11 0.2 0.1
Depositioner 5.9 5.9 5.9
Fordran uppskjuten skatt 0.0 153.6 0.0
Summa anlédggningstillgangar 21,9243 20,829.8 21,329.9
Kundfordringar 46.0 4.4 9.1
Kortfristiga fordringar 62.1 58.5 47.1
Likvida medel 1,085.3 97.4 1,651.5
Summa omsattningstillgangar 1,193.4 160.3 1,707.7
SUMMA TILLGANGAR 23,117.7 20,990.1 23,037.6
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 21,210.5 16,824.9 21,057.8
Langfristiga skulder 1,758.8 1,758.8 1,758.8
Skuld uppskjuten skatt 0.0 1,444.1 0.0
Réntebarande kortfristiga skulder 0.0 895.8 0.0
Leverantdrsskulder 74.6 12.3 164.9
Ovriga skulder 5.2 1.9 2.0
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 68.6 52.3 54.1
Summa skulder 1,907.2 4,165.2 1,979.8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 23,117.7 20,990.1 23,037.6
Stallda sdkerheter: generell pant i tillgdngar 1,764.7 2,660.5 1,764.7
Soliditet 91.8% 80.2% 91.4%
Skuldsattningsgrad 0.09 0.25 0.09
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS
(TEUR) 2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31
Rorelseresultat 221.8 93.5 321.4
Justerings- och tillaggsposter:
- Berdknad vardeférandring skog -333.0 -179.2 -480.6
- Avskrivningar anlaggningstillgangar 0.1 0.1 0.3
- Erhallna rantor - 0.8 0.0
- Erlagda réntor -11.3 -21.2 -86.7
- Realiserade valutakursdifferenser 0.1 - -7.6
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére fordndringar
av rérelsekapital -122.3 -106.0 -253.2
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital -180.4 -10.9 127.2
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -302.7 -116.9 -126.0
Investeringsverksamheten
Mark -195.1 - -166.9
Biologiska anldggningstillgangar och mark -65.3 - -185.5
Maskiner och inventarier -1.1 0.1 0.0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -261.5 0.1 -352.4
Finansieringsverksamheten
Nyemissioner - - 2,850.2
Kapitalanskaffningskostnader -2.0 -6.6 -45.3
Forandring av lan - 5.9 -889.9
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2.0 -0.7 1,915.0
ARETS KASSAFLODE -566.2 -117.5 1,436.6
Likvida medel vid periodens ingang 1,651.5 214.9 214.9
Periodens kassaflode enligt ovan -566.2 -117.5 1,436.6
Likvida medel vid periodens utgang 1,085.3 97.4 1,651.5
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Balanserade

KONCERNENS FORANDRINGAR _ Ovrigt  resultatinkl
tillskjutet periodens  Totalt eget
| EGET KAPITAL (TeuR) Aktiekapital kapital resultat kapital
Eget kapital 31 december 2016/1 januari 2017 1,776.0 9,483.3 5,509.8 16,769.0
Periodens resultat - - 1,483.4 1,483.4
Summa intikter och kostnader for aret 0.0 0.0 1,483.4 1,483.4
. 521.3 2,328.9 2,850.2
Nyemissioner
Kapitalanskaffningskostnader 0.0 -45.3 0.0 -45.3
Eget kapital 31 december 2017/1 januari 2018 2,297.3 11,766.8 6,993.2 21,057.3
Periodens resultat 155.2 155.2
Kapitalanskaffningskostnader -2.0 -2.0
Utgaende eget kapital 31 mars 2018 2,297.3 11,764.8 7,148.4 21,210.5

Latvian Forest Company AB (publ)
c/o Anders Nilsson, Ringvagen 22,
182 46 Enebyberg

Sweden

Org. Nr: 556789-0495
Innehar F-skattsedel

VAT-nr: SE556789049501

Bankgiro: 474-0460

www.latvianforest.se
tel: +46 73544 97 30
fax: +46 8 503 000 70
info@latvianforest.se



2018-05-22

@% LATVIAN FOREST CO

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING
(TEUR) Jan-Mar Jan-Mar Jan-Dec

2018 2017 2017
Nettoomsattning 15.6 15.0 62.8
Kostnader for salda varor 0.0 0.0 0.0
Ovriga externa kostnader -25.5 -28.9 -114.3
Personalkostnader 0.0 0.0 0.0
Roérelseresultat -9.9 -13.9 -51.5
Resultat fran finansiella investeringar
Finansiella intakter 64.6 56.5 233.9
Finansiella kostnader -54.0 -14.8 -78.1
Finansnetto 10.6 41.7 155.8
Resultat efter finansiella poster 0.7 27.8 104.3
PERIODENS RESULTAT 0.7 27.8 104.3
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING (teur)

2018-03-31 2017-03-31 2017-12-31

TILLGANGAR
Andelar i dotterforetag 6,073.9 6,073.9 6,073.9
Fordran koncernbolag 6,797.6 5,719.2 6,097.6
Depositioner 5.9 5.9 5.9
Summa anlédggningstillgangar 12,877.4 11,799.0 12,177.4
Kortfristiga fordringar 26.7 25.7 64.8
Kassa och bank 991.0 87.1 1,635.6
Summa omséttningstillgangar 1,017.7 112.8 1,700.4
SUMMA TILLGANGAR 13,895.1 11,911.8 13,877.8
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 13,852.5 10,966.3 13,854.3
Rantebarande kortfristiga skulder - 895.8 )
Ovriga skulder 25.8 12.7 6.3
Upplupna kostnader 16.8 37.0 17.2
Summa skulder 42.6 945.5 23.5
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 13,895.1 11,911.8 13,877.8
Soliditet 99.7% 92.1% 99,8%
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LATVIAN FOREST CO

Denna delarsrapport har fér koncernen upprattats i enlighet med IFRS (International Financial Reporting Standards) sadana de antagits av
EU, RFR 1 Kompletterade redovisningsregler for koncerner samt Arsredovisningslagen. Moderféretagets redovisning ar upprattad i enlighet
med RFR 2 Redovisning for juridiska personer och Arsredovisningslagen.

Fr.o.m. 1 januari 2018 tillampar foretaget IFRS 15 Intdkter fran avtal med kunder, med full retroaktivitet. Det innebdr att intdkten redovisas
nar kunden erhaller kontroll 6ver den férsalda varan eller tjansten och har méjlighet att anvanda och erhalla nyttan fran varan eller tjansten.
Effekten for foretaget dr ingen eller sa gott som ingen. Se not 1 nedan. Se dven arsredovisningen fér 2017.

Not 1 - IFRS 15, Intdkter fran avtal med kunder

Jan-Mar Jan-Mar Apr 2017-Mar Jan-Dec
TEUR 2018 2017 2018 2017
Avverkningsrattigheter 42 6 140 104
Mark-, jakt- och fiskerattigheter 5 4 19 19
Ovrigt 3 0 8 5
Totalt 50 10 167 128
- varav nettoomsdttning 50 10 167 128
-varav 6vrig omsdttning 0 0 0 0
Tidpunkt for intdktsredovisning
Varor, tjdnster 6verforda till kund
vid en tidpunkt 50 10 167 128
Varor, tjdnster 6verforda till kund
over tid 0 0 0 0

Till 6vervagande del séljer foretaget avverkningsratter. Dessa dr da forberedda av foretaget sa att en kdpare omedelbart kan inleda
avverkning. Man kan darfér saga att sa gott som allt foretaget séljer tillfaller kunden samtidigt som betalning erldggs. Det innebar att kunden

vid betalning far hela nyttan av varan eller tjansten.
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