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VD har ordet

Det var drygt fem &r sedan vi férvarvade var forsta fastighet i Lettland. Se-
dan dess har vi hunnit med att etablera en valfungerande och kostnadsef-
fektiv organisation, finansiera och investera ca 10,3 MEUR, notera aktien pa
Aktietorget och bevisa att var modell ar genomférbar. Vi har kopt samman-
lagt 7 525 hektar mark och etablerat oss som en stark lokal aktor i Lettland.
Vi har visat att vi kan erbjuda en attraktiv investering i skogssektorn till en,

som vi ser det, lag risk.

Till stor del har expansionen skett gradvis genom forvarv av enstaka fas-
tigheter. Detta har gjort att vi kunnat bygga upp ett grundinnehav pa mycket
fordelaktiga prisnivaer. Vi ser att det fortfarande finns manga bra forvarv
att gora — bade av enskilda fastigheter saval som portfoljer. Darfor har vi
beslutat genomfora ytterligare en nyemission fér att kunna fortsatta vaxa.
Var forhoppning &r att vi darigenom har tillrdckliga medel for férvary av yt-

terligare ca 1500 hektar inom det narmaste aret.

Ser vi pa utvecklingen pa marknaden fér skogsfastigheter marker vi en fort-
satt stadigt 6kande aktivitet med fler internationella aktérer som kommer in.
Det ar tydligt att den lettiska ekonomin véaxer och att den kvarvarande ekon-

omiska oron i Europa gor att méanga letar efter trygga investeringar i mark

Status och fastighetsinnehav

Vid utgangen av mars 2015 hade Latvian Forest Company sedan bildandet
finansierats med sammanlagt ca 10,3 MEUR genom nyemissioner. Vidare
hade lan om ca 1,7 MEUR upptagits fran bank och ca 0,6 MEUR fran
nagra av bolagets stérre aktiedgare. Investeringar i fastigheter har skett
kontinuerligt sedan start och innehaven uppgick i mars 2015 till samman-
lagt 7 525 hektar. Av dessa var 5 305 skog, 1 703 jordbruksmark och rest-
erande annan mark. Det totala uppskattade virkesférradet efter genomférda

avverkningar uppgick samtidigt till ca 578 000 kubikmeter.

och skog. Trots det gér det fortfarande att géra manga bra affarer om man

har ett véletablerat natverk och upparbetade lokala kontakter — vilket vi har.

Tanken ar att vi ska fortsatta var expansion s& lange som vi uppfattar
prisnivaerna som fordelaktiga. Skulle dessa 6ka till nivaer dar vi inte lan-
gre beddmer det som lampligt med fortsatta investeringar kan organ-
isationen och verksamheten styras om till en mer férvaltande roll med
en lagre fast kostnadsnivd som féljd. Detta innebér i sin tur att inga p&
forhand bestdmda expansionsmal finns uppsatta. Vi fortsétter helt en-
kelt var expansion till dess att vi inte langre beddmer det som gynn-

samt for existerande och nya aktiedgare att gora fortsatta investeringar.

Det ar darfor min forhoppning att denna emission tas emot val av bade
befintliga och nya aktiedgare. Det &r min fasta Gvertygelse om att vi kan se
fram emot en spannande och I6nsam framtid tillsammans med véra duktiga

och hart arbetande lettiska kollegor.

Fredrik Zetterstrém
VD, Latvian Forest Company AB (publ)
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Detta ar Latvian Forest Co

Latvian Forest Company AB forvarvar och forvaltar skogsfastigheter och
bedriver skogsbruk i Lettland. Utgangspunkten ar tron att skogen &r en
trygg investering i sig och att skogsbruk &r en stabil och vardeskapande
verksamhet. Det erbjuder mojligheten att investera i skogsfastigheter utan
de ataganden det innebdr att vara direkt &gare av en enskild fastighet. De
tre huvudsakliga grunderna for verksamheten ér, férutom att skog ar efter-
traktad realtillgang som véxer av egen kraft:

+ en férvantad 6kning av prisnivaerna for lettiska skogs- och jord-

bruksfastigheter;
att skapa vardedkning genom en aktiv skogsforvaltning;
+  att skapa vardedkning genom att bygga upp en stérre fas-

tighetsportfol].

Reala tillgangar och laga kostnader

Skog utgér en realtillgang och ar en langsiktig investering i en vardebestan-
dig och historiskt eftertraktad tillgang. Skogen véxer kontinuerligt och
Okar darigenom den totala tillgadngsmassan. Priserna pa skogsfastigheter
i Lettland okade kontinuerligt fram till och med 2008, men i samband med
den ekonomiska krisen foll dessa. Trots en aterhamtning sedan dess ligger
priserna idag fortfarande vésentligt under vad som é&r vanligt i Sverige och

méanga andra EU-lander. Flera faktorer talar for att forutsattningarna, atmin-
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VerkRsamhetsomrade

Fokus har tidigare legat i den norra/nordéstra delen av Lettland centrerat
kring staden Valmiera. Priserna pa fastigheter i detta omrade é&r visserligen
nagot hégre an i den 6stra delen av landet, men férdelarna med att bygga
ett innehav i detta omrade ansags 6vervaga. En huvudanledning &r att bo-
laget har valetablerade kontakter och nétverk i omradet och en god kunskap
om marknaden dar. En annan ar att infrastrukturen &r god med néarhet till

kunder och underleverantorer.

De under 2014 férvarvade innehaven utékade Latvian Forest Co:s geograf-
iska verksamhetsomrade. Genom forvarven tillkom ytterligare omraden
soder och sydost om det ursprungliga. Omradena har hog tillvaxt och det
finns daven betydande potential att géra kompletterande forvéary inom samma
omrade. Den huvudsakliga framtida expansionen genom férvarv av enskilda

fastigheter kommer dock fortsatt att ligga i omradet kring Valmiera

stone under en viss tid framover, kommer att vara gynnsamma for fortsatta
investeringar i Lettiska skogsfastigheter. Bedémningen &r att képare kan

vanta sig god framtida avkastning till relativt 1ag risk.

Affarsmodell och strategi

Forvarven av skogsfastigheter finansieras genom nyemissioner som tillfér
kapital. Finansiering sker etappvis allt eftersom fastigheter forvarvas. Ex-
pansionstakten, och darigenom &ven finansieringsbehoven dikteras i huvud-
sak av moéjligheterna till lampliga forvarv. En stor del av bolagets kostnader
ar rorliga och uppkommer i samband med aktiviteter som genererar intakter
i verksamheten som t ex rojning, avverkning och olika forvaltningsatgarder
m m. Avsikten &r att en s& stor del som mdjligt av tillfért kapital ska inves-
teras i fastigheter, inte anvéndas for att tdcka kostnader for den Idpande

forvaltningen och den fasta organisationen.

Verksamheten behéver inte uppna en viss storlek

Sa som verksamheten ar uppbyggd och strategin ar formulerad behéver
inte Latvian Forest Co uppna en viss storlek for att investeringen ska kunna
sla val ut. Det fastighetsinnehav som finns idag bedéms vara tillrackligt for
att dver tid kunna generera nog med I6pande omsattning i syfte att kunna
tacka kostnaderna for den nuvarande expansionsinriktade organisationen.
En fortsatt expansion av fastighetsinnehavet planeras sa lange som prisniv-

derna pa skogsfastigheter bedéms som férdelaktiga fér aktieagarna.

Kostnadseffektiv organisation

En vélfungerande och effektiv lokal organisation med endast tva an-
stéllda finns sedan inledningen av 2010 etablerad for att skota inkops-
processen,

hantera legala fragor samt administrera den I6pande

skogsforvaltningen. Olika férvaltningsatgarder utfors av och bok-
foringen skots av underleverantérer pa ett kostnadseffektivt satt som
minskar de totala fasta kostnaderna i organisationen. Den svenska
organisationen ska endast bestéa av de nédvandigaste funktionerna och vara

kostnadseffektiv.
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Syftet med den férestaende nyemissionen &r att kvitta skulder om ca 0,57
MEUR, betala lan om ca 0,09 MEUR samt tillféra ytterligare ca 1,73 MEUR
for en fortsatt expansion av verksamheten genom forvarv av ytterligare
skogsfastigheter. Skulderna som kvittas avser krediter fran befintliga ak-
tiedgare som anvants for finansiering av forvéarv under inledningen av 2015.
Marknaden bedéms fortsatt som fordelaktig och det &r styrelsens bedémn-
ing att det genom nyemissionen tillférda kapitalet kan omséttas i nya skogs-

fastigheter péa for aktiedgare gynnsamma villkor.

Emissionen

Emissionen, som beslutades av styrelsen 2015-05-13, sker med
foretradesratt for befintliga aktieagare. Det innebar dock inte att nya ak-
tiedgare inte kan teckna, men att gamla aktiedgare har foretrade. For
varje fyra befintliga aktier kan en nya B-aktie tecknas till en emissions-

kurs om 7,20 kronor per aktie.

Avstamningsdag for ratt till deltagande var 2015-05-21 vilket innebér att ett
eventuellt forvarv av aktier for att kunna delta i emissionen med foretrades-
ratt maste ha skett senast 2015-05-19 for att hinna registreras i tid. For
varje innehavd aktie erhalls en (1) teckningsratt. Fyra (4) teckningsratter
innebdr ratten att teckna en (1) ny B-aktier. Teckning kommer att ske mel-
lan 2015-05-25 och 2015-06-08. Teckningsratter kommer att handlas via
AktieTorget mellan 2015-05-25 och 2015-06-04 och odnskade tecknings-
ratter kan d& séljas. Det innebér aven att teckningsatter kan kopas av de
som Onskar delta i emissionen eller som vill 6ka sitt deltagande genom att

kopa fler teckningsratter.

Totalt omfattar emissionen hogst 3 171 358 nya B-aktier och tillfor vid full
teckning Bolaget ca 2,45 MEUR inklusive kvittning av fordran om ca 0,57
MEUR samt fére emissionskostnader som beréknas uppga till sammanlagt
ca 0,06 MEUR. Vid full teckning 6kar aktiekapitalet med 355 202,70 Euro
vilket motsvarar ca 3 171 358 kronor. Antalet aktier efter emission uppgar
da vid full teckning till hogst 15856 792 st varav 15776 792 st B-aktier.
De erbjudna aktierna i Nyemissionen motsvarar hogst ca 20,0 procent av
aktiekapitalet och hogst ca 19,1 procent av résterna i Bolaget efter genom-

ford emission.

Teckningsforbindelser

Teckningsférbindelser om sammanlagt ca 43% har erhéllits fran befintli-
ga aktiedgare. Av dessa utgér ca 0,57 MEUR (ca 23% av emissionens
totalbelopp) kvittning av fordran som befintliga aktie4gare har pa bolaget.
Kvittningens belopp och storlek faller inom ramen for respektive aktiedgares

foretradesratt enligt villkoren i emissionen.

Villkor

Foretradesratt Varje fyra (4) befintliga aktier,
oavsett serie, berattigar till
teckning av en (1) nyemitterad
B-aktier i bolaget.

Emissionskurs 7,20 kronor per aktie

Avstamningsdag 21 maj 2015

Sista dag for handel 19 maj 2015

inklusive teckningsratter

Teckningstid 25 maj 2015 - 8 juni 2015

Handel med 25 maj 2015 — 4 juni 2015

teckningsratter

Beraknat datum for 11 juni 2015

offentliggérande av utfall

Hanvisning till investeringsmemorandum

Detta &r en sammanfattning och introduktion till det fullstandiga
memorandum som uppréttats. Alla investeringar i aktier ar férenade
med risktagande. | investeringsmemorandumet for Latvian Forest
Co AB (publ) finns en beskrivning av de potentiella risker som &r
forknippade med Bolaget och dess aktie. Innan ett investeringsbeslut
kan fattas skall dessa risker tillsammans med 6vrig information i det
kompletta memorandumet noggrant genomlasas. Memorandumet
for Latvian Forest Co AB (publ) finns tillgangligt fér nedladdning pa
www.latvianforest.se.
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