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Resultatet for det tredje kvartalet 2010

Total omsattning for perioden uppgick till 66,6 miljoner SEK (96,1 miljoner SEK for det tredje
kvartalet 2009).

Roérelseresultatet fore finansieringskostnader for perioden uppgick till -65,4 miljoner SEK
(-35,1 miljoner SEK).

Nettoresultatet for perioden uppgick till -64,0 miljoner SEK (-33,3 miljoner SEK).
Resultat per aktie uppgick till -2,87 SEK (-1,51 SEK).

Likvida medel okade med 21,3 miljoner SEK under perioden, fran 8,3 miljoner SEK den 30
juni 2010 till 29,6 miljoner SEK den 30 september 2010.

Vasentliga handelser under det tredje kvartalet 2010

RusForest AB beslutade att forvarva 86 procent av OAO "LDK-3" samt 100 procent av OOO
"Infa", en sagverksanlaggning belagen i staden Archangelsk i nordvastra Ryssland, samt ett
hyvleri belaget vid samma anlaggning. Forvarvet av LDK-3 forutsatter godkannande fran den
ryska konkurrensmyndigheten, vilket forvantas erhallas fore arsskiftet.

Som ett steg for att starka RusForests skogsverksamhet utsags Evgenij Teresjenko till
Bolagets nye skogschef. Teresjenko kommer att vara stationerad i Ust-llimsk, men kommer
att ha det overgripande ansvaret for alla av RusForests avverkningsverksamheter, och
darigenom arbeta for att sakerstdlla den langsiktiga utvecklingen av Bolagets
avverkningsomraden och dess flédesplan fér ramaterial.

Koncernens finansiella resultat paverkades negativt av att underskottet pd sagtimmer och
osakrade  sagtimmerleveranser hammade  produktionen av  sdgade travaror,
forsaljningsvolymen och kvalitetsdistributionen samt bidrog till 6kade kostnader under
perioden.

Vostok Nafta Investment Ltd atog sig att lamna partiella forskott pd sitt deltagande i
RusForest nyemission. Forskotten lamnades i form av tva kortfristigt 1an, utan stalld sakerhet,
om totalt 12 miljoner USD. Lanen beviljades den 1 juli och den 15 september.

Vasentliga handelser efter periodens slut

RusForest genomférde en foretradesrattsemission som tillférde Bolaget cirka 437 miljoner
kronor fére emissionskostnader, enligt beslut fattat av extra bolagsstamman den 8 oktober
2010. Genom nyemissionen tkade antalet aktier i RusForest med 43 681 680 aktier, till
65 522 520 aktier och aktiekapitalet 6kade med 436 816 800 SEK, fran 218 408 400 SEK till
655 225 200 SEK. Den extra bolagsstémman beslutade &ven om ett bemyndigande for en
apportemission for att mojliggora forvarv av aktier i bolag inom koncernen dar Nord Timber
Group (NTG) ingar.

I enlighet med prospektet, kommer nettolikviden fran foretradesrattsemissionen, om cirka 422
miljoner SEK, att anvindas ungefar enligt foljande: 40 procent till forvarv och utveckling av
LDK-3 och Infa i Archangelsk; 25 procent for investeringar i den befintliga verksamheten,
inklusive investeringar i Magistralnij-sdgverket, infrastruktur och att I6sa flaskhalsar; och 35
procent till att betala tilloaka de kortfristiga lanen frdn Vostok Nafta och det utestdende
obligationslanet om 50 miljoner SEK.

Efter bryggfinansieringen fran Vostok Nafta, vilken nu &ar aterbetalad, vidtog RusForest
atgarder for att undanréja de huvudsakliga flaskhalsarna vid Bogutjanskij genom att investera
i ett justerverk samt pannkapacitet som kommer installeras nasta sommar. Ytterligare
torkkapacitet om 100 000-110 000 m3 genomgar for narvarande ett anbudsforfarande som
forvantas vara klart under december 2010 eller januari 2011.
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RusForest Ust-llimsk har beviljats finansiell leasing pa 3,2 miljoner USD (21,4 miljoner SEK)
fran Hansa Leasing (en del av Swedbank) for forvarv av avverknings- och
vagbyggnationsutrustning, medan Lesprom och RusForest Magistralnij har beviljats finansiell
leasing pa 104 miljoner RUB (22,9 miljoner SEK) fran Federal Transport Leasing Company
for forvarv av ytterligare transportkapacitet.

I anslutning till RusForests foretradesrattsemission har Bolaget erhallit tva nya institutionella
aktiedgare i Alecta och Libra Fund LP, vardera med 6ver 7 procent av aktierna.

RusForest beslutade den 16 november om fortida inlosen av obligationslanet om 50 miljoner
SEK som placerades i februari 2010. Fortida inldsen kommer att aga rum tisdagen den 28
december 2010.

Peter Funk, tidigare anstélld inom RusForest som forsaljningschef, har utsetts till VD for
RusForest Trading.
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VD:s kommentarer
Skogssektorn

Overlag ger den foregdende kvartalsrapporten och det nyutgivna prospektet en fullstandig bild av det
aktuella laget i Bolaget. Perioden fran juli till september ar utan tvivel den mest kansliga perioden for
ojamn planering och laga timmerlager, da avverkningen alltid ar lagre under denna period jamfort med
under vintern.

Framdéver, med ny ledning och med battre kontroll inom bland annat avverkningen, kommer jag att
gora mitt yttersta for att minska dessa sasongsvariationer. Nyckeln till framgéng grundar sig till halften
pa adekvat planering och utrustning inom vagkonstruktion, medan den andra halften relaterar till att
kunniga personer deltar i utférandet. Av denna anledning fortsétter férstarkningen av den lokala
ledningen och utnamningen av var nya skogschef, med ansvar for hela koncernens avverkning, ar
mycket goda nyheter.

Avverkningsutrustningen vid Bogutjany, som inte utnyttjiades under sommaren, bidrog till
underskottet av sagtimmer vid sagverket vilket beskrevs i RusForests andra kvartalsrapport. Infor
nasta ar har vi darfor forberett for fullt utnyttiande av utrustningen. Detta skall ske dels genom att se
pa nya potentiella avverkningsomraden att férvarva, men &aven genom att utnyttia de redan
arrenderade skogsomradena som gor det mojligt att avverka ytterligare 170 000 m3 i Bogutjany under
2011. Till skillnad fran slutet av 2009, befinner sig sagverket nu i en situation dar ravaruleveranserna
ar sakrade infor det kommande aret.

| nasta fas av utvecklingen av ségverket i Bogutjany, planeras torkkapaciteten och
sorteringskapaciteten att okas infor nédsta sommar. Den viktigaste utrustningen fér pannor och
justerverket har redan inhandlats, och endast torkkamrarna aterstar.

RusForest i Ust-llimsk forfogar éver den stdrsta andelen av koncernens skogsarrenden, men det ar
fortfarande nodvandigt att utoka avverkningen for att forse sagverken med tillrackliga volymer
sagtimmer. Battre tillgang till eget avverkat timmer ar sdledes det nasta logiska steget i dotterbolagets
utveckling. Darfor var det en sjalvklarhet att placera var nye skogschef i just Ust-llimsk. Dessutom har
tre nya avverkningsgrupper bestallts vilka tillfor ytterligare 150 000 — 200 000 m?3 i arlig
avverkningskapacitet. Detsamma galler for nya gravmaskiner och bulldozers som skall anvéandas vid
vagbyggnation.

Vinteravverkningen i Magistralnij borjade i stor skala under oktober 2010, och malet ar att fullt ut
garantera sagtimmerleverenser for att méta produktionsplanen vid Magistralnij-sagverket under 2011
(da driftsattningen av verket ar planerad till andra kvartalet). Skogsarrendena i Magistralnij ar generellt
sett av den bésta kvalitet vi har och avverkningen kommer att 6ka ytterligare under 2011, da 2012 blir
det forsta ar da det nya sagverket producerar under hela aret. Sagtimmer med stor diameter kommer
fortfarande att exporteras till Kina och Japan. Sammanfattningsvis sa ¢kar takten vid avverkningen i
Magistralnij, och bolaget kommer att uppvisa ett betydligt battre ekonomiskt resultat redan fran borjan
av 2011 eftersom de fasta kostnaderna kommer att béras av betydligt storre avverkningsvolymer.

Efter att personligen ha besokt Bolagets alla avverkningsomraden och industriomraden under de
senaste manaderna, star det klart for mig att god lonsamhet kommer att folja efter implementeringen
av de forandringar som beskrivs i tidigare rapporter och prospektet. Utdver detta har vi nu resurser fér
att genomfora nédvandiga investeringar genom den framgangsrika kapitalokningen i november. Som
ett resultat av detta, 6kar vi inte bara effektiviteten och kapaciteten inom avverkningen, utan forbattrar
aven volym och kvalitet pa de sagade travaror som produceras.

| Archangelsk-regionen vantar vi pa konkurrensverkets slutliga godkannande av forvarven av LDK-3
och Infa, samt fortséatter forhandlingarna om potentiella inkdp av utrustning och forvarvsobjekt i
anslutning till LDK-3 verket.

Finansiering

Som framgar av nyemissionsprospektet som publicerades for en manad sedan, ar Bolagets viktigaste
uppgifter nu relaterade till ett korrekt genomférande av de nya investeringsprojekten. Rekryteringar
ska genomfdras inom avverkning samt projektledning pa en teknisk niva. Bolaget planerar att anstalla
en teknisk chef med ansvar for alla sagverk, da detta tekniska ansvar tidigare har varit
decentraliserat. Finansiering av humankapital, inklusive utbildning for operatérer av béade
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avverkningsutrustning och torkar, kommer att fortsatta och saledes ge RusForest konkurrensfordelen
av att arbeta med béasta globala metoder i Ryssland.

Denna utveckling av RusForest skulle naturligtvis inte varit mdéjlig om den avslutade
kapitalanskaffningen inte varit framgangsrik. En 6verteckning pa narmare 50 procent indikerar att
Bolagets nuvarande strategi forstas och godkanns av de flesta aktiedgare. Tillskottet, netto efter
aterbetalning av Vostok Naftas bryggfinansiering, uppgick till 351 460 100 SEK.

Efter att ha begart fortida inlosen av det utestdende obligationslanet om 50 miljoner SEK kommer
Bolaget vara sa gott som skuldfritt, och darmed val rustat for att kunna finansiera kommande
expansion aven med lanekapital till battre villkor och langre 16ptid.

Med den planerade avyttringen av grusverksamheten i Belomorsk, ar vi i en god position for att
finansiera var expansion till ett starkare foretag med en béttre produktionsstruktur och darmed bli en
global aktor kand for produktion, kvalitet och I6nsamhet. | en bransch dar tillgang till hogkvalitativa
ravaror till en godtagbar kostnad &ar av yttersta vikt, kommer det kommande aret av
projektgenomférande vara avgorande for att lyckas.

Martin Hermansson

Verkstallande direktor
RusForest AB
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Oversikt

RusForest ar ett skogsbolag med verksamhet i dstra Sibirien. Genom forvarvet av LDK-3 och Infa,
kommer Bolaget att utvidga sin geografiska narvaro till Archangelsk i nordvastra Ryssland.*

Sedan Bolagets bildande 2006, har RusForest vuxit med avseende p& skogstillgangar och
sagverkskapacitet bade genom strategiska forvarv och egna utvecklingsprojekt. Bolaget kontrollerar
genom arrendeavtal omkring 860 000 hektar skog med arliga awerknmgsratter om cirka 1,44 miljoner
m?. Till folid av forvarvet av LDK-3 forvantas ytterligare 177 200 m? arliga avverkningsratter tillkomma
i Archangelskregionen.

RusForests huvudsakliga affarsidé ar att foradla tall-, gran- och larkbestandet i sina skogsarrenden till
en rad olika sagade travaror, varav en mindre andel hyvlade varor, golv- och mtenorprodukter
Koncernens totala sagverkskapacitet, som for narvarande uppgar till omkring 200 000 m? per ar,
beraknas oka till runt 550 000—600 000 m* i samband med forbattringar vid de nuvarande ségverken,
fardigstallandet av sdgverket RusForest Magistralnij samt forvarvet av LDK-3.

Ryssland har, jamte Brasilien, varldens storsta timmerreserver och Ostra Sibirien &r kant foér sin
hogkvalitativa Angartall och sibiriska lark. Omradet ar en kalla for hogkvalitativt sagtimmer samt
massaved till den lokala massaindustrin. Skogstillgdngarna i detta omrade ar av hdg densitet och ar
darmed, givet valriktade investeringar inom produktion, mycket lampliga for att producera sagade
travaror av en kvalitet som ar mycket uppskattad pa internationella marknader. Archangelskregionen
ar belagen i den nordvastra delen av europeiska Ryssland och har en total skogsareal om cirka 23
miljoner hektar. Skogen bestar av ca 60 procent gran, 20 procent tall samt bjork och asp. Timret haller
mycket hog kvalitet och ar jamférbart med vad som aterfinns i norra Skandinavien.

Skogsareal per land (tusen hektar)
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Den storsta tillvaxten i efterfrdigan pa sagade travaror pd medellang och lang sikt forvantas
harstamma frdn Asien, och RusForests verksamhet ar val positionerad i de sodra delarna av ostra
Sibirien for att effektivt nd ut till dessa snabbt vaxande asiatiska marknader. Trenden for den
kinesiska importen sagtimmer och sagade travaror kan ses i graferna nedan, vilka tydligt visar att
kinesisk import av sagtimmer fran Ryssland (vanster) i allt stérre grad har ersatts av import av sdgade
travaror (hoger) sedan 2007. Av denna anledning kommer RusForest lagga mer fokus pa leveranser
till Kina och Japan i framtiden, eftersom merparten av Bolagets produkter nu sdljs till kunder i
Mellantstern och Nordafrika och endast mindre volymer levereras till Japan och Kina (varldens
storsta import6r av tré och travaror).

Forvarvet av LDK-3 och Infa férutsétter godkannande av ryska konkurrensmyndigheten, vilket berdknas kunna erhallas fore arsskiftet.
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Ryssland och Kanada &r for narvarande de storsta leverantorerna av sadgade travaror till den
kinesiska marknaden. Dock utgdrs kanadensiska leveranser framst av varor av lag kvalitet som
kommer fran skogsomraden drabbade av barkborrangrepp, medan hodgkvalitativt sagtimmer och
sagade travaror levereras fran Ryssland. Kanada har sin framsta exportmarknad i USA, och da
byggnationstakten i Nordamerika tar fart igen forvantas de kanadensiska leveranserna till Kina avta
markant.

RusForest ar det sjatte storsta skogsbolaget i Ryssland i frdga om avverkningsvolymer enligt data
sammanstallda av Lesprom.ru, och bolagets strategiska mal ar att utvecklas till ett ledande oberoende
integrerat skogs- och sagverksbolag i Ryssland genom att fullt utnyttja sina skogstillgangar och
samtidigt ge en rimlig avkastning till sina aktiedgare. Alla RusForests produkter séaljs genom det
heldgda forsaljningsbolaget RusForest Trading.
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Makroekonomisk utveckling

Enligt uttalanden fr&n ekonomiminister Elvira Nabiullina minskade takten pa den ryska ekonomiska
tillvaxten till 3,7 procent under de atta forsta manaderna av 2010, efter att ha uppvisat en tillvaxt om
4,2 procent under det forsta halvaret, i jamforelse med samma period féregéende ar. Tillvaxten inom
den ryska industriproduktionen har dock varit betydande under hela aret, med en tillvaxt om 9,2
procent under de forsta atta manaderna 2010 i jamforelse med samma period 2009. Den ryska
ekonomiska tillvaxten under 2010 férvantas uppga till cirka 4,0 procent enligt IMF.

Byggnationstakten ar fortfarande pa laga nivaer globalt, framforallt i Europa och Nordamerika, medan
skuldkrisen i Europa fortsatter att orsaka oro gallande takten pa aterhamtningen.

Inom skogsindustrin uppvisar den kinesiska importen av rundvirke en betydande aterhamtning under
2010. Landet har okat sin import av rundvirke med 23 procent under de forsta atta manaderna av aret
jamfort med samma period 2009. Importen fran Ryssland uppvisar dock en fortsatt negativ utveckling
och minskade med sex procent under de forsta fyra manaderna av 2010.

Aven Kinas import av sdgade barrtravaror har 6kat kraftigt under de forsta sju manaderna 2010.
Importen 6kade med 40 procent under perioden januari till juli 2010 jamfért med samma period aret
innan. Sarskilt 6kar importen fran Ryssland, till stor del pa bekostnad av importen fran Kanada.

De nordiska landerna har visat en stark 6kning i sdgverksproduktionen under 2010, da produktionen
okade med 8 och 28 procent i Sverige respektive Finland under perioden januari till augusti. Aven i
andra storre europeiska producentlander kar produktionen och Sverige, Finland, Tyskland, Osterrike
och Ryssland har tillsammans 6kat produktionen med omkring 9 procent i ar.

Exportpriser sdgade travaror, 2006 — 2010
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Kélla: RusForest Ust llimsk, exportpriser sdgade tréavaror inklusive transportkostnader

Efter den positiva utvecklingen i erhdllna priser sedan mitten av 2009, minskade RusForests priser
under det tredje kvartalet 2010. Detta ar till viss del beroende pa naturliga sasongsvariationer infor
vintern, men till stérsta delen pa grund av oférdelaktiga kvalitetsutfall vid RusForests sagverk (alltsa
andelen av de fyra hogsta exportkvaliteterna i sorteringen jaAmfort med andelen varor av femte sort
och inhemsk kvalitet). Som ett resultat av otillrackliga interna leveranser av sagtimmer har RusForest
haft lagre produktionsvolymer &n planerat samt en lagre kvalitetsférdelning.

Den laga kvalitetsfordelningen ledde till att snittpriserna erhalina under kontrakt till marknader med
hogre varde minskade med omkring 10 USD per m®. Samtidigt 6kade andelen s&gade travaror som

4 ) RusForest 8av 34



RusForest AB, deldrsrapport 1 juli — 30 sept 2010

levererades till lagprismarknader p& grund av de stérre volymerna varor med lag kvalitet, ndgot som
minskade bolagets medelpriser for exportvaror ytterligare.

RusForests forséljiningsomraden for sdgade travaror, 1H 2010 (vanster) och 9M 2010
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RusForests huvudsakliga forsaljningsmarknader aterfinns i norra Afrika, Mellandstern, Centralasien,
Europa, Japan och Korea. Under det andra kvartalet 2010 var RusForests forsaljningsomraden,
geografiskt sett, relativt stabila jamfort med under borjan av aret. Som en foljd av att produktutbudet
pa sagade travaror minskats okade emellertid andelen produkter som levererades till Mellanéstern
och Europa jamfort med det forsta halvaret 2009.

Under det tredje kvartalet paverkades RusForests forsaljning av underskottet pa sagtimmer i
produktion. Farre produkter levererades till norra Afrika till fordel fér marknader i Mellandstern, medan
forsaljningen till Japan, Korea och Europa hammades av bristen pa passande ramaterial for produkter
lampade for dessa marknader. Vidare tkade andelen produkter som levererades till de inhemska
samt centralasiatiska marknaderna pa grund av produkternas samre kvalitetsfordelning.

Nyckeltal

Post 2010 2009 2010 2009
Belopp i TSEK Q3 Q3 oM 9M
Omsattning 66,628 96,071 253,767 117,661
Kostnad salda varor (76,248) (92,972) (249,585)  (115,910)
EBITDA (61,215) (18,421)  (89,184) (57,678)
Periodens resultat (63,985) (33,278) (146,993) 295,488
Kassaflode under ierioden 24,269 14,853 5,790 2,920
Resultat (2.87) (1.51) (6.64) 17.31
Eget kapital 24.05 42.33 24.05 42.33
Aktiekurs 13.00 17.40 13.00 17.40
Soliditet 62.9% 74.2% 62.9% 74.2%
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Finansiellt resultat
Oversikt

Det tredje kvartalets rakenskaper 2010 omfattar tre manaders skogsverksamhet samt en grustillgang
som innehas for forsaljning. Finansiell analys och tolkning gors med jamforande uppgifter for
foregaende ar.

Koncernens resultat for tredje kvartalet 2010 paverkades kraftigt av bristen pd sagtimmer, som
inleddes i bérjan av juni 2010 och fortsatte fram till slutet av augusti. Till f6ljd av detta minskade
fdrsaljnin%en av sdgade travaror dramatiskt under perioden till omkring 30 000 m® jamfort med over
40 000 m3 under andra kvartalet 2010 och just under 45 000 m® under forsta kvartalet 2010 (Q3 2009:
41 300 m®).

Pa grund av den daliga forsaljningssituationen var kassautflodet fran skogsdotterbolagen betydande
under perioden, vilket téacktes av medel fran den partiella forskottsbetalningen fér Vostok Naftas
deltagande i RusForests nyemission. Under tredje kvartalet 2010 var kassautflodet fran den lépande
verksamheten 39,6 miljoner SEK medan kassautflodet fran investeringsverksamheten var 17,9
miljoner SEK.

Det negativa kassaflédet fran den lopande verksamheten i Russian Gravel Company var inte
betydande, och kassautflodet fran investeringsverksamheten minskade frdn 1,7 miljoner SEK under
andra kvartalet 2010 till 0,3 miljoner SEK under tredje kvartalet. Minskningen berodde pa aktiv
grusférsaljning och en minskning av Russian Gravel Companys leasingbetalningar.

De operativa svarigheterna under kvartalet aterspeglas i det finansiella resultatet, dar Bolaget visade
ett negativt bruttoresultat om 8,6 miljoner SEK. Detta berodde till stor del p& att underskottet p&
sagtimmer och osakrade sagtimmerleveranser hammade produktionen av sagade travaror,
forsaljningsvolymen och kvalitetsdistributionen samt bidrog till 6kade kostnader under perioden.

Hanteringen av grusverksamheten som en tillgdng som innehas for forséljning innebar att dess
balansrakning inte konsolideras i skogsbolagets balansrakning post for post. Resultatet ingar i
skogsverksamhetens resultatrakning som en forlust fran avvecklad verksamhet och uppgick under
tredje kvartalet 2010 till 2,5 miljoner SEK (Q3 2009: -1,9 miljoner SEK). Verksamheten vid stenbrottet
har bedrivits till 50 procent av kapaciteten pa grund av flaskhalsar i lastningskapaciteten. Under tredje
kvartalet 2009 var nettoférlusten lagre i och med bolaget hade stoppat produktionen och salde
befintliga lager, vilket minskade de rorliga kostnaderna under perioden. Den forvantade forsaljningen
av denna tillgdng kommer att eliminera den har posten fran resultatrakningen.

Nar det géller balansrakningen, finansieras RusForests verksamhet framst genom eget kapital, och
skuldsattningsgraden ar fortsatt mattlig. Koncernen erholl tva korsfristiga l1an av Vostok Nafta under
tredje kvartalet, som forskott pd Vostok Naftas deltagande i den kommande nyemissionen, vilket
Okade de finansiella kostnaderna och de kortfristiga skulderna under perioden. | november 2010 har
lanen kvittats mot Vostok Naftas deltagande i RusForests nyemission. Koncernen har inlett samtal
med olika banker for att sakra finansieringen av slutférandet av RusForests sagverk i Magistralny,
som hittills ar obeldnat, och for att uppgradera avverknings- och virkestransportfunktionerna vid
avverkningsenheten. Det direkta resultatet blev ett avtal om transportlésningar med Federal Transport
Leasing Company, vart 104 miljoner RUB (22,9 miljoner SEK).

Koncernen har &aven slutfort forhandlingarna om att forlanga lanet hos Unicredit, som nu ska
slutbetalas i februari 2011. Kreditvillkoren blir allt battre i Ryssland och rantorna sjunker for lantagare
med hog kreditvardighet. De flesta banker har dock en konservativ hallning och ser mer till de
enskilda foretagens nuvarande ekonomiska stéllning 4n pa framtidsplaner och likviditeten inom
koncernen som helhet.

Under de narmaste manaderna, efter att den ryska konkurrensmyndigheten har godkant képet av
LDK-3, kommer RusForest positionera sig sd att man kan fatta alla nddvandiga beslut om ny
utrustning och eventuell lanefinansiering for omstruktureringen av anlaggningen.

En av de storre forandringarna pa koncernens balansrakning under kvartalet orsakades av en
betydande vardestegring av SEK gentemot RUB, fran 4,00 per den 30 juni 2010 till 4,53 per den 30
september 2010 (13,3 procent). P4 grund av denna betydande véaxelkursférandring har alla storre
tillgangs- och skuldposter minskat d& de omréknas till SEK.
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Resultatrakning

Intakter

Koncernens intékter under tredje kvartalet 2010 uppagick till 66,6 miljoner SEK (Q3 2009: 96,1 miljoner
SEK). Koncernens intékter under perioden bestod av sadgade travaror 42,3 miljoner SEK (Q3 2009:
72,8 milioner SEK), sagtimmer 13,1 milioner SEK (Q3 2009: 19,7 miljoner SEK), massaved 3,3
miljoner SEK (Q3 2009: 5,2 miljoner SEK), flis 2,3 miljoner SEK (Q3 2009: 3,9 miljoner SEK) och
Ovriga intakter 5,6 miljoner SEK (Q3 2009: 16,0 miljoner SEK).

Fordelning av intakterna tredje kvartalet 2010, andel i %

Flis, 3.59% OWidt 8.4%

Massaved,
5.0%

Sagtimmer.
19.7%

Sagade
travaror, 63.5%

Andelen intakter frAn sagade travaror har minskat fran 70 procent under andra kvartalet 2010 (Q3
2009: 61 procent) till folid av den lagre forsaljningen av sadgade travaror under tredje kvartalet. Det
genomsnittliga exportpriset pd sagade travaror (inklusive transportkostnader) som erholls av
RusForest Ust-llimsk under tredje kvartalet 2010 var 7,2 procent lagre &n andra kvartalet 2010, och
5,2 procent hogre an under samma period 2009. Det minskade genomsnittspriset beror framfor allt pa
den relativt sett lagre kvaliteten pa de sagade travaror som tillverkades.

Rorelsekostnader

RusForests kostnad for salda varor under perioden uppgick till 76,2 miljoner SEK, vilket &r en
minskning med 18 procent jamfért med tredje kvartalet 2009 (93,0 miljoner SEK) till foljd av kraftigt
minskade forsaljningsvolymer. Trots forsaljningsminskningen med 30,6 procent jamfort med tredje
kvartalet 2009, minskade kostnaden for salda varor med endast 18 procent. De framsta orsakerna till
den okorrelerade minskningen var den daliga kvaliteten pa produktmix som beskrivs ovan samt att
endast kopt sagtimmer anvandes i produktion vid sadgverket i Bogutjany.

Distributionskostnaderna uppgick till 20,5 miljoner SEK (Q3 2009: 23,4 miljoner SEK) och utgjordes
av tullar, jarnvagstariffer, lastningskostnader och transportkostnader. Minskningen av dessa
kostnader beror pa att de ar direkt forknippade med levererade volymer. Under perioden ékade dock
jarnvagstarifferna betydligt pa grund av bristen pé jarnvagsvagnar fran de ryska jarnvagarna och det
pafoljande behovet av att hyra jarnvagsvagnar fran privata aktorer till en extra kostnad.

Ovriga kostnader

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader uppgick till 4,7 miljoner SEK under tredje kvartalet 2010 (Q3 2009: 1,5 miljoner
SEK). De 6kade finansiella kostnaderna under perioden &r till stor del hanférliga till den upplupna
rantan kopplad till det obligationslan om 50 miljoner SEK som koncernen emitterade den 25 februari
2010. Obligationslanet har en I6ptid om 12 manader och en fast ranta om 15 procent. En annan orsak
till 6kningen var de tva Kortfristiga 1an som erholls fran Vostok Nafta om totalt 12 miljoner USD med en
arsranta om 15 procent.
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Inkomstskatt

Alla koncernens dotterbolag uppvisade forluster under perioden och skatteforluster kommer att féras
vidare i ny rékning ur skattesynpunkt.

En uppskjuten skattekredit paverkade koncernens resultat positivt under tredje kvartalet 2010. Den
positiva effekten ar en foljd av avskrivning av den uppskjutna skatteskuld som koncernen
ackumulerade for den temporéara skillnaden i vardet p& materiella anlaggningstillgangar, vilken harror
fran omvarderingen av fasta tillgdngar som utfordes i juni 2009, nar forvarvet av 50 procent av
RusForest Ltd redovisades.

Nettoresultat

Koncernens nettoresultat fér perioden uppgick till -61,5 miljoner SEK (Q3 2009: -31,4 miljoner SEK).
Den relativa 6kningen av nettoforlusten berodde pé lagre forsaljningsvolymer och priser samt betydligt
storre andel kopt sagtimmer jamfort med eget avverkat timmer vid bade RusForest Ust-llimsk och
Bogutjanskij.

Balansrékning
Tillgangar och investeringar

En av de storre forandringarna av koncernens balansrakning under kvartalet orsakades av en
betydande vardestegring av svenska kronan, SEK, gentemot RUB, fran 4,00 per den 30 juni 2010 till
4,53 per den 30 september 2010 (13,3 procent). Pa grund av denna betydande véaxelkursforandring har
alla storre tillgangs- och skuldposter minskat da de omréknas till SEK.

Andra betydande forandringar avsadg varulagret, som minskade med 10,9 milioner SEK (varav 5,2
milioner SEK hanforde sig till vaxelkursfluktuationer) till foljd av att hela sagtimmerlagret anvandes i
produktionen samt rensningen av lagret av varor under tillverkning under perioden. Koncernen har
ocksa minskat lagret av reservdelar for att utnyttja rorelsekapitalet mer effektivt.

Kundfordringarna minskade ytterligare med 2,6 procent i och med att koncernen har forbattrat
hanteringen av betalningar fran kunderna.

Pa skuldsidan &ar Bolaget huvudsakligen finansierat genom eget kapital, med ett totalt eget kapital
uppgaende till 529,2 miljoner SEK (Q2 2010: 671,6 miljoner SEK) jamfort med langsfristiga
rantebarande skulder om 6,0 miljoner SEK (Q2 2010: 14,4 miljoner SEK) och kortfristiga
rantebarande skulder om 165,4 miljoner SEK (Q2 2010: 83,4 miljoner SEK). Okningen av kortfristiga
rantebarande skulder (82,0 miljoner SEK) avser framst forskottsbetalningen for nyemissionen i form
av lan fran Vostok Nafta. Efter koncernens planmassiga betalningar till Sberbank och Unicredit, enligt
l&ne- och leasingavtalen, minskade dessa rantebarande skulder med 7,3 miljoner SEK, och minskade
ytterligare pa grund av vaxelkursdifferenser med 1,1 miljoner SEK.

Grusverksamhetens tillgangar om 94,8 miljoner SEK (Q2 2010: 114,6 miljoner SEK) klassificeras som
tillgAngar som innehas for forsaljning i koncernredovisningen och utgors framst av det kapitaliserade
vardet av arbetet som utférs vid anlaggningen, inklusive borttransportering av ytmaterial, sprangning,
vagbyggen, vardet av avlastningsstationen och anskaffning av utrustning. Foérandringen av
tillgangarnas totala varde hanfor sig framst till forsaljning av gruslager under perioden.

Grusverksamhetens huvudsakliga krossanlaggning har anskaffats enligt ett finansiellt leasingavtal och
tillhérande skuldpost p& 13,5 miljoner SEK (Q2 2010: 18,0 miljoner SEK) utgors framst av den
leasingskuld som fortfarande var utestdende per den 30 september 2010.

Kassaflode och finansiell stallning

Koncernens utgaende kassabalans var 29,6 miljoner SEK jamfort med 8,3 miljoner SEK per den 30
juni 2010. Det totala nettokassainflodet for de tre manaderna fram till 30 september 2010 var 21,3
miljoner SEK.

Det operativa kassautflodet om 39,6 miljoner SEK i skogsbolagen (Q3 2009: inflode pa 4,0 miljoner
SEK) berodde pa laga forsaljningsvolymer under kvartalet.

Utbetalningar fran investeringsverksamheten p& 17,9 miljoner SEK (Q3 2009: 2,6 miljoner SEK)
utgors framst av investeringar efter att konstruktionsverksamheten aterupptagits vid RusForest
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Magistralnij. Koncernen fortsatter att investera i RusForest Magistralnij fram till omkring februari 2011.
Finansieringen av Russian Gravel Company har minskat till 0,3 miljoner SEK (Q2 2010: 1,7 miljoner
SEK och Q3 2009: 2,9 miljoner SEK) tack vare grusproduktionen och forsaljningen under det
redovisade kvartalet samt lagre leasingbetalningar.

Likvida medel per den 30 september 2010 var lagre &n vad som &r rimligt ur operativt hdnseende,
men likviden fran foretradesrattsemissionen kommer att tacka rorelsekapitalbehovet under hela
vinteravverkningssasongen.

4 ) RusForest 13 av 34



RusForest AB, deldrsrapport 1 juli — 30 sept 2010

Verksamhet
RusForest sammanstallning

9 manader 2010

Enhet Eﬁ?ﬂ:ﬁt Tuba Lesprom  Bogutjanskij Bamlesstroj Kgr'::ozli(;:lforat 9M 2009 %
RusForest agarandel (arets borjan) 90% 100% 100% 100% 100%
Arlig tildten awerkning (AAC) m3 734,700 235,000 126,000 112,400 233,000 1,441,100 | 1,665,200 -13.5%
Awerkning (stamequivalenter) m3 325,892 11,243 47,084 64,659 - 448,878 476,968 -5.9%
Kopt sagtimmer m3 49,146 - - 88,422 - 137,568 82,920 65.9%
Volym sagade tréavaror m3 65,955 1,156 1,448 49,469 - 118,027 125,125 -5.7%
Skogsareal Hectares 436,033 117,514 34,129 48,695 231,554 867,925 | 1,005,020 -13.6%

*Informationen ovan &r endast &mnad som referens for att méjliggéra jamforelser inom koncernen under 2010 och 2009 och utgér inte en del av
RusForest AB:s finansiella rapport for den aktuella perioden. Tuba utgdrs av Tuba-Les och Tublesprom; Bogutjanskij utgdrs av Bogutjanskij LPK
och RusForest Angara. Avverkade volymer 2009 och 2010 har raknats om fran sagtimmer till motsvarande volymer stammar och inkluderar
volymer som avverkats i utomstadendes arrenden.

I november 2010 genomfdrde RusForest sin foretradesrattsemission, som tillférde bolaget omkring
437 miljoner SEK fore emissionskostnader. Som beskrevs i emissionsprospektet, skall likviden dels
anvandas for att betala forskotten som erhallits av Vostok Nafta samt det utestdende obligationslanet
som forfaller i februari 2011, men framst till att forvarva och utveckla LDK-3 samt vidareutveckla
RusForests befintliga verksamhet. Den beraknade nettolikviden fran foretradesrattsemissionen, om
cirka 422 miljoner SEK, kommer att anvandas ungefar enligt foljande: 40 procent till férvarv och
utveckling av LDK-3 och Infa i Archangelsk; 25 procent foér investeringar i den befintliga
verksamheten, inklusive investeringar i Magistralnij-sagverket, infrastruktur och att l6sa flaskhalsar;
och 35 procent till att betala tillbaka de kortfristiga lanen fran Vostok Nafta och det utestdende
obligationslanet.

For narvarande ligger RusForests huvudfokus pa dess skogsverksamhet. Under det andra och tredje
kvartalet 2010, har bristerna i skogsorganisationen, som namnts i tidigare rapporter, an en gang gjort
sig paminda. De interna leveranserna av sagtimmer har genomgaende varit svaga, med laga
produktionsvolymer och lagre prissattning pa slutprodukterna som foljd. Under det tredje kvartalet,
och efter periodens slut, har flera steg tagits for att Bolaget skall kunna réra sig mot mer stabil
avverkning och utokade interna leveranser av rdmaterial:

— En ny skogschef har tillsatts som kommer vara baserad i Ust-llimsk, men som kommer ha det
Overgripande ansvaret for alla RusForests avverkningsverksamheter.

— Ytterligare utrustning har forvarvats genom finansiell leasing i Ust-llimsk, for att utoka
avverknings- och transportkapaciteten i omradet.

— Mer helstamsavverkningsutrustning har forflyttats till RusForest Magistralnij for att utbka
avverkningskapaciteten i omradet, samt att over tid centrera all helstamsteknik till ett och
samma omrade. Yitterligare transportutrustning férvarvas dven genom leasing.

- Vagbyggnadsplaner har bekréaftats for det kommande aret, och nya vagomraden kommer att
rensas under vintersasongen.

— Forhandlingar om ytterligare skogsarrenden narmar sig sitt slut, och resultat férvantas att
synas i minst ett par omraden under det fjarde kvartalet.

1) RusForest Magistralnij

Som beskrevs i RusForests Q2 rapport, inleddes installationsarbetet vid RusForest Magistralnij pa
bred front i juli, och har fortskridit enligt plan under det tredje. Allt nédvandigt betongarbete ar nu
avklarat och alla huvudbyggnader (ségverks-, justerverks-, tork- och pannbyggnader) pa omradet ar
uppforda sa att installationsarbetet kan fortsatta under vintern. Utéver detta har nodvandigt underhaill
genomforts pd den 5 kilometer langa jarnvagen som leder till anlaggningen och en ny kran har
bestallts for lastning av fardiga varor.

Géllande utrustning, har teamet vid RusForest Magistralnij nu installerat timmersortering och
kapningslinjen och specialister fran tillverkaren (Storti) utfér nu trimning av utrustningen. Ledningen
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for bolaget forvantas kunna bérja anvanda linjen under det fjarde kvartalet, genom att bearbeta
inkomna stammar frdn avverkningen och sortera sagtimret for export.

Huvudsaglinjen har flyttats till sin ratta plats, och installationsarbetet forvantas inledas i november.
Grunden till torkarna har byggts, medan de tillhérande pannorna nu ar redo for testdrift. Planen att
starta produktion under april-juni 2011 star fast.

For att forbereda infor driftsattningen av sagverket vid RusForest Magistralnij, har RusForest aven
fordubblat avverkningskapaciteten i omradet genom att flytta en helstamsavverkningsgrupp (TigerCat)
fran RusForest Ust-llimsk till Magistralny. Avverkningsgruppen (skordare och skotare) anlande i
Magistralny i slutet av det tredje kvartalet och har sedan dess inlett avverkning i Lesproms arrende.
For att matcha 6kningen i avverkningskapacitet har Lesprom och RusForest Magistralnij erhallit ett
leasingavtal om 104 miljoner RUB for forvarv av 10 ytterligare timmerbilar frdn IVECO samt for
utrustning som behdvs vid anlaggningen. | synnerhet lastare och gaffeltruckar infor sagverkets
produktionsstart.

Under det tredje kvartalet har RusForest Magistralny ansékt om ”Prioriterad Investerar status” hos
Irkutskregionen, och vantar nu pa slutgiltigt godkannande.

2) Bogutjanskij LPK

Vad galler det tidigare frdgan om tillgang till el, samt elnatsanslutningen vid Bogutjanskij LPK, &r allt
anlaggningsarbete avklarat och bolaget forvantas fa tillgang till ytterligare 1 MW (med mdjlighet till
ytterligare kapacitet) i slutet av 2010. Den extra natkapaciteten kommer att resultera i stabilare drift,
och utokad kapacitet, i sdgen vid Bogutjanskij LPK.

Under det tredje kvartalet, har RusForests ledning, tillsammans med svenska tekniska konsulter,
arbetat for att identifiera nédvandig utrustning for Bogutjanskij i syfte att l6sa de huvudsakliga
flaskhalsarna vid anlaggningen. Planerade investeringar vid verket omfattar ytterligare pann- och
torkkapacitet, vilket kommer att mojliggéra 6kad produktion i sdgen och en forbattrad produktmix.
Efter periodens slut har all utrustning forvarvats med undantag for torkarna, vilka forvantas férvarvas
under december 2010 eller januari 2011.
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Det pagar en sokning efter ytterligare avverkningsratter vid Bogutjanskij for att RusForest Angara ska
fa battre tillgang till sommaravverkningsomraden, och darmed 6ka andelen internt levererat ramaterial
till sdgverket. Under det tredje kvartalet tecknade bolaget ett avtal om att andrahandsleasa ytterligare
130 000 m* avverkningsratter under 2011 och 2012.

Tack vare den positiva utvecklingen i den lokala ekonomin har byggnationen av bron over floden
Angara, bredvid Bogutjanskij sagverket, fortsatt till féljd av stabil finansiering fran federala kallor
(bilden ovan till vanster). Samtidigt narmar sig vattenkraftverket i regionen fardigstéllande (bilden ovan
till héger). Vid lanseringen av kraftverket kommer mycket mer, och framfor allt mycket billigare, el att
finnas tillganglig i Bogutjany-regionen under 2011 eller 2012. Detta kommer férhoppningsvis géra det
mojligt for RusForest, och andra lokala aktorer, att etablera ett gott samarbete med ett nytt potentiellt
massabruk som planeras att etableras i regionen — d.v.s. i ett omrade som kommer att ha en av de
lagsta elektricitets- och ramaterialskostnaderna i varlden.

3) RusForest Ust Ilimsk

Under det andra kvartalet har en avverkningsplan for resten av 2010 tagits fram och godkénts.
Darefter har mycket tid lagts pa att utveckla langsiktiga avverknings- och vagbyggnationsplaner vid
dotterbolaget.

RusForest Ust-llimsk har, efter periodens slut, erhdllit godkénnande for finansiell leasing om 3.2
miljoner USD fran Hansa Leasing (del av Swedbank), vilket skall anvandas for forvarv av tre
ytterligare skordare och skotare fran John Deere for att utoka Cut-To-Length kapaciteten i Ust-llimsk.
Utover detta skall tva bulldozers och tva gravmaskiner forvarvas for skogsvagsbyggnation.

Utbkade, stabila, ravarufloden fran den egna avverkningen kommer att minska kostnader genom
minskade timmerkop frAn externa leverantérer samt genom att undvika oregelbunden drift vid
sagverken. Utokade leveranser hjalper sdledes &ven till att sakerstélla kontinuerligt lonsam
verksamhet vid RusForest Ust Ilimsk.
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Skogsbolagen

Den sasongsmassiga nedgangen i avverkningsnivan kan tydligt ses pa volymerna under det andra
kvartalet 2010, sarskilt under maj och juni. Nivaerna for avverkningen under de forsta nio manaderna
2010 var marginellt lagre an motsvarande period 2009 (en minskning med 5,9 procent), och
produktionsvolymen under det tredje kvartalet 2010 var 7,9 procent lagre an motsvarande period
2009. Forbattringarna kommer darfor att vara betydande under nasta ar, da nya och befintliga
maskiner kommer att f& dkad driftstid under den kommande vintern. Viktiga steg har nu tagits for att
utdka maskinparken med ny utrustning, men ny personal i nyckelpositioner ar ocksd av stor
betydelse.

RusForest-koncernens avverkning, september 08 — september 10
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Avverkningen vid RusForest Ust-llimsk under det tredje kvartalet dverskred plan samt 2009 ars
volymer. Okningen var en folid av att foretaget fatt tillgang till ytterligare skogsarrenden for
sommaravverkning. Andelen sagtimmer fran awerknlngen om cirka 50 000 m® och den faktiskt
levererade volymen under kvartalet, om cirka 37 000 m?, var dock inte tlllrackllg for att tillgodose
timmerbehovet i sdgverken.

Vid Bogutjanskij, uppnadde avverkningsbolaget RusForest Angara inte sin plan for perioden pa grund
av otillracklig planering infor sommaravverkningen. De tilldelade sommaravverkningsomradena var av
mycket dalig kvalitet och som ett resultat av detta var sdgverket tvunget att forlita sig till externa
leverantorer for sdgtimmerleverenser. Med start i november skall RusForest Angara inleda avverkning
i de vinteravverkningsomraden som bolaget fick tillgang till under det andra kvartalet, och sagtimmer
fran denna avverkning forvantas na sagverket sa snart som transporter éver Angara ar mojliga (borjan
av 2011). Ravaruférsorjningen till sdgverket ar sakrad for 2011 vid nuvarande produktionsnivaer, da
bolaget fatt tillgang till ytterligare 170 000 m3 avverkningsratter (i andrahand) i ar.

Som namndes i RusForests Q2 rapport har de fortlépande problemen inom avverkningen lett till
forandringar i de lokala skogsbolagens ledning, d& problemen inte endast har berott pa bristande
investeringar. Utdver detta har Evgenij Teresjenko tillsatts som skogschef under det tredje kvartalet.
Teresjenko kommer vara baserad i Ust-llimsk, men ha det 6vergripande ansvaret for alla RusForests
avverkningsverksamheter, och kommer arbeta for att sdkra utvecklingen av RusForests
avverkningsomraden och dess flodesplan for rAmaterial. Teresjenko har tidigare haft totalansvar for
ramaterialférsorjningen och avverkning vid ledande massabruk och sagverk i den nordvastra delen av
Ryssland.
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Sagverken

Storningarna inom skogsbruket under aret har resulterat i lagre sagtimmerleveranser an forvantat vid
bade RusForest Ust-llimsk och Bogutjanskij LPK. Detta har naturligtvis paverkat sagverksdriften
negativt, vilken har varit lAngsammare an planerat framforalt under det andra och tredje kvartalet.

RusForests konsoliderade sagproduktion under de forsta nio manaderna av 2010 var 5,7 procent
lagre jamfort med samma period 2009. Minskningen ar framst beroende pa undermaliga resultat
under det tredje kvartalet da produktionen var 30,6 procent lagre an under samma period 2009.
RusForest Ust-llimsk stod fér merparten av kvartalets relativa minskning, da bolaget endast
producerade 19,400 m® pd grund av s&gtimmerbrist och flera utrustningsproblem som orsakade 63
overksamma timmar i augusti och 23 overksamma timmar i juli.

RusForest-koncernens sagverksvolymer, september 08 — september 10
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Moderbolaget, 1 juli — 30 september 2010
Resultatet fére skatt uppgick till -20,2 miljoner SEK (9,2 miljoner SEK under Q3 2009).

Bolagets resultat paverkades avsevart av den negativa valutakursdifferens som uppgick till 20,9
miljoner SEK under perioden (Q3 2009: 2,0 miljoner SEK).

Rorelsens kostnader avser framst personalkostnader om 0,8 miljoner SEK (Q3 2009: 0,4 miljoner
SEK) och konsultarvoden om 1,5 miljoner SEK som framst uppstatt i samband med arbetet kring det
potentiella samgaendet med NTG.

Moderbolagets likvida medel uppgick till 2,6 miljoner SEK vid periodens slut (11,1 miljoner SEK per
den 30 juni 2010).

Vasentliga handelser efter periodens slut

RusForest genomforde en foretradesrattsemission som tillférde Bolaget cirka 437 miljoner kronor fore
emissionskostnader, enligt beslut fattat av extra bolagsstimman den 8 oktober 2010. Genom
nyemissionen 6kade antalet aktier i RusForest med 43 681 680 aktier, till 65522 520 aktier och
aktiekapitalet 6kade med 436 816 800 SEK, fran 218 408 400 SEK till 655 225 200 SEK. Den extra
bolagsstamman beslutade dven om ett bemyndigande for en apportemission for att mojliggora forvarv
av aktier i bolag inom koncernen dar Nord Timber Group (NTG) ingar.

| enlighet med prospektet, kommer nettolikviden fran foretradesrattsemissionen, om cirka 422 miljoner
SEK, att anvandas ungefar enligt foljande: 40 procent till forvarv och utveckling av LDK-3 och Infa i
Archangelsk; 25 procent for investeringar i den befintliga verksamheten, inklusive investeringar i
Magistralnij-sagverket, infrastruktur och att l6sa flaskhalsar; och 35 procent till att betala tillbaka de
kortfristiga lanen fran Vostok Nafta och det utestdende obligationslanet om 50 miljoner SEK.

Efter bryggfinansieringen fran Vostok Nafta, vilken nu &r aterbetalad, vidtog RusForest atgarder for att
undanrdja de huvudsakliga flaskhalsarna vid Bogutjanskij genom att investera i ett justerverk samt
pannkapacitet som kommer installeras nasta sommar. Ytterligare torkkapacitet om 100 000-110 000
m3 genomgar for narvarande ett anbudsforfarande som forvantas vara klart under december 2010
eller januari 2011.

RusForest Ust-llimsk har beviljats finansiell leasing pa 3,2 miljoner USD (21,4 miljoner SEK) fran
Hansa Leasing (en del av Swedbank) for forvarv av avverknings- och vagbyggnationsutrustning,
medan Lesprom och RusForest Magistralnij har beviljats finansiell leasing pa 104 miljoner RUB (22,9
miljoner SEK) fr&n Federal Transport Leasing Company for forvarv av ytterligare transportkapacitet.

I anslutning till RusForests foretradesrattsemission har Bolaget erhdllit tvd nya institutionella
aktiedgare i Alecta och Libra Fund LP, vardera med 6ver 7 procent av aktierna.

RusForest beslutade den 16 november om fortida inlésen av obligationslanet om 50 miljoner SEK
som placerades i februari 2010. Foértida inldsen kommer att &ga rum tisdagen den 28 december 2010.

Peter Funk, tidigare anstélld inom RusForest som forsaljningschef, har utsetts till VD fér RusForest
Trading med ansvarar for samordning och planering av all forséljning inom RusForest. Innan han
borjade p& RusForest har Peter Funk arbetat inom Swedwood samt vid ledande svenska sagverk,
bland dem Bergkvist Insjon AB, i liknande positioner inom béde produktion och forsaljning.

Framtidsutsikter

Med finansiering sakrad fran kapitaltillskottet kommer verkstallandet av de planerade investeringarna
och produktionsforbéttringarna att fortsatta i linje med de beskrivningar som [Amnas i denna rapport
samt i prospektet som publicerades i samband med foretradesrattsemissionen.

Ar 2011 har darfor forutsattningar for att bli det mest handelserika och dynamiska &ret i foretagets
historia.
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Aktien
Aktieinformation

RusForest-aktien ar noterad pa First North vid Nasdag OMX i Stockholm. Handel sker under
beteckningen RUSF. Per den 30 september 2010 uppgick antalet aktier till 21 840 840. Vid periodens
utgang var aktiekursen 13 SEK och bolagets borsvarde var omkring 284 miljoner SEK. Bolagets
Certified Adviser pa First North &r E. Ohman J:or Fondkommission.

ISIN: SE0001732728
Kortnamn pa First North: RUSF
Antal aktier: 21 840 840

Teckningsoptioner

Efter nyemissionen, har losenvillkoren for utestdende teckningsoptioner i Bolaget justerats i enlighet
med deras respektive villkor. De nya optionsvillkoren anges i tabellen nedan:

Antal aktier som varje Teckningskurs per
. . teckningsoption avser aktie, SEK

Teckningsoption

Ursprungligt Justerat Ursprunglig Justerad

antal antal kurs kurs

2009/2011 1 1.17 63 53.7
2010/2015, Serie A 1 1.17 27.6 23.53
2010/2015, Serie B 1 1.17 29.9 25.49
2010/2015, Serie C 1 1.17 34.5 29.41
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Storre aktiedgare den 30 september 2010, inklusive férandringar kanda for bolaget

Andel %
43.0

Agare Antal
Vostok Nafta Investment 28,165,209
Libra Fund LP 4,884,413
Alecta Pensionsforakring 4,659,490
Staffan Rasjo 3,306,069
Avanza Pension 1,860,354
Fonden Zenit 1,579,745
SIXSES AG 1,308,472
EFG Private Bank S.A. 1,260,000
Handelsbankens Nordiska 1,021,350
Banque Invik S.A. 783,969
Owvriga 16,693,449
Total 65,522,520

Handelsdata for perioden januari 2009 — september 2010
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Redovisningsprinciper

Delarsrapporten har upprattats i enlighet med IAS 34 Delarsrapportering samt tillampliga delar av
arsredovisningslagen. Delarsrapporten for moderbolaget har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen kapitel 9. Koncernen och moderbolaget har tillampat samma
redovisningsprinciper och berakningsgrunder som i den senaste arsredovisningen.

Kvalitativ och kvantitativ redovisning av marknadsrisker

Koncernen exponeras for marknadsrisker i form av globala prisférandringar p& ségad travara,
valutakursdifferenser och rantor. Koncernens valutakursrisk bestar i att forsaljningsintakter, kostnader,
fordringar, lan och skulder &ar noterade i andra valutor an SEK. Koncernens ranterisk bestar i att
ranteforandringar kan paverka finansieringskostnaderna.

Valutakursrisk

Koncernens framsta valutakursrisk involverar forandringar i vardet av SEK i forhallande till RUB, USD
och EUR. Den 30 september 2010 var 3,5 miljoner SEK av koncernens skulder noterade i EUR och
93,7 miljoner SEK var noterade i USD. Vardeférandringar i SEK i forhallande till EUR och USD
kommer att paverka kostnader och utgifter i utlandsk valuta samt laneforpliktelser for utlandsk valuta
matt i SEK. Foretagsledningen anser att riskerna som associeras med valutakursexponeringen delvis
uppvags av det faktum att intdkterna ar noterade i USD sa att skulderna inte éverstiger koncernens
formaga att betala dem. Koncernens kostnader ar i huvudsak noterade i RUB. Fran juni 2010 till 30
september 2010 hade RUB minskat i varde med cirka 13 procent i férhallande till SEK (under andra
kvartalet 2010 6kade vardet med 5 %), vilket resulterade i en valutakursforlust (vinst andra kvartalet
2010). Koncernen anvander inga finansiella instrument for att sékra sig mot valutakursrisker.

Marknadsrisk

| princip sdljs alla sadgade travaror enligt langsiktiga ramavtal med prisjustering varannan manad.
Koncernens exportpriser ar kopplade till internationella priser pa sagade travaror. Externa faktorer
sdsom den allmdanna makroekonomiska utvecklingen, husbyggnation, geopolitisk utveckling,
naturkatastrofer och fluktuationen i USD i forhallande till andra valutor paverkar priserna pa sagade
travaror och darmed exportpriserna.

Tillgangen pa timmer

Koncernens arliga tillatna avverkningskvot (AAC) racker for att tacka bolagets behov av rdmaterial
(timmer). Pa grund av sasongsvariationer i avverkning och transport av timmer fran skogen finns alltid
risken att brist pa timmer uppstar och ogynnsamma vaderforhallanden under avverkningssasongen
Okar risken ytterligare. For att minska denna risk ingdr koncernen avtal med externa
timmerleverantérer. Detta gors for att minimera overksam tid vid sagverken med paféljande forluster
som foljd. Koépt timmer kan vara upp till dubbelt sd dyrt som det som koncernen sjalv avverkar och
kan saledes paverka koncernens kostnader for salda varor negativt.

Jarnvagstransporter

Koncernen transporterar i princip alla sina sagade travaror via de ryska jarnvagarna (RZD). Enligt
gallande lagstiftning méaste RZD tillhandahalla jarnvagsvagnar enligt den plan som koncernen maste
skicka in tre dagar fore ingangen av den planerade manadens leveranser. | praktiken beslutar RZD i
hog grad sjalv vilka foretaget forser med jarnvagsvagnar och féredrar att forse stalbolag och 6vriga
bolag med egna lastningsfaciliteter pa jarnvagens huvudlinjer. Det finns inga garantier att RZD
kommer att fortsatta forse koncernen med jarnvagsvagnar enligt koncernens planer. Den maximala
felmarginalen i leverans av jarnvagsvagnar fran RZD har historiskt sett varit cirka 20 % av det
begéarda antalet, en siffra som dock kan d6ka framéver.

Energipriser

RusForests kostnader for energi ar hanforliga till frakter och produktion. Kostnaderna for transport ar i
Huvudsak beroende av priser pd raolja och drivmedel. Produktionskostnaderna &ar framforallt
beroende av utvecklingen pa den allmanna energimarknaden samt av prisnivaer fér de rdvaror som &r
drivmedel vid RusForests produktionsanlaggningar. Forandringar i priser for drivmedel, ravara till
energiproduktion samt energi kan komma att leda till en 6kning av Koncernens rérelsekostnader och
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en minskning av RusForests ldnsamhet i den man en kostnadsokning inte kan kompenseras genom
hojda priser pa Koncernens produkter.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk uppstar da loptiden pa tillgangar och skulder inte sammanfaller. Detta kan i vissa fall ge
okad ldbnsamhet, men det kan ocksa oka risken for forluster och darmed risken for att koncernen inte
kan uppfylla sina ataganden. Koncernen har tillvagagangssatt for att minimera risken fér sadana
forluster genom att bland annat ha tillrackliga likvida medel och andra likvida omsattningstillgangar
samt att ha tillgang till adekvata krediter.

Kapitalférvaltning

Koncernen forvaltar sitt kapital for att forsakra sig om att den kan fortsatta den pagaende
verksamheten och samtidigt maximera avkastningen till sina aktiedgare genom att optimera balansen
mellan tillgangar och skulder. Koncernens 6vergripande strategi ar densamma som foregaende ar.

Aktiviteter utanfér balansrakningen

Per den 30 september 2010 hade koncernen inga intressen i icke konsoliderade foretag eller
finansiella samarbeten; dessa benamns ofta strukturell finansiering eller foretag for sarskilt andamal,
vilka vanligtvis bildas for att férenkla aktiviteter utanfor balansréakningen.

Skattefragor

Skattesystemet i Ryssland &r relativt nytt och kénnetecknas av frekventa lagandringar, officiella
uttalanden och domar, vilka ofta ar otydliga, motsagelsefulla och féremal for varierande tolkningar av
olika skattemyndigheter. Skatter ar foremal for Gversyn och utredningar av ett antal olika myndigheter,
vilka har ratt att alagga stranga boéter, straffavgifter och rantekostnader. Ett taxeringsar ar oppet for
granskning av skattemyndigheterna under de tre féljande kalenderaren. Under vissa omstandigheter
kan ett taxeringsar forbli 6ppet annu langre. Nyligen intraffade handelser i Ryssland tyder péa att
skattemyndigheterna har bdrjat bli mer bestamda i sina tolkningar och tillampningar av
skattelagstiftningen.

Dessa omstandigheter kan innebéara att skatteriskerna blir betydligt stérre i Ryssland &n i andra
lander. Foretagsledningen anser att bolaget har betalat samtliga skatteskulder korrekt, baserat pa sin
tolkning av tillamplig rysk skattelagstiftning, officiella uttalanden och domar. Tolkningar av relevanta
myndigheter kan dock variera och effekten pad den konsoliderade delarsrapporteringen kan bli
betydande om myndigheterna genomdriver andra tolkningar.

Ryskt foretagsklimat

Ryssland har upplevt politiska och ekonomiska férandringar vilka har paverkat, och kan fortsatta att
paverka, foretag som verkar i denna miljo. Foljaktligen ar affarsverksamhet i Ryssland férknippad med
risker som oftast inte finns p& andra marknader. Den konsoliderade finansiella informationen for
perioden fram till 30 september 2010 speglar féretagsledningens beddémning av effekten av det ryska
foretagsklimatet p& verksamheten och koncernens finansiella stallning. Det framtida foretagsklimatet
kan skilja sig fran foretagsledningens bedémning.
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KONSOLIDERAD RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG FOR PERIODEN

Not ° 2 A

- 9 man 9 man 12 man
Belopp i TSEK 30 2010 30 2009 2010 2009 2009
Kvarvarande verksamhet
Omséttning 66 628 96 071 253 767 117 661 207 526
Kostnad fér salda varor 1 (76 248) (92972) (249 585) (115 910) (201 101)
Bruttoresultat (8 554) 3099 4128 1751 6 425
Ovriga rérelseintakter 1733 16 816 7 246 18 412 20 209
Distributionskostnader 2 (20 528) (23 436) (70 353) (28 027) (49 726)
Administrationskostnader 3 (20 255) (25 968) (63 128) (46 903) (65 328)
Ovriga kostnader 4 (17 831) (5 589) (16 657) (23 875) (25 166)
Resultat fore finansiella poster (65 436) (35078) (138 709) (78 642) (113 586)
Finansiella intakter 6 83 298 9516 9587
Finansiella kostnader (4 674) (1514) (13 420) (1994) (3870)
Finansiella poster (4 669) (1431) (13 122) 7522 5717
Intékt vid forvarv av RusForest 5 - - - 380 009 380 009
Goodwill nedskrivning - - - - (142 570)
Resultat fore skatt fran kvarvarande verksamhet (70 105) (36 509) (151 832) 308 889 129 570
Skatt 8 586 5117 22 769 6 404 7 603
Resultat efter skatt fran kvarvarande verksamhet (61 519) (31392) (129 063) 315 293 137 173
Avvecklad verksamhet
Resultat efter skatt frAn avvecklad verksamhet 4 (2 466) (1 886) (17 930) (19 805) (19 501)
Periodens resultat (63 985) (33278) (146 993) 295 488 117 672
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare (62 755) (32905) (145027) 295 949 119 522
Minoritetsintresse (1 230) (373) (1 965) (461) (1 850)
Periodens resultat (63 985) (33278) (146 993) 295 488 117 672
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KONSOLIDERAD RAPPORT OVER TOTALRESULTAT | SAMMANDRAG FOR

PERIODEN
Not 9 man 9 man 12 méan
Belopp i TSEK 30 2010 30 2009 2010 2009 2009
Periodens resultat (63 985) (33278) (146 993) 295 488 117 672
Ovrigt totalresultat
Omréakningsdifferens (68 801) (59 255) (25 812) (73 561) (60 628)
Ovrigt totalresultat for perioden, efter skatt (68 801) (59 255) (25 812) (73 561) (60 628)
Summa totalresultat for perioden, efter skatt (132 786) (92533) (172 805) 221 927 57 044
Hanforligt till:
Moderbolagets aktieagare (131 556) (92160) (170 839) 222 388 58 894
Minoritetsintresse (1 230) (373) (1 965) (461) (1 850)
Summa totalresultat for perioden, efter skatt (132 786) (92533) (172 805) 221 927 57 044
FINANSIELLA NYCKELTAL
9 méan 9 man 12 méan
Per aktie 30 2010 30 2009 2010 2009 2009
SEK 30/09 30/09 30/09 30/09 31/12
Resultat (2.87) (1.51) (6.64) 17.31 7.6
Eget kapital* 24.05 42.33 24.05 42.33 32.46
Aktiekurs 13.00 17.40 13.00 17.40 19.00
9 man 9 man 12 man
Antal aktier 30 2010 30 2009 2010 2009 2009
1/7 - 30/09 1/7 - 30/09 1/1 - 30/09 1/1 - 30/09 1/1-31/12
Vid periodens borjan 21840840 21840840 21840840 13303200 13303200
Vid periodens slut 21840840 21840840 21840840 21840840 21840840
Genomsnittligt antal aktier 21 840 840 21 840 840 21 840 840 17 101 194 18 299 127

Det finns utestaende teckningsoptioner som skulle kunna 6ka antalet aktier i Bolaget med 3 241 834.
Ingen utspadning har beraknats da teckningsoptionerna under perioden inte skulle ha gett upphov till

nagon utspadningseffekt.

Definition av nyckeltal

Resultat per aktie: Resultat efter skatt dividerat med vagt genomsnittligt antal aktier under perioden.
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KONSOLIDERAD BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
PER DEN 30 SEPTEMBER 2010

30 september 31 december

Belopp i TSEK Not 2010 2009
Tillgdngar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 6 582 998 656 632
Innehav i intresseforetag 2131 2300
Ovriga langfristiga fordringar 7 652 10 601
Uppskjuten skattefordran 38 451 23 503
Summa anlaggningstillgangar 631 232 693 036
Omsattningstillgangar

Varulager 29 532 42 747
Kundfordringar och 6vriga fordringar 56 056 64 045
Lanefordringar 595 540
Likvida medel 29 609 26 085
Summa omséattningstillgangar 115 792 133 417
Tillgangar som innehas for forsaljning 94 834 128 525
Summa tillgdngar 841 858 954 978

EGET KAPITAL

Eget kapital och reserver

Aktiekapital 218 408 218 408
Ovrigt tillskjutet kapital 545 849 556 687
Omréakningsdifferens 6 (3378) 22434
Balanserat resultat (86 693) (206 215)
Periodens resultat (145 027) 119 522
Summa eget kapital hanforligt till koncernens aktiedgare 529 159 710 836
Minoritetsintressen (3 807) (1842)
Summa eget kapital 525 352 708 994
Skulder

Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder och upplaning 6011 20 218
Skulder till narstdende féretag 7479 10 435
Uppskjuten skatteskuld 45516 51726
Summa langfristiga skulder 59 005 82 379
Kortfristiga skulder

Kortfristiga rantebarande skulder och upplaning 165 443 37727
Leverantorsskulder och 6vriga skulder 78 575 82 385
Summa kortfristiga skulder 244 017 120 112
Skulder direkt kopplade till tillgdngar som innehas for forsaljning 13 485 43 494
Summa skulder 305 669 245 985
Summa eget kapital och skulder 841 859 954 979
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KONSOLIDERAD KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG FOR PERIODEN

9man 9 man 12 man
Belopp i TSEK 30Q 2010 30 2009 2010 2009 2009
Kassaflode fran den lopande verksamheten (39 553) 3976 (71 864) (9 585) (40 932)
Kassaflode fran investeringsverksamheten (17 938) (2 583) (33 954) (19 897) (22 502)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 81759 13 460 111 608 32 402 16 689
Kassaflode fran forvarvade dotterbolag - 17 727
Periodens kassaflode 24 269 14 853 5 790 2 920 (29 018)
Likvida medel vid periodens borjan 8 301 42 388 26 085 55 704 55 704
Kursdifferens i likvida medel (2 961) (2 302) (2 266) (3 685) (601)
Likvida medel vid periodens slut 29 609 54 939 29 609 54 939 26 085

Koncernens utgdende kassabalans uppgick till 29,6 miljoner SEK jamfort med 8,3 miljoner SEK per
den 30 juni 2010. Det totala kassainflodet for de tre manaderna fram till 30 september 2010 var 21,3

miljoner SEK.

Det operativa kassautflodet pa 39,6 miljoner SEK paverkades av minskade intakter fran kunder. Som
en foljd av de laga forséljningsvolymerna och den héga osékerheten i timmerflodet under perioden
har RusForest begréansat mangden forskott fran kunder vilket ocksd paverkade det operativa
kassaflodet. Kassautflodet fran investeringsverksamheten uppgick till 17,9 miljoner SEK, vilket i
huvudsak motsvarar investeringar i det aterupptagna byggandet av sadgverket RusForest Magistralnij.
Kassainflodena fran investeringsverksamheten utgors av forskottsbetalningar fran Vostok Nafta for
deras del i nyemissionen i form av kortfristiga lan.
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KONSOLIDERADE FORANDRINGAR | EGET KAPITAL FOR PERIODEN

Ovrigt
9 méanader 2010 tillskjutet  Omraknings-  Balanserade Minoritets-
Belopp i TSEK Aktiekapital kapital reserv vinstmedel intressen Summa
Eget kapital vid periodens borjan 218 408 556 687 22 434 (86 693) (1 842) 708 994
Emissionskostnader - (10 838) - - - (10 838)
Periodens resultat - - - (145 027) (1 965) (146 992)
Ovrigt totalresultat - - (25 812) - - (25 812)
Summa totalresultat - - (25 812) (145 027) (1 965) (172 804)
Eget kapital vid periodens slut 218 408 545 849 (3378) (231 720) (3807) 525 352
Ovrigt
9 méanader 2009 tillskjutet  Omraknings-  Balanserade Minoritets-
Belopp i TSEK Aktiekapital kapital reserv vinstmedel intressen Summa
Eget kapital vid periodens borjan 133 032 485 825 83070 (206 215) - 495 712
Periodens resultat - - - 295 488 (461) 295 027
Ovrigt totalresultat - - (73 561) - - (73 561)
Summa totalresultat - - (73 561) 295 488 (461) 221 466
Nyemission 85 376 70 862 156 238
Eget kapital vid periodens slut 218 408 556 687 9 509 89 273 (461) 873 416
Ovrigt
12 ménader 2009, tillskjutet ~ Omraknings- Balanserade Minoritets-
Belopp i TSEK Aktiekapital kapital reserv vinstmedel intressen Summa
Eget kapital vid periodens borjan 133 032 485 825 83070 (155 676) - 546 251
Periodens resultat - - - 119 522 (1 850) 117 672
Justerad uppskjuten skatteskuld - - - (50 539) - (50 539)
Ovrigt totalresultat - - (60 636) - 8 (60 628)
Summa totalresultat - - (60 636) 68 983 (1 842) 6 505
Nyemission 85 376 70 862 - - - 156 238
Eget kapital vid periodens slut 218 408 556 687 22 434 (86 693) (1 842) 708 994
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NOTER

Koncernen lamnar jamférelseinformation for kostnader for salda varor och distributionskostnader for
2009. Dock ar inte perioderna jamforbara da koncernen fram till 31 maj 2009 inte konsoliderade sina
dotterbolag, utan tog upp portféljbolagens resultat till kapitalandelsmetoden. Koncernens intékter,
kostnader och kassaflode under de forsta tre kvartalen 2009 omfattar saledes enbart dotterbolagens
resultat och kassaflode for fyra manader (juni-september 2009). Kvartalsresultat for rapportperioden
och jamférande uppgifter for Q3 2009 inkluderar bada tre hela manader av koncernens verksamhet.

Not 1. Kostnad for salda varor

Kostnad for salda
varor

Belopp i TSEK 30 2010 30 2009 9 man 2010 9 man 2009
Personalkostnader 21 875 19 624 68 905 24 566
Kopt sagtimmer 21208 10223 59 733 17 533
Avskrivningar 15979 16 264 47 804 20 392
Material 1342 13 427 11 449 14 830
Energi och brénsle 6 406 4802 22 505 5930
Avverkningstjanster 729 6171 6 751 7 367
Ovriga kostnader 8 709 22 460 32 439 25 292

76 248 92 972 249 585 115910

En stor kostnadspost som paverkade kostnaden for salda varor under tredje kvartalet 2010 avsag
anvandning av kopt sagtimmer vid brist p& sagtimmer frdn den egna avverkningen. Vid Bogutjanskij
anvandes 100 % kopt timmer under rapportperioden.

Not 2. Distributionskostnader

Distributionskostnader fér RusForest

Belopp i TSEK 302010 30 2009 9 man 2010 9 mén 2009

Personalkostnader 2512 493 5765 589

Jarnvagstariffer 8777 8 086 34 339 9825

Tullavgifter 2651 3733 9 756 4 866

Ovriga

distributionskostnader 6 589 11 125 20 493 12 746
20528 23436 70 353 28 027

Distributionskostnader var lagre an under motsvarande period 2009. Daremot medfdrde en betydande
okning av jarnvagsavgifter, extra avgifter for hyra av vagnar fran privata &gare och
lastningskostnaderna att den totala distributionskostnaden ¢kade under perioden vilket till stor del
eliminerade effekten av relativt sett lagre forséljningsvolymer.

Not 3. Administrationskostnader

Administrationskostnader

Belopp i TSEK

Bolag 302010 302009 9man 2010 9 man 2009
RusForest AB (moderbolag) 2884 1692 7 240 17 996
RusForest (dotterbolag) 16 306 24 276 55 888 28 907

19 190 25968 63 128 46 903
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Not 3. Administrationskostnader (forts.)

Administrationskostnader for RusForest AB (moderbolag)

Belopp i TSEK
30 2010 302009 9man 2010 9 man 2009
Management fees - - - 8741
Personalkostnader 909 489 1750 4736
Konsultarvoden 717 723 3270 3273
Ovriga externa kostnader 1038 404 1891 1155
Resekostnader 214 28 310 71
Avskrivningar 6 8 19 19
2884 1692 7240 17 996

Administrationskostnader for RusForest AB (dotterbolag)

Belopp i TSEK 30 2010 302009 9 mén 2010 9 méan 2009
Personalkostnader 7472 11 633 27 658 14 172
Revisionskostnader 2 869 2745 5002 2745
Fastighetsskatt 938 1037 3569 1790
Konsultarvoden 253 1246 2933 1428
Ovriga kostnader 4773 7617 16 726 8773

16 306 24 276 55 888 28 907

| tidigare perioder har revisionskostnader fakturerats till dotterbolaget RusForest Ltd (Bermuda) i
efterskott, vilket medfoérde att de faktiska kostnaderna togs upp i perioden efter den gallande
rapporteringsperioden. Fran och med 2010 ackumulerar koncernen revisionskostnaderna, sa att
kostnaderna redovisas i den period de faktiskt avser.

Not 4. Segmentinformation

Definitionen av segmenten har utvecklats av foretagsledningen for att mojliggora effektiv
prestationsbaserad drift utifrin den geografiska uppdelningen av produktionsenheter i dstra Sibirien
(for skogsbolagen) och Karelen (for grus). RusForest Management LLC har sitt sate i Moskva.
Moderbolagen (RusForest AB, Varyag Capital Ltd, Varyag Finance GmbH och RusForest Bermuda)
ingér inte i ndgot av de operativa segmenten eftersom de inte genererar nagra intakter. Darfér har
deras tillgangar och kostnader tagits upp i forvaltningsdivisionens tillgangar och kostnader. RusForest
Cyprus Ltd ar ett primart holdingbolag for skogsdotterbolagen. Darfor ingar dess tillgdngar, kostnader
och kassaflode i skogssegmentet.

Geografisk information

Koncernen ar verksam i Ryssland. Koncernens moderbolag har ett huvudkontor i Stockholm, Sverige.
Daremot &ger det inte nagra langfristiga tillgdngar och genererar endast finansiella intakter och
kostnader utdver administrationskostnader och léner till foretagsledning. Alla anlaggningstillgangar
finns darfor i Ryssland, dar ocksa koncernen bedriver sin huvudsakliga verksamhet.

Segmentens intékter och resultat

Belopp i TSEK
9 méan 2010 9 méan 2009
Intakter Nettoresultat Intakter Nettoresultat
Skogsholag 253 767 (96 061) 117,661 (38,565)
Grusbolag* 18 488 (17 930) 4,541 (19,805)
Forvaltningskostnader (33 002) (25,689)
Summa 272 256 (146 993) 122,202 (295,550)

* Intakterna och resultatet for Russian Gravel Company redovisas netto som forlust fran tillgadngar som innehas for forsaljning, i
koncernens rapport éver totalresultat.
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Not 4. Segmentinformation (forts.)

Segmentens tillgangar

Belopp i TSEK

30 september 2010 31 december 2009
Skogsbolag 733 906 803 364
Grusbolag 94 834 128 525
Summa segmentets tillgangar 828 740 931 889
Forvaltningstillgangar 13119 23 090
Summa konsoliderade tillgangar 841 858 954 978

1 juli — 30 sept 2010

Russian Gravel Company ska enligt plan sattas i full produktion under 2010/2011, och avses avyttras.
I redovisningen har darfor bolagets tillgdngar och direkt hanforliga skulder klassificerats som
tillgéngliga for forséaljning, och resultatet betraktas som resultat fran avvecklad verksamhet.

Tillgdngar som innehas for

forséljning

Belopp i TSEK 30 september 2010
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar 69 505
Immateriella tillgangar 11 445
Uppskjuten skattefordran 2 166
Summa anlaggningstillgdngar 83 116
Omsattningstillgangar

Varulager 3700
Kundfordringar och 6vriga

fordringar 7274
Likvida medel 744
Summa omsattningstillgdngar 11 718
Summa tillgdngar 94 834

Skulder direkt kopplade till

tillgdngar som innehas for

forsaljning

Belopp i TSEK 30 september 2010

Skulder
Langfristiga skulder

Langfristiga rantebarande skulder
och upplaning 8 782

Summa langfristiga skulder 8782

Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder och évriga

skulder 4703
Summa kortfristiga skulder 4703
Summa skulder 13 485
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Not 4. Segmentinformation (forts.)

Rapport dver totalresultat i sammandrag for
grussegmentet

Belopp i TSEK 9 mén 2010

Avvecklad verksamhet

Omsaéttning 18 488
Kostnad fér sélda varor (15 417)
Bruttoresultat 3071
Distributionskostnader (8 279)
Administrationskostnader (12 611)
Resultat fore finansiella poster (17 819)
Finansiella kostnader (212)
Finansiella poster (212)
Skatt 102
Resultat efter skatt fran avvecklad

verksamhet (17 930)

Konsoliderad kassaflddesanalys for grussegmentet

9 méan 2010

Belopp i TSEK

Kassaflode fran den lIopande verksamheten (2 813)
Kassaflode fran investeringsverksamheten (253)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2188
Periodens kassaflode (878)

Segmentens kassafloden

9 manader 2010

Belopp i TSEK Skog Forvaltning Totalt
Kassaflode fran den Iopande verksamheten (52 217) (19 647) (71 864)
Kassaflode fran investeringsverksamheten (27 806) (6 148) (33 954)
Kassaflode fran finansieringsverksamheten (25 796) 137 403 111 608
Kassafléde under perioden (105 818) 111 608 5 790

Kassafloden ar uppdelade i segment sa att alla skogsbruksaktiviteter visas i skogssegmentet och alla
forvaltningstjanster visas i forvaltningssegmentet. Kassafléden som rér grusverksamheten redovisas
framfor allt som en investeringsaktivitet i forvaltningssegmentet.

Forvaltningssegmentet innefattar alla administrativa kostnader tillsammans med kostnader for
verksamheten i Russian Gravel Company och dess dotterbolag i Ryssland. Det negativa kassaflodet i
forvaltningssegmentet ~ aterspeglar kostnader for att driva ett borsnoterat bolag samt
forvaltningskostnader for RusForest Management i Ryssland.

4 ) RusForest 32av 34



RusForest AB, deldrsrapport 1 juli — 30 sept 2010

Not 5. Intéakt vid forvarv av RusForest

Intakter fran forvarvet av RusForest redovisades enligt god redovisningssed i Sverige till 94,8 miljoner
SEK under andra kvartalet 2009. Enligt IFRS uppgick beloppet till 380,1 miljoner SEK.

Not 6. Omrakningsreserv

De betydande férandringarna i omrakningsreserven beror pa att balanserade vinstmedel har
omvarderats fran RUB till SEK (skillnad pa 25,8 miljoner SEK mellan 1 januari och 30 september
2010) och historiska kostnader for investeringar som gjorts av Varyag Capital Ltd och som &r
noterade i EUR (skillnad pa 25,6 miljoner SEK mellan 1 januari och 30 september 2010).
Fluktuationen i kursen mellan SEK och RUB under de forsta nio manaderna 2010 var 13,3 procent
och mellan EUR och RUB -8 procent.

Koncernens finansiella rapporter under kvartalet var starkt paverkade av den beskrivna forstarkningen
av SEK/RUB vaxelkursen. Pa grund av den stora valutakursférandringen har alla storre tillgangs- och
skuldposter minskat vid omrakning till SEK. Paverkan p& anlaggningstillgangarna uppgick till 87,3
miljoner SEK.

Not 7. Moderbolaget

Konsoliderad balansrakning i sammandrag, Konsoliderad resultatrékning i sammandrag,
Moderbolaget Moderbolaget

Belopp i TSEK 30 september 2010 Belopp i TSEK 9 man 2010
Tillgangar Omsattning -
Anlaggningstillgangar Kostnad for salda varor -
Materiella anlaggningstillgangar 27 Bruttoresultat -
Innehav i intresseforetag 660 640 Distributionskostnader -
Summa anlaggningstillgangar 660 667 Administrationskostnader (7 032)
Omsattningstillgangar Ovriga intékter (valutakurs) (20 849)
Lanefordringar 218 603 Resultat fore finansiella poster (7 032)
Kundfordringar och évriga

fordringar 1142

Likvida medel 2585 Finansiella intakter/(kostnader) 7 639
Summa omséttningstillgangar 222 330 Finansiella poster 7 639
Summa tillgdngar 882 997 Skatt -

Periodens resultat (20 242)

Eget kapital och reserver

Aktiekapital 218 408
Ovrigt tillskjutet kapital 556 687
Balanserat resultat (29 859)
Summa eget kapital och

reserver 745 236
Skulder

Korfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder

och upplaning 136 692
Leverantdrsskulder och évriga

skulder 1069
Summa kortfristiga skulder 137 761
Summa eget kapital och skulder 882 997
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Kommande information

Bokslutskommuniké 2010: 24 mars 2011 (p& www.rusforest.com)
Arsredovisning 2010: publiceras under maj 2011 (pa www.rusforest.com)
Arsstamma: halls under maj 2011

Valberedning

Valberedningen bestar av Anders Borjesson, Vostok Nafta AB, ordforande; Leif Tornvall, Alecta; samt
RusForests styrelseordférande Sven Hirdman. Valberedningen kan kontaktas via e-post pa
info@rusforest.com.

Stockholm den 23 november 2010

RusForest AB (publ)

Styrelsen

Denna delarsrapport har ej varit foremal for dversiktlig granskning av bolagets revisor.

For ytterligare information vanligen kontakta

Martin Hermansson, Verkstallande direktér, tel. +7 (495) 787 58 72
Vitaly Zhukov, Ekonomichef, tel. +7 (495) 787 5872

Erik Lofgren, IR ansvarig, tel. +7 (495) 787 58 72

RusForest AB (publ), org. Nr. 556694-6421
Hovslagargatan 5,
111 48 Stockholm
Tel: +46-8-771 85 00
E-post: info@rusforest.com
Hemsida: www.rusforest.com

OO0 RusForest Management,
10 Nikolskaya Street, Office 502
109012 Moskva, Ryssland
Tel: +7 (495) 787 58 72

4 ) RusForest 34av 34


http://www.rusforest.com/
http://www.rusforest.com/
mailto:info@rusforest.com
mailto:info@rusforest.com

