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FORVALTNINGSBERATTELSE

Verksamheten

Latvian Forest Company AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag med séte i Stockholm och marknadsnoterat pa Spotlight
Stock Market. Foretaget investerar i skogsfastigheter i Lettland samt tillhandahaller konsulttjanster pa den svenska
marknaden. Med det foljer att &ven bedriva skogsbruksrorelse i Lettland samt idka ddrmed forenlig verksamhet
innefattande bland annat upplatande av rittigheter till skogstillgangarna, samt marknadsforing och forsaljning av till
verksamheten hénférliga produkter. Alla investeringar i fastigheter och den verksamhet som bedrivs i Lettland gors via
heldgda lettiska dotterforetag.

Vésentliga hdndelser under aret och efter rikenskapsarets utgang

Den 4 februari 2019 beslutades att inga en avsiktsforklaring med Svenska Cellulosa Aktiebolaget SCA om forsljningen
av de bada heldgda lettiska dotterbolagen SIA Latvijas mezu kompanija och Baltic Forest IV SIA. Den 27 mars 2019 hélls
extrabolagstdmma dér affaren godk&ndes med tilltrdde den 8 april 2019. Kdpeskillingen var 16,7 MEUR jamte betalning
for aktiedgarlan fran moderbolaget om 9,4 MEUR, vilket motsvarar vardet pé dotterbolagens skogs- och
jordbruksfastigheter motsvarande 26,2 MEUR minskat med vissa transaktionskostnader samt justerat med
nettororelsekapitalet. Den slutliga kdpeskillingen faststélls genom en tilltrddesbalansrakning som ska dverlamnas till
koparen inom 30 affarsdagar fran tilltradet. Fastighetsinnehaven vid tiden for tilltrdde var 10 623 hektar.

Status och fastighetsinnehav

Investeringar i skogsfastigheter har skett kontinuerligt och innehaven uppgick vid utgangen av perioden till sammanlagt
10 452 (9 599) hektar. Av dessa var 7 608 (6 770) skog och 1 908 (2 050) hektar jordbruksmark samt 936 hektar
annan mark. Det totala virkesforradet uppskattades samtidigt till ca 1 015.000 (995 000) kubikmeter efter genomférda
avverkningar och fastighetsforsaljningar.

Under 2018 har sammanlagt ca 1,414 MEUR investerats i 34 enskilda fastigheter och 847,5 hektar med ett virkesforrad
om ca 82 000 kubikmeter forvarvats. Det genomsnittliga virkesforradet var 149 kubikmeter per hektar skogsmark. Det
genomsnittliga forvarvspriset var ca 17 EUR per kubikmeter 2018. Det genomsnittliga priset per forvérvat hektar var ca
1600 EUR.

Avverkning och rdjning

Under aret genomfordes avverkningar om 35 952 (9 651) kubikmeter som ar ndgot mindre &n tidigare planerade 40 000
kubikmeter. Den genomsnittliga nettoinkomsten fér genomférda avverkningar under 2018 var 33 (22) EUR per
kubikmeter vilket &r 18 % mer &n den planerade inkomsten per kubikmeter. Bolaget har rdjt har ssmmanlagt 142 hektar i
enlighet med den befintliga skogsfdrvaltningsplanen under 2018.
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Totalt antal Forandring Totalt Kvotvarde
AR Hindelse A-aktier B-aktier aktier aktiekapital SEK aktiekapital SEK SEK
2009 Bolagsbildning 1000 1 000 100 000,00 100 000,00 100,0
2009 Split 1:100 80 000 20 000 100 000 - 100 000,00 1,0
2010 Nyemission 403 119 503 119 403 119,00 503 119,00 1,0
2010 Nyemission 550 333 1053 452 550 333,00 1053 452,00 1,0
2010 Nyemission 88 800 1142 252 88 800,00 1142 252,00 1,0
2010 Nyemission 10 200 1152 452 10 200,00 1152 452,00 1,0
2010 Nyemission 280 113 1432565 280 113,00 1432 565,00 1,0
2011 Nyemission 339 167 1771732 339 167,00 1771732,00 1,0
2011 Nyemission 437 667 2 209 399 437 667,00 2 209 399,00 1,0
2011 Nyemission 15 000 2224399 15 000,00 2 224 399,00 1,0
2011 Nyemission 519 666 2 744 065 519 666,00 2 744 065,00 1,0
2012 Nyemission 55 060 2799 125 55 060,00 2799 125,00 1,0
2012 Nyemission 107 000 2906 125 107 000,00 2906 125,00 1,0
2012 Nyemission 60 700 2 966 825 60 700,00 2 966 825,00 1,0
2012 Nyemission 176 300 3143125 176 300,00 3143 125,00 1,0
2012 Nyemission 1542584 4 685 709 1542 584,00 4 685 709,00 1,0
2013 Nyemission 412 037 5097 746 412 037,00 5097 746,00 1,0
2013 Nyemission 375 940 5473 686 375 940,00 5473 686,00 1,0
Forandring Totalt Kvotvarde
aktiekapital EUR aktiekapital EUR EUR
2014 Byte av redovisningsvaluta 613 071,47 0,1120
2014 Nyemission 2189474 7 663 160 245 228,54 858 300,01 0,1120
2014 Nyemission 3389314 11052474 379 614,71 1237914,72 0,1120
2014 Nyemission 692 860 11 745334 77 602,68 1315517,40 0,1120
2014 Nyemission 800000 12545334 89 602,01 1405 119,41 0,1120
2014 Nyemission 140000 12685334 15 681,19 1420 800,60 0,1120
2014 Nyemission 100 12685434 10,43 1420811,03 0,1120
2015 Nyemission 3171358 15856792 355 202,70 1776 013,73 0,1120
2017 Nyemission 4654269 20511061 521 293,70 2297 307,43 0,1120
80000 20431061 20511061

Vid utgangen av perioden uppgick aktiekapitalet till 2 297 307 EUR férdelat pa 80 000 A-aktier och
20 431 061 B-aktier. A-aktier representerar tio roster och B-aktier en rdst vardera. Varje aktie representerar 0,112 Euro
(1,0 SEK) i aktiekapital. De fem rostmassigt storsta dgarna kontrollerar enligt de senaste uppgifterna bolaget till ca. 50%

av kapitalet.

Likviditet och kassaflode

Under 2018 har inga emissioner genomforts. Disponibel kassa vid arets ingang var TEUR 1 651,5 och vid érets utgang

TEUR 455,9. Bolagets framtida kapitalbehov ar i huvudsak beroende av tillgang till Iimpliga investeringsobjekt. Den
I6pande verksamheten i form av forvaltning och administration bedéms inte krava nagra ytterligare framtida
kapitaltillskott. Bolagets likvida tillgangar ar foretradesvis avsedda for investeringar i fastigheter. Kapital for fortsatt
expansion kommer primart att tillféras genom forsaljning av dotterféretagen. Vid arsredovisningens uppréttande har
affaren genomforts. Effekten har blivit att moderforetagets tillgangssida i stort sett bestar av likvida medel.
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Omsittning och resultat

Omsittningen for aret uppgick till 1 198,7 (233,1) TEUR. Intékterna Ar till stérsta delen hénférliga till avverkningar.
Vardeforandring pa skogen uppgick till sammanlagt 1 913,9 (480,6) TEUR och avser skillnaden mellan det bokférda
anskaffningsvérdet och det beréknade verkliga vérdet. Resultat for perioden uppgick till 2 424,2 (1 482,9) TEUR.

Det berdknade verkliga vardet pa skogstillgdngarna uppgick till sammanlagt 1 472 (1 834) TEUR. Vérdedkningen kan
huvudsakligen hanforas till den genomsnittligt langsiktiga prisnivan pa sagtimmer och massaved. Verkligt virde av
vixande skog har berdknats pé de tillgdngar som fanns i féretaget per 31 december 2018. Virdet berdknas genom att
diskontera en 100-rig serie av uppskattade avverkningsvolymer/forsaljningsintakter och skogsforvaltningskostnader till
en diskonteringsrinta av 7,25 % (7,25 %). Vid utgangen av det tredje kvartalet beslutade bolagsledningen att h6ja den
genomsnittliga nettoinkomsten fran forséljning av rotposter fran 21 EUR per kubikmeter till 22 EUR per kubikmeter il
foljd av en langsiktigt positiv utvecklingstendens i massaveds- och virkeskonjunkturen.

Externa kostnader bestar till stor del av andra inképta tjanster i samband med skogsbruket, sdsom konsulttjanster
avseende bokforing, revision, juridisk radgivning, samt kostnader for resor, hyror och transport m.m.

Sedan ingangen av 2017 ingar dven erséttning till VD i posten 6vriga externa kostnader. Rorliga kostnader for
inkdpsprovisioner m.m. har till viss del bokfdrts som del av férvérvskostnaden for de enskilda fastigheterna och belastar
i dessa fall inte resultatet. Ovriga rérliga ersattningar for bl.a. férvaltning och réjning bokférs under révaror och
fornddenheter.

Finansiering

Foretaget har inte haft behov av kapitaltillskott under 2018. De inbetalningar som har genererats vid forséljning av
fastigheter och skog har varit tillréckliga for att kunna genomféra dnskade nyférvérv av fastigheter.

Eget kapital och vardering

| samband med Gvergangen till IFRS beslutades att inte ldngre I6pande offentliggora ett berdknat substansvirde utan
istdllet redovisa eget kapital per aktie. Skillnaden &r huvudsakligen att substansvérdet dven tar hansyn till uppskattade
Gvervarden pa marken. Enligt IFRS ar det daremot endast skogstillgdngarna som tas upp till ett beraknat verkligt varde.
Eget kapital per aktie var vid utgdngen av perioden 1,145 (1,027) EUR per aktie.

Risker

| och med férséljningen av dotterféretagsaktier har riskerna i verksamheten i princip eliminerats.

Forslag till resultatdisposition, EUR

Till bolagsstdammans forfogande star:

Till bolagsstdammans forfogande star:

Balanserat resultat -210 282
Overkursfond 11764 867
Arets resultat 83 112
Totalt 11637697

Styrelsen foreslar, att merparten av savél den ansamlade forlusten som Gverkursfonden utdelas till aktiedgarna enligt féljande:

Aktiedgarna erhéller genom utdelning EUR 0,54 per aktie

av savil serie A som serie B, totalt 20 511 061 stycken 11075973
Balansers i ny rakning 561724
Totalt disponerade vinstmedel 11 637 697

Utdelning kommer att utbetalas i svenska kronor.

| 6vrigt hdnvisas till efterféljande resultat- och balansrikningar samt till dessa hérande noter och kommentarer.



Latvian Forest Company AB (publ)
Org nr 556789-0495
Séte i Stockholm

Arsredovisning

Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2018

FLERARSOVERSIKT 2018 2017 2016 2015 2014

Resultatrakningar, TEUR

Nettoomséttning 1198,7 2331 123,2 182,3 370,0

Ovriga rorelseintikter 0,0 0,0 0,5 14,3 46,7

Rorelsens kostnader -580,5 -392,5 -411,2 -498,3 -510,7

Avskrivningar och nedskrivningar -0,4 -0,3 -2,1 -3,6 -3,2

Operativt rorelseresultat 617,8 -159,7 -289,6 -305,3 -97,2

Realisationsresultat fastighetsférséljning 3,1 0,0 38,5 -67,3 20,4

Rorelseresultat fore vardeforandring skog 620,9 -159,7 -251,1 -372,6 -76,8

Vardefdrandring skog 1913,9 480,6 792,0 1310,0 2 603,8

Rorelseresultat 2534,8 320,9 540,9 937,4 2527,0

Finansnetto -110,6 -122,4 -82,8 -105,2 -39,5

Resultat fore skatt 2424,2 198,5 458,1 832,2 2487,5

Skatt 0,0 1284,4 -62,2 -243,9 -349,4

Arets resultat 2424,2 1482,9 395,9 588,3 2138,1

Rapport dver totalresultatet for aret

Arets resultat 24242 1482,9 395,9 588,3 2138,1

Summa &vrigt totalresultat efter skatt 0,0 0,0 0,0 0,0 -10,9

Summa totalresultat for aret 2424,2 1482,9 395,9 588,3 2127,2

Balansrakningar, TEUR

Anlaggningstillgangar, ej rantebdrande 24 580,1 21329,9 20630,0 18 422,6 16 274,8

Kortfristiga fordringar, ej réntebdrande 310,1 51,2 64,2 95,9 89,7

Likvida medel och rantebadrande fordringar 455,9 1651,5 214,9 1092,6 596,6

Summa tillgangar 25 346,1 23 032,6 20909,1 19 611,1 16 961,1

Eget kapital 23 479,5 21 057,3 16 769,5 16 373,6 13 376,0

Réntefria skulder 107,8 216,5 1490,9 14754 1212,7

Réntebdrande skulder 1758,8 1758,8 2 648,7 1762,1 2372,4

Summa eget kapital och skulder 25 346,1 23 032,6 20909,1 19 611,1 16 961,1

Kassaflode, TEUR

Kassaflode fran den Iopande verksamheten 143,7 -1015,9 -403,3 -414,1 -158,3

Kassaflode fran investeringsverksamheten -1337,3 -352,4 -1361,0 -888,7 -7 027,9

Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2,0 2 804,9 886,6 1798,8 77019

Arets kassaflode -1195,6 1436,6 -877,7 496,0 515,7
Aktiekapital,

Agare A-aktier B-aktier Antal aktier, st. EUR  %-kapital  %-roster

Galjaden AB 0 4108 366 4108 366 460 137 20,0% 20,0%

Anders Nilsson 0 1 090 000 1090 000 122 080 5,3% 5,3%

Kurt Andersson 0 781000 781 000 87 472 3,8% 3,8%

Stackgrénnan Invest AB 0 610 377 610 377 68 362 3,0% 3,0%

Zaveria Lettland AB 40 000 20 000 60 000 6720 0,3% 2,0%

Helena Bengtsson 40 000 0 40 000 4 480 0,2% 2,0%

Nils Robert Persson 0 2211092 2211092 247 642 10,8% 10,8%

Marliese Investments Ltd. 0 1993 443 1993 443 223 266 9,7% 9,7%

Rambas AB 0 259 652 259 652 29 081 1,3% 1,3%

Ovriga 0 9 357 131 9 357 131 1.047 999 65,7% 62,2%

Totalt 80 000 20 431 061 20 511 061 2 297 239 100.0% 100.0%
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Nyckeltal

Avkastning pa eget kapital, % 11,8% 8,4% 2,5% 2,8% 21,7%
Soliditet, % 92,6% 91,4% 80,2% 83,5% 78,9%
Skuldséttningsgrad, ggr 0,08 0,09 0,25 0,20 0,27
Antal aktier vid arets utgéng, st 20 511 061 20 511 061 15856792 15856792 12685434
Genomsnittligt antal aktier under aret, st 20 511 061 17 606 184 15856792 14271028 9812338
Nettoresultat per aktie, EUR 0,12 0,08 0,02 0,03 0,22
Eget kapital per aktie, EUR 1,14 1,03 1,06 1,03 1,05
Investeringar, TEUR

Fastighetsforvary 1336,2 352,4 1410,3 886,7 7071,6
Ovriga investeringar 1,1 0,0 0,0 1,8 -0,9
Personal, TEUR

Medelantal anstallda 50 3,0 3,0 3,0 4,0
Kostnadsforda ldner och ersattningar (inkl. soc.) 43,9 35,4 38,0 37,2 97,5

For férklaringar till nyckeltalen se sidan 23.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING, TEUR Not 2018 2017
Intakter 4,6 1198,7 233,1
Ovriga rérelseintakter 4,6 0,0 0,0
Révaror och fornddenheter -172,1 -70,2
Ovriga externa kostnader 56 -364,3 -286,9
Personalkostnader 7 -441 -35,4
Avskrivningar och nedskrivningar 8, 11 -0,4 -0,3
Operativt rorelseresultat 617,8 -159,7
Realisationsresultat fastighetsforséljning 3,1 0,0
Rorelseresultat fore vardeforandring skog 620,9 -159,7
Vérdeforandring skog 12,19 1913,9 480,6
Rorelseresultat 2534,8 320,9
Finansiella intdkter 9 0,0 49
Finansiella kostnader 9 -110,6 -127,3
Finansnetto -110,6 -122,4
Resultat fore skatt 2424,2 198,5
Skatt 10 0,0 1284,4
ARETS RESULTAT 2424,2 1482,9
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET, TEUR

Ovrigt totalresultat 0,0 0,0
Arets resultat 2424,2 1482,9
Summa totalresultat for aret 2424,2 1482,9
Resultat hinférligt till moderbolagets aktiedgare 24242 14829
Innehavare utan bestimmande inflytande 0,0 0,0
Resultat per aktie fore och efter utspadning, EUR 0,118 0,084
Antal aktier fore och efter utspadning 20 511 061 20 511 061
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KONCERNENS BALANSRAKNING, TEUR Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anldggningstillgangar

Skogsmark och 6vrig mark 11 8102,0 7 489,8
Ovriga materiella anldggningstillgangar 1 0,8 0,1
Biologiska tillgangar, vixande skog 12,19 16 472,0 13 834,1
Finansiella anldggningstillgangar

Spérrade medel pa bankkonto 5,3 5,9
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 24 580,1 21 329,9
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 242,6 7,2
Ovriga fordringar 62,7 40,0
Forutbetalda kostnader och upplupna intikter 4,8 4,0
Likvida medel 455,9 1651,5
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 766,0 1702,7
SUMMA TILLGANGAR 25 346,1 23032,6
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 15

Aktiekapital 2297,3 22973
Ovrigt tillskjutet kapital 11764,8 11 766,8
Balanserade vinstmedel 9417,4 6 993,2
SUMMA EGET KAPITAL 23 479,5 21 057,3
SKULDER

Langfristiga skulder

Réntebdrande langfristiga skulder 16, 17 0,0 1758,8
Summa langfristiga skulder 0,0 1758,8
Kortfristiga skulder

Réantebdrande kortfristiga skulder 16, 17 1758,8 0,0
Leverantdrsskulder 39,7 164,9
Ovriga skulder 57 2,0
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 62,4 49,6
Summa kortfristiga skulder 1 866,6 216,5
SUMMA SKULDER 1 866,6 1975,3
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 25 346,1 23 032,6




Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning
Org nr 556789-0495
Sate i Stockholm Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2018

KONCERNENS FORANDRING | EGET KAPITAL, TEUR
Ovrigt tillskjutet Balanserat och

Aktiekapital kapital  arets resultat Totalt

Ingaende eget kapital 1 jan 2017 1776,0 9 483,3 5510,2 16 769,5
Arets resultat 1482,9 1482,9
Nyemissioner 521,3 23289 2 850,2
Kapitalanskaffningskostnader -45,3 -45,3
Utgaende eget kapital 31 dec 2017 2297,3 11 766,9 6993,1 21 057,3
Ingdende eget kapital 1 jan 2018 2297,3 11 766,9 6 993,1 21 057,3
Arets resultat 24242 24242
Kapitalanskaffningskostnader -2,0 -2,0
Utgaende eget kapital 31 dec 2018 2297,3 11764,9 9417,3 23 479,5
KONCERNENS KASSAFLODESANALYS, TEUR 2018 2017
Den lépande verksamheten
Rorelseresultat 2534,8 320,9
Justeringsposter:

- Vérdeférandring skog -1913,9 -480,6

- Avskrivningar materiella anlaggningstillgangar 0,4 0,3

- Erhallna réantor 0,0 0,0

- Erlagda réntor -49,0 -86,7

- Realiserade valutaférandringar - -7,6
Kassafléde fran den IGpande verksamheten fore
fordndringar av rérelsekapital 5723 -253,7
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
-1+ Okning/Minskning av rérelsefordringar -258,3 13,0
+/- Okning/Minskning av rorelseskulder -170,3 -775,2
Kassaflode fran den lopande verksamheten 143,7 -1 015,9
Investeringsverksamheten
Nettoinvesteringar i skogsfastigheter och mark -1336,2 -352,4
Investeringar i maskiner och inventarier -1,1 0,0
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1337,3 -352,4
Finansieringsverksamheten
Nyemissioner - 2 850,2
Kapitalanskaffningskostnader -2,0 -45,3
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2,0 23804,9
ARETS KASSAFLODE -1195,6 1436,6
Likvida medel vid arets ingang 1651,5 214,9
Arets kassafléde enligt ovan -1 195,6 1 436,6

Likvida medel vid arets utgang 455,9 1651,5
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING, TEUR Not 2018 2017
Nettoomséttning 4 10,8 62,8
Summa rorelseintakter 10,8 62,8
Ovriga externa kostnader 56 -142,3 -114,8
Summa rérelsekostnader -142,3 -114,8
Rorelseresultat -131,5 -52,0
Resultat fran finansiella poster

C')vriga finansiella intakter 9 276,2 233,9
C')vriga finansiella kostnader 9 -61,6 -78,1
Finansnetto 214,6 155,8
Resultat fore skatt 83,1 103,8
Skatt 10 - -
ARETS RESULTAT 83,1 103,8
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET, TEUR

Ovrigt totalresultat 0,0 0,0
Arets resultat 83,1 103,8
Summa totalresultat for aret 83,1 103,8
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, TEUR Not 2018-12-31 2017-12-31
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i dotterforetag 13 6 073,9 6 073,9
Fordringar pa koncernféretag 14 7639,7 6 097,6
Spérrade bankmedel 53 5,9
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 13718,9 12177,4
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Fordringar pa koncernféretag 10,0 62,4
Ovriga fordringar 57 2,1
Forutbetalda kostnader 0,4 0,3
Kassa och bank 243,0 1635,6
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 259,1 1700,4
SUMMA TILLGANGAR 13 978,0 13 877,8
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 15

Bundet eget kapital

Aktiekapital 2297,3 2297,3
Fritt eget kapital

Overkursfond 11764,8 11 766,8
Balanserat resultat -210,3 -314,1
Arets resultat 83,1 103,8
SUMMA EGET KAPITAL 13934,9 13 853,8
SKULDER

Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder 25,4 4.6
Kortfristiga laneskulder 16 0,0 0,0
Ovriga skulder 1,7 1,7
Upplupna kostnader 16,0 17,7
Summa kortfristiga skulder 431 24,0
SUMMA SKULDER 43,1 24,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 13 978,0 13 877,8
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MODERFORETAGETS FORANDRING | EGET KAPITAL, TEUR

Balanserat och

Aktiekapital Overkursfond  &rets resultat Totalt

Ingaende eget kapital 1 januari 2017 1776,0 9 483,3 -314,2 10 945,1
Arets resultat 103,8 103,8
Nyemissioner 521,3 23289 2 850,2
Kapitalanskaffningskostnader -45,3 -45,3
Utgaende eget kapital 31 december 2017 2297,3 11 766,9 -210,4 13 853,8
Ingdende eget kapital 1 januari 2018 2297,3 11 766,9 -210,4 13 853,8
Arets resultat 83,1 83,1
Kapitalanskaffningskostnader -2,0
Utgaende eget kapital 31 december 2018 2297,3 11764,9 -127,3 13934,9
MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS, TEUR 2018-12-31 2017-12-31
Den lopande verksamheten
Rorelseresultat -131,5 -52,0
Justeringsposter:

- Erhéalina réntor 276,2 229,0

- Erlagda réntor 0,0 -37,5

- Realiserade valutaférandringar 0,0 -7,6
Kassafléde fran den IGpande verksamheten fore
fordndringar av rérelsekapital 144,7 131,9
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
-1+ Okning/Minskning av rérelsefordringar -12,3 2,6
+/- Okning/Minskning av rérelseskulder 19,1 -929,7
Kassaflode fran den lopande verksamheten 151,5 -795,2
Investeringsverksamheten
Kassaflode fran investeringsverksamheten 0,0 0,0
Finansieringsverksamheten
Nyemission 0,0 2 850,2
Kapitalanskaffningskostnader -2,0 -45,3
Férandring av rantebdrande lan -1 542,1 -529,0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 544,1 2275,9
ARETS KASSAFLODE -1392,6 1480,7
Likvida medel vid periodens ingang 1635,6 154,9
Rrets kassafléde enligt ovan -1392,6 1480,7

Likvida medel vid periodens utgang 243,0 1635,6
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NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Not 1, Redovisningsprinciper

Allman information

Latvian Forest Company AB &r ett svenskt publikt aktiebolag. Foretaget dger tva lettiska dotterforetag till 100 %. De lettiska foretagen
som ingdr i gruppen &ger och forvaltar skogsfastigheter i Lettland och séljer timmer fran dessa fastigheter. Forsaljningen sker sé gott
som uteslutande genom fdrséljning av avverkningsratter.

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen for Latvian Forest Company AB-koncernen har upprattats i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS) sédana de antagits av EU, RFR 1 Kompletterade redovisningsregler f6r koncerner samt Arsredovisningslagen.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden. De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nar denna
koncernredovisning upprittats anges nedan. Dessa principer har tillimpats konsekvent for alla presenterade ar, om inte annat anges.

ModerfSretagets redovisning 4r upprattad i enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska personer och Arsredovisningslagen.

Att upprétta finansiella rapporter i 6verensstimmelse med IFRS kréver anvdndning av en del viktiga uppskattningar fér
redovisningsdndamal. Vidare kravs att ledningen gor vissa bedémningar vid tillimpningen av koncernens redovisningsprinciper.

Varderingsgrund

Tillgangar och skulder ar redovisade till historiska anskaffningsvarden, férutom biologiska tillgdngar som varderas till verkligt varde.

Beddmningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Vid uppréttandet av de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS krévs att foretagsledningen gér bedomningar och uppskattningar
samt gor antaganden som paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder,
intakter och kostnader.

Uppskattningarna och antagandena ses 6ver regelbundet. Férandringar av uppskattningar redovisas i den period &ndringen gérs om
den endast paverkat denna period, eller i den period férandringen gérs och framtida perioder om &ndringen paverkar bade aktuell
period och framtida perioder.

Biologiska tillgangar

Det verkliga vardet av skogen (biologiska tillgdngar) har berdknats som ett avkastningsvarde. Det berdknade kassaflodet fran framtida
intdkter fran virkesuttag efter avdrag for skogsskotselkostnader har i en 100 ar lang serie diskonterats till ett nuvarde.

Redovisningsprinciper och upplysningar

Standarder, dndringar och tolkningar av befintliga standarder som inte har trétt i kraft och som inte tillimpas i fortid i koncernen

IFRS 16 Leasingavtal. Standarden inneb&r en omfattande féréndring av redovisning av leasing och kréver att alla leasingavtal redovisas
i balansrakningen. Tillimpningen av IFRS 16 kommer séledes att leda till att operationella leasingavtal redovisas i balansrakningen.
Foretaget har operationella leasingavtal avseende exempelvis kontorslokaler och viss kontorsutrustning. Koncernen har dnnu att
utvérderat den fulla inverkan av IFRS 16. Obligatoriskt tillimpningsdatum &r 1 januari 2019.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som &nnu inte har trétt i kraft, vdntas ha nagon vésentlig inverkan pa koncernen.

Tillampningar av nya standarder

Fr.o.m. 1 januari 2018 borjade féretaget tillimpa IFRS 15 Intékter fran avtal med kunder, med full retroaktivitet. Det innebér att intakten
redovisas nar kunden erhaller kontroll 6ver den forsalda varan eller tjansten och har magjlighet att anvinda och erhalla nyttan fran varan
eller tjansten. Effekten for féretaget r ingen eller sa gott som ingen.

IFRS 9 Finansiella instrument, ska tilldmpas fr.o.m. 1 januari 2018. Féretaget tillimpar inte denna standard.
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Resultatmatt

Operativt rérelseresultat

Operativt rorelseresultat ar rorelseresultat fore vardeforandring av skog och reavinster fran fastighetsforsaljning. Det operativa
rérelseresultatet utgor resultatet fran koncernens operativa kirnverksamheter, dar den absolut 6vervdgande delen utgors av
skogsrorelsen med forséljning av avverkningsrétter.

Rérelseresultat fére vdrdef6rindring skog

Rorelseresultat fore vardeférandring skog &r resultatet innan hénsyn till skillnaden mellan det bokférda vérdet och nuvérdet for den
biologiska anldggningstillgdngen skog har tagits.

Segmentsredovisning

Koncernen innefattar endast ett segment som avser forvaltning och férséljning av skog och mark i Lettland.

Konsolideringsprinciper
Dotterféretag

| koncernen férekommer endast heldgda dotterféretag som star under ett bestimmande inflytande fran moderforetaget Latvian Forest
Company AB. Bestdmmande inflytande innebér en rétt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla
ekonomiska fordelar. Vid bedémningen om ett bestdmmande inflytande foreligger, ska potentiella rostberéttigade aktier som utan
dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas.

Dotterforetag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebér att forvérv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion
varigenom koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och évertar dess skulder och eventualforpliktelser. Det
koncernéssiga anskaffningsvérdet faststélls genom en forvarvsanalys i anslutning till rérelseforvarvet. | analysen faststélls dels
anskaffningsvardet for andelarna eller rorelsen, dels det verkliga vérdet av forvarvade identifierbara tillgangar samt 6vertagna skulder
och eventualforpliktelser. Skillnaden mellan anskaffningsvardet for dotterforetagsaktierna och det verkliga véardet av férvérvade
tillgdngar, dvertagna skulder och eventualforpliktelser utgdr koncernmassig goodwill. Om anskaffningsvardet understiger verkligt varde
for det forvarvade dotterforetagets nettotillgangar redovisas mellanskilinaden direkt i resultatrakningen. Dotterforetagets finansiella
rapporter tas in i koncernredovisningen fran och med forvarvstidpunkten till det datum da det bestimmande inflytandet upphér.

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter eller kostnader och orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran
koncerninterna transaktioner mellan koncernfdretag, elimineras i sin helhet vid uppréattandet av koncernredovisningen.

Funktionell valuta och datum

Funktionell valuta &r euro som dven utgdr rapporteringsvaluta. Det innebdr att de finansiella rapporterna presenteras i euro. Samtliga
belopp, om inte annat anges, ar avrundade till ndrmaste tusental euro (TEUR). Belopp inom parentes anger féregaende ars varde.
Resultatrdkningsrelaterade poster avser perioden 1 januari - 31 december och balansrékningsrelaterade poster avser den 31
december.

Funktionell valuta &r valutan i de primara ekonomiska miljéer dar de ingdende foretagen bedriver sin verksamhet. De foretag som ingar
koncernen dr moderforetag och dotterforetag. Funktionell valuta tillika rapporteringsvaluta &r euro.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetéara
tillgangar och skulder i utldndsk valuta raknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna redovisas i resultatrikningen, dels i rorelseresultatet, dels i finansnettot
beroende av underliggande transaktioners art. Icke-monetéra tillgangar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvérden
omraknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta

Vérdeforandringar avseende rorelserelaterade fordringar och skulder redovisas i rérelseresultatet medan véardeférandringar avseende
finansiella fordringar och skulder redovisas i finansnettot.
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Intadkter

Forséljning av varor

Intékter for forséljning innefattar i huvudsak avverkningsrétter och timmer. Intékter for férséljning av varor redovisas i
resultatrakningen nar vasentliga risker och formaner som ar forknippade med varornas dgande har Gverforts till koparen. Om det rader
betydande osékerhet avvseende betalning, vidhdngande kostnader eller risk for returer och om siljaren behaller ett engagemang i den
|6pande forvaltningen som vanligtvis forknippas med dgandet sker ingen intaktsforing.

Utférande av tjdnsteuppdrag

Intdkter for tjainsteuppdrag innefattar transporter till industri, jakt, fiske och andra naturupplevelser. Intdkter fran tjinsteuppdrag
redovisas i resultatrakningen nar det ekonomiska utfallet for utfort tjansteuppdrag kan beréaknas pa ett tillforlitligt satt. Intakter
redovisas bara om det ar sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att tillfalla foretaget.

Statliga stéd

Ett statligt bidrag hanforligt till en biologisk tillgang redovisas som Gvrig rérelseintakt nér villkoren dr uppfyllda. Bidrag periodiseras
systematiskt i resultatrakningen pa samma sétt och 6ver samma perioder som de kostnader bidragen &r avsedda att kompensera for.
Statliga bidrag relaterade till tillgangar redovisas i balansrakningen som en férutbetald intdkt och periodiseras som 6vrig rérelseintakt
over tillgangens nyttjandeperiod.

Intékter avseende leasingavtal

Intdkter fran leasingavtal, sdsom intékter fran jakt- och fiskeupplatelser, hyresintakter fran uthyrda byggnader och 6vriga upplatelser
redovisas som rorelseintékter i resultatrakningen linjért ver avtalets leasingperiod.

Rorelsekostnader, finansiella intakter och kostnader

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen utom da underliggande
transaktion redovisas i dvrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhdrande skatteeffekter redovisas i ovrigt totalresultat respektive
eget kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt ar, med tillimpning av de skattesatser som ar beslutade eller i
praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor dven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och
skattemassiga virden pa tillgdngar och skulder. Féljande temporara skillnader beaktas inte: temporér skillnad som uppkommit vid
forsta redovisningen av goodwill, forsta redovisningen av tillgangar och skulder som inte &r rérelseforvarv och vid tidpunkten for
transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat samt temporara skillnader hinforliga till andelar i dotter- och
intresseforetag som inte forvantas bli aterforda inom 6verskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur
redovisade vérden pa tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillimpning av de
skattesatser och skatteregler som &r beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hér dven justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte lingre bedoms sannolikt
att de kan utntyttjas.

Betalningar avseende operationella leasingavtal

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas som kostnad i resultatrdkningen linjart 6ver avtalets leasingperiod.
Leasingavtal, dar uthyraren i allt vasentligt behaller de ekonomiska risker och férdelar som férknippas med dgandet klassificeras som
opertionell leasing. Samtliga i foretaget forekommande leasingavtal har klassificerats som operationella.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av rénteintdkter pa bankmedel, fordringar och réntebarande virdepapper, utdelningsintakter,
rantekostnader pa lan, orealiserade och realiserade vinster pa finansiella placeringar och derivatinstrument som anvénds inom den
finansiella verksamheten samt valutakursdifferenser.

Utdelningsintékt redovisas nar rétten att erhalla betalning faststallts.
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Finansiella instrument

En finansiell tillgéng eller finansiell skuld tas upp i balansrikningen nar foretaget blir part till instrumentets avtalsmassiga villkor.
Kundfordringar tas upp i balansrékningen nér faktura har skickats. Skuld tas upp niar motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet
foreligger att betala, &ven om faktura dnnu inte har mottagits. Leverantdrsskulder tas upp nar faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort frdn balansrékningen nar rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller foretaget forlorar kontrollen dver
dem. Detsamma géller for del av en finansiell tillgdng. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors
eller pa annat satt utsldcks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld.

Foérvarv och avyttring av finansiella tillgdngar redovisas pa affarsdagen som utgor den dag da foretaget forbinder sig att forvarva eller
avyttra tillgdngen. Vid varje rapporttillfélle utvarderar foretaget om det finns objektiva indikationer pa att en finansiell tiligang eller grupp
av finansiella tillgdngar ar i behov av nedskrivning.

Likvida medel

Likvida medel bestér av kassamedel samt omedelbart tillgangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut samt
kortfristiga likvida placeringar med en I6ptid fran anskaffningstidpunkten understigande tre manader vilka &r utsatta for endast en
obetydlig risk for vardefluktuationer.

Kundfordringar

Kundfordringar klassificeras i kategorin kundfordringar och lanefordringar. Kundfordringar redovisas till det belopp som forvintas
inflyta efter avdrag for osékra fordringar som beddmts individuellt. Kundfordringar vérderas till verkligt varde. En reservering for
virdeminskning av kundfordringar gérs nar det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att erhalla alla belopp som &r
forfallna enligt fordringens ursprungliga villkor. Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.

Skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder, vilket innebr att de initialt redovisas till erhallet belopp. Langfristiga skulder har en
forvdntad I6ptid langre dn ett &r medan kortfristiga skulder har en 16ptid kortare an ett ar.

Leverantorsskulder

Leverantdrsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder. Leverantdrsskulder har kort férvintad |6ptid och vérderas till
verkligt vérde.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas som tillgéng i balansrikningen om det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer
att komma foretaget till del och anskaffningsvardet for tillgangen kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Materiella anlaggningstiligangar
redovisas till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar
inkdpspriset samt kostnader direkt hanférbara till tillgdngen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet
med anskaffningen. Exempel pa direkt hanférbara kostnader som ingar i anskaffningsvérdet ar kostnader for leverans och hantering,
installation, lagfarter, konsulttjanster och juristtjanster. Redovisningsprinciper for nedskrivningar framgar nedan.

Det redovisade virdet for en materiell anldggningstillgéng tas bort ur balansrékningen vid utrangering eller avyttring eller nar inga
framtida ekonomiska fordelar vintas fran anvandning eller utrangering/avyttring av tillgangen.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter 1&ggs till anskaffningsvardet endast om det &r sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som &r férknippade

med tillgdngen kommer att komma foretaget till del och anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande
utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Avskrivningsprinciper

Anskaffningsvardet skrivs av till restvirdet linjart 6ver nyttjandeperioden. Mark avskrivs inte alls. Ovriga materiella anliggningstillgangar
utgors av fordon och maskiner. Dessa skrivs av linjart dver 5 ar. Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.
En tillgang skrivs ned om dess redovisade varde dverstiger dess bedémda atervinningsvéarde.
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Biologiska tillgangar - vixande skog

Enligt IFRS ska skogstillgangarna delas upp pa vaxande skog, vilket redovisas enligt IAS 41, och mark, vilket redovisas som materiell
tillgang. IAS 41 innebér att vixande skog vid varje bokslutstillfdlle ska varderas och redovisas till verkligt varde. Forandringar i verkligt
vérde redovisas i resultatrékningen.

Det noterade priset pa en aktiv marknad utgér den basta grunden for berdkning av tiligangens verkliga varde. | de fall marknadspriser
eller annat jamforbart varde saknas eller ar svarbedémbara ska de biologiska tillgdngarna vérderas till nuvardet av framtida kassafloden
fran tillgdngarna. Det verkliga virdet berdknas som ett avkastningsvarde, dar kassaflodet fran framtida intakter fran virkesuttag efter
avdrag for avverknings-, aterbeskognings-, vdg- och andra skogsskotselkostnader diskonterats till ett nuvarde.

Berdkningarna innefattar framtida virkesuttag som motsvarar en skoglig omloppstid pa 40 - 120 ar beroende pa tradslag. Hansyn har
tagits till de skogsskétselkostnader som &r férknippade med det uppskattade virkesuttaget. Skogsmarkens andra vérden i form av
jaktintakter och andra arrendeintikter med mera ingar inte i avkastningsvardet. Vid berékning av kassafloden fran den vixande skogen
gors bedémning avseende kostnads- och intdktsutveckling 100 ar framat i tiden. Saval forsaljningspriset av skog som
forvaltningskostnaderna for skogen har berdknats ha en procentuell uppgéng dér kostnaderna stiger i en hdgre procentuell takt dn
priserna. Inflationsantaganden har ocksa gjorts.

Tillgangsvardet har faststéllts genom att kassaflodet fore skatt har diskonterats med en nominell rénta vilket bedéms motsvara den
langsiktigt vdgda kapitalkostnaden (WACC = weighted average cost of capital) for detta tillgdngsslag. Styrelsen i féretaget anser, att
denna rénta bor beskriva den langsiktiga kapitalkostnaden for en investering i skogstillgangar och inte paverkas av kortfristiga
variationer i marknadsréantor.

Utdelning till aktieagarna

Utdelning till aktiedgarna redovisas som skuld till aktiefgarna forst nar utdelningen faststillts pa arsstimman.

Kassaflodesanalys och definition av likvida medel

Kassaflédesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflédet omfattar endast transaktioner som medfér in- eller
utbetalningar. Som likvida medel klassificeras kassa- och banktillgodohavanden med en |6ptid kortare dn tre manader och som utsatts
endast for obetydlig risk for vardefluktuationer. | likvida medel ingar dven tillgodohavanden som innehas for kunders rakning men de
hélls avskilda fran Bolagets tillgdngar och deras anvindning &r begrinsad. Koncernen innehar inga kortfristiga placeringar utan endast
banktillgodohavanden utan bindningstid.
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MODERFORETAGET
Moderforetagets redovisningsprinciper

Moderféretaget har uppréttat sin arsredovisning enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell rapportering och RFR
2. RFR 2 innebir, att moderforetaget i arsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU godkénda IFRS och
uttalanden s& langt detta ar majligt inom ramen for arsredovisningslagen och med hénsyn till sambandet mellan redovisning och
beskattning. Rekommendationen anger vilka undantag och tilligg som ska goras fran IFRS. Skillnaderna mellan koncernens och
moderféretagets redovisningsprinciper framgér nedan. De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderforetaget har tillampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderfortagets finansiella rapporter. | enlighet med lattnadsregler RFR 2 tillimpas
inte IAS 39 i moderforetaget.

Koncernbidrag och aktieagartillskott

Foretaget redovisar koncernbidrag och aktiedgartillskott i enlighet med RFR 2 Redovisning for noterade juidiska personer. Ett noterat
moderforetag som ldmnar koncernbidrag till ett dotterféretag redovisar den ekonomiska effekten av koncernbidraget genom att posten
andelar i koncernforetag i balansrikningen 6kas.

Not 2, Uppgifter om moderforetaget

Latvian Forest Company AB &r ett svenskt publikt aktiebolag med séte i Stockholm. Foretaget &r noterat pa Spotlight stock market.
Adress: Ringvégen 22, Enebyberg
Foretaget dger och forvaltar skogsfastigheter via dotterféretag i Lettland.

Not 3, Transaktioner med narstaende
Moderforetaget har under aret lanat ut pengar till dotterféretagen till marknadsmassig réanta.
Moderforetaget har erhallit s.k. management fee for 2018 fran respektive dotterforetag.

Betalande foretag Transaktionstyp Belopp Motpart

Latvijas mezu kompanija Ranta pa lan 165,5 Latvian Forest Co AB
Erséttning for

Latvijas mezu kompanija ledningssupport 5,0 Latvian Forest Co AB

Latvijas mezu kompanija Rénta pé lan 2,1 Baltic Forest IV

Baltic Forest IV Rénta pa 1an 110,7 Latvian Forest Co AB

Baltic Forest IV Admin tjénster 9,0 Latvijas meZu kompanija
Erséttning for

Baltic Forest IV ledningssupport 5,0 Latvian Forest Co AB

Samtliga transaktioner har genomfdrts pa marknadsmassiga villkor.

Not 4, Intidkternas fordelning

Huvuddelen av koncernens intékter fran varuforsaljning bestar inom skogsroérelsen av intékter fran forsaljning av avverkningsritter.

Koncernen Moderforetaget
Intdkter 2018 2017 2018 2017
Forsaljning av avverkningsréattigheter 1172,8 209,9 - -
Hyresintékter/Arrenden/Gvrigt 25,9 23,2 10,8 62,8
Summa nettoomsittning 1198,7 233,1 10,8 62,8
Realisationsresultat vid forséljning av fastigheter 3,1 0,0 0,0 0,0
Erhallna bidrag 0,0 0,0 0,0 0,0

Summa intakter 1201,8 233,1 10,8 62,8
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Not 5, Ovriga externa kostnader
Ovriga externa kostnader utgors av arvoden till bl.a. ekonomifunktionen, revisorerna och kostnader for att driva kontoren i Stockholm
och Lettland.
Koncernen Moderforetaget
Revisionsuppdrag 2018 2017 2018 2017
BakerTilly Stint 11,2 11,8 11,2 11,8
Biznesa un Audita Centrs, Lettland 2,0 2,0 - -
Totalt 13,2 13,8 11,2 11,8
Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens
forvaltning, Gvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa fOretagets revisorer att utféra samt radgivning eller annat bitradde som
féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana 6vriga arbetuppgifter. Allt annat dr andra uppdrag.
Not 6, Leasingavtal Koncernen Moderforetaget
2018 2017 2018 2017
Arets intdkter avseende arrenden 19,7 17,7 - -
Férfallodr for ingangna avtal
Inom ett &r 21,0 18,2 - -
Mellan ett och fem ar 35,8 36,1 - -
Lingre dn fem ar 55,8 60,1 - -
Summa 112,6 114,3 0,0 0,0
Koncernen redovisar arrendeintékter avseende
- jakt- och fiskeupplatelser
- bostads-, gards- och sidoarrenden
Koncernen Moderforetaget
2018 2017 2018 2017
Arets kostnad for operationella leasingavtal 71 4,2 - -
Férfallodr for ingangna avtal
Inom ett ar 6,6 71 - -
Mellan ett och fem ar - - - -
Léangre &n fem ar - - - -
Summa 6,6 7,1 0,0 0,0
Koncernen redovisar operationella leasingavtal avseende
- kontorslokaler
Koncernen hyr kontorslokaler genom operationell leasing. De &r beldgna i Riga och Valmiera (Lettland).
Not 7, Personalkostnader och medelantal anstéllda Koncernen Moderforetaget
2018 2017 2018 2017
Medelantalet anstéllda 3,0 3,0 0,0 0,0
Loner och erséttningar
Loner och erséttningar till styrelse och verkstéllande direktor 10,4 9,1 0,0 0,0
Loner och erséttningar till 6vriga anstéllda 25,1 19,6 0,0 0,0
Summa 35,5 28,7 0,0 0,0
Sociala avgifter 8,5 6,7 0,0 0,0
Totalt 44,0 35,4 0,0 0,0
Loner och ersattningar per land 2018 2017
Moderféretaget Styrelse & VD Ovr anstillda Styrelse & VD Ovr anstillda
Sverige 0,0 0,0 0,0 0,0
Lettland 10,4 25,1 9,1 19,6
10,4 25,1 9,1 19,6

Inga bonusar har utgétt. Inga pensionsavséttningar har gjorts. Inga pensionsférpliktelser har utfésts.
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Medelantal anstillda per land 2018 2017

Moderféretaget Kvinnor Mén Kvinnor Mén

Sverige 0,0 0,0 0,0 0,0

Dotterféretag

Lettland 3,0 2,0 1,0 2,0

Totalt 3,0 2,0 1,0 2,0

2018 2017

Fordelning mellan méan och kvinnor i styrelserna Kvinnor Mén Kvinnor Mén

Moderféretaget 1,0 4,0 1,0 4,0

Dotterféretagen 0,0 1,0 0,0 1,0

Inga styrelsearvoden har utgatt under aret.

Not 8, Avskrivningar enligt plan Koncernen Moderforetaget
2018 2017 2018 2017

Materiella anliggningstillgangar

Maskiner och inventarier 0,4 0,3 - -

Not 9, Finansiella intdkter och kostnader Koncernen Moderforetaget

Finansiella intédkter 2018 2017 2018 2017

Rénteintakter 0,0 0,0 0,0 0,0

Rénteintakter koncernféretag 0,0 0,0 276,2 229,0

Valutakursdifferenser 0,0 49 0,0 4,9

Summa 0,0 4,9 276,2 233,9

Finansiella kostnader

Réntekostnader -49,0 -86,7 0,0 -37,5

Ovriga finansiella kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0

Valutakursdifferenser -61,6 -40,6 -61,6 -40,6

Summa -110,6 -127,3 -61,6 -78,1

Totalt -110,6 -122,4 214,6 155,8

Not 10, Skatter Koncernen

Resultat efter finansiella poster 2018 2017

Sverige 83,1 103,8

Lettland 23411 94,7

Summa 2424,2 198,5

Skattekostnad (-) skatteintikt (+) Koncernen Moderforetaget

Aktuell skatt 2018 2017 2018 2017

Periodens skatt 0,0 0,0 0,0 0,0

Justering av skatt hanforlig till tidigare ar (underskottsavdrag) - - - -

Summa 0,0 0,0 0,0 0,0

Uppskjuten skatt

Uppskjuten skatt avseende tempordra skillnader 0,0 1284,4 0,0 0,0

Summa 0,0 1284,4 0,0 0,0

Totalt 0,0 1284,4 0,0 0,0
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Skattekostnad (-) skatteintakt (+) per land Koncernen Moderforetaget

2018 2017 2018 2017
Sverige 0,0 0,0 0,0 0,0
Lettland 0,0 1284,4 0,0 0,0
Summa 0,0 1284,4 0,0 0,0
Skillnad mellan nominell och effektiv skattesats i % Koncernen Moderforetaget

2018 2017 2018 2017
Svensk inkomstskattesats 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%
Lettisk inkomstskattesats 0,0% 15,0% - -
Skatteeffekter mellan redovisat och skattemassigt
resultat pa fastighetsaffarer - - - -
Skatteeffekt p.g.a. tidigare ej intdktsforda skattefordringar 0,0 122,1 - -
Skatteeffekt p.g.a. e] skatteplikfiga intakter och ej
avdragsgilla kostnader 0,0 1162,3 0,0 0,0
Effektiv skattesats enligt resultatrakningen 0,0% 144,6% Neg. Neg.

Not 11, Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och

Anskaffningsvérden Mark inventarier
Ingdende vérden 2017-01-01 73229 14,5
Investeringar 166,9 -
Utgéende varden 2017-12-31 7 489,8 14,5
Ackumulerade planenliga avskrivningar

Ingdende varden 2017-01-01 - -14,1
Arets avskrivningar - -0,3
Utgaende virden 2017-12-31 - -14,4
Utgaende planenliga restvarden 2017-12-31 7 489,8 0,1
Ingdende varden 2018-01-01 7 489,8 14,5
Investeringar 622,6 1,1
Forséljningar -10,4 -
Utgaende virden 2018-12-31 8 102,0 15,6
Ackumulerade planenliga avskrivningar

Ingdende varden 2018-01-01 - -14,4
Arets avskrivningar - -0,4
Utgaende virden 2018-12-31 — -14,8
Utgdende planenliga restvirden 2018-12-31 8102.0 0.8
Not 12, Biologiska tillgangar, véxande skog Véxande skog
Anskaffningsvérden

Ingdende vérden 2017-01-01 13 168,0

Forvarv av viaxande skog 185,5

Forandring av verkligt virde 480,6

Utgaende varden 2017-12-31 13 834,1
Anskaffningsvérden

Ingaende virden 2018-01-01 13 834,1

Forvarv av vaxande skog 724,0

Forandring av verkligt virde 1913,9

Utgaende varden 2018-12-31 16 472,0

Vardeforandring skog och mark

| resultatrakningen redovisas vardeforandring av vixande skog med TEUR 1 914 (TEUR 481). Hari ingar,
férutom naturlig tillvaxt, dven férandringar till foljd av nyférvéarv och avverkning.
Det bokforda vardet pa skog har under 2018 6kat med TEUR 3 088 (TEUR 666). Verkligt varde av
véxande skog &r TEUR 16 472 (TEUR 13 834) och nettoanskaffningsvérde skog &r TEUR 6 329
(TEUR 5 605). Observera att det berdknade verkliga vardet av biologiska anlaggningstillgangar
dverensstdmmer med det vérde som angavs i bokslutkommunikén trots att forsaljning av samtliga

sadana tillgangar har genomforts. Skilet for detta ar att priset som betalades for aktierna i

dotterforetagen inkluderar ett flertal andra tillgangar och skulder som inte har omréknats till verkligt varde

i enlighet med IFRS.



Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning 20
Org nr 556789-0495
Sate i Stockholm Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2018

Antaganden
Tillgangsvardet baseras pa avverkningsberikningar som i sin tur baseras pa en skoglig
konsekvensberdknande modell.

Dessa faktorer tillsammans med en forsiktig bedomning av prisutvecklingen de niarmaste aren leder fill
en positiv vardeforandring utdver den som féranleds av den biologiska tillvéxten.

Tillgdngsvérdet har faststéllts genom att kassaflodet fore skatt diskonterats med 7,25 % (7,25 %), vilket
bedoms motsvara den langsiktiga vigda kapitalkostnaden (WACC = weighted averge cost of capital) for
detta tillgdngsslag.

Intédkterna

Priserna utgar fran de senaste arens priser och &r, enligt styrelsen, forsiktigt bedomda. Under aret har
priset per kubikmeter uppjusterats med EUR 1 (EUR 0).

Intdkterna bygger pa en bedémd utveckling under aren 2018 - 2117 med en prisckning pa 1,5 %
nominellt.

Kostnaderna
Kostnaderna har berdknats utifran en normalarskostnad som motsvaras av verkligt utfall for innevarande

ar. Kostnaderna bygger pa en bedémd utveckling under aren 2018 - 2117 med en kostnadsckning pa 2,0
% nominellt.

Antaganden

Diskonteringsrinta 7,25%

Intakter TEUR 710,9 per ar
Prisokning nominellt 1,5 % per ar

Kostnader Normalkostnad enligt ovan
Kostnads®kning nominellt 2,0 % per ar

Kanslighetsanalys utifran viasentliga virderingsparametrar och dess paverkan pa skogstillgangarna

Diskonteringsranta: En sankning av diskonteringsrantan med 0,5 procentenheter hojer vardet pa vaxande
skog med TEUR 2 080.

En hojning av diskonteringsrintan med 0,5 procentenheter sénker vérdet pa den vixande skogen med
TEUR 1 690.

Avverkningsriatter: En 6kning av den arliga prisckningen med 0,5 procentenheter hojer vardet med TEUR
3 087 pa den vixande skogen.

En sénkning av den arliga prisokningen med 0,5 procentenheter sanker vardet med TEUR 2 490 pa den
véxande skogen.

Resultat
senaste
Not 13, Andelar i dotterforetag (moderbolaget) Rést/ Agar-andel Eget kapital arsredovisning
Latvijas meZu kompanija med séte i Riga,
organisationsnummer 40103282492 100% 1739,2 141,1
Baltic Forest IV med séte i Valmiera
organisationsnummer 44103055164 100% 2 036,8 286,1
Totalt 3776,0 427,2
Not 14, Langfristiga fordringar Koncernen Moderforetaget
Réntebérande langfristiga fordringar 2018 2017 2018 2017
Fordringar hos koncernféretag - - 7639,7 6 097,6

Not 15, Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestér av aktiekapital, 6vrigt tillskjutet kapital och balanserade vinstmedel (inkl arets resultat).

Eget kapital i moderforetaget bestar av aktiekapital, Gverkursfond, balanserat resultat och arets resultat.
Antal aktier uppgar till 20 511 061 st aktier varav 80 000 st A-aktier och 20 431 061 st B-aktier med ett kvotvarde av EUR
0,112. A-aktierna har ett rostvarde pa 10 roster per aktie och B-aktierna 1 rost per aktie.



Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning 21
Org nr 556789-0495
Sate i Stockholm Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2018
Koncernen
Aktiekapital
Antal aktier uppgar till 20 511 061 st aktier varav 80 000 st A-aktier och 20 431 061 st B-aktier med ett kvotvarde av EUR
0,112. A-aktierna har ett rostvarde pa 10 roster per aktie och B-aktierna 1 rost per aktie.
Ovrigt tillskjutet kapital
Reserver bestar i sin helhet av 6verkursfond.
Balanserade vinstmedel
Intjanade vinstmedel i koncernen utgdrs av arets resultat samt foregdende ars intjanade vinstmedel efter eventuell
vinstutdelning.
Moderforetaget
Balanserat resultat tillsammans med &rets resultat utgors av foregaende ars intjanade vinstmedel plus arets resultat efter
eventuell vinstutdelning.
Not 16, Rantebarande skulder
Koncernen finansierar sig till dvervdagande del med eget kapital. Harutdver har koncernen kortfristiga banklan i
dotterforetagen i Lettland. Réntan &r rorlig pa krediterna och lanen &r i euro.
Réntebarande langfristiga skulder Koncernen Moderforetaget
TEUR 2018 2017 2018 2017
Bank i Lettland 0,0 1758,8 0,0 0,0
Summa langfristiga skulder 0,0 1758,8 0,0 0,0
Réntebérande kortfristiga skulder
Lan fran banker i Lettland 1758,8 0,0 0,0 0,0
Kortfristig del av leasingavtal 0,0 0,0 0,0 0,0
Summa kortfristiga skulder 1758,8 0,0 0,0 0,0
Totala rantebédrande skulder 1758,8 1758,8 0,0 0,0
Férfallodr for réintebdrande skulder

0 -3 man 4-12 man 12-24 man 24 - 60 man <60 man
Lén fran bolag i Sverige 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Banklan i Lettland 0,0 1758,8 0,0 0,0 0,0
Totalt 0,0 1758,8 0,0 0,0 0,0
Not 17, Stéllda sékerheter och eventualforpliktelser Koncernen Moderforetaget

2018 2017 2018 2017

Fastighetsinteckningar 1758,8 1758,8 - -
Spérrade medel pa bankkonto 53 5,9 53 5,9
Summa stallda sidkerheter 1764,1 1764,7 5,3 5,9
Eventualforpliktelser Inga Inga Inga Inga



Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning 22
Org nr 556789-0495
Sate i Stockholm Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2018

Not 18, Finansiella risker

Finanspolicy

Med finansiella risker avses férandringar i koncernens resultat och kassafldde foranledda av dndringar i valutakurser,
rantenivaer, refinansieringsbehov och kreditrisker. Ansvaret for att reducera de finansiella riskerna och utféra de lI6pande
finansiella transaktionerna vilar idag pa VD. Den Gvergripande mélséttningen &r att sikerstélla en kostnadseffektiv
finansiering och att minimera negativa effekter pa koncernens resultat som kan uppsta genom prisférandringar pa rante-
och valutamarknaderna.

Av de olika finansiella risker som ett féretag kan utséttas for - finansieringsrisk, ranterisk, kreditrisk/motpartsrisk och
valutarisk - ar finansieringsrisk och ranterisk de storsta for Latvian Forest. | och med 6vergang till redovisningsvalutan
euro har valutarisken undanrgijts till stora delar.

For att minimera rénterisk och finansieringsrisk ska foretaget undvika att bli beroende av enskilda finansieringskéllor och
dven vara restriktiv vid beddmning av motparter vid placering av éverskottslikviditet.

Finansieringsrisk
Finansieringsrisken utgors av risken for att ett stort ldnebehov uppstar i ett anstrangt kreditmarknadslage. Malsattningen
r darfor att finna fler finansieringskallor inom och utom Sverige.

Rénterisk

Rénterisk ar risken for att vardet av ett finansiellt instrument varierar p.g.a. férdndringar i marknadsrantor. Hur snabbt en
trendmassig ranteforandring far effekter pa resultatet beror pa lanens och placeringarnas rantebindningstid. For att
hantera rénterisken ska langa lan féretradesvis ha rorlig réanta.

Kreditrisk/Motpartsrisk

Med kreditrisk avses att en motpart i en finansiell transaktion inte kan fullfélja sina dtaganden. Den finansiella
riskhanteringen medfor exponering for kreditrisker. For Latvian Forest uppstar sadana idag i samband med placering av
likvida medel och i framtiden exempelvis i samband med kdp av derivatinstrument. For att minimera kredit och
motpartsrisk ska féretaget huvudsakligen exponera sig mot vélkdnda och kreditvardiga motparter.

En annan typ av kreditrisk &r fordringar pa kommersiella kunder. Koncernens kundfordringar &r forhallandevis sma och
kan inte dventyra foretagets fortlevnad. Forsaljningen som huvudsakligen utgdrs av avverkningsritter betalas innan
avverkningen verkstlls, varfor forlustrisk endast finns pa 6vrig forsaljning.

Hantering av kapital
Koncernens mél avseende kapitalstrukturen ar att trygga koncernens férmaga att fortsatta sin verksamhet, sé att den kan

fortsatta att generera avkastning till &garna och nytta for andra intressenter samt att upprétthalla en optimal
kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet nere. For att uppratthalla eller justera kapitalstrukturen kan
koncernen férandra den utdelning som betalas till dgarna, aterbetala kapital till &garna, utfarda nya aktier eller sélja
tillgdngar for att minska skulderna.

Fdrsékringspolicy

Fragan om forsakring eller inte har varit foremal for styrelsens bedémning. For narvarande forsikras endast de
fastigheter som ar pantsatta for 1an hos kreditinstitut, darfor att de kraver det. De risker som &r aktuella dr bl.a. brand,
skadedjur, extremt vader, m.m. Bedémningen ar att forsakringspremien inte star i proportion till de risker som foretaget
utsétts for och den ekonomiska skada som kan orsakas. Ett av de starkaste skélen till att inte forsdkra ar den geografiska
spridning som foretagets fastigheter har. De fastigheter som har pantsatts for lan hos kreditinstitut har dock forsakrats i
enlighet med langivarens krav.

Not 19, Viktiga uppskattningar och bedémningar
Upprattande av finansiella rapporter kraver att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar som paverkar de

redovisade beloppen. De bedémningar och uppskattningar som enligt féretagsledningen &r vdsentliga for redovisade
belopp i &rsredovisningen och dar det finns en betydande risk att framtida handelser och ny information kan féréndra
dessa bedémningar och uppskattningar inkluderar framst:

Biologiska tillgangar

Det verkliga vardet har berdknats som ett avkastningsvarde. Beraknade kassafloden fran framtida intakter fran
virkesuttag efter avdrag for avverknings-, aterbeskognings- och andra skogsskotselkostnader har diskonterats till ett
nuvérde.
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Not 20, Avvecklad verksamhet, IFRS 5

Foretaget har erhallit ett bud fran Svenska Cellulosa AB (SCA) dér de erbjuder ett pris for de bada dotterféretagen. SCA
har genomfort en due diligenceprocess for att sékerstélla vardet av foretagen. Processen har slutférts och Latvian Forest
har hallit en extra bolagsstimma dar det beslutades att ga vidare i forsaljningsprocessen. Affaren ar efter detta
genomford och full kpeskilling &r betalad.

Samtliga aktier i dotterforetagen har salts till SCA, vilket medfor att samtliga materiella anldgningstillgangar har avyttrats.
Déarmed &r hela skogsrorelsen avvecklad.

Not 21, Intdkter fran avtal med kunder, IFRS 15

TEUR jan - dec 2018  jan - dec 2017
Avverkningsréttigheter 1160 210
Mark-, jakt- och fiskeréttigheter 47 18
Ovrigt 5 5
Totalt 1212 233
- varav nettoomséttning 1212 233
- varav 6vrig omséttning 0 0

Tidpunkt for intaktsredovisning
Varor, tjanster dverforda till kund

vid en tidpunkt 1212 233
Varor, tjanster dverforda till kund
over tid 0 0

Latvian Forest Company AB har inga prestationsataganden.

Till overvagande del siljer foretaget avverkningsritter. Dessa ar da forberedda av foretaget sa att en képare omedelbart
kan inleda avverkning. Man kan darfor séga att sa gott som allt foretaget séljer tillfaller kunden samtidigt som betalning
erlaggs. Det innebdr att kunden vid betalning far hela nyttan av varan eller tjansten.

Not 22, Styrelsens forslag till vinstdisposition, EUR

Till bolagsstdammans forfogande star:

Balanserat resultat -210 282
Overkursfond 11764 867
Arets resultat 83 112
Totalt 11637697

Styrelsen foreslar, att merparten av savél den ansamlde forlusten som 6verkursfonden utdelas till aktiedgarna enligt foljande:

Aktiedgarna erhaller genom utdelning EUR 0,54 per aktie

av savil serie A som serie B, totalt 20 511 061 stycken 11075973
Balansers i ny rékning 561 724
Totalt disponerade vinstmedel 11 637 697

Utdelning kommer att utbetalas i svenska kronor.

Forklaringar till nyckeltal

Avkastning pé eget kapital dr totalresultat for aret i forhallande till genomsnittligt antal aktier under aret uttryckt i procent.
Soliditet ar lika med eget kapital plus obeskattade reserver efter avdrag for uppskjuten skatt i forhallande till summa
tillgéngar.

Skuldsattningsgraden visar skuldernas storlek i forhallande till eget kapital.

Nettoresultat per aktie visar totalresultatet fordelat pd genomsnittligt antal aktier under aret, uttryckt i EUR.

Eget kapital per aktie utgors av det egna kapitalet vid &rets utgang delat med antalet aktier vid arets utgang, uttryckt i
EUR.
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