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FORVALTNINGSBERATTELSE

Verksamheten

Latvian Forest Company AB investerar i skogsfastigheter i Lettland samt tillhandahéller konsulttjiinster pa den svenska marknaden.
Med det fSljer att iven bedriva skogsbruksrérelse i Lettland samt idka diirmed férenlig verksamhet innefattande bland armat
upplitande av rattigheter till skogstillg&ngarna, samt marknadsforing och forsaljning av till verksamheten hanforliga produkter. Alla
investeringar i fastigheter och den verksamhet som bedrivs i Lettland gors via heldgda lettiska dotterforetag.

Fastighetsinnehav och forviarv

Investeringar i skogsfastigheter har skett kontinuerligt och innehaven uppgick vid utgéingen av perioden till sammanlagt
9.303 (8.131) hektar. Av dessa var 6.860 (5.780) skog och 1.814 (1.790) jordbruksmark och resterande annan mark. Det
totala virkesforridet uppskattades samtidigt till ca 929.600 (644.664) kubikmeter efter genomforda avverkningar och
fastighetsfaorsaljningar.

Under 2016 har sammanlagt ca 1,410 MEUR investerats i 71 enskilda fastigheter och 1097 hektar med ett virkesforrdd
om ca 100.000 kubikmeter forvarvats.

Det genomsnittliga farviirvspriset 2016 per kubikmeter var ca 13,06 EUR. Om virdet pa jordbruksmarken beaktas var
det genomsnittliga historiska forvarvspriset ca 15,7 EUR per kubilaneter. Det genomsnittliga priset per forvarvat hektar
var ca 1.226 EUR. [ enlighet med Danske Bank Skog & Ekonomi nyhetsbrev frin februari 2017 varderas produktionsskog i
de stora svenska skogsbolagen till ca. 17,01-23,98 EUR per kubikmeter (i jamforbara tillvaxtzoner).

Under &ret genomfardes avverkningar om 4.600 kubikmeter vilket ar betydligt mindre an ursprungligen planerat. Den
genomsnittliga nettointikten for genomforda avverkningar under 2016 var 21,3 EUR per kubikmeter. Befintliga och
stkta avverkningstillstind uppgick vid utgdngen av perioden till en sammanlagd volym om ca 30.500 kubikmeter.
Avverkningsvolymen for 2016 har paverkats av en markant forsvagning av marknaden under inledningen av dret.
Planerade avverkningsvolymer for det forsta halviret var ca 12.000 kubikmeter men beslut fattades att avvakta med
yiterligare forséljningar av rotposter till dess att marlmaden dterhamtat sig. Forsvagningen séigs som tillfallig och
planerade avverkningar skots pi framtiden. Vid utgdngen av perioden hade ingen mérkbar forbattring skett varfor
avverkningsvolymerna har skjutits ytterligare pa framtiden.

Avverkning och tillviixt

En stor del av de avverkningsvolymer, dvs forséljning av rotposter, som hade planerats for perioden har inte genomforts
p4 grund av en markant forsvagning av virkesmarlmaden under inledningen av dret. Beslut fattades da att avvakta med
forsljning av ytterligare rotposter till dess att marknaden och prisnivderna pa de olika sortimenten dterhamtat sig.
Bedémningen var att forsvagningen var av en tilifillig och sasongsbetonad karaktar. Under det tredje och fjarde kvartalet
hade dnnu ingen mérkbar forbéttring noterats varfor beslutet fattades att avvakta ytterligare.

Av en planerad drlig avverkningsvolym om ca 12,000 lubikmeter avverkades under perioden endast 4.600 kubikmeter,
Avsikten ar att kvarvarande volymer kommer att avverkas | framtiden under forutsittning att prisniverna pd framforalit
massaved och energisortiment forbittrats. Dértill kommer en tankt avverkning av storre volymer grdal. Dessa
avverkningar kraver inga sirskilda tillstand och kan goras vid behov. Nettointdkten for grdal ar visserligen forhallandevis
14g men ger éind4 ett positivt resultat under normala forutsattningar. I dagslkiget dr dock prisnivierna fortsatt ldga och
iven dessa avverkningar har skjutits pd framtiden. Efter grialsavverkning kan andra, mer vardefulla bestdnd antingen
rojas fram eller planteras och darmed 6ka viirdet pd fastigheterna.

Sammanlagt har under ret réjning skett av 201 hektar. Bolaget fick inte bidrag for rojning 2016 eftersom det nya
systemet prioriterar de mindre skogsagarna som bidragstagare. Avsikten ar att rojningsvolymerna kommer fortsatta bli
storre och uppnir ca 300 hektar under dret

Fastighetsforsiljningar

Under 8ret saldes fastigheter motsvarande 54,6 hektar med en virkesvolym om ca 4.500 kubikmeter.
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Marknaden

Marknaden for skogsfastigheter i Lettland praglas av att den foretradesvis bestdr av minga sma fastigheter pd mellan 5
och 40 hektar. Skogsfastigheterna i Lettland ar oftast spridda pd manga olika agare. Detta har till stor del sitt ursprung i
den privatisering och markreform av fastigheterna som skedde efter Sovjetunionens kollaps. Efter frihetskriget (under
1920-talet) delades mark, som tidigare dgdes av den baltiska adeln, ut till de som deltagit i frihetskriget. Generellt kan
sagas att ju storre och mer geografiskt samlat ett innehav ar desto hogre virdering har bestindet. Priset pa den enskilda
fastigheten ar givetvis beroende av virkesbestind, dlder och kvalitet, men generellt kan sigas att priserna i Lettland
endast uppgdr till ca 20-40 procent av de svenska.

Enskilda fastigheter har oftast ett lagre pris an stérre paket och/eller samlade innehav. De storre innehaven éar oftast mer
attraktiva for storre skogsbolag, storre investerare eller institutionellt kapital i olika former som t.ex. pensionsfonder eller
liknande. Latvian Forest Company har som integrerad del av strategin att bygga just sidana innehav som kan vara
intressanta for dessa aktorer.

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

Latvijas Finieris har stort inflytande pa den lokala virkesmarknaden. Det ar en av Europas storsta fanérproducenter,
Fanérpriset har visat en stigande pristrend sedan 2009; bjorkfanér av A-klass handlades i genomsnitt for 100,95
EUR/m3. Lévtimmerpriserna har varit svaga de senaste 3 dren, under 2015 var snittpriset for asp (826 cm) och klibbal
(#26 cm) 44,63 EUR/m3 respektive 41,27 EUR/m3.

De storsta importorerna av lettiskt rundvirke ar Sverige (1 231 000 kbm barrtimmer) och Kina (730 000 kbm
l6vtimmer). Storbritannien (935 000 kbm) dr den stérsta importdren av sdgat trii producerat i Lettland; de importerar
856 000 kbm sdgat barrtimmer och 79 000 kbm sdgat lovtimmer, liksom 81 000 kbm rundvirke av lovtri. Lettland ér den
tredje storsta leverantoren av trapellets till Storbritannien som ar Europas storsta marknad for trépellets. Med en
marknadsandel pd 9% for Lettland ligger endast USA (58%) och Kanada (21%) fore. Det kommer att vara viktigt med
forhandlingar om BREXIT och hur handelsvillkoren kommer att paverka handeln med Storbritannien.

Den forvintade 6kningen i produktionskapacitet p3 andra sidan Ostersjon kommer att ha en positiv inverkan pd virkes-,
pappersmassa- och sirskilt energiskogsmarknaden pd medelldng sikt. Pd det hela taget ar stamningen pd marknaden att
den radande prisnivin kommer att forbattras.

Verksamheten i Latvian Forest Company ir beroende av utvecklingen pa virkesmarknaden i s métto att den [spande
omsattningen paverkas av vilka priser som kan erhillas for det virke som frén tid till annan ska siljas. Virkespriserna
dterspeglas visserligen i fastighetspriserna men dessa piverkas dock mer av den forvantade lngsiktiga utvecklingen
snarare an kortsiktiga svangningar i virkespriserna som kan bero pd faktorer som daligt viider eller liknande.

Viisentliga hiindelser under Aret

Styrelsen i Latvian Forest Company utsiig i borjan av februari Aleksandrs Tralmaks till ny VD. Han tilltradde den 15 februari och
kommer att arbeta halvtid med Latvian Forest Co. Aleksandrs 4r 42 fr, statsvetare och civilekonom frin Handelshagskolan i Riga.
Han dr baserad i Riga och pratar flytande svenska. Aleksandrs &r sedan tidigare styrelseordférande i Catella Corporate Finance i
Riga och har etablerat Catellas verksamheter 1 alla de tre baltiska staterna. Han har bla. medverkat vid forsaljningen av Lettlands
storsta sdgverk samt stora skogsinnehav .
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Totalt antal Forindring Totalt Kvotvirde
AR Hindelse A-aktier B-aktier aktier aktiekapital SEK aktiekapital SEK SEK
2009 Bolagshildning 1000 1000 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 503119 403 119,00 503 115,00 1,0
2010 Nyemission 550 333 1053452 550 333,00 1053 452,00 1,0
2010 Nyemission 88 800 1142252 88 800,00 1142 252,00 1,0
2010 Nyemission 10 200 1152452 10 200,00 1152 452,00 1,0
2010 Nyemission 280113 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 2209399 437 667,00 2 209 399,00 1,0
2011 Nyemission 15 000 2224399 15 000,00 2224 399,00 10
2011 Nyemission 519 666 2 744 065 519 666,00 2 744 065,00 1,0
2012 Nyemission 55 060 2799125 55 060,00 2 799 125,00 1,0
2012 Nyemission 107 000 2906125 107 000,00 2906 125,00 1,0
2012 Nyemission 60 700 2966 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 1542 584 4685709 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 5473686 375 940,00 5473 686,00 1,0
Forandring Totalt Kvotvirde
aktiekapital EUR  aktiekapital EUR EUR
2014 Byte av redovisningsvaluta 613 071,47 0,1120
2014 Nyemission 2 189 474 7663 160 245 228,54 858 300,01 0,1120
2014 Nyemission 3389314 11052474 379 614,71 1237914,72 0,1120
2014 Nyemission 692 860 11745334 77 602,68 1315517,40 0,1120
2014 Nyemission 800 000 12 545334 89 602,01 1405119,41 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 1776013,73 0,1120
80000 15776792 15856792

Likviditet och kassaflide

Under 2016 finansierades foretaget genom kortfristiga ln frin Galjaden Fastigheter AB pd sammanlagt TEUR 889,9 samt
kvarstdende kassa frin tidigare nyemissioner. Disponibel kassa vid drets ingdng var TEUR 1.092,6 och var vid drets
utgdng TEUR 214,9. Bolagets framtida kapitalbehov &r i huvudsak beroende av tillgdngen till lampliga investeringsobjekt.
Den lépande verksamheten i form av forvaltning och administration bedoms inte krava ndgra ytterligare framtida
kapitaltillskott. Bolagets likvida tillgdngar ar foretradesvis avsedda for investeringar i fastigheter. Kapital for fortsatt
expansion kommer primart att tillforas genom nyemissioner med foretradesratt.

Omsiitining och resultat

Omsattningen for dret uppgick till 123,7 (196,6) TEUR. Intiikterna ar till stérsta del hanforliga till avverkningar. Den svaga
virkesmarknaden har gjort att en stor del av planerade avverkningar for 2016 skjutits pd framtiden. Det har resulterat i
att intakterna for perioden har varit betydligt lagre an planerat.

Efter VD-bytet har en allmén genomgdng av de tidigare etablerade forvaltningsrutinerna initierats. Som en foljd av detta
har bolaget omstrukturerat forvaltningsavtalets innehall och tecknat ett nytt forvaltningsavtal med den tidigare
farvaltaren Valerijs Ginko (via bolaget VDI Energy STA). VDI Energy SIA har valts som skogsforvaltare for skogsinnehavet
fran den 1 maj 2016. Bolagets ledning har antagit en skogsforvaltningsplan som inriktas pa forbéttring av tillgdngarnas
langsiktiga varde genom en mera aktiv insats inom dterbeskogning och réjning.

I samband med ovannimnda samt med andra kostnadshesparingsinsatser har bolaget lyckats att minska kostnadsbasen
frén -533 TEUR (2015) till -413 TEUR (2016) och som en konsekvens var rorelseresultatet -289,6
(-305,3) TEUR. Finanskostnaden var -99,9 (-148,5) TEUR som en konsekvens av omstrukturering av villkor for bankldn,
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Vardeforandring pa skogen uppgick till sammanlagt 792 (1.310) TEUR och avser skillnaden mellan det bokforda
anskaffningsvirdet och det beraknade verkliga vardet. Den uppskjutna skatten om -62,2 (-243,9) TEUR ar beriknad p3
vardeforandringen. Resultat for perioden uppgick till 395,9 (586,3) TEUR. Inga forandringar har gjorts i antagandena som
ligger till grund for berakningen av verkligt varde for perioden.

I 6vrigt piverkas resultatet av for verksamheten normala kostnader for rojning, fastighetsrelaterade kostnader som nya
fastighetsmatningar, inventeringar och stampling av bestdnd infor avverkningar, samt vissa kostnader i samband med
avverkningar.

Externa kostnader bestir till stor del av andra inkopta tjinster i samband med skogsbruket, andra konsulttjanster som
bokforing, revision, juridisk ridgivning, samt kostnader for resor, hyror och transport m.m. Sedan ingfingen av 2016 ingir
aven ersattning till VD i posten 6vriga externa kostnader. Rorliga kostnader for inképsprovisioner m.m. har till viss del
bokforts som del av forvarvskostnaden for de enskilda fastigheterna och belastar i dessa fall inte resultatet. Ovriga rorliga
ersattningar for bla. forvaltning och réjning bokférs under rdvaror och fornodenheter,

Risker

Verksamheten bestdr till storsta delen av forviry av skogsfastigheter och forvaltning av dessa. Koncernens tillgdngar
bestdr nastan uteslutande av skogs- och jordbruksfastigheter i Lettland. Bedomningen iir att den storsta risken for
verksamheten, och aktieagarnas framtida avkastning, bestér i att vardet pa fastigheterna utvecklas svagt eller minskar.
Bedomningen ar dock att risken for detta ar liten dd priserna redan kan anses liga jamfort med évriga EU-lander.

Ovriga risker ar framst relaterade till tillgdngarna som kan paverkas av bla. brand, skadedjur, extremt vader m.m. Inga
sarskilda forsikringar (forutom for de fastigheter som belastats med pant i samband med bankkrediter) har tecknats for
dessa fall di kestnaden for dessa forsikringar inte bedéms std i proportion till de risker som bolaget utsiitts for och den
ekonomiska skada som kan orsakas. Dd koncernens tillgdngar ar spridda over ett storre geografiskt omriide bedéms
risken for att visentliga delar av de totala tillgdngarna ska péverkas negativt som begrinsad.

Lettlands nirhet till Ryssland har under senare tid blivit allt mer aktuell. Lettlands geografiska placering och historiska
koppling till Ryssland har lett till en 6kad debatt om riskerna for paverkansforsok av externa och/eller inhemska krafter
som skulle kunna utgora en destabiliserande faktor och som skulle kunna péverka den lettiska ekonomin negativt.
Bedomningen ar dock att detta scenario ar osannolikt &ven om landet skulle kunna utsittas for ekonomiska
patryckningar eller andra dtgéarder, bla. genom foriandringar i villkoren for energileveranser som Lettland i hog grad ar
beroende av. Skulle en sddan situation uppstd bedoms effekterna specifilt pd skogsfastigheter som begrinsad pé lite
lingre sikt aven om priserna kan piverkas negativt pa kort sikt.

Férslag till resultatdisposition. EUR

Till bolagsstimmans férfogande stér:

Balanserat resultat -358 649
Overkursfond 9 483291
Arets resultat 44524
Totalt 9169 166

Styrelsen foreslar, att sdvil den ansamlade forlusten som éverkursfonden dverfors i ny rakning.

I évrgt hinvisas till efterféljande resultat- och balansrakningar samt till dessa hérande noter och kommentarer.
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Fire dvergiing

For forklaringar till nyckeltalen se sidan 23.

till IFRS

FLERARSOVERSIKT 2016 2015 2014 2013 2013 2012
Resultatrdkningar, TEUR
Nettoomsittning 1232 1823 370,0 3363 3443 95,9
Ovriga rorelseintikter 05 14,3 46,7 8,0 0,0 0.0
Rérelsens kostnader -411,2 -498.3 -510,7 -357,7 -357,7 -176,7
Avskrivningar och nedskrivningar -2.1 -36 -3.2 -4.5 45 -4,2
Operativt rérelseresultat -289.6 -305,3 972 -179 -17.9 -850
Realisationsresultat fastighetsforsiljning 385 -67.3 204 9.6 9.6 13.0
Riirelseresultat fire virdeforindring skog -251,1 -372,6 -76,8 -83 -83 -72,0
Virdefsrindring skog 792.0 13100 26038 11494 0,0 0.0
Rérelseresultat 5409 937,4 25270 1141,1 83 72,0
Finansnetto -82.8 -105,2 2395 -40,2 -55,0 -23.4
Resultat foére skatt 458,1 832,2 24875 11009 -633 -954
Skatt -62,2 -243.9 -349.4 -137.9 -9.6 0,0
Arets resultat 395,9 £88,3 2138,1 963,0 -72.9 -95.4
Rapport dver totalresultatet for dret
Arets resultat 3959 5883 21381 963,0 -72,9 -95.4
Summa dvrigt totalresultat efter skatt 0,0 0.0 -10,9 -14.8 0,0 0,0
Summa totalresultat for aret 395,9 588,3 21272 948,2 -72,9 -95.4
Balansrikningar, TEUR
Anliggningstillgdngar, ej rantebarande 206300 18 422.6 162748 65407 34251 22145
Kortfristiga fordringar, ej réntebiirande 642 95,9 89,7 24,0 24,0 13168
Likvida medel och rintebirande fordringar 2149 10926 596,6 80,9 0.9 75,9
Summa tillgéngar 20909,1 19611,1 16 961,1 6 645,6 35299 36072
Eget kapital 16 7695 163736 13376,0 59976 33383 28475
Riéntefria skulder 14909 14754 12127 526,5 70,2 187.4
Réntebarande skulder 26487 1762.1 23724 121,5 121,5 5723
Summa eget kngital och skulder 20 909,1 lg—ﬂé 16 QGL 6 6456 3 530!0 36072
Kassaflode, TEUR
Kassaflode frin den 18pande verksamheten -403,3 -414.1 -158,3 752,1 7521 -1 2006
Kassaflode frin investeringsverksamheten -1361,0 -888.7 -7027,9 -1 358,1 -1338,1 -964.6
Kassaflade frin finansieringsverksamheten 886,6 17988 77019 6169 6169 19402
Arets kassaflode -877.7 496.0 515,7 10,9 10,9 -225,0

Aktiekapital
Agare A-aktier B-aktier Antal aktier, st. (EUR) % - kapital Yo -roster
Galjaden AB 0,0 27602850 27602850 309161,0 17.4% 16,7%
Anders Nilsson 40 000.0 1297 0000 1 337 000,0 149 748,0 8.4% 10,2%
Marliese Investmnets 0,0 12911430 12911430 144 612,0 8.,1% 7.8%
SEB Life International 0,0 7142850 714 285.0 80002,0 4,5% 4.3%
Kurt Andersson 0.0 600 000,0 GO0 000,0 67 202,0 3.8% 3.6%
Jan Alvenius 0.0 508 9400 508 940,0 57 003,0 3,2% 31%
Stackgrénnan Invest AB 0.0 499 929.0 4999290 559940 3,2% 3.0%
Nils Robert Persson 0.0 4923320 4923320 551430 3.1% 3,0%
TJan Edward Alvenius 40 000,0 250000 65 000,0 72800 0,4% 2.6%
Henrik Rox Hansen 0.0 3957000 395 7000 44 320,0 2,5% 2.4%
Nacka Equities 0.0 250000,0 250 0000 28 001,0 1.6% 1,5%
Ovriga 00 69421780 69421780 7775470 43.8% 41,9%
Totalt 80 000,0 15776 792,0 15 856 792,0 1776 013,0 100,0% 100,0%
Nyckeltal
Avkasining pé eget kapital, % 2,5% 4.1% 21,7% 19,1% -1,5% -3.2%
Soliditet, % 80,2% 83,5% 78,9% 90,2% 94,6% 78,.9%
Skuldséttningsgrad, ger 0,25 0,20 0,27 011 0,06 0,27
Antal aktier vid drets utgdng, st 15856 792 15856792 12685434 5473 686 5743686 3143125
Genomsnittligt antal aktier under fret, st 15856792 14271 028 9812338 4962043 4962043 3002450
Nettoresultat per aktie, EUR 0,02 0,04 0,22 0,19 -0,01 -0,03
Fget kapital per aktie, EUR 1,06 1,03 1,05 1,10 0,58 0,91
Investeringar, TEUR
Fastighetsforvarvy 14103 886.7 7071.6 1358.1 13581 9706
Ovriga investeringar 00 1.8 -0,9 0,0 0,0 1.9
Personal, TEUR
Medelantal anstillda 30 3.0 4,0 6,0 6,0 3.0
Kostnadsfarda léner och erséttningar (inkl soc.avg.) 380 372 97.5 76.6 76,6 69,1
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KONCERNENS RESULTATRAKNING, TEUR Not 2016 2015
Intikter 4,6 123,2 182,3
Owvriga rorelseintikter 4 0,5 14,3
Ravaror och féamadenheter -89.6 -80,0
@Vriga externa kostnader 56 -283.6 -380,9
Personalkostnader 7 -38.0 =374
Avskrivningar och nedskrivningar 8 -2,1 -3.6
Operativt rirelseresultat -289,6 -305,3
Realisationsresultat fastighetsforsalining 38,5 -67,3
Rirelseresultat fore viirdefrindring skog 2511 -372,6
Virdeforindring skog 12,19 792,0 13100
Rirelseresultat 5409 9374
Resultat frin andelar i koncernféretag - -5.8
Finansiella intakter 9 15,8 433
Finansiella kostnader 9 -98.6 -142,7
Finansnetto 9 -82.8 -105,2
Resultat fore skatt 458,1 8322
Skatt 10 -62,2 -243,9
ARETS RESULTAT 3959 588,3
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET, TEUR

Arets resultat 3959 5883
Valutakursdifferenser 0,0 0,0
Summa totalresultat fér dret 3959 5883
Resultat per aktie fore och efter utspidning, EUR 0,025 0,041
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KONCERNENS BALANSRAKNING, TEUR Not 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anliiggningstillgingar

Skogsmark och évrig mark 11 73229 635266
(vriga materiella anliggningstillgingar 811 04 7.7
Biologiska tillgngar, viixande skog 12,19 131680 11 806,1
Finansiella anliggningstillgingar

Spirrade medel pd bankkonto 59 59
Uppskjutna skattefordringar 10 1328 76,3
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 20 630,0 18 422,6

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 7.6 32,7
Skattefordringar 0,0 9,2
Ovriga fordringar 50,6 44,1
Foruthetalda kostnader och upplupna intékter 6,0 9.9
Likvida medel 2149 1 092,6
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 279,1 11885
SUMMA TILLGANGAR 20 9091 19 611.1

EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 15

Aktiekapital 1776,0 1776,0
Reserver 94833 94833
Tntjénade vinstmedel 55102 51143
SUMMA EGET KAPITAL 16 769,5 16 373,6
SKULDER

Langfristiga skulder

Rantebarande lingfristiga skulder 1617 17588 17588
Uppskjutna skatteskulder 10,19 14172 12984
Summa langfristiga skulder 31760 30872

Kortfristiga skulder

Rantebdrande kortfristiga skulder 16,17 8899 33
Leverantérsskulder 15.1 1508
Ovriga skulder 4.5 3.1
Upplupna kostnader ach forutbetalda intikter 54,1 23,1
Summa kortfristiga skulder 963,6 180.3
SUMMA SKULDER 41396 32375
SUMMA EGET KAPITATL OCH SKULDER 20909,1 19 611,1
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Sate i Stockholm Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2016

KONCERNENS FORANDRING I EGET KAPITAL, TEUR

Balanserat och

Aktiekapital Reserver drets resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 januari 2015 14208 T4292 45260 13 376,0
Arets resultat 5883 88,3
Nyemissioner 355,2 21373 & 24925
Kapitalanskaffningskostnader -83,2 - -83.2
Utgiende eget kapital 31 december 2015 1776,0 94833 51143 16 373,6
Arets resultat 3959 3959
Utgéiende eget kapital 31 december 2016 1776,0 94833 55102 16 769.5
KONCERNENS KASSAFLODESANALYS, TEUR 2016-12-31 2015-12-31
Den lépande verksamheten
Raorelseresultat 540,9 937.4
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet:
- Viirdeforindring skog -792,0 -1310,0
- Avskrivningar materiella anldggningstillgingar 21 36
- Realisationsforlust forsélining andelar dotterféretag - -58
- Erhéllna rantor 13 -
- Erlagda riintor -64.8 -71,6
Kassafléde frdn den lépande verksamheten fére
Jfordndringar av rérelsekapital -3125 -446,4
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital:
-+ Okning/Minskning av rorelsefordringar 31,7 -6,2
+/- Okning/Minskning av rorelseskulder -122,5 38,5
Kassaflode frin den I6pande verksamheten -403,3 -414,1
Investeringsverksamiteten
Nettoinvesteringar 1 skogsfastigheter och mark -1 366,2 -886,7
Depositioner % -0,2
Avyitringar av maskiner och inventarier 52 -1,8
Kassaflode frin investeringsverksamheten -1361,0 -888,7
Finansieringsverksamheten
Nyemissioner - 24925
Kapitalanskaffningskostnader - -83,2
Upptagande/Amortering av lin 886,6 -610,5
Kassafldde frin finansieringsverksamheten 886,6 1798,8
ARETS KASSAFLODE -877,7 496,0
Likvida medel vid drets ingding 10926 596,6
Arets kassaflode enligt ovan -877,7 496,0
Likvida medel vid arets utging 214,9 1092,6
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Arsredovisning

Réakenskapsaret 1 januari - 31 december 2016

MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING, TEUR Not 2016 2015
Nettoomséttning 4 60.5 50,4
Summa rirelseintikier 60,5 504
Ovriga externa kostnader 5.6 -125.0 -214,7
Personalkostnader 7 - -
Summa rérelsekostmader -125,0 -214,7
Rérelseresultat -64,5 -164,3
Resultat frin finansiella poster

Resultat {rin andelar 1 koncernforetag - -5.8
Owvriga finansiella intakter 9 157.6 162,3
Ovriga finansiella kostnader 9 -48,6 -89,1
Finansnetto Q 1090 67,4
Resultat fére skatt 44,5 -96,9
Skatt 10 - -96,0
ARETS RESULTAT 44,5 -192.9




Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning

Qrg nr 556789-0495

Sate i Stockholm Rakenskapsaret 1 januari - 31 december 2016
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, TEUR Not 2016-12-31 2015-12-31
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Finansiella anliggningstillgangar

Andelar 1 dotterféretag 13.20 60739 60739
Fordringar pd kencemféretag 14 55686 38139
Sparrade bankmedel 59 59
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 11 648.4 9 893.7

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Fordringar pé koncernféretag 60,0 -
Ovriga fordringar 24 7.6
Férutbetalda kostnader 50 6,2
Kassa och bank 154,9 1016,1
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 222,3 10299
SUMMA TILLGANGAR 11 870,7 10 923,6

EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 15,22

Bundet eget kapital

Aktickapital 1776,0 1776,0
Fritt eget kapital

Overkursfond 94833 94833
Balanserat resultat -358.7 -165,8
Arets resultat 44,5 -192,9
SUMMA EGET KAPITAL 10 945,1 10 900,6
SKULDER

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 4,3 9.1
Kortfristiga laneskulder 16 8899 -
Ovriga skulder 1,7 1,7
Upplupna kostnader 29,7 122
Summa kortfristiga skulder 925,6 23,0
SUMMA SKULDER 925,6 23,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 11 870,7 10923,6
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Alktiekapital  Overkursfond drets resultat Totalt
Tngiende eget kapital 1 januari 2015 14208 74292 -165,8 86842
Arets resultat -192,9 -192,9
Summa intiikter och kostnader for dret 14208 74292 -192,9 8 657,1
Nyemissioner 3552 21373 24925
Kapitalanskaffningskostnader -83,2 -832
Utgiende eget kapital 31 december 2015 1776,0 94833 -358,7 10 9200,6
Arets resultat 44,5 44,5
Summa intikter och kostnader for dret 44,5 44,5
Utgiende eget kapital 31 december 2016 1776,0 94833 -314.2 10 9451
MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS, TEUR 2016-12-31 2015-12-31
Den lspande verksamheten
Rérelseresultat -64.5 -164.3
Justeringsposter som inte ingfr i rorelseresultatet:
- Realisationsfarlust férsdljning andelar dotterforetag - -58
- Erhéllna réintor 141.8 1210
- Erlagda rintor -13.5 -18.0
- Orealiseracle valutaférindringar -193 -
Jférdndringar av rorelsekapital 44,5 -67,1
Kassaflode fran forindringar i rorelsekapital:
-+ Okning/Minskning av rérelsefordringar -53.6 -34.6
+/- Okning/Minskning av rorelseskulder 127 -14,6
Kassafldde frin den I6pande verksamheten 3,6 -116,3
Investeringsverksamheten
Investeringar aktier och andelar - -4 000,0
Investering i finansiella anliggningstillgdngar - -0.2
Kassaflde fran investeringsverksamheten 0,0 -4 0002
Finansieringsverksamheten
Nyemission - 24925
Kapitalanskaffringskostnader - -83,2
Forindring av rantebirande 1an -864,8 23828
Kassafldde frin finansieringsverksamheten -864,8 4792,1
ARETS KASSAFLODE -861,2 675,6
Likvida medel vid periodens ingang 1016,1 340,5
Arets kassaflade enligt ovan -861,2 675,6
Likvida medel vid periodens utging 154,9 1016,1
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NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Not 1, Redovisningsprinciper

Allmén information

Latvian Forest Company AB dr ett svenskt publikt aktiebolag. Foretaget dger tva lettiska dotterféretag till 100 %. De lettiska foretagen som ingdr i
gruppen éger och forvaltar skogsfastigheter i Lettland och séljer timmer friin dessa fastigheter. Férsaliningen sker s& gott som uteslutande genom
forsiljning av avverkningsritter.

Overensstimmelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen for Latvian Forest Company AB-koncernen har upprittats 1 enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS)

sadana de antagits av EU, RFR 1 Kompletterade redovisningsregler for koncerner samt Arsredovisningslagen. Koncernredovisningen har upprittats

enligt forvarvsmetoden. De viktigaste redovisningsprinciperna som tillkimpats nér denna kencernredovisning uppréttats anges nedan. Dessa principer
har tillampats konsekvent fér alla presenterade ér, om inte annat anges.

Arsredovisningslagen

Moderféretagets redovisning ar uppréttad i enlighet med RFR 2 Redovisning fér juridiska personer och Arsredovisningslagen.

Att uppritta finansiella rapporter 1 dverensstimmelse med IFRS kraver anvandning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsandamal. Vidare
krévs att ledningen gér vissa bedémningar vid tillimpningen av koncernens redovisningsprinciper,

Viirderingsgrund

Tillgangar och skulder dr redovisade till historiska anskaffningsvarden, forutom biologiska tillgangar som vérderas till verkligt varde.

o1

Bedémningar och upps} ingar i de fi rapporterna

Vid upprittandet av de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kréivs att foretagsledningen gér bedomningar och uppskattningar samt gér
antaganden som péverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgéngar, skulder, intikter och kostnader.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Foriandringar av uppskattningar redovisas i den period andringen gors om den endast
paverkat denna period, eller 1 den period férindringen gérs och framtida perioder om andringen péverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Biologiska tillgingar

Det verkliga virdet av skogen (biologiska tillgingar) har beriknats som ett avkastningsvirde. Det beraknade kassafladet frén framtida intékter frin
virkesuttag efter avdrag for skogsskotselkosmader har i en 100 8r ling serie diskonterats till ett nuvérde.

Redovisningsprinciper och upplysningar
Standarder, andringar och tolkningar av befintliga standarder som inte har trdtt i kraft och som inte tillimpas i fortid i koncernen

IFRS 9 "Finansiella nstrument". Standarden hanterar klassificering, métning, redovisning, nedskrivning samt avslutande av redovisning av finansiella
instrerument. Standarden hanterar dven generella regler for sikringsredovisning. Det ar 1 dagsldget inte utrett vilken fullstindig piverkan IFRS 9 fir
dé det obligatieriska tillimpningsdatumet trider i kraft den 1 januari 2018,

IFRS 12 "Upplysningar om andelar i andra foretag" omfattar upplysningskrav for dotterforetag, samarbetsarrangemang, intresseforetag och ¢j
konsoliderade strukturerade féretag. Koncernen paverkas i dagsliget inte av IFRS 12 i de finansiella rapporterna. Koncernen avser att tillimpa IFRS
12 om upplysning blir aktuell.

IFRS 15 Intéikter fran kontrakt med kunder. Standarden etablerar ett nytt regelverk fér intaktsredovisning. Standarden introducerar en
femstegsmodell som ska tillimpas pé alla kundkontrakt for att faststélla hur och nér intikter ska redovisas. Férandringar i tidpunkten for
mtéktsredovisning kan komma att ske Foretaget utreder den fullstindiga paverkan av [FRS 15. Den nya standarden om mtakter trader i kraft den 1
Jjanuari 201 8. Foretaget kommer att tillampa den nya standarden frin 2018. Tillimpning sker retroaktivt diir den sammanlagda effekten av en forsta
tillampning kommer att redovisas som en justering av ingdende balans av balanserade vinstmedel. Standarden kommer att tillampas retroaktivt endast
pé avtal som inte dr avslutade pd den f6rsta tillimpningsdagen.

IFRS 16 Leasingavtal. Standarden innebar en omfattande férindring av redovisning av leasing och kriiver att alla leasingavtal redovisas i
balansrakningen. Tillimpningen av IFRS 16 kommer séledes att leda till att operationella leasingavtal redovisas i balansrikningen. Foretaget har
operationella leasingavtal avseende exempelvis kentorslokaler och viss kontorsutrustning. Koncernen har dnnu att utvirderat den fulla inverkan av
IFRS 16. Obligatonskt tillampningsdatum ér 1 januari 2019.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-tolkningar som anmu nte har tratt 1 kraft, véintas ha ndgon vasentlig inverkan pd koncernen.
Resultatmitt
Operativt rorelseresultat

Operativt rorelseresultat ar rérelseresultat fore vardeforandring av skog och reavinster fran fastighetsforsilining. Det operativa rorelseresultatet utgor
resullatet {rin koncernens operativa kamverksamheter, dir den absolut évervagande delen utgors av skogsrorelsen med forséljning av
avverkmngsrétter.

Rorelseresultat fore virdefordandring skog

Rorelseresultat fore véardeforandrmg skog r resultatet innan hiansyn till skillnaden mellan det bokférda vérdet och nuvérdet for den biologiska
anliggningstillgingen skog har tagits.

Segmentsredovisning

Koncemnen nnefattar endast ett segment som avser forvaltning och forséljning av skog i Lettland.
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Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

[ koncernen farekommer endast helagda dotterforetag som stir under ett bestaimmande inflytande frin moderféretaget Latvian Forest Company AB.
Bestimmande inflytande innebar en rétt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhélla ekonomiska fordelar. Vid
bedémningen om ett bestammande inflytande foreligger, ska potentiella rostberéttigade aktier som utan drajsmal kan utnyttjas eller konverteras
beaktas.

Dotterfaretag redovisas enligt forvirvsmetoden. Metoden innebir att fsrvary av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom kencemen
indirekt frvarvar dotterforetagets tillgangar och évertar dess skulder och eventualforpliktelser. Det kancerniissiga anskaffningsvardet faststalls
genom en férvirvsanalys i anslutning till rérelseforvérvet. I analysen faststills dels anska finingsvirdet for andelama eller rérelsen, dels det verkliga
viirdet av forvarvade identifierbara tillgingar samt évertagna skulder och eventualférpliktelser. Skillnaden mellan anskaffiingsvéardet for
dotterfsretagsaktierna och det verkliga vardet av férvarvade tillgdngar, dvertagna skulder ach eventualférpliktelser utgor koncernmassig goodwill
Om anskaffningsvardet understiger verkligt véirde for det forvirvade dotterforetagets nettotillgingar redovisas mellanskillnaden direkt i
resultatrikningen. Dotterforetagets finansiella rapporter tas in 1 koncemredovisningen frdn och med forvérvstidpunkten till det datum di det
bestammande inflytandet upphar.

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering

Koneerminterna fordringar och skulder, intiikter eller kostnader och orealiserade vinster eller forluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernféretag, elimineras i sin helhet vid uppréttandet av koncernredovisningen.

Funktionell valuta och datum
Funktionell vahuta 4r euro som &ven utgér rapporteringsvaluta. Det innebér att de finansiella rapporterna presenteras i euro. Samtliga belopp, om inte
annat anges, #r avrundade till nirmaste tusental euro (TEUR). Belopp inom parentes anger féregiends drs varde. Resultatritkningsrelaterade poster

Funktionell vahuta ar valutan i de priméra ekonomiska miljoer dar de ingéende féretagen bedriver sin verksamhet. De foretag sam ingdr koncernen ér
moderféretag och dotter foretag. Funktionell valuta tillika rapporteringsvaluta ar euro.
Utliindsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa transaktionsdagen. Monetiira tillgéngar
och skulder i utlandsk valuta raknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som féreligger pa balansdagen. Vahutakursdifferenser som
uppstar vid omrékningarna redovisas i resultatrikningen, dels i rorelseresultatet, dels i finansnettot beroende av underliggande transaktioners art. Icke-
monetara tillgangar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvérden omraknas till valutakurs vid transaktionstillfillet.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Virdeférandringar avseende rérelserelaterade fordringar och skulder redovisas i rorelseresultatet medan virdeforindringar avseende finansiella
fordringar och skulder redovisas i finansnettot.

Intikter
Férsdlining av varor

Intakter for forsaljning innefattar avverkningsrétter och biomassa. Intikter for férsalining av varor redovisas i resultatrakningen nér vasentliga risker
och férméiner som ar forknippade med varornas dgande har overforts till koparen. Om det rader betydande osikerhet avyseende betalning,
vidhangande kostnader eller risk for returer och om siljaren behller ett engagemang i den I6pande forvaltningen som vanligtvis forknippas med
agandet sker ingen intéktsféring.

Ulforande av ticnsteuppdrag

Intékter fér tjanstenppdrag innefattar transporter till industri, jakt, fiske och andra naturupplevelser. Tntakter frén fansteuppdrag redovisas i
resultatrakningen nir det ekonomiska utfallet fér utfort tjénsteuppdrag kan beréiknas pa ett tillforlithgt satt Intakter redovisas bara om det ar
sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla foretaget.

Statliga stéd

Eltt statligt bidrag hanfarligt till en biologisk tillging redovisas som évrig rérelseintikt nir villkoren ar uppfyllda. Bidrag periodiseras systematiskt 1
resultatrakningen pd samma séitt och éver samma perioder som de kostnader bidragen ar avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade till
tillgéngar redovisas i balansrakningen som en férutbetald intakt och periodiseras som évrig rorelseintikt dver tillgdngens nyttjandeperiod

Intikter avseende leasingavtal

Intakter frin leasingavtal, sdsom intékter frén jakt- och fiskeupplatelser, hyresintikter frin uthyrda byggnader och tvriga upplitelser redovisas som
rorelseintikter 1 resultatrakningen linjéirt dver avtalets leasingperiod.

Rirelsekostnader, finansiella intiikter och kostnader

Ersiittningar till anstillda
Foretaget har inga pensionsétaganden. Vinstdelningsavtal med verksamhetens grundare Ted Alvenius finns.

Ersattning faller ut vid farséljning av hela eller delar av fastighetsbestindet och motsvarar sammanlagt hogst 3,4 % av realisationsvinsten inklusive
alla eventuella loneskatter och avgifter.

Kostnaden [or bolaget kan sledes aldrig bli hogre &in 3,4% av realisationsvinsten oavsett vilka loneskatter eller avgifter som erséttningen ger upphov
till. Avtalet galler inte vid forsalining av avverkningsritter eller liknande. Styrelsen analyserar dven mojligheterna att omvandla avtalet med den
tidigare VD:n till nigot som ar mer i linje med foretagets strategi. Denna process ar pébarjad och beraknas vara genomford under innevarande ar.

<

%
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Skatter

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatriikningen utom dd underliggande transaktion redovisas
1 6vrigt totalresultat eller 1 eget kapital varvid tillhérande skatteeffekter redovisas 1 dvrigt totalresultat respektive eget kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhillas avseende aktuellt dr, med tillampning av de skattesatser som &r beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen. Hit hor dven justering av aktuell skatt hinforlig tll tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgéngspunkt i temporira skillnader mellan redovisade och skatteméssiga vérden p&
tillgangar och skulder. Féljande temporira skillnader beaktas inte: temporir skillnad som uppkommit vid forsta redovisningen av goodwill, forsta
redovisningen av tillgdngar och skulder som inte ar rérelseforviiry och vid tidpunkten for transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller
skattepliktigt resultat samt temporira skillnader hanforliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte forvintas bli dterforda inom overskédlig
framtid. Vérderingen av uppskjuten skatt baserar sig p hur redovisade virden pi tillgingar eller skulder forvéntas bli realiserade eller reglerade.
Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av de skattesatser ach skatteregler som ér beslutade eller 1 praktiken beslutade per balansdagen. Hit hor
aven justering av aktuell skatt hinforlig tll tidigare perioder.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den mén det 4 sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Virdet pd uppskjutna skattefordringar reduceras nir det inte lingre bedéms sannolikt att de kan utntyttjas.

Betalningar avseende operationella leasingavial

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas som kostnad 1 resultatrakningen linjart dver avtalets leasingperiod. Leasingavial, dar
uthyraren i allt vasentligt behdller de ekonomiska risker och fordelar som forknippas med agandet klassificeras som opertionell leasing. Samtliga i
foretaget torekommande leasingavtal har klassificerats som operationella.

Finansiella intékter och kostnader

Fmansiella intékter och kostnader bestar av rantemtékter pd bankmedel, fordringar och rantebérande viirdepapper, utdelningsintikter, rantekostnader
pé ldn, orealiserade och realiserade vinster pd finansiella placeringar och derivatinstrument som anvénds inom den finansiella verksamheten samt

valutakursdifferenser.
Utdelningsintakt redovisas nér ritten att erhilla betalning faststallts.

Finansiella instrument

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp 1 balansrikningen nir féretaget blir part till instrumentets avtalsmassiga villkor, Kundfordringar tas
upp i balansrakningen nér faktura har skickats. Skuld tas upp nér motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven om
faktura annu inte har mottagits. Leverantérsskulder tas upp nir faktura mottagits.

En finansiell tillgéng tas bort frin balansrikningen nér réttigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller foretaget forlorar kontrollen éver dem.
Detsamma giller for del av en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fidn balansrikningen nir forpliktelsen 1 avtalet fullgérs eller pd annat sétt
utslacks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld.

Férvarv och avytiring av finansiella tillgingar redovisas pd affdrsdagen som utgor den dag di foretaget forbinder sig att forvarva eller avyttra
tillgangen. Vid varje rapporttillfalle utvirderar foretaget om det finns objektiva indikationer pé att en finansiell tillging eller grupp av finansiella
tillgdngar #r i behov av nedskrivning.

Likvida medel

Likvida medel bestér av kassamedel samt omedelbart tillgangliga tillgohavanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga likvida
placeringar med en loptid frin anskaffningstidpunkten understigande tre ménader vilka ér utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Kundfordringar

Kundfordringar klassificeras i kategorin kundfordringar och lanefordringar. Kundfordringar redovisas till det belopp som forvéntas inflyta efter
avdrag for osdkra fordringar som bedémts individuellt. Kundfordringar vérderas till verkligt viirde. En reservering for virdeminskning av
kundfordringar gors nar det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att erhilla alla belopp som #r forfallna enligt fordringens
ursprungliga villkor. Nedskrivningar av kundfordringar redovisas 1 rorelsens kosinader.

Skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder, vilket mnebir att de mitialt redovisas till erhéllet belopp. Langfristiga skulder har en forvantad
16ptid langre én ett ir medan kortfristiga skulder har en léptid kortare an ett dr.

Leverantorsskulder
Leverantérsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder. Leverantorsskulder har kort férvintad loptid och varderas till verkligt varde.

Materiella anliiggningstillgdngar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas som tillgéing i balansrilmingen om det 4r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer att komma
foretaget till del och anskaffningsvirdet for tillgingen kan beréiknas pd ett tillforlitligt satt. Materiella anlaggmingstillgingar redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvirdet ingdr inkopspriset samt
kostnader direkt hanforbara till tiligdngen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel pa
direkt hanforbara kostnader som ingdr i anskaffringsviérdet ar kostnader for leverans och hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och
Juristtjanster. Redovisningsprineiper for nedskrivimngar framgdr nedan.

Det redovisade viirdet for en materiell anléggningstillging tas bort ur balansrékmingen vid utrangering eller avytiring eller nar inga framtida
ekonomiska fardelar véntas frin anvindning eller utrangering/avyttring av tillgingen.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvérdet endast om det dr sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som ar férknppade med
tillgdngen kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvérdet kan beréknas pé ett till forlitligt sétt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad 1 den period de uppkommer.

Avskrivningsprinciper

Anskaffningsvardet skrivs av till restvérdet linjért dver nyttjandeperioden. Mark avskrivs inte alls. Ovriga materiella anlédggningstillgéngar utgérs av
fordon och maskiner. Dessa skrivs av linjirt dver 5 &r. Bedémning av en tillgéngs restvirde och nyttjandeperiod gors rligen. En tillgdng skrivs ned
om dess redovisade viirde overstiger dess bedomda atervinmingsvarde.
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Biologiska tillgdngar - vdvande skog

Enligt TFRS ska skogstillgingama delas upp pé véixande skog, vilket redovisas enligt IAS 41, och mark, vilket redovisas som materiell tillgéing. TAS
41 innebir att vixande skog vid varje boksluttillfzlle ska virderas och redovisas till verkligt viirde. Forandringar 1 verkligt vérde redovisas i
resultatrikningen.

Det noterade priset pi en aktiv marknad utgér den basta grunden for berakning av tillgéngens verkliga vérde. I de fall marknadspriser eller annat
jamforbart virde saknas eller ér svirbedémbara ska de biclogiska tillgingama varderas till muviérdet av framtida kassafloden frén tillgdngarma. Det
verkliga virdet beraknas som ett avkastningsvirde, dar kassafladet frin framtida intékter frin virkesuttag efter avdrag for avverknings-,
Aterbeskognings-, vig- och andra skogsskotselkostnader diskonterats till ett nuvérde

Berakningama innefattar framtida virkesuttag som motsvarar en skoglig omloppstid PA 40 - 120 ér beroende pé tridslag. Hansyn har tagits till de
skogsskotselkostnader som ar [orknippade med det uppskattade virkesuttaget. Skogsmarkens andra varden i form av jaktintakter och andra
arrendeintikter med mera ingfr inte i avkastningsvardet. Vid berakning av kassafladen fran den vixande skogen gors bedomning avseende kostnads-
och intaktsutveckling 100 &r framét i tiden, Sévél forsaliningspriset av skog som farvaltningskostnademna for skogen har berdknats ha en procentuell
uppedng dir kostnaderna stiger i en hdgre procentuell takt an priserna. Inflationsantaganden har ocksa gjorts.

TillgAngsvérdet har faststllts genom att kassaflodet fore skatt har diskonterats med en nommell rinta vilket bedéms motsvara den langsiktigt vigda
kapitalkostnaden (WACC = weighted average cost of capital) for detta tillgngsslag. Styrelsen 1 foretaget anser, att denna ranta bor beskriva den
lingsiktiga kapitalkostnaden for en investering i skogstillgéngar och inte péverkas av kortfristiga variationer i marknadsréntor.

Avsiitining till uppskjuten skatt beriknas i enlighet med IAS 12 pd hela virdet av den biologiska tillgAngen enligt TAS 41. Uppskjuten skatt berdknas
pa skillnaden mellan fastigheternas bokforda virde och dessas skattemassiga varde. Fastigheternas bokforda vérde bestir av vardet pd vixande skog,
skogsmarksvérde samt dvriga fastighetsvirden.

Utdelning till aktiedigarna
Utdelning till aktiesigarna redovisas som skuld till aktiesgarna forst nir utdelningen faststéllis pa drsstamman.
Kassaflédesanalys och definition av likvida medel

Kassaflodesanalysen upprittas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfér in- eller utbetalningar.
Som likvida medel klassificeras kassa- och banktillgedohavanden med en laptid kertare an tre manader och som utsitts endast for obetydlig risk for
virdefluktuationer. I likvida medel ingdr aven tillgodohavanden som innehas for kunders rikning men de halls avskilda fran Bolagets tillgéngar och
deras anvindning ar begransad. Koncernen innehar inga kortfristiga placeringar utan endast banktillgodohavanden utan bindningstid.

MODERFORETAGET

Moderféretagets redovisningsprinciper
Moderfaretaget har upprittat sin frsredovisning enligt drsredovisningslagen (1995:1554) och Rédet for finansiell rapportering och RFR 2. RFR 2

innebir, att moderforetaget i rsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa samtliga av EU godkénda IFRS och uttalanden s lingt detta &r
mojligt inom ramen fér drsredovisningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka
undantag ach tilligg som ska goras fran IFRS. Skillnaderna mellan koncemens och moderféretagets redovisningsprinciper framgdr nedan. De nedan
angivna redovisningsprincipera for moderforetaget har tillimpats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i moderfortagets finansiella
rapporter. T enlighet med litinadsregler RFR 2 tillimpas inte TAS 39 1 moderforetaget.

Koncernbidrag och aktiefigartillskott

Féretaget redovisar koncernbidrag och aktieagartillskott i enlighet med RFR 2 Redovisning fér noterade juidiska personer. Ett noterat moderforetag
som limmnar koncerbidrag till ett dotterféretag redovisar den ekonomiska effekten av koncernbidraget genom att posten andelar i koncernforetag 1
balansrakningen dkas.

Not 2, Uppgifter om moderforetaget
Latvian Forest Company AB ér ett svenskt publikt aktiebolag med site i Stockholm. Foretaget ar noterat pa Aktietorget.
Adress: Ringviigen 22, Enebyberg

Foretaget #ger och forvaltar skogsfastigheter via dotterforetag i Lettland

Not 3, Transaktioner med niirstiende
Moderforetaget har under aret lanat ut pengar till dotterféretagen till marknadsmassig ranta.
Moderforetaget har erhillit s k. management fee for 2016 med TEUR 30 frin respektive dotterforetag.

Tnga transaktioner har gjorts med andra nérstiende till foretaget.
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Not 4, Intiikternas fordelning

Huvuddelen av koncernens intékter frin varuforsiljning bestir inom skogsrorelsen av intikter frén forsélining av avverkningsritter.

Koncernen Moderféretaget
Intikter 2016 2015 2016 2015
Forsiljning av avverkningsréttigheter 100,4 k57,2 - -
Hyresintakter/Arrenden/Ovrigt 233 25,1 60,5 50,4
Summa nettoomsiittning 123,7 182,3 60,5 50,4
Realisationsresultat vid férséljning av fastigheter 38,5 -67,3 0,0 00
Erhdllna bidrag 0,0 143 0,0 0,0
Summa intiikter 162,2 129,3 60,5 504

Not 5, Ovriga externa kostnader

COwvriga externa kostnader utgérs av arvoden till bl.a. ekonomifunktionen, revisorerna och kostnader for att driva kontoren i Stockholm och Lettland.

Koncernen Moderforetaget
Revisionsuppdrag 2016 2018 2016 2015
BakerTilly Stint 20,0 31,1 20,0 31,1
Biznesa un Audita Centrs, Lettland 2,0 1,9 - 5
Totalt 22,0 33,0 20,0 31,1

Med revisionsuppdrag avses granskning av drsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning, dvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa foretagets revisorer att utfora samt radgivaing eller annat bitrade som foranleds av iakitagelser vid sadan
granskning eller genomforandet av sadana évriga arbetuppgifter. Allt annat dr andra uppdrag.

Not 6, Leasingavtal Koncernen Moderféretaget
2016 2015 2016 2015
Arets intikter avseende arrenden 18,6 17,4 - 24

Férfalloar for ingangna avial

Inom ett ar Y75 18,2 - 08
Mellan ett och fem &r 46,6 543 - -
Langre an fem &r 64,3 65,7 - -
Summa 1284 138,2 0,0 08

Koncemen redovisar arrendeintikter avseende
- jakt- och fiskeupplételser
- bostads-, gards- och sidoarrenden

Koncernen Moderfiretaget

2016 2015 2016 2015
Arets kostnad fér operationella leasingavtal 35 7.1 - 5,7
Forfalloar fér ingangna avtal
Inom ett &r 4,2 7.1 - 57
Mellan ett och fem &r 38 - - -
Léngre n fem &r " - - .
Summa 8,0 7,1 0,0 5,7

Koncernen redovisar operationella leasingavtal avseende
- kontorslokaler
Koncernen hyr kontorslokaler genom operationell leasing. De ér beldgna 1 Riga och Valmiera (Lettland).
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Not 7, Personalkostnader och medelantal anstiillda Koncernen Moderforetaget
2016 2015 2016 2015
Medelantalet anstillda 3.0 3.0 0,0 0,0
Léner och ersiitiningar
Téner och ersattningar till styrelse och verkstiillande direktor 163 0,0 0,0 0,0
Léner ach erséttningar till vriga anstallda 145 303 0,0 0,0
Summa 308 303 0,0 0,0
Sociala avgifter 73 6.9 0,0 0,0
Totalt 38,0 372 0,0 0,0
Liiner och ersiittningar per land 2016 2015
Moderforetaget Styrelse & VD Ovr anstéillda Styrelse & VD Ovr anstallda
Sverige 0,0 0,0 0,0 0,0
Dotterforetagen
1ettland 16,3 14,5 0,0 30,3
163 14,5 0,0 303
Inga bonusar har utgdtt. Inga pensionsavséttningar har giorts. Inga pensionsgforpliktelser har wifdsts.
Medelantal anstillda per land 2016 2015
Moderféretaget Kvinnor Min Kvinnor Min
Sverige 0,0 0,0 0,0 0,0
Dotterforetag
Lettland 1.0 2,0 1,0 2,0
Totalt 1,0 2,0 1,0 2,0
2016 2018
Férdelning mellan miin och kvinnor i styrelserna Kvinner Man Kyvinnor Miin
Moderféretaget 1.0 4.0 1.0 50
Dotterforetagen 0,0 1.0 0.0 1.0

Inga styrelsearvaden har uigdtt under dret.

Avtal om vinstdelning

Foretaget har inga pensionsitaganden. Vinstdelningsavtal med verksamhetens grundare Ted Alvenius finns.
Ersiittning faller ut vid férsdlining av hela eller delar av fastighetsbestindet ach motsvarar sammanlagt hogst 3,4 % av realisationsvinsten inklusive

alla eventuella léneskatter och avgifter.

Kostnaden fér bolaget kan saledes aldrig bli hagre &n 3,4% av realisationsvinsten cavsett vilka loneskatter eller avgifter som ersittningen ger upphov
till. Avtalet giller inte vid forsalining av avverkningsritter eller liknande. Det tidigare avtalet om vinstdelning med den lettiska forvaltaren Valerijs
Ginko har ersatts med ett nytt forvaltningsavtal som inte péverkas av realisationsvinster. Betréffande avtal om vinstdelning med tidigare VD Fredrik
Zetterstrom har styrelsen pibdrjat en analys av detta i syfte att omvandla avtalet till ndgot som ligger mer 1 linje med foretagets strategi. Denna
process beriknas vara genomférd under innevarande r. Hittills har inga utbetalningar enligt avtalen gjorts. De svenska avtalen och den del av det
lettiska avtalet som reglerar vinstdelning leder inte till nigon kostnad for koncemen under 2016.
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Not 8, Avskrivningar enligt plan Koncernen Moderforetaget
2016 2015 2016 2015

Materiella anliggningstillgangar

Maskiner och inventarier .5 | 36 - -
Not 9, Finansiella intiikter och kostnader Koncernen Moderfiretaget
Finansiella intdkter 2016 2015 2016 2018
Ranteintakter 1,3 0,0 0,0 0,0
Ranteintakter koncemnforetag 0,0 0,0 141,8 121,0
Valutakursdifferenser 158 46,4 158 0.0
Sumuma 17,1 46,4 157.6 121
Finansiella kosinader
Réantekostnader -64.8 -711,6 -13,5 -18,0
Ovriga finansiella kostnader 0,0 0,0 0,0 0,0
Valutakursdifferenser -35.1 -71,1 -35,1 -35,5
Summa -99.9 -142,7 -48,6 -53,5
Totalt -82.8 -96,3 109,0 675
Not 10, Skatter Koncernen
Resultat efter finansiella poster 2016 2015
Sverige 44,5 -96,9
Lettland 4136 929,1
Summa 458,1 832,2
Skattekostnad (-) skatteintikt (+) Koncernen Moderféretaget
Aktuell skatt 2016 2015 2016 2015
Periodens skatt 0,0 0,0 9.8 0,0
Justering av skatt héinforlig till tidigare r (underskottsavdrag) - - 9.8 -
Summa 0,0 0,0 0,0 0,0
Uppskjuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -62,2 -243.9 0,0 -96,0
Summa -62,2 -243,9 0,0 -96,0
Totalt -62,2 -243,9 0,0 -96,0
Skattekostnad (-) skatteintikt (+) per land Koncernen Moderfiretaget

2016 2015 2016 2015
Sverige 0,0 -96,0 0,0 -96,0
Lettland -62,2 -147.9
Summa -62,2 -243,9 0,0 -96,0
Skillnad mellan nominell och effektiv skattesats i % Koncernen Moderforetaget

2016 2015 2016 2015
Svensk inkomstskattesats 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%
Lettisk inkomsiskattesats 15,0% 15,0% s i
Skatteeffekter mellan redovisat och skatteméssigt resultat pa
fastighetsaffarer ] 5 = B
Skatteeffekt p.g.a. tidigare ej intaktsforda skattefordringar 56,6 -47.,4 9.8 -96,0
Skatteeffekt p.g.a. e skattephktiga mtéikter och e
avdragsgilla kostnader -118.8 -196,5 0,0 0,0
Effektiv skattesats enligt resultatrikningen 13,6% 293% Neg. Neg.
Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar Koncernen Moderforetaget
Uppsikjuen skatteskuld 2016 2015 2016 2015
Biologiska tﬂlc?mgar och mark 14172 12984 0.0 0.0
Summa 14172 12984 0.0 0.0
Uppskjuten skattefordran
Skatteeffekt pd ackumulerade skatteméassiga underskott 1328 76,3 0,0 96,0
Avséttningar 0.0 0,0 0.0 96,0
Summa 1328 76,3 0,0 0,0
Summa netto uppskjuten skatteskuld 12844 12221 0,0 0,0
Redovisas som
Uppskjuten skattefordran 1328 76,3 0,0 0,0
Uppskjuten skatteskuld -1417.2 -1 2984 0,0 0,0
Netto uppskjuten skatt -1284,4 -1 2221 0,0 0,0




Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning
Org nr 556789-0495
Sate | Stockholm Rékenskapsaret 1 januari - 31 december 2016

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder férdelas

enligt foljande: 2016 2015
Uppskjutna skattefordringar

Uppskjuta skattefordringar som ska utnyttjas efter mer &n

12 ménader 1328 76,3
Uppskyutna skattefordringar som ska utnyttjas inom 12

ménader 0,0 0,0
Summa 1328 76,3

Uppskjutna skatteskulder
Uppskjutma skatteskulder som ska betalas efter mer an 12

manader 14172 12984
Uppskjutma skatteskulder som ska betalas inom 12 ménader 0,0 0,0
Summa 14172 12984
Uppskjuten skatt netto -1 2844 -1222,1

Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag ska tas upp till et belopp som bedéms ligga i linje med vad som kan
utnyttjas inom en néra framtid. Vérdet ska ocksé justeras om bedémningen ér att mer eller mindre én det upptagna beloppet
kommer att kunna utnyttjas i framtiden. I moderforetagets fall har hela den uppskjutna skattefordran 1ésts upp da styrelsens
bedémning &r att underskotten inte kommer att kunna utnyttjas inom éverskadlig tid

Not 11, Materiella anliiggningstillgingar
Maskiner och

Anskaffningsvarden Mark mvyentarier
Ingdende virden 2015-01-01 62929 224
Investeringar 7347 1,7
Férsdljningar samt utrangering -63,0 -4.4
Omklassificering av marktillging till skogstillgng -438.0 —
Utg@ende viirden 2015-12-31 65266 19,7
Ackumulerade planenliga avskrivningar

Ingdende vérden 2015-01-01 - -12,
Férsiljning samt utrangering - 44
Arets avskrivningar - -3.5
Utgaende viirden 2015-12-3] = -12,0
Utgaende planenliga restviirden 2015-12-31 6526,6 77
Ingdende varden 2016-01-01 65266 19,7
Trnvesteringar 836,5 =
Forsiljningar samt ufrangering -40,2

Utgaende virden 2016-12-31 73229 14,5
Ackumulerade planenliga avskrivningar

Tngéende virden 2016-01-01 - -12,0
Farsiljning samt ufrangering = o=
Arets avskrivningar - -2,1
Utgdende varden 2016-12-31 — -14.1
Utg:’iende planenliga restviirden 2016-12-31 73229 0,4
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Not 12, Biologiska tillgingar, viixande skog Viixande skog
Anskaffningsvirden

Ingdende virden 2015-01-01 98431
Forvarv av viixande skog 2925
Forsaljning av vaxande skog -17,5
Fordndrnng av verkligt virde 13100
Omklassificering av marktillgéng till skogstillging 438,0
Utgaende viirden 2015-12-31 11 806,1
Anskaffningsvirden

Ingdende virden 2016-01-01 11 806,1
Forvarv av viixande skog 5738
Forsiljning av véxande skog -3.9
Forandring av verkligt viirde 792,0
Utgdende viirden 2016-12-31 13 168,0

Viirdeférindring skog och mark

1 resultatrakningen redovisas vardeforindring av vixande skog med TEUR 792 (TEUR 1 310). Héri ingdr, forutom
naturlig tillvéixt, dven forandringar till fsljd av avverkning med TEUR -4 (TEUR -78) samt férandringar genom
forvirv med TEUR 574 (TEUR 293).

Det bokforda virdet pd skog har under 2016 6kat med TEUR 1 362 (TEUR 1 963). Verkligt virde av véixande
skog dr TEUR 13 168 (TEUR 11 806) och nettoanskaffningsvirde skog ar TEUR 5 420 (TEUR 4 850).

Antaganden

Tillgangsvardet baseras pd avverkningsberikningar som i sin tur baseras pd en skoglig konsekvensberaknande
modell.

Dessa faktorer tillsammans med en farsiktig bedémning av prisutvecklingen de nérmaste dren leder till en positiv
vardeforandring utéver den som féranleds av den biologiska tillvixten.

Tillgangsvirdet har faststallts genom att kassaflodet fére skatt diskonterats med 7,25 % (7,25 %), vilket bedoms
motsvara den lingsiktiga vigda kapitalkostnaden (WACC = weighted averge cost of capital) for detta tillgéngsslag.

Intikterna
Priserna utgdr frn de senaste drens priser och dr, enligt styrelsen, forsiktigt bedomda.
Intikterna bygger pd en beddmd utveckling under &ren 2016 - 2115 med en prisdkning pd 1,5 % nominellt.

Kostnaderna

Kostnademna har beréknats utifrin en normaldrskostnad som motsvaras av verkligt utfall for innevarande &r.
Kostnaderna bygger pd en bedémd utveckling under &ren 2016 - 2115 med en kostnadsokning pa 2,0 % nominellt.

Antaganden

Diskonteringsrinta 7,25%

Intikter TEUR 720,3 per ar
Prisékning nominellt 1,5 % per ar

Kostnader Normalkostnad enligt ovan
Kostnadsékning nominellt 2,0 % per ér

Kiinslighetsanalys utifrin viisentliga viirderingsparametrar och dess piverkan pa skogstillgdngarna
Diskonteringsrénta: En séinkning av diskonteringsrintan med 0,5 procentenheter héjer vérdet pd vaxande skog med
TEUR 1 645.

En hojning av diskonteringsrantan med 0,5 procentenheter siinker virdet pa den vixande skogen med TEUR 1
339.

Avverkningsrétter: En ékning av den drliga prisékningen med 0,5 procentenheter hdjer véirdet med TEUR 2 660 pa
den véaxande skogen.

En sankning av den drliga prisskningen med 0,5 procentenheter sénker virdet med TEUR 2 145 pd den vixande
skogen.

Rost/ Agar- Resultat senaste
Not 13, Andelar i dotterforetag (moderbolaget) andel Eget kapital  drsredovisning,
Latvijas mezu kompanija med siite 1 Riga,
organisationsnummer 40103282492 100% 1 806,9 -169,8
Baltic Forest IV med séte i Valmiera
orgamisationsnummer 44103055164 100% 20606 -152,0

Totalt 3 8675 -321,8
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Not 14, Langfristiga fordringar Koncernen Moderforetaget
Réntebdrande langfristiga fordringar 2016 2015 2016 2015
Fordringar hos koncemféretag - - 56286 38139
Not 15, Eget kapital
Fget kapital i koncernen bestir av aktiekapital, reserver och intjanade vinstmedel (inkl arets resultat).
Fget kapital i moderfaretaget bestir av aktickapital, dverkursfond, balanserat resultat och arets resultat.
Antal aktier uppgdr till 15 856 792 st aktier varav 80 000 st A-aktier och 15 776 792 st B-aktier med ett kvotvirde av EUR 0,112,
A-aktierna har ett réstvarde pa 10 réster per aktie och B-aktierna 1 rost per aktie.
Koncernen
Aktiekapital
Antal aktier uppgar till 15 856 792 st aktier varav 80 000 st A-aktier och 15 776 792 st B-aktier med ett kvotvirde av EUR 0,112
A-aktierna har ett réstvirde pd 10 réster per aktie och B-aktierna 1 rost per aktie.
Reserver
Reserver bestdr i sin helhet av éverkursfond.
Infidgnade vinstmedel
Tntjénade vinstmedel i koncernen utgérs av frets resultat samt foregdende &rs intjanade vinstmedel efter eventuell vinstutdelning.
Moderforetaget
Balanserat resultat tillsammans med &rets resultat utgdrs av foregdende rs intjanade vinstmede] plus drets resultat efter eventuell
vinstutdelning.
Not 16, Rintebirande skulder
Koncernen finansierar sig till dverviigande del med eget kapital. Harutver har koncemen lingfristiga banklan i dotterforetagen 1
Lettland och kortfristiga 1an frin bolag i Sverige. Rantan ér rérlig pa krediterna. Banklnen &r i euro och dvriga lan dri SEK.
Réntebdrande langfristiga skulder Koncernen Moderforetaget
TEUR 2016 2015 2016 2015
Bank 1 Lettland 17588 17588 0,0 0,0
Summa ling fristiga skulder 17588 17588 0,0 0,0
Rdntebdrande kortfristiga skulder
Lan frin bolag 1 Sverige 8899 0,0 8899 0.0
Kortfristig del av leasingavtal 0,0 33 0,0 0,0
Summa kortfristiga skulder 8899 3.3 8899 0,0
Totala riintebiirande skulder 2 6487 1762,1 8899 0,0
Forfallodr for rédntebdrande skulder

0-3 min 4-12 mén 12-24 mén 24 - 60 mén < 60 mén
LAn frén bolag i Sverige 8899 0.0 0,0 0,0 0,0
Bankldn 1 Lettland 0,0 0.0 0.0 17588 0,0
Totalt 889,9 0,0 0,0 17588 0,0
Not 17, Stiillda sikerheter och eventualférpliktelser Koncernen Moderféretaget

2016 2015 2016 2015

Fastighetsinteckningar 1 758.8 17588 = -
Generell sakerhet i dverviirden pd dotterforetagsaktier 8899 - 889.9
Spirrade medel pd bankkonto 59 59 59 59
Summa stillda sikerheter 2 654,6 1764,7 895,8 59
Eventualférpliktelser
Generell borgen for dotterforetagens 1&n 1 bank - - 17588 17588
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Not 18, Finansiella risker
Finanspolicy

Med finansiella risker avses forandringar 1 koncemnens resultat och kassaflode foranledda av andringar i valutakurser, rintenivéer,
refinansieringsbehov och kreditrisker. Ansvaret fér att reducera de finansiella riskerna och utfora de lopande finansiella
transaktionerna vilar idag pd VD. Den évergripande mélséttningen ér att sakerstalla en kostnadseffektiv finansiering och att
minimera negativa effekter pd koncernens resultat som kan uppst genom prisférandringar p réante- och valutamarknaderna.

Av de olika finansiella risker som ett foretag kan utséttas for - finansiermgsrisk, ranterisk, kreditrisk/motpartsrisk och valutarisk - 4r
finansieringsrisk och rinterisk de storsta for Latvian Forest. I och med évergdng till redovisningsvalutan euro har valutarisken
undanréjts till stora delar.

For att minimera ranterisk och fmansieringsrisk ska foretaget undvika att bli beroende av enskilda finansieringskallor och aven vara
restriktiv vid bedomning av motparter vid placering av dverskotislikividitet.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisken utgors av risken for att ett stort lanebehov uppstér i ett anstrangt kreditmarknadslige. Malsattningen ar dérfor
att finna fler finansieringskillor inom och utom Sverige.

Renterisk

Ranterisk #r risken for att vérdet av ett finansiellt mstrument varierar p.g.a. forandringar i marknadsrintor. Hur snabbt en
trendméssig ranteforandring far effekter pd resultatet beror pd linens och placeringarnas rantebindningstid. For att hantera
ranterisken ska langa lan foretriidesvis ha rorlig réinta.

Kreditrisk/Motparisrisk

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 uppstér sidana idag i samband med placering av likvida medel och i
framtiden exempelvis i samband med kop av derivatinstrument. For att minimera kredit och motpartsrisk ska foretaget
huvudsakligen exponera sig mot vilkinda och kreditviirdiga motparter.

En annan typ av kreditrisk ar fordringar pa kommersiella kunder. Koncernens kundfordringar &r forhdllandevis smé och kan inte
dventyra foretagets fortlevnad. Forsaliningen som huvudsakligen utgrs av avverkningsratter betalas innan avverkningen verkstalls,
varfor forlustrisk endast finns pé 6vrig farsélining

Hantering av kapital

Koncernens mél avseende kapitalstrukturen dr att trygga koncernens formaga att fortsatta sin verksamhet, sd att den kan fortsatta att
generera avkastning till 4gama och nytta for andra intressenter samt att upprétthlla en optimal kapitalstruktur for att hilla
kostnaderna [or kapitalet nere. For att uppratthilla eller justera kapitalstrukturen kan koncernen forindra den utdelning som betalas
till digamna, dterbetala kapital till dgama, utfarda nya aktier eller silja tillgingar for att minska skulderna.

Férsikringspolicy

Frigan om forsikring eller inte har varit féremal for styrelsens bedémning. For ndrvarande forsikras endast en del av de agda
fastigheterna for sadana risker som ér aktuella vid skogsbruk. De risker som ar aktuella 4r bl.a, brand, skadedjur, extremt véader,
m.m. Bedémningen ér att forsakringspremien inte stir i proportion till de risker som foretaget utstts for och den ekonomiska skada
som kan orsakas. Ett av de starkaste skalen till att inte {orsikra ar den geografiska spridning som foretagets fastigheter har, De
fastigheter som har pantsatts for 1dn hos kreditinstitut har dock forsakrats i enlighet med langivarens krav. Trenden i foretaget ar
dock att utoka forsakringama.

Not 19, Viktiga uppskattningar och bedémningar

Uppréttande av finansiella rapporter kriver att foretagsledningen gor bedemningar och uppskattningar som paverkar de redovisade
beloppen. De bedsmningar och uppskattningar som enligt foretagsledningen ar vasentliga for redovisade belopp i &rsredovisningen
och dér det finns en betydande risk att framtida héindelser och ny information kan foréndra dessa bedémningar och uppskattningar
mkluderar framst:

Biologiska tillgangar
Det verkliga vardet har beraknats som ett avkastningsvirde. Beriknade kassafloden frén framtida intikter frin virkesuttag efter
avdrag for avverknings-, aterbeskognings- och andra skogsskotselkostnader har diskonterats till et nuvérde.

Uppskjutna skatteskulder

Virderingen av uppskjuten skatt baserar sig pd hur redovisade viirden pa ullgingar och skulder forvintas bli realiserade. Detta
innebér for Latvian Forests del att den uppskjutna skatteskulden ocksd ar beroende av de modellantaganden som gors vid
beréknande av den biologiska tillgingen.




Latvian Forest Company AB (publ) Arsredovisning
Org nr 556789-0485
Sate i Stockholm Rakenskapséaret 1 januari - 31 december 2016

Not 20, Transaktioner mellan niirstiende

Betalande féretag Transaktionstyp Belopp Motpart

TLatvijas mesu kompanija Réinta pa lan 74,6 Latvian Forest Co AB
Ersattning fér

Tatvijas me#u kompanija ledningssupport 30,0 Latvian Forest Co AB

Latvijas me7u kompanija Ranta pé lan 1.2 Baltic Forest IV

Baltic Forest [V Ranta pé 1an 67,2 Latvian Forest Co AB
Ersattning f6r

Raltic Forest [V ledningssupport 30,0 Latvian Forest Co AB

Latvian Forest Company AB Rénta pé lin 13,5 Galjaden Fastigheter AB

Samtliga transaktioner har genomférts pd marknadsmassiga villkor.

Not 21, Viisentliga hiindelser efter periodens utgiing

Efter VD-hytet har en allmén genomgdng av de tidigare etablerade forvaltningsrutinerna initierats. Som en foljd av detta
har foretaget omstrukturerat forvaltningsavtalets innehdll och tecknat ett nytt forvalmingsavtal med den tidigare
forvaltaren Valerijs Ginko (via bolaget VDI Energy SIA). Foretaget har valts som skogsforvaltare for skogsinnehav frdn den
1 maj 2016. Foretagets ledning har antagit en skogsforvaltningsplan som inriktar sig pa forbéttring av tillgéngarnas
langsiktiga virde genom en mer aktiv insats avseende Sterbeskogning och rojning.

Not 22, Styrelsens fdrslag till vinstdisposition

Till bolagsstammans forfogande star:

Balanserat resultat -358 649
Overkursfond 9483291
Arets resultat 44524
Totalt 9169 166

Styrelsen foreslr, att savil den ansamlde forlusten som éverkursfonden Gverfors 1ny rakning.

Férklaringar till nyckeltal

Avkastning pé eget kapital éir totalresultat for dret i forhllande till genomsnittligt antal aktier under fret uttryckt i procent.
Soliditet r lika med eget kapital plus obeskattade reserver efter avdrag for uppskjuten skat 1 forhallande till summa tillgdngar.
Skuldsitmingsgraden visar skuldernas storlek 1 forhallande till eget kapital.

Nettoresultat per aktie visar totalresultatet fordelat pé genomsnittligt antal aktier under aret, uttryckt 1 EUR.

Eget kapital per aktie utgars av det egna kapitalet vid érets utgéng delat med antalet aktier vid arets utgdng, uttryekt i EUR.
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Revisionsberiittelse
Till bolagsstdimman i Latvian Forest Company AB (publ), org.nr 556789-0495

Rapport om drsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden

Jag har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Latvian Forest Company
AB (publ) for rikenskapsaret 2016.

Enligt min uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en
i alla vésentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december
2016 och av dess finansiella resultat och kassaflode for dret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga
avseenden réttvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2016 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sasom de antagits av EU, och drsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen 4r forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens &vriga delar.,

Jag tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststéller resultatrikningen och balansrikningen for
moderbolaget och koncernen.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Mitt ansvar enligt dessa standarder beskrivs nérmare i avsnittet Revisorns ansvar. Jag ér
oberoende i forhéllande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillriickliga och dndamélsenliga som grund for mina
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret for att drsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att de ger en réttvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
géller koncernredovisningen, enligt IFRS, sdsom de antagits av EU. Styrelsen och verkstillande
direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de beddmer &r nddvindig for att uppritta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nigra visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Vid uppréttandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande
direktdren for bedomningen av bolagets och koncernens forméaga att fortsitta verksamheten. De
upplyser, ndr sa 4r tillimpligt, om férhéllanden som kan paverka férmégan att fortsitta verksamheten
och att anvéinda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om
styrelsen och verkstillande direktdren avser att likvidera bolaget, upphéra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.
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Revisorns ansvar

Mina mal ir att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida &rsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehdller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller pa fel, och att 1dmna en revisionsberittelse som innehéller mina uttalanden, Rimlig
sdkerhet &r en hog grad av sikerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och
god revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka en visentlig felaktighet om en sadan finns.
Felaktigheter kan uppsta p4 grund av oegentligheter eller fel och anses vara viisentliga om de enskilt
eller tillsammans rimligen kan forvintas paverka de ekonomiska beslut som anvindare fattar med
grund i drsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvinder jag professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk instillning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedémer jag riskerna for visentliga felaktigheter i &rsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror p& oegentligheter eller pa fel, utformar och utfsr
granskningsatgérder bland annat utifrén dessa risker och inhéimtar revisionsbevis som ar
tillréckliga och &ndamalsenliga for att utgéra en grund fér mina uttalanden. Risken for att inte
uppticka en vésentlig felaktighet till foljd av oegentligheter &r hogre dn for en visentlig felaktighet
som beror pé fel, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelimnanden, felaktig information eller &sidosittande av intern kontroll.

e skaffar jag mig en forstéelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse f6r min
revision for att utforma granskningsatgirder som 4r limpliga med hénsyn till omstéindigheterna,
men inte for att uttala mig om effektiviteten 1 den interna kontrollen.

e utvérderar jag limpligheten i de redovisningsprinciper som anviinds och rimligheten i styrelsens
och verkstéllande direktorens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar jag en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstillande direktdren anvinder
antagandet om fortsatt drift vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Jag
drar ocksd en slutsats, med grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns ndgon
visentlig osékerhetsfaktor som avser sddana hiindelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens forméga att fortsétta verksamheten. Om jag drar
slutsatsen att det finns en visentlig osiikerhetsfaktor, maste jag i revisionsberittelsen fista
uppmirksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen om den
viisentliga osékerhetsfaktorn eller, om sddana upplysningar ér otillrickliga, modifiera uttalandet
om érsredovisningen och koncernredovisningen. Mina slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhdmtas fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan framtida hindelser eller forhallanden
gora att ett bolag och en koncern inte ldngre kan fortsétta verksamheten.

e utvirderar jag den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i &rsredovisningen och
koncernredovisningen, déribland upplysningarna, och om drsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och hindelserna pa ett siitt som
ger en rittvisande bild.

e inhdmtar jag tillrickliga och dndamélsenliga revisionsbevis avseende den finansiella
informationen fr enheterna eller afférsaktiviteterna inom koncernen for att géra ett uttalande
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avseende koncernredovisningen. Jag ansvarar fér styrning, dvervakning och utférande av
koncernrevisionen. Jag dr ensam ansvarig for mina uttalanden.

Jag méste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Jag méste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
diribland de betydande brister i den interna kontrollen som jag identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver min revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har jag dven utfért en revision av
styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning for Latvian Forest Company AB (publ) for
rikenskapséret 2016 samt av forslaget till dispositioner betréffande bolagets vinst eller forlust.

Jag tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktdren ansvarsfrihet for rikenskapséret.

Grund for uttalanden

Jag har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Mitt ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Jag ir oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort mitt yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat &r tillréckliga och dndamalsenliga som grund fér mina
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.
Vid f&rslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen ar forsvarlig
med hénsyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stiller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning
i ovrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeligenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlépande bedéma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation &r utformad s att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angeldgenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande siitt. Den verkstillande direktéren
ska skdta den 16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta
de atgirder som dr nodvéndiga for att bolagets bokforing ska fullgdras i §verensstimmelse med lag
och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Mitt mél betrdffande revisionen av férvaltningen, och ddrmed mitt uttalande om ansvarsfrihet, #r att
inhiimta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om nigon
styrelseledamot eller verkstiillande direkttren i nagot viisentligt avseende:

o foretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till nigon forsummelse som kan foranleda
erséttningsskyldighet mot bolaget, eller
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e pdnagot annat sitt handlat i strid med aktiebolagslagen, drsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Mitt mél betréffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
dérmed mitt uttalande om detta, dr att med rimlig grad av séikerhet bedéma om forslaget #r forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig siikerhet dr en hog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka atgiirder eller forsummelser som kan foranleda
ersittningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller férlust
inte &r forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anviinder jag professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk instidllning under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig frimst pé revisionen av
rikenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgirder som utférs baseras pa min professionella
bedémning med utgingspunkt i risk och vésentlighet. Det innebir att jag fokuserar granskningen pa
sidana dtgérder, omréden och forhdllanden som &r visentliga for verksamheten och dér avsteg och
overtrddelser skulle ha s#rskild betydelse for bolagets situation. Jag gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna dtgérder och andra forhéllanden som 4r relevanta for mitt uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for mitt uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande
bolagets vinst eller forlust har jag granskat om forslaget &r forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm 2017-06-12
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