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FORVALTNINGSBERATTELSE

Verksamheten

Latvian Forest Company AB investerar 1 skogsfastigheter i Lettland samt tillhandahaller konsulgtjinster p4 den svenska
marknaden. Med det foljer att fiven bedriva skogsbruksrérelse i Lettland samt idka dirmed forenlig verksamhet innefattande bland
annat upplitande av réttigheter till skogstillgingarna, samt marknadsféring och forsiljning av till verksamheten hénforliga
produkter. Alla investeringar i fastigheter och den verksamhet som bedrivs i Lettland gbrs via heldgda lettiska dotterbolag.

Viisentliga hiindelser under fret

Byte av redovisningsvaluta

Latvian Forest Companys AB:s redovisningsvaluta dndrades till Euro i samband med arsskiftet 2013/2014.

Fastighetsinnehav och férvdry

Vid ingingen av rikenskapséret var de totala markinnehaven ca 2.962 hektar varav ca 2.034 skog med ett uppskattat
virkesfirrdd om ca 216.000 kubikmeter. Investeringar i skogsfastigheter har skett kontinuerligt under verksamhetsdret
och innehaven uppgick vid utgingen av perioden till sammanlagt 7.44% hektar. Av dessa var 5.231 skog, 1.703
jordbruksmark och resterande 515 annan mark, Det totala virkesférradet berdknades samtidigt till ca 573.000
kubikmeter efter uppskattat tllvixt samt genomforda avverkningar och fastighetsforsiljningar. Detta motsvarar ca 109
kubilmeter per hektar skog.

Under dret har sammanlagt ca 7.072 TEUR investerats och 4.547 hektar skog- och jordbruksmark med ett virkesforrid om
ca 342.100 kubikmeter firvirvats.

Latvian Forest Company AB undertecknade i december 2013 tva avsiktsforklaringar avseende forvirv av totalt 3.835
hektar skogs- och jordbruksmark i Lettland med ett vid ingingen av 2014 uppskattat virkesforrdd om ca 290.000
kubikmeter.

Det ena férvirvet avsag Forest Holding Latvia AB och dess lettiska dotterbolag SIA Baltic Forest I, II och IIl omfattande
totalt 2.885 hektar skogs- och jordbruksmark med ett uppskattat virkesfdrrad om ca 205.000 kubikmeter vid ingdngen av
2014. Kopeskillingen uppgick till 4,66 MEUR.

Det andra forvirvet avsig det lettiska bolaget SIA Zaveria omfatiande sammanlagt 950 hektar med ett uppskattat
virkesférrdd om ca 85.000 kubikmeter vid ingdngen av 2014. Képeskillingen uppgick till 1,39 MEUR. SIA Zaveria har efter
forvirvet dndrat firma till SIA Baltic Forest [V.

Férvirven slutfordes under det andra kvartalet och mer én fordubblade Latvian Forest Co:s samlade markinnehav och
virkesvolym. Férvirven var en del av den uttalade strategin att delta i strukturaffirer dér betalning i aktier uigér en del av
finansieringen. Finansieringsstrukturen uppgick totalt till ca 7,27 MEUR och bestod av ett bankl&n om 1,7 MEUR, en
foretradesemission om 1,7 MEUR och riktade emissioner om 3,87 MEUR.

Dirutdver har férvirv av enskilda fastigheter skett kontinuerligt under verksamhetsaret.

Det genomsnittliga historiska firvérvspriset per kubikmeter var ca 18,7 EUR vid utgingen av perioden caktat virdet pd
skogs- och jordbruksmarken. Om virdet pa jordbruksmarken beaktas var det genomsnittliga historiska férvarvspriset ca
15,7 EUR per kubikmeter. Det historiska genomsnittspriset per férvirvad hektar var ca 1.372 EUR. Det genomsnittliga
forvirvspriset i Sverige (i jimforbara tillvixtzoner) var ca 57 EUR per kubikmeter under 2014. Okningen i det
genomsnittliga historiska férviirvspriset jAmfért med tidigare perioder &r i sin helhet hanf6rlig till de tva
fastighetsportfoljer som férvirvades under det andra kvartalet.
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Avverkning och tillvibt

Under aret avverkades 12.800 kubikmeter. Den genomsnittliga nettointikten var ca 23,5 EUR per kubikmeter. Den hégsta
nettointékten per avverkning som erhélls var 44 EUR per kubikmeter och det lagsta 15 EUR per kubikmeter. Befintiga
och sdkta avverkningstillstind uppgick vid utgingen av 2014 till en sammanlagd volym om ca 30.000 kubikmeter. All
avverkning sker genom forséljning av rotposter med betalning i forskott.

Den arliga tillvixten pi skogsmarken beriknas till ca 31.000 kubikmeter vilket motsvarar ca 6 kubikmeter per hektar i
snitt. Det sammanlagda virkesforridet berdknades till ca 573.000 kubikmeter vid utgéngen av verksamhetsaret. Malet dr
att uppratthilla en hillbar avverkningsnivé som inte verstiger tillvaxten ver tiden. Den ska samtidigt vara vl avvigd
mot skogens Aldersfordelning samt av verksamhetens behov av kassafléden och kostnadstickning.

Virdet pa skogen och bolagets samlade tillgingar piverkas av de virdeh&jande Atgéirder som tex foryngring och réjning
som gors 6ver tiden. Under 2014 har réjning skett av sammanlagt 73 hektar varav 18 var bidragsberittigade. En betydligt
mer omfattande réjningsplan har lanserats under slutet av 2014 och kommer att resultera i visentligt 6kade
réjningsvolymer framéver. Detta bér gynna fastigheternas virdeutveckling pa kort sikt samt dven gynna den lingsiktiga
tillvixten markant.

Fastighetsférsdliningar

Under dret saldes fastigheter motsvarande 60,6 hektar. Forsiljningarna genererade en sammanlagd realisationsvinst om
20,4 TEUR.

Overgding till IFRS

Under 2014 beslutades om byte av redovisningsprinciper och en dvergéng till IFRS (International Financial Reporting
Standards). Overgingen genomférdes i samband med bokslutet for 2014. Syftet med &vergéngen har varit att i stérre

utstrickning kunna redovisa faktiska virden och virdeférindringar genom tillvixt pa skogstillgdngarna. Tidigare har
mark- och skogstillgdngarna enbart redovisats till historiskt anskaffningsvérde.

Overgingen har gjorts i nira samarbete med experter inom omradet och berikningsmodellerna som anvints ar i linje
med vad andra branschaktérer anvander bide i Sverige och internationellt. Den stérsta férindringen gentemot tidigare &r
att en uppdelning har skett mellan marktillgingar och den biologiska tillgingen, dvs skog. Marken (bdde jord- och
skogsmark) har &satts en del av det ursprungliga anskaffningsvirdet. Skogstillgangarnas virde berdknas dérefter som ett
diskonterat nuvirde av uppskattade framtida intikter med hinsyn till kostnaderna for forvaltning och andra kostnader.
Vid framtida fastighetsférvirv kommer samma uppdelning att ske.

De viktigaste antagandena i samband med beridkningen rér givetvis den uppskattade tillvixten, kostnader for férvalting,
intdkter samt val av diskonteringsrinta, kostnadsutveckling och inflation. Genom att verksamheten har bedrivits under
mer &n fem &r fanns en god historik vad giller faktiska kostnader och intikter att tillga i samband med &vergingen.

Vad giiller antaganden om kostnadsutveckling och inflation har dessa baserats p4 vad som anses rimligt utifrin dagens
firutsittningar och kunskap samt baserat pa vad som anvinds av andra inom sektorn och till viss del dven inom andra
sektorer. Antagen kostnadsutveckling 4r i berdkningen 2 procent per ar och antagen prisékning pa de produkter sem siljs,
dvs intiikterna frén avverkningar, ir 1,5 procent per dr. Antagen inflationstakt &r 2 procent. Diskonteringsrantan har satts
till 7,25 procent. Detta ir ndgot higre idn vad som idag normalt anviinds av aktérer i bl.a. Sverige men 3r tinkt att avspegla
en higre specifik risk som skulle kunna férknippas med ldnderna i Baltikum.

Det beriknade nuvirdet baseras pé en cykel om 100 &r vilket i sin tur inmebér att al! skog avverkas minst en gang under
den tid som modellen omfattar. Den antagna genomsnittliga tillvixten har av forsiktigheisskil satts till 5 kubikmeter per
hektar och ir. ] andra sammanhang anvinder Latvian Forest Co en antagen genomsnittlig tillvaxt om 6 kubikmeter. De
antagna kostnaderna fér férvaltningen har av samma skil antagits vara hdgre &n vad de historiskt visat sig vara och den
genomsnittliga intikten vid avverkningar har i modellen satts till lagre dn vad som faktiskt kan konstateras.
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Sammantaget blir effekterna av Svergingen till IFRS att bokforda virden for mark och skogstillgingar vid utgdngen av
2014 uppgér till 16.136 TEUR varav skogstillgdngarnas hokférda virde uppgar till 9.843 TEUR. Det egna kapitalet uppgér
till 13.376 TEUR vilket innebir ett eget kapital per aktie om 1,06 EUR vilket motsvarar ca 10,07 SEK per aktie. En
omrikning har dven skett av motsvarande siffror fir tidigare ar i syfte att kunna skapa jamférbarhet mellan dren.

En kinslighetsanalys visar att om avkastningskravet sénks med 0,5 % dkar virdet pd skogen med 1.227 TEUR. Om
prisékningstakten minskar med 0,5 % minskar skogens virde med 1.626 TEUR ech om kostnaderna dkar med 0,5 %
minskar skogsvirdet med 741 TEUR.

{Overgangen till IFRS innebir dven vissa skatteeffekter. Fr Latvian Forest Co finns underskott i moderforetaget och vissa
dotterfiretag. Med avseende pd den virdering som har gjorts av mark- och skogstillgdngarna samt med avseende pd den
allminna marknadsutvecklingen for skog- och jordbruksmark &r det troligt att underskotten kommer att kunna anvandas.
De finns siledes beriknade fér moderfiretaget till 22 % (bolagsskatt i Sverige) och for dotterféretagen till 15 %
(bolagsskatt i Lettland) av underskotten. I balansrikningen ir de upptagna till 123,6 TEUR.

I Latvian Forest Co férvirvades under 2014 aktierna i Forest Holding Latvia AB som édgde dotterforetagen Baltic ForestI-
111 samt aktierna i Baltic Forest IV for ett pris Gverstigande bokfort virde. Overvirdet tillfordes fastigheterna. Den dag
fastigheterna siljs kommer dessa évervirden fram och ska di beskattas. Aktieforvarvet medfor darfor att dvervirdet
ingdr i balansrikningen, men att beskattningen dnnu inte har utlésts. Saledes miste en berdkning av den uppskjutna
skatteskulden géras. Skulden uppgick vid utgingen av 2014 till 255 TEUR.

Eftersom det gjorts en upprikning av skogens virde fér att visa den till verkligt varde krévs éven en avsatining till
uppskjuten skatteskuld. Detta eftersom viirdet inte har realiserats men kommer att utlésas den dag skogen siljs. Vid drets
utging uppgick det beriknade Gvervirdet till 5.647 TEUR och samtliga pd detta sétt framrilmade évervirden har i
berikningen beskattats med 15 %, dvs skattesatsen i Lettland. Den uppskjutna skatteskulden uppgar vid utgdngen av
2014 till 847 TEUR for differensen mellan verkligt och bokfort virde.

I moderbolaget har inga omrikningar av anldggningstillgAngar gjorts. Daremot har uppskjutna skattefordringar medtagits.

Dessa ar hinforliga till de skattemiissiga underskott som har ackumulerats i foretaget. Den uppskjuina skattefordran
uppgir till 95,9 TEUR vid utgéingen av 2014, vilket motsvarar ca 54 % av den uppskjutna skattefordran som dr mdjlig att
ta upp. Den upptagna delen kommer att omprévas varje ar.

Marknaden

Inga stdrre fordndringar har noterats i marknadsforutsittningarna for Latvian Forest Co och uppfatiningen dr att
prisnivierna pé skogs- och jordbruksfastigheter fortsitter att stiga kontinuerligt i Lettland. Skillnaden mot tidigare ar att
allt hogre hogstanivier noterats. Aven om genomsnittspriset fortfarande inte stigit allt f5r mycket 4r uppfattningen dérfor
att priserna pa skogsfastigheter fortsatt ror sig uppdt.

{kad ekonomisk aktivitet, bittre tillging till lokalt kapital och Skat institutionellt intresse fér tillgingsslaget anses bidra
till prisékningarna. Den nya EU-budgeten och férviintningar pd 6kande bidragsnivaer inom framforallt jordbruket har lett
till en stigande efterfrigan och prisnivder pa jordbruksmark. Detta dterspeglas dven i priserna pa skog da de flesta
fastigheter till salu innehdller bade skog- och joerdbruksmark.

En dterhillande faktor har under senare delen av iret varit den nya jordforvirvslagstiftningen som tritt i kraft. Den avser
framst att reglera Gverlatelser av jordbruksmark. Eftersom de flesta fastigheter innehaller bade skog- och jordbruksmark
har den dock haft en paverkan pa takten i férvirven for Latvian Forest Co. Detta frimst pga att den administrativa
processen forlingts. Bedémningen dr dock att detta kommer att forbétiras inom en snar framtid och att effekten pa
Latvian Forest Co:s framtida méjligheter att forvirva fastigheter inte kommer att pdverkas negativt.
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Den lokala timmermarknaden uppvisade under storre delen av aret fortsatt relativ styrka och en dkande ekonomisk aktivitet i
Lettland aterspeglas i priserna som kan erhéllas frén lokala aktérer vid avverkning.

Fortsatt stigande inhemsk och internationell efterfrigan pi biomassa for energiindamal ses alltmer som en drivande faktor bakom
Okad efterfrigan pd skog- och jordbruksfastigheter. Detta dven om en stor del av exporten till Sverige upphort pga Skad svensk
import av avfall. Det tyder pé att kvarvarande volymer av biomassa funnit avsiittning lokalt.

Latvian Forest Company har genom siit viletablerade lokala niitverk i Lettland lyckats fortsatt vil med att forviirva fastigheter till
formanliga priser som ibland ligger betydligt under vad som blir resultatet vid offentliga auktioner och andra transaktioner som
genomfors pé den lokala fastighetsmarknaden.

Viisentliga hiindelser efter periodens utging

Forvdrv och effekter av markfirvarvsiag

Under slutet av 2014 beslutades om ny markforvarvslag i Lettland med huvudsakdigt syfte att reglera férviry och
averlatelser av jordbruksmark. Lagen berdr endast fastigheter med en andel jordbruksmark som dverstiger 50 procent. [
de flesta fall berdr darfor inte regelverket de férvirv som Latvian Forest Co giir eftersom andelen jordbruksmark oftast
understiger 50 procent. Under inledningen av 2015 har det dock visat sig att den administrativa hanteringen paverkats
markant eftersom kunskapen om och implementeringen av regelverket i den iokala administrationen varit bristfilligt.
Dérfor har endast affirer med huvudsakligen skogsmark kunnat genomféras under inledningen av 2015. Sammanlagt
uppgdr dessa till 75,2 hektar varav 73,8 hektar ar skog med ett sammanlagt virkesforradd om ca 5182 kubikmeter,
Bedémningen &r att dessa brister i administrationen kommer att vara itgirdade inom kort och att regelverket inte
kommer att innebéira nigra langsiktiga svarigheter for fortsatta markférviry.

Avverkning och firsvagad timmermarknad

En markant férsvagning av den Ickala timmermarknaden har noterats under inledningen av 2015. De 1dga priserna har
fatt till filjd att alla planerade avverkningar stoppats tillflligt i avvaktan pd en prisférstivkning som normalt brukar ske
under sommaren. Den férsvagade timmermarknaden har dock lett till att utbudet av limpliga forvarvsobjekt dkat
betydligt. Under inledningen av 2015 har ca 4.600 kubikmeter hunnit avverkas.

Réjfning
Det under 2014 beslutade réjningsprogrammet har pibérjats och initialt har ca 450 hektar planerats fér réjning under det
firsta halvaret 2015, Ytterligare rojningsvolymer kommer att beslutas under senare delen av 2015.

Omorganisation och fusion av dotterbolag

Under februari 2015 har Latvian Forest Co slutfort en omorganisation och fusion av dotterbolagen SIA Baltic Forest I-1V,
Efter fusionen dterstdr endast Baltic Forest IV som ett heliigd lettiskt dotterbolag, Det svenska bolaget Forest Holding
Latvia AB har i samband med detta avvecklats. Bolagstrukturen bestir siledes endast av moderbolaget Latvian Forest
Company AB med de heldgda lettiska dotterbolagen SIA Latvijas meZu kompanija och SIA Baltic Forest IV,
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Altiekapitalets utveckling

AR Hindelse A-aktier B-aktier
2009 Bolagsbildning 1 000
2009 Split 1:100 80 000 20 000
2010 Nyemission 403 119
2010 Nyemission 550333
2010 Nyemission 88 800
2010 Nyemission 10 200
2010 Nyemission 280113
2011 Nyemission 339167
2011 Nyemission 437 667
2011 Nyemission 15 000
2011 Nyemission 519 666
2012 Nyemission 55 060
2012 Nyemission 107 000
2012 Nyemission 60 700
2012 Nyemission 176 300
2012 Nyemission 1542 584
2013 Nyemission 412 037
2013 Nyemission 375940
2014 Byte av redovisningsvaluta
2014 Nyemission 2189474
2014 Nyemission 3389 314
2014 Nyemission 692 860
2014 Nyemission 800 000
2014 Nyemission 140000
2014 Nyemission 100
80000 12605434
Likviditet och kassaflide

Arsredovisning

Totalt antal

aktier
1000

100 000
503119
1053 452
1142252
1152 452
1432 565
1771732
2209359
2224399
2 744 065
2799125
2906125
2966825
3143125
4685 709
5097 746
5473 686

7 663 160
11052 474
11745 334
12 545 334
12 685 334
12 685 434

12 685 434

Rékenskapsaret 1 januari - 31 december 2014

Forandring
aktiekapital SEK
100 000,00

403 119,00
550 333,00
88 800,00
10 200,00
280113,00
339 167,00
437 667,00
15 000,00
519 666,00
55 060,00
107 000,00
60 700,00
176 300,00
1542 584,00
412 037,00
375940,00

Foridndring
aktiekapital EUR

245 228,54
379 614,71
77 602,68
89 602,01
15 681,19
10,43

Totalt aktiekapital
SEK

100 000,00
100 000,00
503 119,00
1053 452,00
1142 252,00
1152 452,00
1432 565,00
1771732,00
2209 399,00
2224 399,00
2 744 065,00
2799 125,00
2906 125,00
2966 825,00
3143 125,00
4685 709,00
5097 746,00
5473 686,00

Totalt aktiekapital
EUR

613 071,47

858 300,01

1237 914,72
1315517,40
1405119,41

1420 800,60

1420 811,03

Liksom tidigare har foretaget frimst finansierat sina férvirv genom ett antal nyemissioner. Disponibel kassa vid drets
ingéng var TEUR 80,9 och var vid drets utging TEUR 596,6.

Under det férsta kvartalet upptogs In om sammanlagt TEUR 55 som kortsiktig finansiering. Samtidigt upptogs tva lin om
sammanlagt TEUR 194 med avsikt att kvitta fordran mot nya aktier inom ramen fér finansieringsstrukturen som beskrivs
nedan. Villkoren fir linen var marknadsméssiga.

Under det fiirsta kvartalet beslutades och pabérjades den féretréidesemission om sammanlagt MEUR 1,7 som

fulltecknades och slutférdes under det andra kvartalet. Féretridesemissionen var en del av den finansieringsstruktur som
etablerades i samband med att avtal om férvirv av tva stirre fastighetsportfljer tecknades i februari.
Finansieringsstrukturen uppgick totalt till ca MEUR 7,27 och bestod av ett banklan om MEUR 1,7, en féretrddesemission

om MEUR 1,7 och riktade emissioner orn MEUR 3,9. Det sammanlagda antalet aktier efter genomférda emissioner uppgdar
till 12.685.434 st varav 80.000 ir A-aktier.

Kvotvirde
SEK
100,0
10
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1.0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0
1,0

Kvotvirde
EUR
0,1120
0,1120
0,1120
0,1120
0,1120
0,1120
0,1120
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Lin om sammanlagt ca TEUR 530 har upptagits under det fjirde kvartalet i syfte att kunna uppritthélla
investeringstakten. Linen har givits av tva stérre aktiedgare och villkoren dr marknadsmaéssiga. Avsikten ar att dessa lan
skall dterbetalas under det forsta halvaret 2015.

Nettoomsiitining, resultat, marknad och kassaflide

Omsittningen for perioden uppgick till TEUR 370,0 (TEUR 336,3). Forutom intikter i form av olika bidrag om TEUR 46,7
[TEUR 10,9) ir intdkterna till stbrsta del hanforliga till avverkningar. Avverkningarna genererade en genomsnittlig
nettointikt om ca EUR 23,5 per kubikmeter.

Kostnaderna fiir den lépande verksamheten har fortsatt att utvecklas tillfredstillande 4dven om vriga externa kostnader
tkade nigot mer an planerat i samband med de storre forvirv som genomférdes under det andra kvartalet samt for
kostnader forknippade med arbetet i samband med &vergingen till [FRS under det fjirde kvartalet. Det operativa
vérelseresultatet uppgick till TEUR - 97,2 (TEUR - 17,9) och rérelseresultatet efter reavinster fran fastighetsforsaljningar
uppgick till TEUR - 76,8 {TEUR - 8,3). I och med $vergéngen till IFRS viintas kostnaderna for rapportering och revision 6ka
framdver.

Vardefordandring pé skogen uppgick 2014 till TEUR 2.603,8 och avser skillnaden mellan det bokftrda anskaffningsvirdet
och det berdknade verkliga virdet. Den samlade uppskjutna skatten avseende verkligt viarde uppgar till TEUR -390,6.

Resultat fér perioden uppgar till TEUR 2.127,2. Rensat foér de kostnader som uppkom i samband med varens férvdrv och
overgangen till IFRS &r rérelseresultat fore virdeforindring positivt.

I Gvrigt paverkas resultatet av for verksamheten normala kostnader fér rojning, fastighetsrelaterade kostnader som nya
fastighetsmédtingar, inventeringar och stimpling av bestind infér avverkningar, samt vissa kostnader i samband med
avverkningar.

Externa kostnader bestar till stor del av andra inkdpta tjanster i samband med skogsbruket, andra kensulttjinster som
bokforing, revision, juridisk ridgivning, samt kostnader for resor, hyror och transport m.m. Rérliga kostnader fir
inképsprovisioner m.m. har till viss del bokfirts som del av forvirvskostnaden fér de enskilda fastigheterna och belastar i
dessa fall inte resultatet. (ivriga rérliga ersittmingar for bla. forvaltning och rojning bokférs under ravarer och
férnédenheter (tidigare kostnad for sdlda varor}.

Risker

Koncernen &r kontinuerligt utsatt fér ett antal risker. Den kortsiktigt mest pitagliga ar fordndringar i valutakurser. En
starkare krona innebir att tillgdngar i lettland minskar i virde métt i kronor och tvirtom. Gvergingen till Euro som
redovisningsvaluta ir ténkt att minimera valutarisken dven om bolagets aktie fortfarande handlas i svenska kronor.

Verksamheten bestir tll stérsta delen av férviry av skogsfastigheter och forvaltning av dessa. Bolagets tillgadngar bestar
nastan uteslutande av skogs- och jordbruksfastigheter i Lettland. Bedomningen ar att den stirsta risken for
verksamheten, och aktiedgarnas framtida avkastning, bestdr i att virdet pa fastigheterna utvecklas svagt eller minskar.
Beddmningen ér dock att risken for detta ar liten dd priserna redan kan anses 13ga jamfort med 6vriga EU-linder.

Ovriga risker 4r frimst relaterade till tillgdngarna som kan paverkas av bl.a, brand, skadedjur, extremt vider m.m. Inga
sirskilda forsikringar (férutom fir de fastigheter som belastats med pant i samband med bankkrediter) har tecknats fér
dessa fall d3 kostnaden fér dessa férsdkringar inte bedoms std i proportion till de risker som bolaget utsétts for och den
ekonomiska skada som kan orsakas. D3 koncernens tillgingar 3r spridda $ver ett stérre geografiskt omride bed6ms
risken fér att visentliga delar av de totala tillgdngarna ska paverkas negativt som begrinsad.

Lettlands nirhet till Ryssland har under aret blivit allt mer aktuell. Lettlands geografiska placering och historiska koppling
till Ryssland har lett till en dkad debatt om riskerna fir ett eventuellt ingripande i nigon form frin den ryska sidan.
Bedémningen dr dock att detta scenario dr osannolikt &ven om landet skulle kunna utsattas for ekonomiska patryckningar
eller destabiliserande itgirder, bla genom fordndringar i villkoren fr energileveranser som Lettland i hég grad dr
beroende av. Skulle en sidan situation uppsta bedéms effekterna specifikt pa skogsfastigheter som begransad pa lite
langre sikt dven om priserna kan paverkas negativt pa kort sikt.
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Firslag till resultatdisposition. EUR

Till bolagsstimmans forfogande stér:

Balanserat resultat -98 188
Overkursfond 7429247
Arets resultat -67 578
Totalt 7 263 481

Styrelsen foreslir, att sivill forlusien som dverkursfonden Gverftrs i ny rikning.

I Gvrigt hiinvisas till efterfgljande resultat- och balansrékningar samt till dessa hérande noter och kommentarer.
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Fiire dverging

till IFRS
FLERARSOVERSIKT 2014 2013 2013 2012 2011 2010
Resultatrikningar, TEUR
Nettoomséttning 370,0 336,3 3443 95,9 37,8 45,5
Ovriga rérelseintikter 46,7 8,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rérelsens kostnader -510,7 -357,7 -351,7 -176,7 -129,8 -70,0
Avskrivningar och nedskrivningar -3,2 4,5 4,5 4,2 -0,4 0,0
Operativt rérelseresultat 97,2 -17,9 -17,9 -850 92,4 =245
Reavinster fastighetsforsdljning 20,4 9,6 9,6 13,0 0,0 0,0
Rirelseresultat fore virdeférindring skog -76,8 33 -8,3 -72,0 92,4 -24,5
Vardeftrindring skog 2 603,8 11494 0,0 0,0 0,0 0,0
Rérelseresultat 2527,0 1141,1 8.3 -72,0 92,4 -24,5
Finansnetto -39,5 -40,2 -55,0 2234 -3.2 294
Resultat fore skatt 2 4875 1100,9 -63,3 95,4 956 -53,9
Skatt -349.4 -137,9 9,6 0,0 0,0 0,0
Aurets resultat 21381 963.0 -72,9 -95,4 95,6 -53.9
Rapport dver totalresultatet for fret
Arets resultat 2138,1 963,0 -72,9 954 -95.6 -53,9
Summa &vrigt totalresultat efter skatt -10,9 -14,8 0,0 0,0 0.0 0,0
Summa totalresultat fir Aret 2127,2 948,2 =729 -95.4 95,6 -53,9
Balansrikningar, TEUR
Anldggningstillgdngar, gj rintebiirande 162748 6 540,7 34251 22145 1254,1 386,5
Kortfristiga fordringar, ¢j rdntebérande 89,7 240 240 1316,8 35,8 10,0
Likvida medel och riintebdrande fordringar 596,6 80,9 80,9 75,9 300,9 407,7
Summa tillgingar 16 961,1 6 645,6 35299 3 607,2 1590,8 804,2
Eget kapital 13 376,0 59976 33383 2 8475 15574 793,1
Riéntefria skuider 12127 526,5 70,2 1874 17,8 0,0
Riintebdrande skulder 23724 121,5 121,5 5723 15,6 11,1
Summa eget kapital och skulder 16 961,1 6 645,6 3530,0 36072 1390,8 8042
Kassaflide, TEUR
Kassafléde frin den 18pande verksamheten -158,3 752,1 752,1 -1 200,6 -104,5 479
Kassafléde frin investeringsverksamheten -7027,9 -1358.1 -1 358,1 -964,6 -878,0 -391,0
Kassaflde fran finansieringsverksamheten 77019 616,9 616,9 19402 875,7 846,6
Arefs kassaflode 55,7 10,9 10,9 2250 06,8 4077
Nyckeltal
Avkastning pé eget kapital, % 22% 19% -1% -3% -5% -11%
Soliditet, % 9% 20% 95% 79% 98% 99%
Skuldsitiningsgrad, ggr 0,27 0,11 0,06 0,27 0,02 0,01
Antal aktier vid frets utglng, st 12 685 434 5473 686 5743 686 3143125 2744065 1152452
Genomsnittligt antal aktier under &ret, st 9812 338 4962 043 4962 043 3002 450 2 006 868 478 938
Nettoresultat per aktie, EUR 0,22 0,19 -0,01 0,03 -0,05 0,11
Eget kapital per aktie, EUR 1,05 1,10 0,58 0,91 0,57 0,69
Investeringar, TEUR
Fastighetsforvary 7071,6 1 358,1 1358,1 970.6 8475 386,5
Ovriga investeringar -0,9 0,0 0,0 1,9 20,5 0,0
Personal, TEUR
Medelantal anstiillda 4,0 6,0 6,0 3,0 2,5 2,0
Kostnadsforda léner och ersiittningar (inkl. soc.avg.) 97,5 76,6 76,6 69,1 446 1,5

For forklaringar till nyckeltalen se sidan 28.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING, TEUR Not 2014 2013
Nettoomsitining 4,6 370,1 336,3
Ovriga rorelseintékter 4 46,6 8,0
Révaror och fimddenheter -201,7 -189.2
Ovriga externa kostnader 5,6 -208,0 91,7
Personalkostnader 7,17 -101,0 -76.8
Avskrivningar och nedskrivningar 8 -3,2 -4,5
Operativt rirelseresultat 97,2 -17,9
Reavinster fastighetsﬁrsﬁljning 204 9,6
Rirelseresultat fire viirdeforindring skog 768 8,3
Virdeforindring skog 12,19 2603,8 11494
Rorelseresultat 25270 1141,1
Finansiella intikter 9 8,0 1,2
Finansiella kostnader 9 -47,5 -41,4
Finansnetto 9 -39.5 -40,2
Resultat fire skatt 24875 1100,9
Skatt 10 -3494 -137,9
ARETS RESULTAT 2138,1 963,0
Resultat per aktie fore utspadning, EUR 0,218 0,197
Resultat per aktie efter utspadning, EUR 0,218 0,197
RAPPORT OVER TOTALRESULTATET, TEUR

Arets resultat 2138,1 963,0
Valutakursdifferenser -10,9 -14,8
Summa totalresultat for dret 21272 948,2
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KONCERNENS BALANSRAKNING, TEUR Not 2014-12-31 2013-12-31
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anliggningstillgdngar

Skogsmark och dvrig mark 11 62929 2 086,0
Ovriga materiella anliggningstillgingar 8,11 9,5 13,3
Biologiska tillgAngar, véixande skog 12,19 98431 43624
Finanstelln anliiggningstillgingar

Spérrade medel pa bankkonto 5,7 6,0
Uppskjutna skattefordringar 10 123,6 73,0
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 16 274,8 6 540,7
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 16,3 9,9
Ovriga fordringar 46,6 13,3
Férutbetalda kostnader och upplupna intikter 26,8 0.8
Likvida medel 596.,6 80,9
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 686,3 104.9
SUMMA TILLGANGAR 16 961,1 6 645.6
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 15

Aktiekapital (12 685 434 st aktier med ett kvotviirde av EUR 0,112) 14208 613,1
Ovrigt tillskjutet kapital 74292 30408
Omriikningsdifferens vid dvergéng till euro 55,1

Intjinade vinstmedel 44709 2 343,7
SUMMA EGET KAPITAL 13 376,0 5997,6
SKULDER

Lingfristiga skulder

Réntebérande lingfristipa skulder 16 17622 6,5
Uppskjutna skatteskulder 10, 19 1102,0 456,4
Summa lingfristiga skulder 2864,2 462,9
Kortfristiga skulder

Rintebdrande kortfristiga skulder 16 610,2 115,1
Skatteskulder 10 9,3 9.9
Leverantérsskulder 45,1 18,8
Ovriga skulder 204 13,9
Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 35,9 274
Summa kortfristiga skulder 720,9 185,1
SUMMA SKULDER 3 585,1 648,0
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 16 961,1 6 645,6
STALLDA SAKERHETER

Fastighetsinteckningar 17588 0,0
Spiirrade medel pé bankkonto 57 6,0
Generell pant i moderforetagets tillgingar B 112,0
ANSVARSFORBINDELSER Inga Inga

10
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Ovrigt tillskjutet  Balanserat och

Aktiekapital kapital drets resultat Totalt
Ingfiende eget kapital 1 januari 2013 5249 25654 13955 44858
Arets resultat 948,2 948,2
Summa intikter och kostnader {or &ret 0,0 0,0 9482 948,2
Nyemissioner 88,2 498,6 5868
Kapitalanskaffningskostnader -23,.2 -23,2
Utgiiende eget kapital 31 december 2013 613,1 30408 2343,7 5 997.6
Arets resultat 2127,2 21272
Tillkommande eget kapital vid Svergdng till euro 55,1 55,1
Summa intikter och kostnader for &ret 0,0 0,0 21823 21823
Nyemissioner 807,7 47831 55908
Kapitalanskaffningskostnader -394.7 -394,7
_Utgdende eget kapital 31 december 2014 14208 7429,2 4526,0 13 376,0
KONCERNENS KASSAFLODESANALYS, TEUR 2014-12-31 2013-12-31
Den Idpande verksamheten
Rorelseresultat 2516,1 1141,1
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflédet:
- Viirdeforandring skog -2 603,8 -11494
- Avskrivningar materiella anliggningstillgingar 32 4,5
- Erhdlina riintor 03 i2
- Erlagda réntor -47,3 41,4
- Betald skatt
Kassafléde frin den lopande verksamheten fire
fordindringar av rérelsekapital -131,7 -44,0
Kassaflode frfn fordndringar i rorelsekapital;
-+ Okning/Minskning av rérelsefordringar -65.4 1292,8
+/- Okning/Minskning av rorelseskulder 38,8 -496,6
Kassafléde frin den 15pande verksamheten -158,3 752,2
Investeringsverksamheten
Investeringar i skogsfastigheter och mark 70288 -1358,1
Depositioner 0,3 -6,0
Forsélining av materiella anliggningstillgangar 0,6 .
Kassafljde frin investeringsverksamheten -7027.9 -1 364,1
Finansieringsverksamheten
Nyemissioner 5590,8 6429
Kapitalanskaffningskostnader -394,7 -23,2
Upptagande av lin 2 505,8 -2,8
Kassafltde frin finansicringsverksamheten 77019 616,9
ARETS KASSAFLODE 515,7 5,0
Likvida medel vid drets ingfing 80,9 75,9
Arets kassaflode enligt ovan 5157 50
Likvida medel vid érets utging 596,6 80,9
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING, TEUR Not 2014 2013
Nettoomséttning 4 5,8 9,7
Summa rirelseintakter 58 9.7
Ovriga externa kostnader 56 -125,6 69,3
Personalkostnader 7,17 -69,8 -52.5
Summa rirelsekostnader -195.4 -121.8
Rarelseresultat -189,6 -112,1
Resultat frin finansiella poster

Ovriga finansiella intakter 9 108,2 1332
Ovriga finansiella kostnader 9 9,1 42,9
Finansnetto 9 99,1 90,3
Resultat fore skatt -90.5 -21.8
Skatt p drets resultat 10 229 44.1
ARETS RESULTAT -67.6 22,3

12
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MODERBOLAGETS BALANSRAKNING, TEUR Not 2014-12-31 2013-12-31
TILLGANGAR

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Finansiella anliggningstillgingar

Andelar i dotterforetag 13,20 20739 203,1
Fordringar pa koncemforetag 14 6 803,8 33469
Spirrade bankmedel 5,7 6,0
Uppskjuten skattefordran 10 95,9 73,0
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 8 979.3 3 629,0
OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 62 43
Upplupna intékter 29 0,3
Kassa och bank 340,5 72,2
SUMMA Oh_/ISKT'I‘NlNGSTIL_LGANGA_R 349.6 76,8
SUMMA TILLGANGAR 93289 3705,8
EGET KAPITAL OCH SKULDER

EGET KAPITAL 15

Bundet eget kapital

Aktickapital (12 685 434 st aktier med ett kvotviirde av EUR 0,112) 14208 613,1
Fritt eget kapital

Overkursfond 74292 3040,8
Balanserat resultat -98,2 -120,5
Arets resultat -67,6 22,3
SUMMA EGET KAPITAL 8 684,2 3 555,7
SKULDER

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 10,8 12,0
Ovriga skulder 16 614,3 114,1
Upplupna kostnader 19,6 24,0
Summa kortfristiga skulder 644,7 150,1
SUMMA SKULDER 644,7 150,1
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 9 3289 37058
STALLDA SAKERHETER

Spirrade medel pa bankkonto 5,7 6,0
Generell pant i moderforetagets tillgingar - 1120
ANSVARSFORBINDELSER

Generell borgen for dotterforetagens 1dn i bank 1 758.8
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MODERFORETAGETS FORANDRING I EGET KAPITAL, TEUR

Balanserat och
Aktickapital  Overkursfond  Arets resultat Totalt
Ingiende eget kapital 1 januari 2013 5248 2 565,3 -120,5 2 969,6
Arets resultat 223 223
Korrigering for uppskjuten skatt i balanserat resultat 0,0
Summa intiikter och kostnader for &ret 524.8 2 5653 223 31124
Nyemissioner 88,2 498,6 586,8
Kapitalanskatfningskostnader -23,2 -23,2
Utgdende eget kapital 31 december 2013 613,1 30408 -98,2 3 555,7
Arets resultat 67,6 -67,6
Summa intékter och kostnader for dret -67,6 -67,0
Nyemissioner 807,7 47831 5590,8
Kapitalanskafiningskosmader -394,7 -394,7
Utglende eget kapital 31 december 2014 1420.8 7429,2 -165.8 8 684,2
MODERBOLAGETS KASSAFLODESANALYS, TEUR 2014 2013
Den lipande verksamheten
Rarelseresultat -189,6 -112,1
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet:
- Erhillna réntor 108,2 52,2
- Erlagda riintor -6,0 -42,9
Kassaflide frén den lipande verksamheten fiire
firindringar av rirelsekapital -87.4 -102.8
Kassaflide frin forindringar i rirelsekapital:
-+ Olming/Minskning av rorelsefordringar 4,5 1246,0
+/- Okning/Minskning av rérelseskulder 491,8 -585,9
Kassaflide frin den 15pande verksamheten 3999 557,3
Investeringsverksamheten
Investeringar aktier och andelar -1 870,8 .
Investering i finansiella anliggningstillgingar - -199,9
Kassafldde frin investeringsverksamheten -1870.8 -199,9
Finansieringsverksambheten
Nyemission 55908 643,1
Kapitalanskaffningskostnader -394.7 232
Foriindring av rintebdrande lin -3 456,9 -963,6
Kassaflide frin finansieringsverksamheten 1739,2 -343,7
ARETS KASSAFLODE 268,3 13,7
Likvida medel vid periodens inging 72,2 585
Arets kassafléde enligt ovan 2683 13,7
Likvida medel vid periodens utging 340,5 72,2
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NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

Not 1, Redovisningsprinciper

Allman information

Latvian Forest Company AB #r ett svenskt publikt aktiebolag. Foretaget figer till 100 % ett svenskt och tvé lettiska dotterforetag. Det svenska
dotterforetaget figer i sin tur tre lettiska dotterforetag i sin helhet. Samtliga lettiska foretag som ingér i gruppen figer och forvaltar skogsfastigheter
i Lettland och séljer timmer fifin dessa fastigheter. Forsaljningen sker si gott som uteslutande genom forsaljning av avverkmingsritter.

(verensstimmelse med normgivning och lag

Koncemredovisningen for Latvian Forest Company AB-koncernen har upprittats i enlighet med International Financial Reporting Standards
(IFRS) sidana de antagits av EU, RFR 1 Kompletterade redovisningsregler for koncerner samt Arsredovisningslagen. Denna &rsredovisning dr
Latvian Forest Company ABs forsta finansiella rapport som uppréttas i enlighet med IFRS. Koncernredovisningen har uppriittats enligt
forviirvemetoden. De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats néir denna koncemredovisning uppriittats anges nedan. Dessa principer har
tillAmpats konsekvent for alla presenterade r, om inte annat anges.

Arsredovisningslagen

Moderforetagets redovisning ir upprittad i enlighet med RFR 2 Redovisning for juridiska personer och Arsredovisningslagen. Overging till RFR
2 har inte haft ndgon effekt pi moderforetaget.

Att upprétta finansiella rapporter i verensstimmelse med IFRS kriver anvindning av en del viktiga uppskattningar for redovisningsandamal,
Vidare krivs att ledningen gr vissa bedémningar vid tillimpningen av koncemnens redovisningsprinciper.

Virderingsgrund

Tillgdngar och skulder 4r redovisade till historiska anskaffningsviirden, forutom biologiska tillgAngar som viérderas till verkligt varde.

Bedomningar och uppskattningar i de finansiella rapporterna

Vid upprittandet av de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS kriivs att foretagsledningen gor bedémningar och uppskattningar samt gor
antaganden som pdverkar tillimpningen av redovisningsprincipemna och de redovisade beloppen av tillgingar, skulder, intdkter och kostnader.

Uppskattningarna och antagandena fr baserade pd historiska erfarenheter och ett antal andra faktorer som under rddande forhllanden synes vara
rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och antaganden anviinds sedan for att bedoma de redovisade virdena pd tillgdngar och skulder som
inte annars framgér tydligt frin andra kiillor. Verkliga utfallet kan avvika frin dessa uppskattningar och bedomningar,

Uppskattningarna och antagandena ses $ver regelbundet. Forindringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen gérs om den endast
péverkat denna period, eller i den period foriindringen gérs och framtida perioder om éindringen péverkar bade aktuell period och framtida
perioder.

Biologiska tillgingar

Det verkliga viirdet av skogen (biologiska tillgAngar) har beriiknats som ett avkastningsvarde. Det beriknade kassaflddet frin framtida intikter
frén virkesuttag efter avdrag for skogsskétselkostnader har i en 100 &r lng serie diskonterats till ett nuviirde.

Andringar i redovisningsprinciper och upplysningar
Nva och dndrade standarder som tillimpas av koncernen

Nedan anges de standarder som koncernen tillampar for forsta gingen for rikenskpsdr som bérjar | jannari 2014 och som har viisentlig inverkan
pé koncernens finansiella rapporter.

I1AS 1 "Utformning av finansiella rapporter” har inforts dndringar avseende Gvrigt totalresultat. Den mest vasentliga forindringen i den dndrade
IAS 1 r kravet att de poster som redovisas i "Ovrigt totalresultat” ska presenteras fordelat pa tvd grupper. Férdelningen baseras p& om posterna
kan komma att omklassificeras till resultatrikningen (omklassificeringsjusteringar) eller ¢j.

IFRS 13 "Virdening till verkligt viirde" syftar till att viirderingar till verkligt virde ska bli mer konsekventa och mindre komplexa genom att
standarden tillhandahéller en exakt definition och en gemensam kiilla i IFRS till verkligt virdevirderingar och tillhrande upplysningar.
Standarden ger viigledning ill verkligt vardeforindringar for alla slag av tillgingar och skulder, finansiella som icke-finansiella. Kraven utikar
inte tillimpningsomradet for nir verkligt virde ska tillimpas men tillhandahéller viigledning kring hur det ska tillimpas dir andra IFRS redan
kriiver eller tilliter virdering till verkligt viirde. Standarden leder till ytterligare upplysningskrav for Latvian Forest Company fréimst avseende de
biologiska tillgéngarna.
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Standarder, dndringar och iolkningar av befintliga siandarder som inte har tritt § lraft och som inte tillampas i fortid i koncernen

IFRS 9 "Financial instruments" hanterar klassificering, viirdering och redovisning av finansiella skulder och tillgingar. IFRS 9 gavs ut forsta
gangen i november 2009 i vissa delar och gavs ut i firdigt skick under hésten 2014. Obligatorisk tillampning sker frin 1 januari 2018. Foretaget
kommer att tilliimpa IFRS frin och med 1 januari 2014. Diirmed slutar foretaget att tillimpa IAS 39 till de delar som &r relaterade till
klassificering och vérdering av finansiella instrument. Den stérsta fordndringen avser skulder som inte #r identifierade till verkligt virde. For dessa
giller att den del av verkligt viirdeforindringen som &r hinforlig till den egna kreditrisken ska redovisas i §vrigt totalresultat istéllet for i resultatet
shvida defta inte orsakar inkonsekvens i redovisningen.

IFRS 10 "Koncernredovisning" bygger pa redan existerande principer d& den identifierar kontroll som den avgtrande faktorn for att faststiilla om
ctt foretag ska inkluderas i koncernredovisningen. Standarden ger yiterligare viigledning for att bistd vid faststillandet av kontroll nir detta dr svart
att beddma. Koncernen avser att bdtja tillimpa IFRS 10 for det rikenskapsér som borjar 1 januari 2015. Tillimpningen kommer inte att i ndgon
effekt i koncernens redovisning.

IFRS 12 ""Upplysningar om andelar i andra féretag" omfattar upplysningskrav for dotterforetag, samarbetsarrangmang, intresseftretag och ¢j
konsoliderade strukturerade firetag, Koncernen har éinnu inte utvéirderat den fulla effekien av IFRS 12 pd de finansiella rapporterna. Koncernen
avser att tillimpa IFRS 12 for det rikenskapsir som inleds 1 januari 2015.

Inga andra av de IFRS eller IFRIC-olkningar som #nnu inte har tréitt i kraft, vintas ha nigon vésentlig inverkan p koncernen.

Resultatméit
Operativt rorelseresultat

Opetativt rorelseresultat dir rdrelseresultat fore virdefGrindring av skog och reavinster frin fastighetsforsiljning. Det operativa rérelseresultatet
utgdr resultatet frin koncernens operativa kiimverksamheter, diir den absclut dverviigande delen utgtrs av skogsrorelsen med forséljning av
avverkningsriitter,

Rérelseresultat fore virdefordndring skog

Rérelseresultat fore virdeforiindring skog &r rérelseresultat fore berikning av den skogliga tillvaxten enligt IAS 41, avverkningen under dret och
eventuell sdld eller kdpt skogstillgdng,

Segmentsredovisning

Koncemen innefattar endast ett segment som avser forvaltning och forsilining av skog i Lettland.
Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

1 koncemen forekommer endast heligda dotterfdretag som stir under ett bestimmande inflytande frén moderforetaget Latvian Forest Company
AB. Bestimmande inflytande innebiir en rétt att utforma ett firetags finansiella och operativa strategier i syfte att erhilla ekonomiska fordelar. Vid
beddmningen om ett bestimmande inflytande foreligger, ska potentiella rostberdittigade aktier som utan drijsmél kan utnyttjas eller konverteras
beaktas.

Dotterforetag redovisas enligt forvirvsmetoden, Metoden innebir att forvirv av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgéngar och dvertar dess skulder och eventualfSrpliktelser. Det koncerniissiga anskaffningsvirdet
faststélls genom en forvitrvsanalys i anslutning till rérelseférvirvet. I analysen faststélls dels anskaffhingsvérdet for andelarna eller rorelsen, dels
det verkliga virdet av forvarvade identifierbara tillgdngar samt ivertagna skulder och eventualférpliktelser. Skillnaden mellan anskaffningsvirdet
for dotterforetagsakiierna och det verkliga virdet av forviirvade tillgingar, dvertagna skulder och eventualforpliktelser utgor koncernmissig
goodwill. Om anskaffningsvardet understiger verkligt virde for det firviirvade dotterforetagets nettotillgngar redovisas mellanskillnaden direkt i
resultatrikningen. DotterfSretagets finansiella rapporter tas in i koncernredovisningen frén och med forvarvstidpunkten till det datum dé det
bestimmande inflytandet upphdr,

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och sknlder, intdkter eller kostnader och orealiserade vinster eller férluster som uppkommer frin koncerninterna
transaktioner mellan koncernforetag, elimineras i sin helhet vid uppréttandet av koncernredovisningen,

Funktionell valuta och datum

Funktionell valuta ér euro som dven utgdr rapporteringsvahita. Det innebiir att de finansiella rapportema presenteras i euro. Samtliga belopp, om
inte annat anges, dr avrundade till niirmaste tusental euro (TEUR). Belopp inom parentes anger foregiende &rs virde. Resultatrikningsrelaterade
poster avser perioden 1 januari - 31 december och balansrikningsrelaterade poster avser den 31 december.
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Utliindsk valuta
Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omriiknas till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pé transaktionsdagen. Monetéra tillgngar
och skulder i utlindsk valuta riiknas om till den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valutakursdifferenser som
uppstir vid omritkningamna redovisas i resultatriikningen, dels i rirelseresultatet, dels i finansnettot beroende av underliggande transaktioners art.
Icke-monetira tillgdngar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsviirden omriiknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Funktionell valuta &r valutan i de priméira ekonomiska miljber dér de ingdende foretagen bedriver sin verksamhet, De fretag som ingér koncernen
dr moderforetag och dotterforetag, Funktionell valuta tillika rapporteringsvaluta &r euro.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta
Virdeforindringar avseende rérelserelaterade fordringar och skulder redovisas i rorelseresultatet medan vardefdriindringar avseende finansiella
fordringar och skulder redovisas i finansnettot.

Svenska verksamheters finansiella rapporier

Tillgingar och skulder i svenska verksamheter med redovisningsvaluta svenska kronor, inklusive goodwill och andra koncernmissiga dver- och
undervirden, omriknas till euro till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intidkter och kostnader i en svensk verksamhet med svenska kronor
som redovisningsvaluta, omriknas till euro till en genomsnittskurs som utgdr en approximation av kurserna vid respektive transaktionstidpunkt.
Omriikningsdifferenser som uppstar vid valutaomriikning av svenska verksamheter redovisas i Gvrigt totalresultat och i eget kapital som en
omrikningsresery.

Nettoinvestering i svenska verksamheier

Omrikningsdifferenser som uppstdr i samband med omrikning av en svensk nettoinvestering och vidhangande effekter av siikringar av
nettoinvesteringarna redovisas i totalresnltatet. Vid avytiring av en svensk verksamhet realiseras de till verksamheten hiinfdrliga ackumulerade
omrikningsdifferenserna efter avdrag for eventuell valutasdkring i resultatrikningen.

Intiikter

Farsdlining av varor

Intiikter for forsilining innefattar avverkningsritter och biomassa. Intiikter for forsiljning av varor redovisas i resultatrikningen nér vasentliga
risker och férméner som ér forknippade med varomas dgande har Sverforts till koparen. Om det rdder betydande oséikerhet avvseende betalning,
vidhingande kostnader eller risk f6r returer och om siljaren behdller ett engagemang i den l6pande forvaltningen som vanligtvis forknippas med
agandet sker ingen intikisforing.

Utforande av tidnsteuppdrag

Intikter for tjansteuppdrag innefattar transporter till industri, jakt, fiske och andra naturupplevelser. Intakter frdn tjinsteuppdrag redovisas i
resultatriikningen nér det ekonomiska utfallet for utfbrt tjinsteuppdrag kan berdknas pé ctt tillforlitligt sétt. Intéikter redovisas bara om det dr
sannolikt att de ekonomiska fordelarna kommer att tillfalla foretaget.

Statliga stdd

Ett statligt bidrag hinférligt till en biologisk tillgng redovisas som Svrig rorelseintékt nér villkoren é4r uppfyllda. Bidrag periodiseras systematiskt
i resultatrikningen pd samma siitt och Gver samma perioder som de kostnader bidragen ér avsedda att kompensera for. Statliga bidrag relaterade
till tillgAngar redovisas i balansriikningen som en forutbetald intiikt och periodiseras som dvrig rérelseintékt fver tillgngens nyttjandeperiod.

Intékter qvseende leasingavial

Intiikter frén leasingavtal, sisom intikter frin jakt- och fiskeupplitelser, hyresintéikter frén uthyrda byggnader och Gvriga upplitelser redovisas
som rorelseintikter i resultatrikningen linjéirt éver avtalets leasingperiod.

Rareisekostnader, finansiella intiikter och kostnader

Betalningar avseende operationella leasingavial

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas som kostnad i resultatriikningen linjért Gver avtalets leasingperiod. Leasingavtal, dér
uthyraren i allt visentligt behiller de ekonomiska risker och fordelar som forknippas med digandet klassificeras som opertionell leasing. Samtliga i
foretaget forekommande leasingavtal har klassificerats som operationella.

Finansielln intdkier och kosinader
Finansiella intdkter och kostmader bestir av ranteintakter pd bankmedel, fordringar och rintebirande virdepapper, utdelningsintikter,

rantekostnader pa Ian, orealiserade och realiserade vinster pa finansielia placeringar och derivatinstrument som anvénds inom den finansiella
verksamheten samt valutakursdifferenser.

Riinteintalcter pé fordringar och rantekostnader pa skulder beriiknas med tillimpning av effektivriintemetoden. Effektivriintan &r den rénta som gbr
att nuviirdet av alla framtida in- och utbetalningar under rintebindningstiden blir lika med det redovisade vérdet av fordran eller skulden,
Riinteintakter inkluderar periodiserade belopp av transaktionskostnader och eventuella rabatter, premier och andra skillnader mellan det
ursprungliga virdet av fordran och det belopp som erhills vid forfall.

Utdelningsintikt redovisas nir ritten att ethélla betalning faststillts,

<
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Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrikningen inkluderar p4 tillgingssidan likvida medel, kundfordringar, aktier och linefordringar.
Bland skulder och eget kapital dterfinns leverantdrsskulder, lineskulder samt detivat, lingfristiza skulder och rintebirande linga och korta
skulder.

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvirde motsvarande intrumentets verkliga virde via resultatrfikningen med tilligg for
transaktionskostnader for alla finansiella instrument férutom avseende de som tillhér kategorin finansiell tillgdng som redovisas till verkligt virde
via resultatrikningen. Redovisning sker direfter beroende av hur de har klassificerats enligt nedan.

En finansiell tillging eller finansicll skuld tas upp i balansrékningen nér foretaget blir part till instrumentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar
tas upp i balansriikningen nér faktura har skickats. Skuld tas upp nér motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, dven
om faktura &nnu inte har mottagits. Leverantorsskulder tas upp nér faktura mottagits.

En finansiell tillgdng tas bort frdn balansrilmingen niér rittigheterna 1 avtalet realiseras, forfaller eller foretaget forlorar kontrollen &ver dem.
Detsamma giller for del av en finansiell tillging. En finansicll skuld tas bort fifin balansrdkningen niir forpliktelsen i avtalet fullgérs eller pi annat
siitt utslidcks. Detsamma géller for del av en finansiell skuld.

Forviiry och avyttring av finansielia tillgingar redovisas pa afférsdagen som utgdr den dag d4 foretaget forbinder sig att forvirva eller avyttra
tillgngen. Vid varje rapporttillfalle utviirderar foretaget om det finns objektiva indikationer pd att en finansiell tillging cler grupp av finansiella
tillgangar ér i behov av nedskrivning.

Finansiella instrument klassificeras i foljande kategorier:
Finansiella tiligdngar och skulder virderade till verkligt virde via resultatrilningen

Denna kategori bestdr av v undergrupper: finansiella tilllgdngar och skulder som innehas for handel och andra finansiella tillgingar och skulder
som foretaget valt att placera i denna kategori. En finansiell tillging och skuld klassificeras som innehav for handel om den forvirvas i syfte att
sdljas pa kort sikt. Derivat klassificeras som innchav for handel forutom di sikringsredovisning tillimpas. Tillgdngar och skulder i denna kategori
virderas 16pande till verkligt virde med virdeforindringar redovisade i resultatrikningen.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ér finansielia tllgingar som inte utgdr derivat, med fasta betalningar eller med betalningar som gér att
faststélla, och som inte dr noterade pé en aktiv marknad. Fordringarna uppkommer df foretag tillhandahéller pengar, varor och tjiinster direkt till
kredittagaren utan avsikt att idka handel i fordringsratterna. Tillgdngar i denna kategori virderas till upplapet anskaffningsvérde. Upplupet
anskaffningsvarde bestams utifrin den effektivrinta som berdknades vid anskaffningstidpunkten.

Andra finansiella skulder

Finansiella skulder som inte innchas for handel véirderas i efterféljande perioder till upplupet anskaffningsvarde, Upplupet anskaffningsvirde
bestims utiftén den effektivriinta som berdknades nér skulden togs upp. Det innebiir att dver- och undervirden periodiseras &ver skuldens lptid.

Likvida medel

Likvida medel bestir av kassamedel samt omedelbart tillgingliga tillgohavanden hos banker och motsvarande institut samt kortfristiga likvida
placeringar med en lptid frin anskaffningstidpunkten understigande tre ménader vilka dr utsatta for endast en obetydlig risk for
viirdefinktuationer.

Kundfordringar

Kundfordringar klassificeras i kategorin kundfordringar och linefordringar. Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas inflyta efier
avdrag for osdkra fordringar som beddmts individuellt. Kundfordringar varderas initialt till verkligt virde, diirefter till upplupet anskaffningsvirde
med effektivrintemetoden. En reservering for virdeminskning av kundfordringar gérs nir det finns objektiva bevis for att koncemen inte kommer
att erhilla alla belopp som &r forfallna enligt fordringens ursprungliga villkor, Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.

Skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder, vilket innebér att de initialt redovisas till erhdllet belopp. Lingfristiga skulder har en forvéintad
16ptid lingre &n ett &r medan kortfristiga skulder har en 16ptid kortare én ett ar,

Leverantérsskulder

Leveranttrsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder. Leverantorsskulder har kort forvintad 16ptid och virderas initialt till verkligt
varde, dérefter upplupet anskaffningsvarde med effektivrantemetoden.
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Materiella anliggningstillgdngar

Ai:gda tillgangar

Materiella anliggningstillgingar redovisas som tillghng i balansrikningen om det fr sannclikt att framtida ckonomiska fordelar kommer att
komma firetaget till del och anskaffningsvirdet for tillgfngen kan berdknas pa ett tillforlitligt sitt. Materiella anliggningstillgingar redovisas till
anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. I anskaffningsvérdet ingér ink&pspriset samt
kostnader direkt hiinférbara till tillgingen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffhingen. Exempel
pA direkt héinforbara kostnader som ingér i anskaffningsviirdet dr kostnader for leverans och hantering, installation, lagfarter, konsulitjénster och
juristtjinster. Redovisningsprinciper fr nedskrivningar framgér nedan,

Anskaffningsviirdet for egentillverkade anliiggningstillgingar inkluderar utgifter for erséittningar till anstillda och andra tillverkningsomkostnader
som anses vara direkt hinforbara till anliggningstillgingen. Materiella anliggningstillgingar som bestdr av delar med olika nyttjandeperioder
behandlas som separata komponenter av matericlla anliggningstillgdngar.

Det redovisade virdet for en materiell anliggningstillging tas bort ur balansrikningen vid utrangering eller avyttring eller nér inga framtida
ekonomniska fGrdelar viintas frin anvindning eller utrangering/avyttring av tillgingen. Vinst eller forlust som uppkommer vid avyttring eller
utrangering av en tillghng utgérs av skillnaden mellan forsiljningspriset och tillgingens redovisade virde med avdrag for direkta
forsiljningskostnader. Vinst och forlust redovisas som Gvrig rorelseintakt/kostnad.

Tilikommande uigifter

Tillkommande utgifter liggs till anskaffningsvardet endast om det iir sannolikt att de framtida ekonomiska fordelar som &r forknippade med
tillgingen kommer att komma foretaget till del och anskaffaingsvirdet kan beridknas p ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Lineutgifier

Lanentgifter som riinta och andra kostnader som uppkommer och &r direkt hiinforliga till inkép, uppftrande eller produktion av en kvalificerad
tillging, utgdr del av tillgdngens anskaffiningsvérde, Ovriga lineutgifter kostnadsfGrs.

Avskrivningsprinciper

Anskaffningsvirdet skrivs av till restvirdet linjirt Gver nyttjandeperioden. Mark avskrivs inte alls. Ovriga materielta antiggninpstillgingar utgdrs
av fordon och maskiner. Dessa skrivs av linjért dver 5 4r. Beddmning av en tillgings restvirde och nyttjandeperiod gérs érligen. En tillgéng skrivs
ned om dess redovisade virde Gverstiger dess bedémda dtervinningsvarde.

Biologiska tillgdngar - vixande skog

Enligt IFRS ska skogstillgingama delas upp p# vixande skog, vilket redovisas enligt IAS 41, och mark, vilket redovisas som materiell tillging.
IAS 41 innebir aft vixande skog vid varje boksluttillfiille ska viirderas och redovisas till verkligt viirde. Foréndringar i verkligt viirde redovisas i
resultatrilningen.

Det noterade priset pd en aktiv marknad utgér den biista grunden for beréikning av tillgingens verkliga vérde. I de fall marknadspriser eller annat
jamforbart virde saknas eller dr svirbedémbara ska de biologiska tillgngarna varderas till nuvirdet av framtida kassafloden frén tillgdngama. Det
verkliga virdet beriiknas som ett avkasiningsviirde, diir kassaflddet frén framtida intikter frin virkesuttag efter avdrag for avverknings-,
iterbeskognings-, vig- och andra skogsskdtselkostnader diskonterats till ett nuvérde,

Beriikningarna innefattar framtida virkesuttag som motsvarar en skoglig omloppstid pa 40 - 120 &r beroende pd triidslag, Hinsyn har tagits till de
skogsskétselkostnader som ér fitknippade med det uppskattade virkesuttaget. Skogsmarkens andra véirden i form av jaktintikter och andra
arrendeintiikter med mera ingér inte i avkastningsvirdet, Vid beriikning av kassaflsden fidn den viixande skogen grs bedémning avseende
kostnads- och intiiktsutveckling 100 &r framit i tiden. S&vil forsdljningspriset av skog som forvaltningskostnaderna for skogen har beriknats ha
en procentuell uppgéng dér kostnaderna stiger i en hdgre procentuell takt &in prisema. Inflationsantaganden har ocksd gjorts.

Tillgingsviirdet har faststilits genom att kassaflddet fore skatt har diskonterats med en nominell riinta vilket beddms motsvara den lingsiktigt
viigda kapitalkostnaden (WACC = weighted average cost of capital} for detta tillgdngsslag. Styrelsen i foretaget anser, att denna riinta bir beskriva
den langsiktiga kapitelkostnaden for en investering i skogstilledngar och inte piverkas av kortfristiga variationer i marknadsriintor.

Avsattning till uppskjuten skatt beréiknas i enlighet med IAS 12 pé hela vardet av den biologiska tillgdngen enligt IAS 41. Uppskjuten skatt
beriiknas pd skillnaden mellan fastigheternas bokfdrda viirde och dessas skattemassiga varde. Fastigheternas bokforda viirde bestdr av virdet pa
viixande skog, skogsmarksvirde samt Gvriga fastighetsvérden.
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Ersiitiningar till anstiillda

Féretaget har inga pensionsitaganden. Vinstdelningsavtal med verksamhetens grundare och den lettiske forvaltningsansvarige finns.

Ersittning faller ut vid forsiljning av hela eller delar av fastighetsbestindet och motsvarar sammanlagt higst 10 % av realisationsvinsten inklusive
alla eventuella loneskatter och avgifter.

Kostpaden for bolaget kan siledes aldrig bli hiigre éin 10% av realisationsvinsten oavsett vilka loneskatter eller avgifter som ersiittningen ger
upphov till. Avtalet giiller inte vid férsiljning av avverkningsritter eller liknande.

Avsiitiningar

En avséttning redovisas i balansrikningen nir en befintlig legal eller informell forpliktelse foreligger som en f6ljd av en intriiffad hiindelse och det
#r troligt att ett utflde av ekonomiska resurser kommer att kriivas for att reglera forpliktelsen samt en tillfSrlitlig uppskattning av beloppet kan
gbras.

Skatter

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resuliatréikningen utom d4 underliggande transaktion
redovisas i dvrigt totalresultat eller i eget kapital varvid tillhérande skatteeffekter redovisas i dvrigt totalresultat respektive eget kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhillas avseende aktuellt &r, med tillimpning av de skattesatser som éir beslutade eller i praktiken
beshutade per balansdagen. Hit hér diven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beriknas enligt balansrikningsmetoden med utgingspunkt i temporira skillnader mellan redovisade och skattemiissiga virden pa
tillgAngar och skulder. F5ljande temporira skillnader beaktas inte: temporar skillnad som uppkommit vid forsta redovisningen av goodwill, forsta
redovisningen av tillgangar och skulder som inte #r rérelsefSrvirv och vid tidpunkten for transaktionen inte pdverkar vare sig redovisat eller
skattepliktigt resultat samt temporéira skillnader hanfSrliga till andelar i dotter- och intressefSretag som inte forvantas bli &terforda inom
Hverskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pd hur redovisade virden p4 tillgdngar eller skulder forvéintas bli realiserade eller
reglerade. Uppskjuten skatt berdiknas med tillimpning av de skattesatser och skatteregler som dr beslutade eller i praktiken beslutade per
balansdagen. Hit hér iven justering av aktuell skatt hinforlig till tidigare perioder.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporira skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den mén det &r sannolikt att
dessa kommer att kunna wtnytijas. Vardet pd uppskjutna skattefordringar reduceras nir det inte Eingre bedoms sannolikt att de kan utntyttjas.

Eventualférpliktelser (ansvarsfirbindelser)

En eventualforpliktelse avser ett mijligt 4tagande frin intriffade hindelser dér forekomsten av ett verkligt dtagande bekréfias endast av en eller
flera osdkra framtida hiindelser vilka inte helt ligger inom foretagets kontroll, eller ett Atagande som hiirrdr frin intriffade hindelser men som inte
redovisas som skuld eller avsétiming p4 grund av att det inte iir troligt att eit utflode av resurser kommer att kréivas for att reglera atagandet, eller
att Atagandets stolek inte kan berfiknas med tillricklig tillforlitlighet.

Utdelning till aktiesigarna

Utdelning till aktiefigarna redovisas som skuld till aktiefigarna forst niir utdelningen faststiillts pd &rsstimman,

MODERFORETAGET
Moderfiretagets redovisningsprinciper

Moderforetaget har upprittat sin drsredovisning enligt Arsredovisningslagen (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 sé lingt
detta &r mdjligt inom ramen for drsredovisningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen
anger vilka undantag och tilligg som ska giiras frin IFRS. Skillnadema mellan koncernens och moderfretagets redovisningsprinciper framgér
nedan, De nedan angivna redovisningsprinciperna for moderforetaget har tillimpats konsekvent pd samtliga perioder som presenteras i
moderfrtagets finansiella rapporter. I enlighet med lattnadsregler RFR 2 tillimpas inte IAS 39 i moderforetaget.

Koncernbidrag och aktiesigartillskott

Féretaget redovisar koncembidrag och aktiefigartillskott i enlighet med RFR 2 Redovisning fir noterade juidiska personer. Eft noterat
moderforetag som limnar koncernbidrag till eit dotterforetag redovisar den ekonomiska effekten av koncembidraget genom att posten andelar i
koncernforetag i balansrakningen Gkas.
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Not 2, Uppgifter om moderfiretaget
Latvian Forest Company AB ir ett svenskt publikt aktiebolag med siite i Stockholm. Foretaget &r noterat pd Aktietorget.
Adress: Kungsgatan 3, 111 43 Stockholm
Féretaget figer och forvaltar skogsfastigheter via dotterforetag i Lettland.
Not 3, Transaktioner med niirstiende
Ingen handel forekommer mellan koncemfdrertagen.
Moderforetaget har under &ret linat ut pengar till dotterféretagen till marknadsméissig rinta.
Inga transaktioner har gjorts med nirstiende till foretaget.
Not 4, Intikternas fordelning
Huvuddelen av koncernens intikter frin varnfSrsiljning bestir inom skogsrorelsen av intdkter frin forséljning av avverkningsrétter,

Koncernen ModerfSretaget
Intiikter 2014 2013 2014 2013
Forsiiljning av avverkningsrittigheter 3528 3254
Hyresintikter/Arrenden/Ovrigt 17,3 8,0 58 9,7
Summa nettoomsiitining i 3334 58 9,7
Reavinster vid forsdljining av fastigheter 204 9.6 0,0 0,0
Erhiillna bidrag 46,6 10,9 0,0 0,0
Summs intékter 437,1 353,9 5,8 9,7
Férsdjningar och kép mellan koncernbolag har inte forekommit under dret.
Not 5, Ovriga externa kostnader
Ovriga extema kostnader utgérs av arvoden till bla. ekonomifunktionen, revisorerna och kostnader for att driva kontoren i Stockholm och
Lettland.

Koncernen Moderforetaget
Arvoden ock kostnadsersdtining 1ill revisorer 2014 2013 2014 2013
BakerTilly Stint
Revisionsuppdrag 17,6 16,8 17,6 16,8
Biznesa un Audita Centrs, Leftland 4,6 3.8 -
Totalt 22,2 20,6 17,6 16,8
Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direkibrens forvalining, dvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pd foretagets revisorer att uifora samt radgivning eller annat bitrdde som foranileds av iakttagelser vid
sadan granskning eller genomforandet av sadana Gvriga arbetuppgifter. Alll annat dr andra uppdrag.
Not 6, Leasingavtal Koncernen Moderfiretaget

2014 2013 2014 2013
Arets intikter avseende arrenden 8,5 48 33 1,7
Férfallogr for ingdngna avtal
Inom ett &r 11,0 4,6 33 L7
Melian ett och fem 4r 30,1 330 -
Lingre &n fem ar 83,9 89,1 - -
Summa 1250 126,7 3,3 1,7
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Koncemen redovisar arrendeintikter avseende
- jaki- och fiskeupplatelser
- bostads-, girds- och sidoarrenden
Koncernen Moderforetaget
2014 2013 2014 2013
Arets kostnad fér operationella leasingavtal 8,8 8,0 7.4 6,7
Forfallodr for ingdngna avial
Inom ett &r 88 g3 74 7.4
Mellan ett och fem ar 0,0 0,0 - -
Lingre &n fem 4r 0,0 0,0 - -
Summa 3,8 8,8 74 7,4
Koncemnen redovisar operationella leasingavial avseende
- kontorslokaler
Koncemen hyr kontorslokaler genom operationell leasing. De ér beldgna i Stockholm och Valmeira (Lettland).
Not 7, Personalkostnader och medelantal anstiillda Koncernen Moderforetaget
2014 2013 2014 2013
Medelantalet anstillda 40 6,0 1,0 1,0
Liner och ersittningar
Loner och erséttningar till styrelse och verkstillands direktor 52,5 39,8 52,5 39,8
Loner och ersétiningar till Svriga anstéllda 23,1 19,6 0,0 0,0
Summa 75,6 59,4 52,5 39.8
Sociala avgifier 21,9 17,2 16,5 12,5
Totalt 97,5 76,6 69,0 52,3
Liner och ersittningar per land 2014 2013
Moderforetaget Styrelse £ VD Ovranstilida  Styrelse & VD Ovr anstillda
Sverige 52,5 0,0 39.8 0,0
Dotierforetagen
Lettland 0,0 23,1 0,0 19,6
52,5 23,1 39,8 19,6

Al ersittning frdn moderbolaget avser den verksiiillande direkiGren. Inga bonusar har utgdtt. Inga pensionsavsdtiningar har gjorts. Inga

pensionsforpliktelser har utfists.

Medelantal anstiillda per land 2014 2013
Moderforetaget Kvinnor Miin Kvinnor Miin
Sverige 0,0 1,0 0,0 1,0
Dotterforetag
Lettland 1,0 20 1,0 4,0
Totalt Lo 3,0 1,0 5,0
2014 2013
Firdelning mellan min och kvinnor i styrelserna Kvinnor Min Kvinnor Mén
Moderforetaget 1,0 50 1,0 3,0
Dotterféretagen 0,0 1,0 0,0 1,0
Avtal om vinstdelning

Separata vinstdelningsavtal med tvd av verksamhetens grundare och den lettiske forvaltningsansvarige finns. Avtalen innebér att
dessa har ritt till sammmanlagt hégst 10 % av den realisationsvinst som uppkommer i koncernen vid forsiljning av hela eller delar

av fastighetsbestindet. Beloppet inkluderar dven eventuella loneskatter och avgifter som mdste erliggas i samband med

utbetalning av erséttningen. Om en fastighet forviirvas for 100 och siiljs for 200 skall en sammanlagd erséttning utgd med ett
belopp om 10 % av 100, d.v.s. 10, Kostnaden for bolaget kan séledes aldrig bli higre in 10 % av realisationsvinsten oavsett vilka
loneskatter eller avgifter som ersiittningen ger upphov till. Avtalen giiller inte vid forsiljning av avverkningsrétter cller liknande.
Hittills har inga ntbetalningar enligt avtalen gjorts. De svenska avtalen och den del av det lettiska avialet som reglerar vinstdelning

leder inte till nAgon kostnad for koncernen under 2014.
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Not 8, Avskrivningar enligt plan Koneernen Moderfiretaget

2014 2013 2014 2013
Materiella anldggningstillgdngar
Maskiner och inventarier 32 45 =
Not 9, Finansiella intikter och kostnader Koncernen Moderfiretaget
Finansiella intiikier 2014 2013 2014 2013
Ranteintikter 0.3 1.2 0,3 1,2
Rénteintiikter koncernfiretag 0,0 0,0 107.9 588
Valutakursdifferenser 1.7 0,0 0,0 73,2
Summa 8,0 1,2 108,2 133,2
Finansiella kostnader
Réntekostnader -47,5 -41.4 -5,9 429
Ovriga finansiella kostnader 0,0 0,0 0.1 0,0
Valutakursdifferenser 0,0 0,0 3,1 0,0
Summa -47.5 -41.4 01 -42.9
Totalt -39,5 -40,2 99,1 90,3
Not 10, Skatter Koncernen
Resultat efter finansiella poster 2014 2013
Sverige -90,5 -21,8
Lettland 2 567,1 11227
Summa 2 476,6 11009
Skattekostnad (-} skatteintikt (+) Koncernen Moderfiretaget

2014 2013 2014 2013
Aktuell skatt
Periodens skatt 9.4 9,6 0,0 0,0
Justering av skatt hanforlig till tidigare &r - - - -
Summa 9.4 -9,6 0,0 0,0
Uppsijuten skatt
Uppskjuten skatt avseende temporfira skillnader -340,0 -128.3 229 44,1
Summa -340,0 -128,3 229 441
Totalt -349,4 -137,9 22,9 44,1
Skattekostnad (-} skatteintiikt (+) per land Koncernen Moderfiretaget

2014 2013 2014 2013
Swverige 229 441 22,9 441
Lettland -372,3 -182,0 0,0 0,0
Summa -349.4 -137,9 22,9 44,1
Skillnad mellan nominell och effektiv skattesats i % Koncernen Moderftretaget

2014 2013 2014 2013
Svensk inkomstskattesats 22,0% 22,0% 22,0% 22,0%
Lettisk inkomstskattesats 15,0% 15,0% . -
Skatteeffekter mellan redovisat och skattemissigt resultat
pé fastighetsaffirer . - - .
Skatteeffekt p.g.a. tidigare ¢j intdkisforda skattefordringar 50,6 44,1 22,9 44,1
Skatteeffekt p.g.a. ej skattepliktiga intékter och &j
avdragsgilla kostnader -7,9 0,0
Effektiv skattesats enligt resultatrikningen 14.2% 12, 7% Neg. Neg,
Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar Koncernen Moderfioretaget
Uppskjuen skatteskuld 2014 2013 2014 2013
Biologiska tillgangar och mark 2550 456,4 0,0 0,0
QOvriga anléggningstillgingar 847,0 0,0 0,0 0,0
Summa 1102,0 4564 0,0 0,0
Uppskjuten skattefordran
Finansiella instrument 123,6 73,0 0,0 0,0
Avsiittningar 0,0 0,0 95,9 73,0
Summa 1236 73 95,9 73,0
Summa netto uppskjuten skatteskuld 978.4 3834 -05,9 -73,0
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Redovisas som

Uppskjuten skattefordran 123.6 73,0 959 73,0
Uppskjuten skatteskuld 1102,0 456,4 0,0 0,0
Netto uppslkjuten skatt -978.4 3834 959 73,0
Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder firdelas

enligt fUljande:

Uppsiguina skattefordringar

Uppskjutna skattefordringar som ska utnyttjas efter mer in

12 ménader 123,6 73,0

Uppskjutna skattefordringar som ska utnyttjas inom 12

ménader 0,0 0,0

Summa 123,6 73.0

Uppskjutna skatteskulder

Uppskjutna skatteskulder som ska betalas efter mer &n 12

méinader 1102,0 456,4

Uppskjutna skatteskulder som ska betalas inom 12

ménader 0,0 0,0

Summa 1102,0 456,4

Uppskjuten skatt netto 9784 3834
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Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag ska tas upp till ett belopp som beddms ligga i linje med vad som kan utnyttjas inom en nira framtid.
Virdet ska ocksd justeras om beddmningen #r aft mer eller mindre #n det upptagna beloppet kommer att kunna utnyttjas i framtiden. I foretagets fall har 54% av

skattefordran tagits upp.

Not 11, Materiella anlliggningstillgingar

Maskiner och

Anskaffringsvdrden Mark inventarter
Ingdende anskaffningsvidrde 2013-01-01 7719 224
Investeringar 13886 -
Utgdende varden 2013-12-31 2 160,5 224
Ackumulerade planenliga avskrivaingar

Ingdende viirden 2013-01-01 - -4.6
Forsdljning samt utrangering -74,5 3
Arets avskrivningar — 4.5
Utgéende virden 2013-12-31 -74,5 -9,1
Uigidende planenliga restviirden 2013-12-31 2 086,0 133
Anskaffningsvirden

Ingdende viirden 2014-01-01 2 086,0 224
Investerinpar 42478 -
Utgdende virden 2014-12-31 63338 24
Ackumulerade planenliga avskrivningar

Ingdende virden 2014-01-01 6.1
Forsdljning samt utrangering -40.9 -
Arets avskrivningar 32
Omrikningsdifferenser vid dverghng till euro — 0,6
Utgiende virden 2014-12-31 -40,9 -12,9
Utgdende planenliga restviirden 2014-12-31 6292,9 9,5
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Not 12, Biologiska tillgingar, vixande skog Vixande skog
Anskaffningsvarden

Ingdende vérden 2013-01-01 23422
Forvary av vixande skog 950,0
Forsaljning av skogsfastigheter -79,2
Foriindring av verkligt virde 11494
Utglende virden 2013-12-31 4 362,4
Anskaffningsvirden

Ingdende vérden 2014-01-01 43624
Forvary av vixande skog 28238
Forsaljning av viixande skog -1,9
Firindring av verkligt virde 2603,8
Omrikningsdifferens vid dverging till euro 55,0
Utgfiende viirder 2014-12-31 9843,1

Virdefdrindring skog och mark

1 resultatriikningen redovisas virdefrindring av viixande skog med TEUR 2 604 {TEUR 1 149), varav
forandringar till folid av avverkning ingdr med TEUR 0 (TEUR 0) samt foriindringar i verkligt vérde ingér med
TEUR 2 604 (TEUR 1 149).

Det bokforda viirdet pd skog har under 2014 tkat med TEUR 5 481 (TEUR 1 727). Verkligt virde av véixande
skog #r TEUR 9 843 (TEUR 4 362) och nettoanskaffingsvirde skog &r TEUR 4 197 (TEUR 1 320).

Antaganden

Tillgdngsvirdet baseras pa avverkningsberfkningar som i sin tur baseras pé en skoglig konselvensberknande
modeil.

Dessa faktorer tillsammans med en forsiktig beddmning av prisutvecklingen de nérmaste #ren leder till en
positiv viirdeforandring uttver den som firanleds av den biologiska tillvixten.

Tillgingsvirdet har faststdllts genom att kassaflodet fore skatt diskonterats med 7,25 % (7,25 %4), vilket bedoms
motsvara den langsiktiga viigda kapitalkostnaden (WACC = weighted averge cost of capital) fir detta

tillghngsslag.
Intikterna

Priserna utgér frdn de senaste Arens priser och 4r, enligt styrelsen, forsiktigt bedtmda,
Intdkterna bygger pa en bedomd utveckling under dren 2015 - 2115 med en pristkning pa 1,5 % nominellt.

Kostnaderna

Kostnaderna har beriknats utifrén en normalérskostnad som motsvaras av verkligt utfall for innevarande 4r.
Kostnadema bygger pd en bedomd utveckling under &ren 2015 - 2114 med en kostnadsokning pa 2,0 %

nominelit.

Antaganden

Diskonteringsranta 7.25%

Intakter TEUR 545,7 per &r
Pristkning nominellt 1,5 % per ar

Kostnader Normalkostnad enligt ovan
Kostnadsokning nominellt 2,0 % per &t

Kiinslighetsanalys utifriin viisentliga viirderingsparametrar och dess piverkan pi skogstillgdngarna
Diskonteringsrinta: En sénkning av diskonteringsrintan med 0,5 procentenheter htjer viirdet pd viixande skog
med TEUR 959

En hitjning av diskonteringsrintan med 0,5 procentenheter sinker virdet pa den viixande skogen med
TEUR 1 227.

Avverkningsritter: En tkning av den arliga pristkningen med 0,5 procentenheter htjer virdet med TEUR 2015
pa den vixande skogen.

En sinkning av den &rliga pristkningen med 0,5 procentenheter sinker virdet med TEUR 1 625 pd den vixande
skogen.
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Rost/ Agar- Resultat senaste
Not 13, Andelar i dotterforetag (moderbolaget) andel Eget kapital  Arsredovisning
Latvijas meZu komp#nija med site i Riga,
organisationsnummer 40103282492 100% 2163 0,5
Forest Holding Latvia AB, med site i Stockholm,
organisationsnummer 556949-9584 100% 55 -1,3
Batltic Forest I med s4te i Riga,
organisationsnummer 40003964001 100% 2.8 99
Baltic Forest I med s#te i Riga,
organisationsnummer 40003976922 100% 2,8 -53
Baltic Forest 1Tl med site i Riga,
organisationsnummer 40103161818 100% 2,8 154
Baltic Forest I'V med s#te i Valmiera
organisationsnummer 44103055164 100% 332,1 21,7
Totalt 562,3 -2,5

Baltic Forest I - III ar dotterbolag till Forest Holding Latvia AB.

Under forsta kvartalet 2015 har Ferest Hoding Latvia AB avvecklats och Baltic Forest I - IV fusionerats.

Not 14, Lingfristiga fordringar Koncernen Moderforetaget
Rintebdrande langfristiga fordringar 2014 2013 2014 2013
Fordringar hes koncernféretag 6 803,8 33469
Not 15, Eget kapital

Eget kapital i koncernen bestér av aktickapital, reserver och intjénade vinstmedel (inkl drets resultat).
Eget kapital i moderfretaget bestar av aktickapital, dverkursfond, balanserat resultat och 4rets resultat.

Koncernen

Ahktiekapital

Antal aktier uppgdr till 12 685 434 aktier med ett kvotvirde av EUR 0,112,
Reserver

Reserver bestdr i sin helhet av dverkursfond.

Infjéinade vinstmedel

Intjinade vinstmedel i koncemen utgtrs av drets resultat samt féregéende ars intjénade vinstmedel efter eventuell vinstutdelning.

Moderfiiretaget

Balanserat resultat tillsammans med #rets resultat utgtrs av foregende &rs intjanade vinstmedel plus drets resultat efier eventuell
vinstutdelning.

Styrelsen lamnar forslag till utdelning och beslut om utdelning fattas av drsstimman,

Not 16, Riinteb4rande skulder

Koncernen finansierar sig till verviigande del med eget kapital, Hiruttver har koncemnen langfristiga banklan samt ctt 1angfristigt
leasingkontrakt i Lettland och kortfristiga 14n frin privatpersoner och bolag i Sverige. Réntan #r rorlig pd bankkrediterna samt
leasingavtalet och bunden i dvriga ldn, Banlddnen och leasingavtalet #r i euro medan 6vriga 14n &r i svenska kronor.
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Réntebdrande langfristiga shulder Koncernen Moderforetaget

TEUR 2014 2013 2014 2013
Bank i Lettland 458,8 0,0 0,0 0,0
Bank i Lettland 1300,0 0,0 0,0 0,0
Langfristig del av leasingavial 34 6,5 0,0 0,0
Summa ldngfristiga skulder 1762,2 6,5 0,0 0,0

Rantebdrande kortfristiga skulder

Lan frdn privatpersoner och bolag i Sverige 607,1 1120 607,1 1120
Kortftistig del av leasingavtal 3,1 3,1 0,0 0,0
Summa kortfristiga skulder 610,2 115.1 607,1 112,0
Totala riintebiirande skolder 23724 121.6 607,1 112,0

Forfallodr for rdntebdrande skulder
0-3 min 4 -12 mén 12 - 24 mén 24 - 60 mén < 60 min

Leasingavtal 0.8 2.3 34 -

Lén frin privatpersoner och bolag i Sverige - 607,1

Banklén i Lettland 17588 :
Totalt 0.8 609,4 34 1758,8 0,0

Not 17, Avsiittningar til! pensioner
Det finns inga pensionsdtaganden i konceren.

Not 18, Finansiella risker
Finanspolicy

Styrelsen i Latvian Forest har antagit en finanspolicy som reglerar hur de finansiella risker som koncernen utsatts for, ska hanteras.
Denna policy utvirderas 1opande men minst en ging per 4r.

Med finansiella risker avses forandringar i koncernens resultat och kassafléde foranledda av indringar i valutakurser, rintenivier,
refinansieringsbehov och kreditrisker, Ansvaret for att reducera de finansiella riskerna och utfora de ldpande finansiella
transaktionemna vilar idag p& VD. Den tvergripande mélsattningen &r att stkerstélla en kostnadseffektiv finansiering och att
minimera negativa effekter p4 koncernens resultat som kan uppstd genom prisforandringar pé rante- och valutamarknaderna.

Av de olika finansiella risker som ett foretag kan uts#ittas for - finansieringsrisk, rinterisk, kreditrisk/motpartsrisk och valutarisk -
ar finansieringsrisk och riinterisk de strsta for Latvian Forest. I och med $verging till redovisningsvalutan euro har valutarisken
undanrdjts till stora delar. For svenska investerare kvarstar dock denna valutarisk.

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

Finansieringsrisk
Finansieringsrisken utgors av risken for att ett stort linebehov uppstér i ett anstringt kreditmarknadslige. For att delvis sikerstilla

att loncernen i alla l4gen har tillgang till extern finansiering har ramavtal tecknats med langivare pA TEUR 1 000, Mals4ttningen
ar att finna fler finansieringsk#lior inom och utom Sverige.

Reinterisk

Raénterisk #r risken for att virdet av ett finansiellt instrument varierar p.g.a. fdrindringar i marknadsrantor. Hur snabbt en
trendméssig ranteforandring fir effekter pa resultatet beror pa l4nens och placeringarnas rantebindningstid. Fr att hantera
rinterisken ska ldnga lin fretridesvis ha rorlig rinta.

Kreditrisk/Motpartsrisk

Med kreditrisk avses att en motpart i en finansiell transaktion inte kan fullfslja sina dtaganden. Den finansiella riskhanteringen
medfdr exponering for kreditrisker, For Latvian Forest uppstér sddana idag i samband med placering av likvida medel och i
framtiden exempelvis i samband med kop av detivatinstrument. For att minimera kredit och motpartsrisk ska foretaget
huvudsakligen exponera sig mot vilkénda och kreditvardiga motparter.

En annan typ av kreditrisk r fordringar pA kommersiella kunder. Koncemens kundfordringar #r forhéllandevis smé och kan inte
dventyra foretagets fortlevnad. Forsiljningen som huvudsakligen utgdrs av avverkningsritter betalas innan avverkningen
verkstalls, varfor forlustrisk endast finns p& dvrig forsaljning.
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Hantering av kapital

Koncernens mél avseende kapitalstrukturen 4r att trygga koncernens frméga att forts#tta sin verksamhet, s att den kan fortsétta
att generera avkastning till Agarma ech nytta for andra intressenter samt att upprétthélla en optimal kapitalstruktur for att hélla
kostnaderna for kapitalet nere. For att uppratthalla eller justera kapitalstrukturen kan koncernen firandra den utdelning som
betalas till dgarna, Aterbetala kapital till Agamna, utfirda nya aktier eller silja tillgdngar for att minska skulderna,

Forsikringspolicy

Friigan om forsakring eller inte har varit fisremal fur styrelsens beddmning. Féir ndrvarande forsékras endast en del av de 4gda
fastigheterna fr sidana risker som &r aktuella vid skogsbruk. De risker som #r aktuella &r bl.a. brand, skadedjur, extremt vider,
m.m. Beddmningen 4r att frsikringspremien inte stér i proportion till de risker som foretaget utsétts for och den ekonomiska
skada som kan orsakas. Eft av de starkaste skillen till ait inte forsakra &r den geografiska spridning som foretagets fastigheter har.
De fastigheter som har pantsatts for 14n hos kreditinstitut har dock fbrsakrats i enlighet med langivarens krav.

Not 19, Viktiga uppskatiningar och bedmningar

Upprittande av finansiella rapporter kriver att foretagsledningen gor bedomningar och uppskattningar som péverkar de redovisade
beloppen. De beddmningar och uppskattningar som enligt foretagsledningen #r véisentliga for redovisade belopp i drsredovisningen
och dér det finns en betydande risk att framtida hindelser och ny information kan fsrandra dessa bedsmningar och uppskattningar
inkluderar friimst:

Biologiska tiligéngar
Det verkliga viirdet har beraknats som ett avkastningsvéirde. Beriknade kassafldden frén framtida intikter frin virkesuttag efter
avdrag for avverknings-, dterbeskognings- och andra skogsskotselkostnader har diskonterats till ett nuvirde.

Uppskjutna skatteskulder

Virderingen av uppskjuten skaft baserar sig pd hur redovisade véirden p tillgdngar och skulder forvaintas bli realiserade. Detta
innebdr for Latvian Forests del att den uppskjutna skatteskulden ocksé &r beroende av de modellantaganden som gors vid
beriknande av den biologiska tillgdngen.

Not 20, Viktiga hiindelser efter 2014 drs utging

Efter utgAngen av 4r 2014 har underkoncernen Forest Holding Latvia AB salt samtliga sina dotterforetag, Sia Baltic Forest I - III,
till moderforetaget Latvian Forest Company AB. Hirefter har Forest Holding Latvia avvecklats. Foretagen Sia Baltic Forest - IV
som d4 ingér som dotterforetag till Latvian Forest Company har fusionerats. Fusionen #r fardig och registrerades i Lettland under
kvartal 1, 2015.

Firklaringar till nyckeltal

Avkastning pé eget kapital #r totalresultat for &ret i forhallande till genomsnittligt antal aktier under éret uttryckt i procent.
Soliditet 4r lika med eget kapital pius obeskattade reserver efier avdrag for uppskjuten skatt i forhallande till summa tillgangar.
Skuldsitiningsgraden visar skuldernas storlek i forhdllande till eget kapital.

Nettoresultat per aktie visar totalresultatet fordelat pa genomsnittligt antal aktier under &ret, uttryckt i EUR.

Eget kapital per aktie utgtrs av det egna kapitalet vid &rets utging delat med antalet aktier vid rets utgéng, uttryckt i EUR.
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BAKER TILLY
Revisionsberittelse STINT AB

Till Arsstimman i Latvian Forest Company AB (publ)
Org.nr 556789-0495

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen
Jag har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Latvian Forest Company
AB (publ) for rikenskapsaret 2014,

Styrelsens och verkstillande direktirens ansvar fir darsredovisningen och koncernredovisningen
Det dr styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for att upprétta en arsredovisning som
ger en rittvisande bild enligt rsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger en rittvisande
bild enligt International Financial Reporting Standards, sisom de antagits av EU, och
arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen och verkstiillande direktren bedémer
ir nddvindig for att uppritta en &rsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller visentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar 4r att uttala mig om arsredovisningen och koncernredovisningen p grundval av min
revision. Jag har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i
Sverige. Dessa standarder kriver att jag foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfdr revisionen for
att uppna rimlig séikerhet att &rsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga
felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgérder inhdmta revisionsbevis om belopp och annan
information i &rsredovisningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka atgirder som ska
utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for viisentliga felaktigheter i &rsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna riskbeddmning
beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur bolaget upprittar
arsredovisningen och koncernredovisningen for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma
granskningsétgirder som ir indamilsenliga med hinsyn till omstéindigheterna, men inte i syfte att
gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksé en
utvirdering av &ndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i
styrelsens och verkstillande direktrens uppskattningar i redovisningen, liksom en utviirdering av den
gvergripande presentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhdmtat 4r tillréickliga och dndamélsenliga som grund fér mina
uttalanden.

Uttalanden

Enligt min uppfattning har &rsredovisningen upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en
i alla visentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets finansiella stillning per den 31 december
2014 och av dess finansiclla resultat och kassafloden for &ret enligt rsredovisningslagen.

Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vésentliga
avseenden rittvisande bild av koncernens finansiella stillning per den 31 december 2014 och av dess
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finansiella resultat och kassafldden for aret enligt International Financial Reporting Standards, sisom
de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen #r forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisningens &vriga delar.

Jag tillstyrker dérfor att rsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for
moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Utdver min revision av drsredovisningen och koncernredovisningen har jag fiven utfort en revision av
forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstillande
direktdrens forvaltning fr Latvian Forest Company AB (publ) for rikenskapsaret 2014.

Styrelsens och verkstiillande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust,
och det &r styrelsen och verkstillande direktren som har ansvaret for férvaltningen enligt
aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Mitt ansvar #r att med rimlig siikerhet uttala mig om forslaget till dispositioner betriffande bolagets
vinst eller férlust och om forvaltningen pa grundval av min revision. Jag har utfort revisionen enligt
god revisionssed i Sverige.

Som underlag for mitt uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust har jag granskat om forslaget ér forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag utdver min revision av arsredovisningen och
koncernredovisningen granskat viisentliga beslut, atgirder och forhallanden i bolaget for att kunna
bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande direktren dr erséttningsskyldig mot bolaget.
Jag har &ven granskat om nagon styrclseledamot eller verkstillande direktdren pa annat sétt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Jag anser att de revisionsbevis jag har inhéimtat #r tillrickliga och &ndamélsenliga som grund for mina
uttalanden.

Uttalanden
Jag tillstyrker att &rsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i férvaltningsberittelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 1 juni 2015

Zr L AA—

Hikan Andersson
Auktoriserad revisor
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