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Styrelsen och verkstéllande direktéren for Skogsfond Baltikum AB (publ) avger féljande

arsredovisning och koncernredovisning for rakenskapsaret 2023.

Arsredovisningen och koncernredovisningen &r uppréattad i EURO. Om inte annat sarskilt anges,

redovisas alla belopp i tusentals EURO (TEUR). Uppgifter inom parentes avser féregaende ar.

FORVALTNINGSBERATTELSE

OVERSIKT januari - december 2023

Markinnehavet uppgick till 9 157 hektar (9 008)

Produktiv skogsmark uppgick till 7 626 hektar (7 004)

Virkesforradet uppgick till cirka 831 000 kubikmeter staende skog (824 000)
Eget kapital per A-aktie 160,6 EUR (140,1) motsvarande 1 787 SEK (1 561)
Bokfort varde mark- och skogstillgangar 41 491 TEUR (34 805)
Vardeférandring skog under perioden +5 872 TEUR (+8 142)

Koncernens resultat efter skatt 4 597 TEUR (7 618)

Resultat hanforligt till A-aktierna 3 780 TEUR (6 209)

Resultat per A-aktie 20,96 EUR (36,42)

0 TEUR tillférdes genom nyemission under perioden (3 327)

Lan upptagna i bank 10 486 TEUR (9 529)

Belaningsgrad 24,8 % (25,7 %)

Kassa 648 TEUR (2 172)

Viktigaste handelserna under ar 2023

149 hektar forvarvades.

454 hektar ungskog rojdes.

84 hektar av tidigare kalhyggen planterades.

414 hektar av tidigare obrukade jordbruksmarker beskogades.

1 807 hektar inventerades och uppdaterades med ny skogsdata.

40 km granser rensades och 327 gransmarkeringar aterskapades.

17 600 kubikmeter avverkades med erhallet avverkningsnetto 608 TEUR.

SB styrelse beslutade i september att férbereda forsaljning av skogsinnehavet och meddelade
i december att tillgangarna i Lettland erbjuds till marknaden mitten av januari 2024.
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Vasentliga handelser efter periodens utgang

- Skogsfond Baltikum offentliggjorde ett investeringsmemorandum 15 januari 2024 avseende
de lettiska tillgdngarna 8 080 hektar. Utvalda investerare erbjods att ta del av ytterligare
information i ett datarum med mdjlighet att lagga bud pa bolagets lettiska tillgangar till 29
februari 2024.

- Skogsfond Baltikum ingick 23 april 2024 en avsiktsforklaring om att sélja tillgangarna i Lettland
for cirka 39 MEUR. Om preliminar tidsplan halls och bolagsstamman godkanner affaren kan
transaktionen komma att slutféras i juli 2024.

- Januari till April 2024 har ytterligare cirka 300 hektar réjts i Lettland.

Detta ar Skogsfond Baltikum

Skogsfond Baltikum AB (publ) &r ett svenskt aktiebolag som investerar i skogsfastigheter i
Baltikum dar priserna har varit vasentligt lagre an i Sverige. Bolaget drivs inom ramen for lagen
om alternativa investeringsfonder med krav pa utsedd AlF-forvaltare och forvaringsinstitut. Malet
ar att leverera en arlig genomsnittlig avkastning pa 7-9 % genom att férvarva, utveckla och i
slutandan avyttra en konsoliderad skogsportfélj. Placeringshorisonten &r atta ar och bolagets
aktie SKOG A ar sedan 2019-06-28 upptagen for handel pa reglerad marknad, NGM Nordic AIF

Sweden. Moderbolaget har sitt sate i Stockholm.
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Kommentar fran VD

Under 2023 har Skogsfond Baltikum genomfort aktiva atgarder pa éver en tiondel av all 4gd mark,
som bestar av 9 157 hektar i Lettland och Litauen. Fem procent av arealen har rojts, en procent
har aterplanterats och drygt fyra procent av arealen har beskogats. Det sistnamnda innebar
skapande av 414 nya hektar produktiv skogsmark. Investeringarna i skogsbruket syftar till att 6ka
den fotosyntesdrivna tillvaxten, som hojer det ekonomiska vardet och skapar klimatnytta genom
Okad kolinlagring.

Skogsfond Baltikums markinnehav varderades i slutet av 2023 till 17 procent hogre an féoregaende
ar vilket har paverkat ekonomiskt resultat och eget kapital positivt. Det & med stolthet jag
konstaterar att Skogsfond Baltikum &ger bra tillgangar, och att de utvecklats mycket val sedan
start.

| tredje kvartalet 2023 beslutade styrelsen att understka mojligheten till tidigarelagd avyttring av
tillgangarna i syfte att maximera avkastningen till begransad risk. | januari 2024 bjods investerare
in till datarum for de lettiska tillgangarna med anbudsdatum 29 februari 2024. Ett flertal budgivare
foljde den strukturerade budgivningsprocessen. | borjan av april 2024 stod det klart att en storre
europeisk industriell aktér vunnit budgivningen och 23 april 2024 ingicks en avsiktsforklaring om
att sélja vara tillgangar i Lettland for cirka 39 MEUR. Om preliminar tidsplan halls och
bolagsstamman godkénner affaren kan Lettlands-transaktionen komma att slutféras i juli 2024.
Var portfélj med cirka 1 077 hektar mark i Litauen fortsatter att forberedas for forsaljning, mer
information om den kommer offentliggoras nar beslut fattats i fragan.

Oberoende av forsaljningsprocessen fortsatter arbetet med att forbattra skogstillgangarna inom
vissa ramar. Skogsbruksteamen genomfor fortsatta rdjningar och planteringar. Det aktiva
skogsbruket beddms kunna fortsatta flera ar utan att behdva avverka for att finansiera
verksamheten om det skulle behdvas. Det ar sdledes betryggande att konstatera att det finns
mojlighet att fortsatta utvecklingen av vara tillgangar ett par ar om vi inte skulle bli helt néjda med
forsaljningsprocessernas utfall 2024.

Carl Olén

Verkstallande direktdr
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SKOGSINNEHAV

Skogsfond Baltikums markinnehav 2023-12-31 uppgick till 9 157 hektar med cirka 831 000
kubikmeter staende skog. Sedan 2022-12-31 &r detta en 6kning av innehavet med 149 hektar
(+1,7 procent) och cirka 7 000 kubikmeter (+0,85 procent).

Konsoliderad portfolj (Lettland & Litauen)

Skogsmark 7 626 hektar 3,3%
Varav beskogat 2022-2023 432 hektar 4, 7%

Virkesforrad 831 000 kubikmeter
Bersknad arlig l6pande tillvaxt; ca 6,2 m*sk/ha® 46 500 kubikmeter 5,6%
Berdknad @ tillvixt omloppstiden; ca 8,7 misk/ha** 65 200 kubikmeter 5,7%
@ virkesforrad per produktiv skogshektar 109 kubikmeter

Jordbruksmark 676 hektar 74%
Varav utarrenderad 187 hektar

Ovrig mark 855 hektar 3%

Total areal 9 157 hektar
Arealer for beskogning 2024-2025 ¥ %% 315 hektar 3.49%
Potentiell skogsareal efter beskogning 2024-2025 7841 hektar 86, 7%

* IPTIM-hergkningar baserat pa registrerade skogsarealer, boniter, tradslags- och dldersférdelning i Lettland

2023-01-08, (dar 153 ha var beskogade men &nnu &] registerade) samt uppskattningar Litauen.

** IPTIM-berskningar baserat pa simulerad framtida tillvaxt med bergknad genomsnittlig volym 150 skogskubikmeter
per hektar, baserat pa registerarede produktiva skogsarealer 2024-01-08 i Lettland, samt uppskattningar Litauen.
Tillvaxten kan péverkas positivt nér beskogade e registrerade hektar registreras (153 ha) samt om beskogning av
ochrukad mark fortsgtter 2024-2025.

*** Definerade som mycket 18mpliga arealer att beskoga kommande tvd &r. Totalt beddms cirka 420 hektar

jordbruksmark och dvrig chrukad mark vara |&mplig for beskogning, varav 75 % (315 ha) beddms som mycket |amplig.

. .o o o . W Gran
Virkesforrad staende skog ar cirka 831 000 kubikmeter med 32% Tal
B Ta
tradslagsfordelningen 29 procent barr, 39 procent bjork och Birk
32 procent dvriga tradslag. 39% Buriga
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Landsfordelning i sammandrag

88 % av total areal (9 157 hektar) och 81 % av totalt virkesforrad (831 000 m3sk) avser Lettland.

Lettland

8 080 hektar

6660 produktiv skogsmark (82 %)
623 jordbruksmark
796 ovrig mark
676 000 kubikmeter stdende skog (102 m/ha)
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Litauen

1077 hektar
966 produktiv skogsmark (90 %)
53 jordbruksmark
58 Ovrig mark
155 000 kubikmeter stdende skog (160 m*/ha)

19%
' HBarr
n SIA Latvijas Mezu Agentura 18% M Bjork
Markinnehav per 2023-12-31 SIA Vadaskstes mezi (férvarvat sommaren 2022) = Ovrigt
©  UAB Baltijos misku fondas 64%
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Tillvaxt

Baltiska marker har i manga fall varit havsbottnen en gang i tiden och ar idag rika, bordiga
sedimentsjordar. Over halften av den privatagda skogsmarken i Lettland har tidigare brukats som
jordbruksmark och har pa senare decennierna omvandlats till skog.

Markerna i Baltikum har generellt sett goda bonitetstal, dvs berdknad genomsnittlig tillvéxt éver
en omloppstid. Selektering enligt uppsatta forvarvskriterier och systematiska férvarv av noga
utvalda marker 6ver fyra ars tid har gjort det mojligt for Skogsfond Baltikum att skapa en portfolj
med mycket god tillvéxtpotential (hdég andel bonitetsklass la, | och II);

Bonitetsklasser, arealférdelning Lettland Bonitetsklasser, arealférdelning Litauen
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68 % (efter avrundning) av Skogsfond Baltikums skogsmarker i Lettland har bonitetstal la-l1 och
85 % har bonitetstal la-ll, vilket ar vasentligt battre an genomsnittsportfélien! som har 50 %
respektive 80 % i samma bonitetsklassindelning. Aven markerna i Litauen har goda bonitetstal.

Det finns olika skotselstrategier och teorier kring hur produktionen av skogsravara ska optimeras
for att maximera Ionsamheten i en portfolj med skogsmark. | Skogsfond Baltikums fall &r det enligt
beréknings- och simuleringsprogrammet IPTIM, lonsamt att inrikta produktionen mot mer
granskog och bibehallen andel bjorkskog. | nartid berdknas tillvaxten dverstiga avverkningarna
tills den genomsnittliga virkesvolymen oOkat och uppnar cirka 150-165 kubikmeter stdende
kubikmeter per hektar (pa lang sikt). Nar detta
"jamnlage” intraffar ar det enligt simuleringar lampligt
att oka avverkningarna till nara den arliga
volymtillvéxten. Enligt ITPIM &r den nuvarande
lopande arliga tillvaxten cirka 6,2 m3sk per hektar
och ar, cirka 46500 m3sk. Den berdknade
genomsnittliga tillvéxten over hela omloppstiden,
medeltillvaxten, ar cirka 8,7 m3sk per hektar och ar,

motsvarande cirka 65 200 m3sk per ar.

1 Karl Danielsson Farm & Forest 2024, baserat pa kdnda privatigda skogsportféljer i Lettland.
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UTVECKLING AV MARKTILLGANGARNA

ROjning och aterplantering
Under 2023 rojdes 454 hektar ungskog, vilket motsvarar 5 % av all 4gd areal. Paféljande tva ar

beraknas och planeras ytterligare drygt 300 hektar att rojas per ar (3 % per ar). Saledes kommer
betydande arealer att vaxa in i gallring kommande &r och volymtillvaxten beraknas tilltaga.

Systematisk réjning spelar en avgorande roll for god langsiktig tillvaxt av énskvarda tradslag och
stammar i bade planterade och naturligt féryngrade bestand.

Under 2023 har 84 hektar, efter tidigare foryngringsavverkningar, planterats med gran, tall och
bjork. Andra kalmarker har foéryngrats genom naturlig féryngring i enlighet med gallande
myndighetskrav.

Beskogning

Beskogning innebar markberedning och plantering pa obrukade marker som darmed Okar
skogsarealen. Beskogning for Skogsfond Baltikum gors i huvudsak pa nedlagd/6vergiven
jordbruksmark.

Under 2023 beskogades 414 hektar genom plantering av gran, bjork, tall och poppel i Lettland
och Litauen pa obrukade marker. 306 hektar beskogades i Lettland, varav mestadels gran och
bjork. 108 hektar beskogades i Litauen varav 50 hektar snabbvéxande poppel.

Ar 2024 och 2025 planeras ytterligare beskogningar. Cirka 420 hektar &r identifierade som
lampliga att beskoga, och prioritering gors under forsta kvartalet 2024. Bedémningen ar att cirka
75 % av dessa arealer motsvarande 315 hektar &r mycket lampliga for beskogning 2024 och
2025.

Beskogningarna syftar till att 6ka tillvaxten och kolinlagringen, det vill §
sdga skapa aktieagarvarde och klimatnytta. Vid forsiktigt antagande om
10 skogskubikmeter i genomsnittlig tillvaxt per beskogad hektar och ar P
over omloppstiden och ungefar lika manga ton dkat koldioxidupptag netto
per hektar och &r, beraknas genomférda och planerade beskogningar att |
skapa betydande ¢kning av genomsnittlig tillvéaxt och kolinlagring per ar.
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Avverkningar

Under 2023 har 17 600 kubikmeter avverkats till ett avverkningsnetto om 608 TEUR.
Avverkningarna har bestatt av gallringar, sanitetshuggningar efter stormskada och
slutavverkningar. Avverkningarna motsvarar en virkesvolym mindre an halften av arets tillvaxt.

Uppdaterade skogsdata

Bolaget har under 2022 och 2023 fornyat cirka 4600 hektar skogsbruksplaner och taxeringsplaner
i Lettland i syfte att forbattra korrektheten och underlatta skogsforvaltningen. 505 hektar &r
identifierade i Litauen med behov av nya skogsbruksplaner och arbetet med att uppdatera dessa
planeras att genomforas under forsta kvartalet 2024.

Forbattrade granser

For att mojliggora slutgodkannande av nagra av skogsfastigheternas
omtaxeringar har 40 km granser rojts och 327 gransmarkeringar har aterskapats
under aret. Forbattrade granser och gransmarkeringar mojliggér godkannande
av nya taxeringsplaner och skapar forutsattningar for att erhdlla framtida

avverkningstillstand.

Sammanfattning av skogsbruksatgarder

2020 2021 2022 2023 | Plan 2024
Aterplantering, ha 24 B 16 84 | Fortsatter
Beskogning, ha - - 18 414 | Fortsatter
Rojning, ha 63 104 328 454 | Fortsatter
Mya taxeringsplaner, ha 105 2 806 1807 | Litauen fortsatter
Rensning buskmark, l&skubik - - - 10924 | Fortsatter
Avverkningar, m*sk a7 5500 14 400 17 600 | Pausade
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Potential fornybar elproduktion

Portfoljen bestar av ett stort antal skogsfastigheter i Lettland och Litauen, vilket skapar méjligheter
att utveckla bygglov och markarrendeavtal for férnybar elproduktion.

En oberoende tredje part har genomfort en 2forstudie for att undersoka platser som ar
regulatoriskt lampliga for sol- och vindkraftsparker i Lettland. Studien tog hansyn till alla
lagstiftande restriktioner och faststéllde att 730 hektar mark inte har nagra restriktioner for
byggandet av vindkraftverk. Den redovisade teoretiska slutsatsen &ar stor sannolikhet att
vindparksutvecklingsprojekt kan skapas for totalt 38 vindkraftverk i Lettland.
Rekommendationerna i rapporten ar att inga markarrendeavtal med utvalda projektutvecklare dar
sa ar lampligt och att anvanda fast ersattningsbelopp per turbin i markarrendeavtalen.

Skogsfond Baltikum i Lettland har kontaktats av fyra olika vindenergibolag med 6nskemal om att
traffa avtal om markupplatelse i syfte att utveckla vindprojekt for byggande av vindkraftverk.
Forslagen har riktats till tre olika platser och totalt nio turbiner. Skogsfond Baltikum har beslutat
att inte ingd nagra langsiktiga markarrendeavtal for narvarande, med hansyn till att det ar ett
strategiskt och bindande langsiktigt beslut for en potentiell ny dgare. For ett av de battre lagena,
med potential fér fem vindkraftverk pa en plats dster om Preili i Lettland, har Skogsfond Baltikum
kontaktats av tre olika vindutvecklare.

Rapporten drar ocksa slutsatsen att ur lagstiftningssynpunkt ar alla jordbruksmarkomraden i
Lettland potentiellt tillatna for byggande av solcellsparker. Ingen liknande analys/rapport har gjorts
avseende tillgangarna i Litauen.

2 Wind Park Suitability Study of land plots owned by SIA Latvijas MeZu Agentlra and SIA Vadakstes meZi
- potential and recommendations for the development and construction of wind turbines infrastructure and solar
parks. Report date: 2024-01-05 by: SIA AE risinajumi (Gatis Galvins)
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Potential kolkrediter

Det primara malet for beskogningen ar att oka tillvaxten och upptaget av koldioxid fran
atmosfaren. Nar verkliga och matbara klimatférdelar skapas genom beskogning kan
skogsomraden kvalificeras for skapande av koldioxidkrediter, som sedan kan komma att saljas.

Skogsfond Baltikums ledning har foljt utvecklingen av verifiering och handel med kolkrediter i
Europa och har beslutat att samarbeta med Europas storsta utvecklare av koldioxidprojekt foér
skog, Ecobase. Fokus och avgransning har varit beskogning, vilket ocksa enligt manga ar den
skogsbruksmetod som &r enklast att harleda till reell klimatnytta. Ecobase skapar och validerar
koldioxidkrediter inom ramen fér certifieringsorganet Verra:s och EU:s regelverk. Forséljning av
dessa frivilliga kolkrediter har startat i mindre skala, och bedéms fa genombrott nar Verra
genomfor slutgodkannandet for denna typ av kolkrediter, vilket berdknas ske i maj 2024.

Alla under aret beskogade arealer i Lettland, 306 hektar, har ansokts via Ecobase for verifiering.
Svaret ar att 244 hektar, det vill saga ungefar 80 % av beskogad areal, har registrerats som
berattigad for att skapa kolkrediter vid framtida tillvaxt, i genomsnitt 213 kolkrediter per hektar
inom 25 ar, totalt 52 000 kolkrediter. Motsvarande underlag planeras avseende de litauiska
tillgangarna under andra kvartalet 2024. En kolkredit skapas per ton koldioxid, vilket motsvarar
ungefar lika manga skogskubikmeter i tillvaxt, dock baserat pa den forvantade genomsnittliga
inlagrade koldioxiden 6ver flera omloppscykler och inte maximal volym vid tidpunkt fér framtida
slutavverkning. Enligt Ecobase berdknas standardiserade och verifierade kolkrediter betinga ett
varde av cirka 50 EUR per kolkredit i framtiden, med hansyn till att de férvantas bli relevanta for
de stora aktérerna/képarna.
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VARDERING AV TILLGANGARNA

Skogsfond Baltikum har som tidigare ar anlitat Norskog AS for att utfora en arlig oberoende extern
vardering av marktillgdngarna. Norskog anvander skogsdata, stickprovsinventeringar och en
diskonterad kassaflédesberakning som grund fér varderingen.

Varderingsutlatandet fran Norskog AS ar detsamma som det bokforda vardet av marktillgangarna
och satts 2023-12-31 till 41,49 MEUR. Varderingen motsvarar i genomsnitt 4 531 EUR per hektar,
eller 50 EUR per kubikmeter stdende skog, och ar en 6kning med 17 % i varde per hektar sedan
ett ar tillbaka eller upp 10 % jamfort med foregdende kvartal.

Markinnehavet i Lettland var 8 080 hektar med cirka 676 000 kubikmeter stdende skog och
varderas till 36,44 MEUR. Véarderingen i Lettland motsvarar i genomsnitt 4 510 EUR per hektar
eller 54 EUR per kubikmeter. Markinnehavet i Litauen var 1 077 hektar med cirka 155 000
kubikmeter stdende skog och varderas till 5,05 MEUR. Varderingen i Litauen motsvarar i
genomsnitt 4 686 EUR per hektar eller 32 EUR per kubikmeter.

Eget kapital &r 1 787 SEK per A-aktie

Skogsfond Baltikum har beréaknat eget kapital per A-aktie, aven sa kallad NAV-kurs, pa basis av
aktuellt skogsinnehav och ekonomisk stéllning per 2023-12-31. Beréknat eget kapital per A-aktie
var 160,6 EUR (140,1) vilket motsvarar 1 787 SEK per A-aktie (1 561) med omrakningskurs 11,13
SEK/EUR.

Eget kapital per A-aktie har 6kat med 20,5 EUR (+15 %) motsvarande 226 SEK mellan
2023-12-31 och 2022-12-31. Valutaeffekten var -2 SEK péa grund av férsvagad Euro 2023.

Eget kapital per A-aktie Aktiekurs handelsplats

vardering Vvardering | Genomsnitts- [ EK per | Omraknings- EK per Aktiekurs Aktiekurs /

Datum Lettland Litauen vardering A- aktie kurs : (SEK per A- )

(EUR/ha) EUR/ha) | EUR/ha) | (EUR) | (sEx/EUR) | A-aktie (SEK) aktie) BK per A-aktie

2023-12-31 4510 4 686 4531 160,6 11,13 1787 1500 84%
2023-09-30 4055 4643 4124 147,1 11,53 1695 1620 96%
2023-06-30 4002 4503 4061 146,9 11,79 1732 1580 91%
2023-03-31 3906 4603 3985 1453 11,29 1641 1490 91%
2022-12-31 3778 4573 3864 140,1 11,14 1561 1170 75%
2022-09-30 3051 5122 3237 116,6 10,94 1275 1050 82%
2022-06-30 2951 5391 3172 116,4 10,68 1244 1040 84%
2022-03-31 2 869 5539 3085 116,4 10,33 1203 1000 83%
2021-12-31 2628 5759 2837 108,7 10,24 1113 990 89%
2021-09-30 2556 5991 2764 106,3 10,20 1084 975 90%

A-aktien har handlats till substansrabatt jamfort med redovisat eget kapital per A-aktie.
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OVRIG VERKSAMHETSBESKRIVNING

Beslut om férsaljning av dotterbolagen i Baltikum

Malet ar att leverera en genomsnittlig avkastning pa 7-9 procent per ar genom att férvarva,
utveckla och i slutandan avyttra en konsoliderad skogsportfélj inom placeringshorisonten atta ar.
En vasentlig del av skapade varden under investeringsprojektet férvantas realiseras forst nar
avyttring sker i slutanden.

Sedan sista kvartalet 2022 har Skogsfond Baltikums foérvarvstakt avstannat och verksamheten
har 6vergatt i utvecklingsfas med stort fokus pa vardehojande skogsbruksatgarder sasom
plantering och réjning.

8 juni 2023 meddelades att Skogsfond Baltikum utreder forutsattningarna for tidigarelagd
avyttring av skogstillgangarna for att maximera avkastningen for bolagets aktiedgare. Priset pa
baltisk skog har ungefar foérdubblats pa tre ar.

28 september 2023 beslutade styrelsen att forsaljningsprocess inleds av samtliga tillgangar i
samarbete med transaktionsradgivare Karl Danielsson Farm & Forest samt DLA Piper som legal
radgivare.

12 december offentliggjordes att tillgangarna i Lettland erbjuds marknaden i mitten januari 2024,
och tillgangarna i Litauen erbjuds till férsaljning senare.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Forvarva Utveckla Salja

15 januari 2024 offentliggjordes ett investeringsmemorandum avseende 8 080 hektar i Lettland
med anbudsdatum 29 februari 2024. Det betyder att bolagets tillgAngar kan komma att saljas
tidigare an ursprungligen planerat 2026. 23 april 2024 offentliggjordes nyheten att Skogsfond
Baltikum har ingatt en avsiktsforklaring avseende forsaljning av tillgangarna i Lettland for cirka 39
MEUR och att transaktionen kan komma att slutforas i juli 2024. Ytterligare beslut och handelser
kopplat till forsaljningsprocess kommer fortsatta att kommuniceras separat.

Efter att dotterbolagen med marktillgangarna i slutanden har avyttrats och betalning skett,

kommer likvida medel att skiftas ut till aktiedgarna i enlighet med ABL, bolagsordning och
prospekt. Tidsplan for detta kommer kommuniceras nar bindande férsaljningsavtal &r signerade.
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Intakter, kostnader och resultat

Arets intékter frAn avverkningar, arrenden och stéd var 892 TEUR (1 039). Koncernens totala
kostnader uppgick till -2 115 TEUR (-1 461) inklusive finansiella kostnader. Moderbolaget i
Sverige hade kostnader for AIF-forvaltning, forvaringsinstitut, borsplats, legal radgivning och
ovrigt. De skogsdgande dotterbolagen i Lettland och Litauen hade kostnader fér skogsforvaltning
inklusive planteringar, legal rddgivning, ranta och 6vrigt.

Resultatet paverkades av vardeférandring av skog och mark. Vardeforandringen under 2023
paverkade resultatet positivt med 5 872 TEUR (8 142). Resultat efter skatt for perioden uppgick
till 4 597 TEUR (7 618), varav hanforligt till A-aktier 3 780 TEUR (6 209), vilket motsvarar 20,96
EUR per A-aktie (36,42).

Organisation och ledning

Skogsfond Baltikum AB (publ) &r en boérsnoterad alternativ investeringsfond, AlF, med licensierad
AlF-forvaltare och forvaringsinstitut. Skogsfond Baltikum &ger och utvecklar tre helagda lokala
skogsfastighetsbolag i Baltikum. Skogsforvaltningsorganisationen ar regionindelad i tre regioner
i Lettland och en i Litauen, dar respektive regionsskogsforvaltare ar en kontrakterad extern
leverantér. Bolagets anstéllda operativa ledning utgar fran Stockholm (vd) och Valmiera
(administration).

INVESTERARE

Cirka 1 000 st som tillfart ungefar
188 MSEK (180 346 A-aktier)

[ - H
~,1 Borsplats 1
1 NEM Nordic

AIF swizden
“

Portfdljbeslut #7 - =TT mTEET
Regelefterlevnad & vardering : AIFM Capital

,, Skogsfond Baltikum AB (publ)
Riskhantering { Extern AlF-farvaltare

________________ Styrelse:  Ordf Sture Karlsson och tre ledaméter
""""""" Ledning:  Vd Carl Olén, adminstration leva Fogele
Intertrust _g M g
o Advisory Board: Fem ledamd&ter
Fidrvaringsinstitut

o ——————— ——

R 1
Verifiering av tillgangarna |

8 080 hektar
SIA Latvijas Mezu Agentura
SIA Vadakstes Mezi

1 077 hektar
Baltijos Misku Fondos
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Kapitalanskaffning och upptagna lan

Ackumulerat investerat kapital fore emissionskostnader i Skogsfond Baltikum ar cirka 187,9
MSEK och kommer fran emissioner genomférda 2019-2022.

Totalt upptogs lan fran kreditinstitut om 957 TEUR under 2023. Koncernens soliditet ar 74,5 %
(72,9 %). Aktuell belaningsgrad &r totala lan dividerat med totala tillgangar, det vill siga 24,8 %
(25,7 %). Maximal belaningsgrad ar enligt investeringspolicyn satt till 50 % vid varje given tidpunkt
samt 30 % pa lang sikt. L&nemojligheterna hos SEB i Lettland och Litauen ar till vasentlig del
outnyttjade.

Marknaden for skogsravara

Under 2023 har priserna for skogsravara i Baltikum minskat fran hoga nivaer 2022 inom alla
sortiment. D& Baltikum &r en marginalmarknad fér skogsravara, déar bland annat svenska och
finska industriella aktorer koper mer i Baltikum vid allmén bristsituation och mindre vid omvand
situation, ar prisvolatiliteten for skogsravara i Baltikum historiskt sett hogre an i sodra Sverige.
2022 var priserna hogre och 2023 nagot lagre i Baltikum jamfort med sodra Sverige. Trots
lagkonjunktur 2023 har skogsravarupriserna i Baltikum varit hoga utifran ett langsiktigt historiskt
perspektiv, och har planat ut under andra halvan av 2023.

Priser for sagtimmer Lettland 2013-2023, EUR/m3
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Kaélla: Statistiska centralbyran, Lettland
Styrelsen bedémer att utbudet av skogsrévara i Ostersjoregionen ar begransat och att behovet

av baltisk skogsravara ar stort inom flera anvandningsomraden, samtidigt som den lokala
sagverksindustrin ar under fortsatt utveckling.
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Arsredovisning 2023 Skogsfond Baltikum AB (publ) Org.nr 559188-5735

Marknaden for skogsfastigheter

Utbudet av skogsfastigheter till salu i Lettland ar vasentligt lagre an for nagra ar sedan, vilket
framst beror pa att marknaden for skogsmark har konsoliderats genom att storre aktorer har képt
skogsmark som behdlls. Samtidigt har efterfraigan pa& enskilda skogsfastigheter och
skogsportfoljer i Baltikum tkat de senaste aren, vilket har 6kat priserna med éver 100 procent pa
nagra ar.

Aren 2018-2019 bytte flera storre Lettiska skogsportféljer &gare med transaktionsvarden p&

2 400-3 000 EUR per hektar, en bit dver priset per hektar fér enskilda skogsfastigheter. Ar 2023
har paket med skogsfastigheter salts pa upp till det dubbla jamfoért med nagra ar tidigare, och
aven priset pa enskilda skogsfastigheter har i princip férdubblats sedan 2020.

Konceptuell illustration* - marknadsutveckling privatagd skog, Lettland

Hektar inom respektive markagarkategori Pris EUR per hektar

1500 000 12 000
[ Privatpersoner och bolag,
upp till 50 hektar (vanster axel)
10 000 I Bolag och privatpersoner,
50 - 5 000 hektar (vanster axel)
mmm Stora bolag,
8 000 5 000+ hektar (vinster axel)
@ Pris per hektar enskilda

1200 000

900 000 skogsfastigheter (hoger axel)
6 000

600 000 Portféljtransaktioner Lettland
4000 27 = Myrtillus 27 000 ha till Bergvik 2008

111 = Bergvik 111 000 ha till Sédra 2018
20 = (LFC + LS) x 10 000 ha till SCA 2019
19 = IFH 19 000 ha till SCA 2020

2 000 O x = LSO 230 ha till SCA jan 2023

y = Dasos 505 ha mars silt 2023

8 = Skogsfond Baltikum Latvia 8 080 ha*

300 000

1991
1993
1995
1997
1999
2001
2003
2005
2007
2009
2011
2013
2015
2017
2019
2021
2023
2025
2027

Kéllor: Offentliggjorda transaktioner, offentlig prisdata, SILAVA, Skogsfond Baltikum estimat
*Handelse 2024-04-23: Skogsfond Baltikum ingar avsiktsforklaring pa 39 MEUR for 8 080 hektar.

Sammanfattning éver handelser p& marknaden for skogsfastigheter i Baltikum:
> Konsolidering, fran manga mindre markagare till farre och storre
> Prisuppgang, priset per hektar har stigit
> Portféljpremium, historiskt ofta ett hogre pris pa portfoljer med skogsinnehav jamfort med priset

for enskilda skogsfastigheter (beror ocksa pa skillnader i skogsvard och kubikmeter etc.).
Styrelsen bedoémer att intresset for att 4ga skog i Ostersjoregionen kommer att 6ka pa lang sikt.

Vidare ar beddmningen att konsolideringen i Baltikum fortsatter och att utbudet av enskilda
skogsfastigheter kommer att fortsatta minska framover.
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Arsredovisning 2023 Skogsfond Baltikum AB (publ) Org.nr 559188-5735

A-aktiens utveckling

Skogsfond Baltikum A-aktie ar upptagen for handel pA NGM Nordic AIF Sweden sedan 2019-06-
28. Nedan illustreras aktiekursen for A-aktien (bla linje) fran 2021-01-01 till 2024-02-09 samt

kvartalsvis faststélld och rapporterat eget kapital per A-aktie (orange linje).

Skogsfond Baltikum A, rapporterat eget kapital och kursutveckling (SEK)

2200
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=== Eget kapital per A-aktie

1800 :
1700 — Aktiekurs
1600
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1400
1300
1200
1100
1000

900 1 L 1 1 1 1 1 ' N . ' '
Ql-21 Q2-21 Q3-21 0Q4-21 Q1-22 Q2-22 Q3-22 Q4-22 Ql1-23 Q2-23 Q3-23 Q4-23 Ql-24

Nar substansen, det rapporterade egna kapitalet per A-aktie, & hogre &n senast betalda aktiekurs

foreligger en sa kallad substansrabatt.
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Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer

Skogsfastigheter kan paverkas negativt av t.ex. skadedjursangrepp, extrem vaderlek eller brand.
Fastigheterna har en geografisk spridning och skulle en eller nagra fastigheter paverkas negativt
ar inverkan pa det totala bestandet begransat.

Verksamheten bestar till storsta delen av férvarv av skogsfastigheter, utveckling och forvaltning
av dessa samt forsaljning av tillgAngarna. En av de storsta riskerna for aktieagarnas framtida
avkastning, bestar i att vardet pa fastigheterna inte okar Over tid eller minskar. Bolagets
investeringar finansieras delvis genom upptagande av lan och Bolagets kassafléde ar saledes
kansligt for forandringar i rantenivdn och belaningsgrad. Vardet av Bolagets
fastighetsinvesteringar riskerar att paverkas negativt vid vasentliga héjningar av rantenivaerna.

Bolaget ar och kommer aven framéver att vara verksamt pa marknader och inom sektorer som
delvis existerar inom ramen for politisk styrning och/eller lagstiftning och regleringar av olika slag.
Andringar i lagar, regelverk eller den politiska situationen pa olika marknader dar Bolaget och/eller
dess kunder ar verksamma kan paverka Bolagets [d6nsamhet och framtidsutsikter. Alla tre baltiska
lander har Euro som valuta och Bolaget har Euro som redovisningsvaluta. Bolagets finansiering
sker till stor del i svenska kronor medan tillgangarna som foérvarvas varderas i Euro i bokféringen
medan aktien ar fortsatt noterad i svenska kronor. Det foreligger saledes en valutarisk.

De baltiska staterna gransar bland annat till Belarus och Ryssland. De Baltiska landerna ar
fullvardiga medlemmar i NATO och Eurosamarbetet. Skulle en pataglig forandring i relationen
mellan landerna i regionen intraffa kan effekterna bli negativa pa vardet av skogsfastigheterna
och darigenom paverka avkastning och framtidsutsikter negativt.

Genom anlitad extern AlF-forvaltare har Skogsfond Baltikum AB (publ) avtal som tillsatter
erforderliga resurser for att folja och minimera de risker som fran tid till annan aktualiseras eller
som finns upptagna i bl.a. emissionsprospekt. Fondens tillgangar varderas regelbundet av
licensierad och oberoende extern varderare, for att uppna en god och objektiv uppfattning av
tillgadngarnas varde.

Narstaendetransaktioner

Inga narstaendetransaktioner har skett under perioden.

Styrelseforandringar under perioden

Inga férandringar, samtliga styrelseledamdoter omvaldes vid arsstamman 15 juni 2023.
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BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT

Principer for bolagsstyrning

Skogsfond Baltikum AB ("Bolaget”) tillampar svenska lagar, Svensk kod fér bolagsstyrning och
interna riktlinjer for sin bolagsstyrning. Bolaget har upprattat den héar bolagsstyrningsrapporten i
enlighet med arsredovisningslagen (1995:1554) och Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”).

Bolaget tillampar aven Nordic Growth Market's ("NGM”) regelverk fér bolag som ar noterade pa
NGM Nordic AIF Sweden samt Lag (2013:561) om fOrvaltare av alternativa investeringsfonder
("LAIF”).

Koden tillampas fran borsnotering som gjordes den 28 juni 2019. Riktlinjerna avseende Koden
finns att tillgA pa den hemsida som tillhér Kollegiet for svensk bolagsstyrning
(www.bolagsstyrning.se).

Interna riktlinjer for bolagsstyrning sdsom bolagsordning, instruktioner och arbetsordning for
styrelse respektive vd samt processbeskrivning for intern kontroll finns att tillgd hos Bolaget.

| den héar bolagsstyrningsrapporten beskrivs bolagsstyrningen, den interna kontrollen, ledningen
och forvaltningen i Bolaget. Koden tillater att avvikelser frdn normer gors om dessa avvikelser
beskrivs med angivande av skéal och alternativ 16sning. Bolaget har gjort avvikelser fran Koden
som presenteras i avsnittet "Avvikelser fran Koden”.

System for intern kontroll och riskhantering
Den interna kontrollen bygger pa riktlinjer, ansvarsfordelningar och arbetsfordelningar som foljs

upp for efterlevnad och som utvarderas kontinuerligt. Risker for fel i den finansiella rapporteringen
identifieras, analyseras och elimineras pa en kontinuerlig basis genom nya eller andrade riktlinjer
for den interna kontrollen. Styrelsen féljer upp bedémningen av den interna kontrollen bl. a.
genom kontakter med bolagets externa revisorer samt utvarderar den regelbundna
rapporteringen fran AlF-forvaltaren som sker vid styrelsemoten samt vid behov. Styrelsen
inh&mtar och granskar AlF-forvaltarens antagna policys och riktlinjer vilka formaliserar arbetet
kring finansiell rapportering och internkontroll, samt utvarderar att dessa ar andamalsenliga och
kontrollerar att de efterlevs. Styrelsen granskar intern kontroll i samband med finansiell
rapportering genom att verksamheten rapporterar status i arbetet med finansiella rapporter.
Rapporteringen fran verksamheten till styrelsen gallande finansiell rapportering galler saval
reviderad arsredovisning samt 6versiktligt granskad halvarsrapport. Mot bakgrund av detta och
med beaktande av bolagets storlek har styrelsen vid sin utvardering beddmt att det inte finns

nagot behov av en formell internrevisionsfunktion.
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Aktierna
Bolagets A-aktie gar under kortnamnet SKOG A, har ISIN-kod SE0012453686, och &r upptagen

for handel pa NGM Nordic AIF Sweden sedan 2019-06-28.

Antalet aktier efter registrering av aktierna uppgick vid arets slut till 280 346 st varav 180 346 st
A-aktier som ar borsnoterade och 100 000 st stamaktier som ej ar bérsnoterade. Bolagets alla
aktier ar denominerade i euro, 0.49 EUR per styck, och aktiekapitalet uppgick saledes till totalt
137 369,54 EUR.

Aktiedgarnas rostratt

Aktierna kan vara stamaktie och A-aktie. Stamaktie berattigas tio (10) roster vardera, och A-aktier

beréttigas en (1) rost vardera.

De tio storsta dgarna och fordelning av roster 2023-12-31

Antal Antal Andel av Andel av

Tio roststarkaste aktiedgarna  stamaktier A-aktier Tomlt.a"tal Andet & A stam- T'm:“ antal
(10 rister) (1 rost) SKHER siaskuer aktierna aktierna foster

Forest Value AB* (&zs av Carl O1én, vd) 61230 3111 64341 230% 1,7% 651,2% 615411  52,14%
Livland Skog AB 10000 53188 63188  22,5% 29,5% 10,0% 153188  12,98%
Nellbeck Invest AB 11000 - 11 000 3,9% 0,0% 11,0% 110 000 9,32%
Alexander Widenberg 5000 30 5030 1,8% 0,0% 5,0% 50030 4,24%
Olsson & Hammarstrom Invest AB 5000 - 5000 1,8% 0,0% 5,0% 50000 4,24%
Quick EIS AB [5g= av Dariel Palm, st ledamot] 2200 400 2 600 0,9% 0,2% 2,2% 22400 1,90%
Petter Tiger (styrelseledamot) 1500 100 1600 0,6% 0,1% 1,5% 15 100 1,28%
Sture Karlsson |styrelseordférande) 1300 350 1650 0,6% 0,2% 1,3% 13 350 1,13%
Johan Nellbeck 1000 700 1700 0,6% 0,4% 1,0% 10 700 0,91%
Hertigddmet Kurland Skog AB 0 10 675 10 675 3,8% 5,9% 0,0% 10 675 0,90%
ﬁvriga aktiedgare 1770 111792 113 562 40,5% 652,0% 1,8% 129 492 10,97%
Summa 100000 180346 280346 100% 100%  100% 1180346  100,0%

*Inkluderar 10 000 stamaktier och 50 A-zktier genom heldgt dotterbolag SI& Kurland Forest samt personligt innehav 2 813 A-aktier Carl Olén.
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Bolagsstamma

Bolagets hotgsta organ ar bolagsstamman dar alla aktiedgare har ratt att delta antingen
personligen eller genom ombud. Arsstdmman véljer Bolagets styrelse och styrelsens ordférande,
faststéller Bolagets och koncernens balans- och resultatrakningar, beslutar om disposition av
resultatet samt beslutar om ansvarsfrihet for styrelseledaméter och vd. Arsstamman valjer ocksa
bolagets revisorer samt beslutar om &ndring av bolagsordning. Arsstimman beslutar d&ven om
styrelsearvode samt godkanner principerna for ersattningar och andra anstéaliningsvillkor for
koncernledningen. Vid arsstamman har varje aktieagare som huvudregel rétt att rosta for alla sina
aktier. Arsstammans beslut fattas med enkelmajoritet av de lamnade rosterna. Till skydd for de
mindre aktieagarna ska dock vissa beslut fattas med kvalificerad majoritet av de lamnade résterna
och de vid stamman foretréadda aktierna. Dessutom géller som en generell minoritetsskyddsregel
att bolagsstamma inte far fatta beslut som kan ge en otillborlig fordel for viss aktieagare eller

innebéra en nackdel for bolaget eller annan aktiedgare.

Bolaget har under 2023 haft bolagsstamma

o Bolagsstamma holls 2023-06-15, dar stammobeslut fattades om omvalja ledaméterna;
Daniel Palm, Sture Karlsson, Petter Tiger och Anders Bennstrom. Stdmman beslutade att
omvalja Sture Karlsson till ordférande.

e Stamman beslutade att ge ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och den verkstallande
direktoren.

e Stamman beslutade att bemyndiga styrelsen att fatta beslut om nyemission.

o Baker Tilly Stint AB ar sedan Bolagets grundande bolagets revisor och Mikael Nilsson
omvaldes som huvudansvarig revisor.

Bolagsstamman avseende ar 2023

Nasta bolagsstamma for aktieagare i Bolaget halls den 14 juni 2024 i Stockholm. Kallelse till
denna bolagsstamma kommer att ske enligt bolagsordningens bestammelse samt folja de krav
som géller enligt Koden och aktiebolagslagen.
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Styrelsens ansvar

Enligt den svenska aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning ansvarar styrelsen for att
uppratta 6vergripande, langsiktiga strategier och mal, faststalla budget och affarsplaner, granska
och godkanna bokslut samt fatta beslut i fragor rérande investeringar och betydande férandringar
i Bolagets organisation och verksamhet. Styrelsen utser ocksa bolagets vd.

Skogsfond Baltikum AB (publ) klassificeras som en s.k. alternativ investeringsfond (AIF) utifran
AIFM-direktivet. Bland annat innebér regelverket att Bolagets aktier ska vara upptagna till handel
pa reglerad marknad och att det ska anlitas ett férvaringsinstitut for sakerstallande av att bolagets
investeringar administreras pa ett andamalsenligt satt. Intertrust Depositary Sweden AB har
utsetts till leverantor av denna tjanst. Bolaget ska ha utsett en AlF-forvaltare for att uppfylla
kraven. AIFM Capital AB utsags 2021-04-30 till Bolagets externa AlF-forvaltare. Styrelsen har till
uppgift att sékerstalla och utvérdera att det avtal som finns mellan Fondbolaget och dess AlF-
forvaltare fullfoljs samt tillse att den I6pande rapporteringen som gors till Finansinspektionen
genomforts med réatt innehall och vid ratt tidpunkt.

Styrelsens sammansattning

Styrelsens ordférande utvarderar styrelsearbetet, dess arbetsform och effektivitet. Utvarderingen
gors efter varje rakenskapsar. Bolagets styrelse ska enligt bolagsordningen bestd av minst tre
och hogst sju ledamoter med hogst tva suppleanter. Styrelsen bestod vid utgangen av 2023 av
follande fyra ordinarie ledamoter; Daniel Palm, Anders Bennstrom, Petter Tiger och Sture
Karlsson som ordférande.

Styrelsens ledamoter ar oberoende i forhallande till Bolagets ledning och AlF-forvaltare.
Bolagsstdmman och bolagets styrelse har gjort bedomningen att styrelsens sammansattning ar
tillfredsstallande vad galler kompetens och bakgrund.
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Information om styrelseledamdterna i Skogsfond Baltikum

Samtliga styrelseledaméter och ledande befattningshavare har en bred erfarenhet av
investeringar i skog, fran den finansiella sektorn, fran bolagsutveckling och noterade bolag, samt
juridisk kompetens att hantera fragor som kan uppkomma inom ramen for verksamheten.

Sture Karlsson
Styrelseordférande
40 ars erfarenhet av svensk skogsindustri och virkesanskaffning i Ostersjoomradet, f. 1955.

Ovriga nuvarande uppdrag: Styrelseordférande for Egendomsnamnden Véasteras Stift samt for
Vasteras Stift Skogar AB. Verkstallande direktor och styrelseledamot Ragvaldsberg konsult och
utbildning AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Verkstallande direktor i Skogsagarna Mellanskog
Ekonomisk férening. Styrelseledamot i Biometria ek. for, Setra Travaror AB och Setra Group AB.

Bakgrund: Tidigare vd Mellanskog i 8 &r och da &aven bl.a. styrelseledamot i traindustriféretaget
Setra Group AB. Tidigare bl.a. chef pa regional skogsmyndighet och branschorganisation for
sagverksindustrin samt biobransleforetag. Jagmastare, SLU Umea.

Innehav: 1 300 stamaktier och 350 A-aktier.

v s |

4

Daniel Palm

Styrelseledamot

20 ars erfarenhet av foretagsledning, f. 1975

Ovriga nuvarande uppdrag: Verkstallande direktor och styrelseledamot i Quick Enterprise
Invest Sweden AB. Styrelseordférande i WeAgree AB. Styrelseledamot i Vestatia Holding AB,
Vestatia AB och Mr. Graham of Sweden AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordforande i Cailic AB. Styrelseledamot i
ForetagsEkonomerna i Stockholm AB, Emperians Services AB, Milli & Co Investment Malmé AB,
Ben Entreprenad Express AB, Byraladan nr 27 AB, Emelie Walles AB, Booxmatch AB, Byggjatten
Entreprenad AB, Akan Fastigheter AB, Akan Holding AB, Hauron Invest AB och HC Commerce AB.
Bakgrund: Senior Management Consultant pa Quick Enterprise Invest. Projektledare for
utvecklingen av betalappen Swish och IT-konsult inom finansiella tjanster pa bl.a. Accenture,
Ernst & Young och Cap Gemini. Civilekonom, Handelshdgskolan i Stockholm.

Innehav: 2 200 stamaktier och 400 A-aktier.
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Petter Tiger
Styrelseledamot
Kommunikator och entreprendr, f. 1975

Ovriga nuvarande uppdrag: Verkstallande direktor (grundare) och styrelseordférande Lantero
AB. Verkstallande direktor och styrelseledamot i Goffels AB. Styrelseordférande for Aigine AB
samt for Mahvie Minerals AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Copperstone Resources AB (publ) och
Avalon Minerals Viscaria AB.

Bakgrund: Tidigare bland annat presschef pa SCA och IR-ansvarig pa Trio och Teligent.
Civilekonom, Handelshégskolan i Stockholm.

Innehav: 1 500 stamaktier och 100 A-aktier.

Anders Bennstrom

Styrelseledamot
Sakerhetsexpert inom ledningssystem, krisberedskap och totalférsvar, f. 1968

Ovriga nuvarande uppdrag: Senior sékerhetskonsult pa 2Secure AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Inga.

Bakgrund: Lang erfarenhet av att utveckla organisationers strategiska ledningsformaga inom
informationssakerhet, krisberedskap, totalférsvar och sakerhetsskydd. Fil Kand statsvetenskap,
Karlstad universitet samt Férsvarshdgskolan.

Innehav: 10 stamaktier och 5 A-aktier.

Valberedningens sammansattning

Bolaget har for narvarande ej etablerat nagon formell valberedning. Motivet till denna avvikelse
fran Koden ar att ett sarskilt organ utsett av aktiedagarna inte anses behdvas. Nomineringen av
styrelseledaméter hanteras av styrelsens ordforande i samrad med huvudagarna infor
arsstamman.

Revisionsutskott

Bolaget har valt att lata hela styrelsen utgtra revisionsutskott. Revisionsutskottets uppgifter
framgar av styrelsens arbetsordning. Revisionsutskottet ska bland annat dvervaka bolagets
finansiella rapportering, Gvervaka effektiviteten i bolagets interna kontroll och riskhantering, halla
sig informerat om revisionen av arsredovisningen, granska och 6vervaka revisorernas opartiskhet
och sjalvstandighet med forslag till stammobeslut om revisorsval.
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Ersattningsutskott

Bolaget har valt att lata hela styrelsen utgora ersattningskommitté. Ersattningsutskottets
huvudsakliga uppgifter bestar bland annat i att bereda frdgor om ersattningsprinciper, ersattningar
och andra anstallningsvillkor for bolagsledningen.

Revision

Bolagets revisorer granskar styrelsens och vd:s forvaltning av bolaget och kvaliteten pa bolagets
redovisningshandlingar och rapporterar resultatet av sin granskning till aktieagarna genom
revisionsberattelsen, vilken framlaggs pa arsstimman. Dessutom kan bolagets revisor lamna en
redogorelse for sina iakttagelser direkt till styrelsens ordférande om s& bedéms nodvandigt.
Revisor valjs av arsstamman for en period av ett ar.

Avvikelser fran Koden
Bolaget foljer Svensk kod for bolagsstyrning med féljande undantag;

e Bolaget har inte nagon sarskild funktion for internrevision. Styrelsen utvarderar behovet av en
sadan funktion och har bedomt att det lI6pande interna arbetet med intern kontroll, som
foretrddesvis utfors av foretagsledningen och AlF-forvaltaren, utgor en tillracklig
granskningsfunktion med hansyn till bolagets verksamhet.

e Styrelsen har inte inrattat ett ersattningsutskott med bakgrund till att ingen 16n utgar till ledande
befattningshavare i bolaget. Styrelsens ersattning beslutas av arsstamman.

e Bolaget har ingen valberedning. Med hénsyn till Bolagets verksamhet och rdstférdelning har
styrelsen beddémt att Bolaget ej behdver ha en valberedning. Styrelsen ar ansvarig for att val
av styrelse och revisor utférs genom en tillfredstallande process.
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EKONOMISK STALLNING OCH RESULTAT

FLERARSOVERSIKT 2023 2022 2021 2020
Resultatrékningar, TEUR

Nettoomsattning 837 1001 239 5
Ovriga rorelseintakter 55 38 - -
Rorelsens kostnader -1 569 -1184 -890 -478
Operativt rorelseresultat -677 -145 -651 -473
Finansnetto -543 =277 -137 -73
Vardeférandring skog 5872 8 142 1835 1469
Resultat fore skatt 4 652 7720 1048 923
Skatt -55 -102 -2 -
Arets resultat 4 597 7618 1046 923
Rapport 6ver totalresultatet for aret

Arets resultat 4 597 7618 1 046 923
Ovrigt totalresultat - - - -
Summa totalresultat for aret 4 597 7618 1046 923
Balansrékningar, TEUR

Anlaggningstillgangar, ej rantebarande 41 491 34 807 22 026 17 960
Kortfristiga fordringar, ej rdntebarande 176 55 77 40
Likvida medel och rantebarande fordringar 648 2172 1600 1608
Summa tillgangar 42 315 37 034 23 703 19 609
Eget kapital 31540 27 003 16 192 15 209
Réntefria skulder och avséattningar 289 502 192 123
Réantebarande skulder 10 486 9 529 7 319 4277
Summa eget kapital och skulder 42 315 37 034 23 703 19 609
Kassaflode, TEUR

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -1 600 -113 -740 328
Kassaflode fran investeringsverksamheten -813 -4775 -2 231 -14 627
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 902 5538 2979 8 409
Arets kassaflode -1511 650 8 -5 890
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NyckeltalsOversikt

2023 2022 2021 2020
Nyckeltal
Soliditet, % 74,50% 72,90% 68,30% 77,60%
Skuldséttningsgrad, ggr 0,34 0,37 0,46 0,29
Antal aktier vid arets utgang, st 280 346 280 346 245 960 245 960
Genomsnittligt antal aktier under &ret, st 280 346 270 472 245 960 225161
Antal A-aktier vid arets utgang, st 180 346 180 346 145 960 145 960
Genomsnittligt antal A-aktier under aret, st 180 346 170 472 145 960 125 161
Eget kapital per aktie, EUR 112,50 96,32 65,83 61,83
Nettoresultat per aktie, EUR 16,40 28,17 4,25 4,10
Eget kapital per A-aktie, EUR 160,53 140,08 108,67 102,80
Nettoresultat per A-aktie, EUR 20,96 36,42 6,34 9,73
Eget kapital per stamaktie, EUR 25,88 17,40 3,31 2,10
Investeringar, TEUR 2023 2022 2021 2020
Forvarv av mark 253 2 444 667 6 250
Forvarv av stdende skog 560 2195 1562 8 368
Forvarv av nyttjanderattigheter 0 0 0 0
Ovriga investeringar 0 1 2 0
Personal
Medelantal anstallda, st 1 1 0 1
Kostnadsférda loner (inkl. soc.), TEUR 59 57 25 17
Forslag till resultatdisposition, EUR
Till bolagsstammans forfogande star:
Fri 6verkursfond 16 956 354
Balanserat resultat -1 478 470
Arets resultat -561 616
14 916 268

Styrelsen foreslar, att de samlade vinstmedlen disponeras enligt foljande:

Balanseras i ny rékning 14 916 268
Totalt balanserade vinstmedel 14 916 268

Koncernens och moderbolagets resultat och stéllning i 6vrigt framgar av efterféljande resultat-
och balansrédkningar samt kassaflédesanalyser med noter.
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Koncernens
Resultatrakning, TEUR

Rorelsens intakter
Nettoomsattning

Ovriga rorelseintakter
Summa rérelseintakter

Roérelsens kostnader

Ravaror och férnddenheter

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Ovriga rorelsekostnader

Summa rérelsekostnader

Operativt rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter

Finansiella kostnader
Finansnetto

Vardeférandring skog

Resultat fore skatt

Aktuell skatt
Uppskjuten skatt

Arets resultat

Rapport 6ver totalresultatet, TEUR
Arets resultat

Ovrigt totalresultat

Summa totalresultat for aret

Resultat per aktie, alla aktieslag EUR
Resultat per A-aktie, EUR
Antal aktier efter utspadning

Arets totalresultat hanforligt till moderbolagets

aktiedgare
Innehav utan bestdmmande inflytande

Not

~N o

2,11

0o 0o

3,12

O ©

2023-01-01
-2023-12-31

837
55
892

-856
-653
-59

-1

-1 569

-677

3
-546
-543

5872

4652

0
-55

4 597

4 597
4 597
16,40
20,96
280 346

4 597
0

2022-01-01
-2022-12-31

1001
38
1039

-326
777
-57

-1

-23
-1184

-145

0
-277
-277

8 142

7720

-42
-60

7618

7618
7618
28,17
36,42
280 346

7618
0
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Koncernens
Balansréakning, TEUR

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar
Skogsmark och dvrig mark

Biologiska tillgangar, vaxande skog
Ovriga materiella anlaggningstillgangar
Summa anlaggningstillgangar

Omsaéttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Summa kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa omsaéttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not

11
12
11

15
16

2023-12-31

10 238
31 252

41 491

150

26
176
648
824

42 315

2022-12-31

9 985
24 820

34 807

34
21
55
2172
2227

37 034

29 (56)



Koncernens
Balansréakning, TEUR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital

Ovrigt tillskjutet kapital
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Langfristiga lan fran kreditinstitut
Summa langfristiga skulder

Avséttningar
Uppskjuten skatt
Summa avsattningar

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder

Ovriga skulder

Aktuella skatteskulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter
Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

17,22

2l1a,b

19

20

2023-12-31

137

26 806

4 597

31 540

10 486
10 486

114
114

28

24

121
175

42 315

2022-12-31

137

19 248

7618

27 003

9 529
9 529

59
59
131
45
263

443

37 034
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Koncernens forandring i eget kapital,

TEUR
Ovrigt  Balanserat

Aktie-  tillskjutet och arets

kapital kapital resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 januari 2019 49 0 0 49
Arets resultat stamaktier - - 62 62
Arets resultat A-aktier - - 395 395
Nyemission A-aktier 9 1 668 - 1677
Inbetald, ej registrerad emission A-aktier 41 8 282 - 8 323
Kapitalanskaffningskostnader - -352 - -352
Utgéende eget kapital 31 december 2019 99 9598 457 10 154
Ingaende eget kapital 1 januari 2020 99 9 598 457 10 154
Arets resultat stamaktier - - 100 100
Arets resultat A-aktier - - 823 823
Nyemissioner A-aktier 22 4 477 - 4 498
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -367 - -367
Utgéende eget kapital 31 december 2020 121 13 708 1380 15 209
Ingaende eget kapital 1 januari 2021 121 13 708 1380 15 209
Arets resultat A-aktier - - 926 926
Arets resultat stamaktier - - 120 120
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -62 - -62
Utgéende eget kapital 31 december 2021 121 13 646 2 425 16 192
Ingaende eget kapital 1 januari 2022 121 13 646 2 425 16 192
Arets resultat A-aktier - - 6 209 6 209
Arets resultat stamaktier - - 1 409 1 409
Nyemissioner A-aktier 16 3287 - 3303
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -111 - -111
Utgaende eget kapital 31 december 2022 137 16 822 10 044 27 003
Ingaende eget kapital 1 januari 2023 137 16 822 10 044 27 003
Justering eget kapital A-aktier -31 -31
Justering eget kapital stamaktier 31 31
Justeringspost réattelse i dotterbolag
foregaende ar -60 -60
Arets resultat A-aktier - - 3780 3780
Arets resultat stamaktier - - 817 817
Utgaende eget kapital 31 december 2023 137 16 822 14 581 31 540
Eget kapital hanforligt till A-aktiedgarna 88 16 822 12 042 28 952
Eget kapital hanforligt till stamaktiedgarna 49 0 2539 2 588
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Koncernens
Kassaflédesanalys, TEUR

Den lI6pande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:

Avskrivningar

Erhallna rantor

Betalade rantor

Kassaflode fran den |I6pande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital

Kassaflode fran forandring av rorelsekapitalet

Forandring av kortfristiga fordringar
Forandring av kortfristiga skulder
Kassaflode fran den |I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i mark

Investeringar i skog

Investeringar i maskiner och inventarier
Investeringar i nyttjanderattigheter
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemissioner

Kapitalanskaffningskostnader

Upptagna lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Arets kassaflode

Likvida medel vid arets boérjan

Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut

Not 2023-01-01
-2023-12-31

-677

-533

-1 206

-120

-274
-394

-253
-560

-813

902
902

-1511

2172

-13

648

2022-01-01
-2022-12-31

-145

-199
-343
21

209
-113

-2 443
-2 331
-1

-4 775
3438
-111
2211
5538
650

1600

2172
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Moderbolagets Not
Resultatrakning, TEUR

Rorelsens intakter
Nettoomsattning
Summarorelsens intakter

Roérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Summa rérelsekostnader

~N o

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Finansiella intakter

Finansiella kostnader
Finansnetto

o

Resultat efter finansiella poster
Resultat fore skatt

Arets resultat

Rapport dver totalresultatet, TEUR
Arets resultat

Ovrigt totalresultat
Summa totalresultat for aret

2023-01-01
-2023-12-31

-484
-18
-502

-502

-61
-60

-562
-562

-562

-562

-562

2022-01-01
-2022-12-31

-369
-24
-393

-393

-90
-90

-483
-483

-483

-483

-483
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Moderbolagets Not 2023-12-31 2022-12-31
Balansréakning, TEUR

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar

Andelar i koncernféretag 13 13 598 13 598
Langfristiga fordringar hos koncernforetag 14 2 385 0
Summa anlaggningstillgangar 15983 13 598

Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag 0 1940
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 16 22 21
Summa kortfristiga fordringar 22 1961
Kassa och bank 144 1262
Summa omsaéttningstillgangar 166 3223
SUMMA TILLGANGAR 16 149 16 821
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Moderbolagets
Balansréakning, TEUR

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital

Fri 6verkursfond

Balanserad vinst eller forlust
Arets resultat

Summa eget kapital

Langfristiga skulder

Langfristiga skulder till koncernforetag

Summa langfristiga skulder

Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder
Skulder till koncernforetag
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Not

17,22

18

20

2023-12-31

137
137

16 957
-1478

-562
14 917
15 054

967
967

40

81
128

16 149

2022-12-31

137
137

16 956
-996
-483

15478

15615

o o

1137

58
1206

16 821
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Moderbolagets
Forandring i eget kapital, TEUR

Balanserat
) och arets

Aktiekapital Overkursfond resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 januari 2019 49 0 0 49
Arets resultat - - -146 -146
Nyemission A-aktier 9 1668 - 1677
Inbetald, ej registrerad emission A-
aktier 41 8 282 - 8 323
Kapitalanskaffningskostnader - -352 - -352
Utgaende eget kapital 31 december
2019 99 9598 -146 9551
Ingaende eget kapital 1 januari 2020 99 9598 -146 9551
Arets resultat - - -344 -344
Nyemissioner A-aktier 22 4 477 - 4 498
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -367 - -367
Utgaende eget kapital 31 december
2020 121 13708 -490 13 339
Ingdende eget kapital 1 januari 2021 121 13708 -490 13 339
Arets resultat - - -506 -506
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier -62 -62
Utgaende eget kapital 31 december
2021 121 13 646 -996 12771
Ingaende eget kapital 1 januari 2022 121 13 646 -996 12771
Arets resultat - - -483 -483
Nyemissioner A-aktier 16 3422 - 3438
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -111 - -111
Utgaende eget kapital 31 december
2022 137 16 957 -1 479 15 615
Ingdende eget kapital 1 januari 2023 137 16 957 -1479 15 615
Arets resultat - - -562 -562
Utgaende eget kapital 31 december
2023 137 16 957 -2 040 15 054
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Moderbolagets
Kassaflédesanalys, TEUR

Den |6pande verksamheten
Rorelseresultat

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:

Avskrivningar

Erhallna rantor

Betalade rantor

Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital

Kassaflode fran forandring av rorelsekapitalet

Forandring av kortfristiga fordringar
Forandring av kortfristiga skulder
Kassaflode fran den |I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Investeringar i andelar i koncernféretag
Investeringar i nyttjanderattigheter
Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemissioner

Kapitalanskaffningskostnader

Utbetalda lan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets borjan
Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut

Not 2023-01-01
-2023-12-31

-501

(ol o)

-500

20
18

o

o

-623
-623

-1 105

1262

-13

144

2022-01-01
-2022-12-31

-393

-393

-20

-7
-420
-1 242

-1242

3438
-111
-463

2 864

1203

137
-78

1262
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NOTER

Not 1, Allmanna upplysningar

Skogsfond Baltikum AB (publ) har sitt sate i Stockholm. Foretagets A-aktie ar noterat pA NGM
Nordic AIF Sweden.

Adress: Valhallavagen 124, 114 41 Stockholm

Foretaget ager tva lettiska och ett litauiskt dotterforetag. Samtliga av foretagen &gs till 100 %
och de ager och forvaltar skogsfastigheter i respektive land.

Skogsfond Baltikums A-aktie noterades pa NGM Nordic AIF den 28 juni 2019. Bolaget
stiftades 2018-12-03 och registrerades 2018-12-27. Det finns 100 000 (100 000) stamaktier
och 180 346 (180 346) A-aktier utgivna.

Bada aktieslagen har ett kvotvarde om 0,49 EUR per aktie.

Styrelsen har godként de finansiella rapporterna den 23 april 2024.

Not 2, Redovisningsprinciper

Koncernredovisningen for det rakenskapsar som avslutades den 31 december 2023 har
upprattats i enlighet med de internationella redovisningsstandarderna (IFRS), sdsom de har
antagits av EU, och RFR 1 "Kompletterande redovisningsregler for koncerner", tillhérande
tolkningar utfardade av Radet for finansiell rapportering, samt den svenska
arsredovisningslagen. For den finansiella rapporteringen for 2023 har koncernen tillampat
IFRS som faststallts av IASB (gallande IFRS per den 31 december 2023). Det ar ingen skilinad
mellan IFRS per den 31 december 2023 och IFRS sasom de har antagits av EU. De RFR 1
relaterade tolkningar som utfardats av Radet for finansiell rapportering star inte i konflikt med
IFRS, och det gor inte heller den svenska arsredovisningslagen, for alla presenterade
perioder.

Nya redovisningsregler och tolkningar
Det foreligger inga forandringar av IFRS under 2023 som forvantas ha en vasentlig paverkan
pa resultat och finansiell stallning for koncernen.

Resultatmatt
Operativt rérelseresultat

Operativt rorelseresultat ar rorelseresultat fore vardeforandring av skog och reavinster fran
fastighetsforsaljning.

Segmentsredovisning

| enlighet med definitionen av rorelsesegment i tillampliga redovisningsprinciper redovisar
koncernen enbart ett rorelsesegment. Utgangspunkten for att identifiera rapporterbara
rorelsesegment ar den interna rapportering sasom den rapporteras till och féljs upp av
koncernens hogste verkstallande beslutsfattare, vilket motsvaras av VD. Uppféljning sker av
rorelseresultatet for hela verksamheten sasom ett rérelsesegment.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

| koncernen forekommer endast heldagda dotterféretag som star under ett bestammande
inflytande fran moderforetaget Skogsfond Baltikum AB. Bestammande inflytande innebéar en
ratt att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska
fordelar. Vid bedémningen om ett bestdmmande inflytande foreligger, ska potentiella
rostberattigade aktier som utan drojsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas.
Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebér att forvarv av ett
dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar
dotterforetagets tillgangar och overtar dess skulder och eventualforpliktelser. Det
koncernméassiga anskaffningsvardet faststalls genom en forvarvsanalys i anslutning till
rorelseforvarvet. | analysen faststalls dels anskaffningsvardet for andelarna eller rérelsen,
dels det verkliga vardet av forvarvade identifierbara tillgdngar samt overtagna skulder och
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eventualforpliktelser. Skillnaden mellan anskaffningsvardet for dotterforetagsaktierna och det
verkliga vardet av forvarvade tillgangar, 6vertagna skulder och eventualforpliktelser utgor
koncernmassig goodwill. Om anskaffningsvardet understiger verkligt varde for det forvarvade
dotterforetagets nettotillgangar redovisas mellanskillnaden direkt i resultatrakningen.
Dotterforetagets finansiella rapporter tas in i koncernredovisningen fran och med
forvarvstidpunkten till det datum da det bestammande inflytandet upphor.

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering

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

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan till den valutakurs som
foreligger pa transaktionsdagen. Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om
til den funktionella valutan till den valutakurs som foreligger pa balansdagen.
Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna redovisas i resultatrakningen, dels i
rorelseresultatet, dels i finansnettot beroende av underliggande transaktioners art. Icke-
monetara tillgangar och skulder som redovisas till historiska anskaffningsvarden omraknas till
valutakurs vid transaktionstillfallet.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Vardeférandringar avseende rorelserelaterade fordringar och skulder redovisas i
rorelseresultatet medan vardeférandringar avseende finansiella fordringar och skulder
redovisas i finansnettot.

Poster i resultatrakningen

Forsaljning av varor

Intakter for forsaljning innefattar i huvudsak avverkningsratter och timmer. Intakter for
forsaljning av varor redovisas i resultatrakningen nar vasentliga risker och férmaner som ar
forknippade med varornas agande har overforts till koparen. Om det rader betydande
osakerhet avseende betalning, vidhangande kostnader eller risk for returer och om séljaren
behéller ett engagemang i den ldpande forvaltningen som vanligtvis forknippas med dgandet
sker ingen intaktsforing.

Utférande av tjansteuppdrag

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

Statliga stod

Ett statligt bidrag hanforligt till en biologisk tillgang redovisas som 6vrig rorelseintakt nar
villkoren ar uppfyllda. Bidrag periodiseras systematiskt i resultatrakningen pa samma satt och
Over samma perioder som de kostnader bidragen &ar avsedda att kompensera for. Statliga
bidrag relaterade till tillgangar redovisas i balansrakningen som en forutbetald intakt och
periodiseras som 6vrig rorelseintakt over tillgangens nyttjandeperiod.

Intakter avseende leasingavtal

Intékter fran leasingavtal, sdsom intékter fran jakt- och fiskeupplatelser, hyresintakter fran
uthyrda byggnader och Ovriga upplatelser kommer att redovisas som rorelseintakter i
resultatrdkningen linjart dver avtalets leasingperiod.
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Ersattningar till anstéallda

Moderbolaget har under det gangna rakenskapsaret betalat ut erséattning till dess
styrelseledaméter i form av avtalat styrelsearvode.

Ersattningsnivaerna for helaret 2023 ar enligt foljande:

Styrelsens ordférande 100 000 SEK.

Styrelsens ledamoter: 22 000 SEK per person.

Inga Ovriga ersattningar har betalats under aret.

Bolaget har inte iklatt sig ndgra pensionsforpliktelser under aret.

Betalningar avseende operationella leasingavtal

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas i enlighet med IFRS 16, vilket
innebar att de redovisas som nyttjanderattstillgdngar pa balansrakningens tillgangssida och
som avsattningar for forvarv av dessa nyttjanderattigheter pa balansrakningens skuldsida.
Tillgdngarna skrivs av linjart under l6ptiden och motsvarar de betalningar som gjorts under
aret.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintékter pa bankmedel, fordringar och
rantebarande véardepapper, utdelningsintakter, rantekostnader pd lan, orealiserade och
realiserade vinster pa finansiella placeringar och derivatinstrument som anvands inom den
finansiella verksamheten samt valutakursdifferenser.

Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning faststallts.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i
resultatrakningen utom da underliggande transaktion redovisas i 6vrigt totalresultat eller i eget
kapital varvid tillhérande skatteeffekter redovisas i dvrigt totalresultat respektive eget kapital.

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

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt i temporara
skillnader mellan redovisade och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder. Foljande
temporara skillnader beaktas inte: temporar skillnad som uppkommit vid férsta redovisningen
av goodwill, forsta redovisningen av tillgangar och skulder som inte ar rérelseforvarv och vid
tidpunkten for transaktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat samt
temporara skillnader hanférliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte férvantas bli
aterforda inom overskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur
redovisade varden pa tillgangar eller skulder forvantas bli realiserade eller reglerade.
Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av de skattesatser och skatteregler som é&r
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hit hoér @ven justering av aktuell skatt
hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjutna  skattefordringar avseende avdragsgilla tempordra skillnader och
underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar sannolikt att dessa kommer att kunna
utnyttjas. Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte langre bedoms
sannolikt att de kan utnyttjas.

Poster i balansrakningen

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas som tillgdng i balansrakningen om det ar sannolikt
att framtida ekonomiska férdelar kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvéardet
for tillgangen kan beréknas pa ett tillforlitligt satt. Materiella anlaggningstillgangar redovisas
till anskaffningsvarde efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inképspriset samt kostnader direkt hanforbara till
tillgAngen for att bringa den pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med
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anskaffningen. Exempel pa direkt hanforbara kostnader som ingdr i anskaffningsvardet ar
kostnader for leverans och hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och juristtjanster.
Redovisningsprinciper for nedskrivningar framgar nedan.

Det redovisade vardet for en materiell anlaggningstillgang tas bort ur balansrékningen vid
utrangering eller avyttring eller nar inga framtida ekonomiska fordelar vantas fran anvandning
av tillgangen.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter laggs till anskaffningsvardet endast om det &ar sannolikt att de framtida
ekonomiska fordelar som ar forknippade med tillgdngen kommer att komma foretaget till del
och anskaffningsvardet kan beraknas pa ett tillforlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Biologiska tillgangar - vaxande skog

Enligt IFRS ska skogstillgangarna delas upp pa biologiska tillgdngar (vaxande skog), vilket
redovisas enligt IAS 41 , och mark, vilket redovisas som materiell tillgang. IAS 41 innebar att
vaxande skog vid varje bokslutstillfalle ska varderas och redovisas till verkligt varde.
Forandringar i verkligt varde redovisas i resultatrékningen. Se aven not 3.

Avskrivningsprinciper

Anskaffningsvardet skrivs av till restvardet linjart dver nyttjandeperioden. Mark avskrivs inte
alls. Ovriga materiella anlaggningstillgangar utgors av maskiner och inventarier. Dessa skrivs
av linjart 6ver 5 ar. Bedomning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen. En
tillgang skrivs ned om dess redovisade varde éverstiger dess bedémda atervinningsvarde.

Finansiella instrument

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

En finansiell tillgdng tas bort frAn balansrakningen nar rattigheterna i avtalet realiseras,
forfaller eller foretaget forlorar kontrollen 6ver dem. Detsamma galler for del av en finansiell
tillgang. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller
pa annat satt utslacks. Detsamma galler for del av en finansiell skuld.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas pa affarsdagen som utgér den dag da
foretaget forbinder sig att forvarva eller avyttra tillgangen. Vid varje rapporttillfalle utvarderar
foretaget om det finns objektiva indikationer pa att en finansiell tillgang eller grupp av
finansiella tillgangar ar i behov av nedskrivning.

Kundfordringar

Kundfordringar klassificeras i kategorin kundfordringar och lanefordringar. Kundfordringar
redovisas till det belopp som forvantas inflyta efter avdrag fér osékra fordringar som beddémts
individuellt. Kundfordringar varderas till verkligt varde. En reservering for vardeminskning av
kundfordringar gors nar det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att erhdlla alla
belopp som ar forfallna enligt fordringens ursprungliga villkor. Nedskrivningar av
kundfordringar redovisas i rérelsens kostnader.

Likvida medel

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

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

Leverantorsskulder

Leverantdrsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder. Leverantdrsskulder har
kort forvantad 16ptid och varderas till verkligt varde.

Utdelning till aktieagarna
Utdelning till aktiedgarna redovisas som skuld till aktieagarna forst nar utdelningen faststallts
pa arsstamman.

Kassaflodesanalys och definition av likvida medel

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflédet omfattar
endast transaktioner som medfor in eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras kassa-
och banktillgodohavanden med en I6ptid kortare &n tre manader och som utsatts endast for
obetydlig risk for vardefluktuationer. | likvida medel ingar aven tillgodohavanden som innehas
for kunders réakning men de halls avskilda fran Bolagets tillgangar och deras anvandning &r
begransad. Koncernen innehar inga kortfristiga placeringar utan endast banktillgodohavanden
utan bindningstid.

MODERFORETAGET

Moderfdretagets redovisningsprinciper

Moderbolaget, Skogsfond Baltikum AB (publ), tillampar Arsredovisningslagen och RFR 2
"Redovisning for juridiska personer".

RFR 2 staller krav pa att moderbolaget tillampar samma redovisningsprinciper som
koncernen, d v s IFRS i den omfattning som RFR 2 tillater. De viktigaste skillnaderna mellan
redovisningsprinciperna for koncernen och moderbolaget ar:

Koncernfdretag

Investeringar redovisas enligt anskaffningsvardemetoden. Investeringarna redovisas till
anskaffningsvarde och endast utdelningar resultatférs. Nedskrivningstest foér alla
koncernforetag genomfors arligen under fjarde kvartalet eller nar det finns indikation pa
nedskrivningsbehov. En nedskrivning redovisas om det redovisade vardet pa en investering
Overstiger summan av koncernforetagets eget kapital och tillhérande goodwill, immateriella
skulder och uppskjutna skatteskulder eller dess beréknade framtida kassafloden efter skatt.
Kassafloden diskonteras till nuvardet med en diskonteringsréanta efter skatt som aterspeglar
nuvarande marknadsbedémningar av pengars tidsvarde och de specifika riskerna for
tillgangen.

Nya standarder och tolkningar som annu inte har antagits
Det foreligger inga forandringar av IFRS under 2023 som forvantas ha en vasentlig paverkan
pa moderbolagets resultat och finansiella stallning.

Not 3, Viktiga bedémningar vid tillampning av koncernens redovisningsprinciper
Upprattande av finansiella rapporter krver att foretagsledningen gor bedémningar och
uppskattningar som paverkar de redovisade beloppen. De bedémningar och uppskattningar
som enligt foretagsledningen ar vasentliga for redovisade belopp i arsredovisningen och dar
det finns en betydande risk att framtida handelser och ny information kan forandra dessa
bedomningar och uppskattningar inkluderar framst berakning av verkligt varde for de
biologiska tillgangarna.
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Det noterade priset pa en aktiv marknad utgor den basta grunden for berakning av tillgangens
verkliga varde. | de fall marknadspriser eller annat jamforbart varde saknas eller ar
svarbedombara ska de biologiska tillgdngarna varderas till nuvardet av framtida kassafléden
fran tillgangarna. Det verkliga vardet beraknas som ett avkastningsvarde, dar kassaflodet fran
framtida intakter fran virkesuttag efter avdrag for avverknings-, aterbeskognings-, vag- och
andra skogsskotselkostnader diskonterats till ett nuvarde.

Berakningarna innefattar framtida virkesuttag som motsvarar en skoglig omloppstid pa 40 -
120 ar beroende pa tradslag. Hansyn har tagits till de skogsskotselkostnader som &r
forknippade med det uppskattade virkesuttaget. Skogsmarkens andra varden i form av
jaktintakter och andra arrendeintakter med mera ingdr inte i avkastningsvardet. Vid berakning
av kassafloden fran den véaxande skogen gors bedomning avseende kostnads- och
intaktsutveckling 100 &r framat i tiden. Saval forsaljningspriset av skog som
forvaltningskostnaderna for skogen har beraknats ha en procentuell uppgang dar kostnaderna
stiger i en hogre procentuell takt &n priserna. Inflationsantaganden har ocksa gjorts.
Tillgangsvardet har faststallts genom att kassaflodet fore skatt har diskonterats till en nominell
ranta pa 7,25 %, varefter det har multiplicerats med WACC (weighted average cost of capital)
for att fa den langsiktigt vagda kapitalkostnaden for detta tillgangsslag. Styrelsen i féretaget
anser, att denna ranta bor beskriva den langsiktiga kapitalkostnaden for en investering i
skogstillgangar som inte paverkas av kortfristiga variationer i marknadsrantor.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet. Férandringar av uppskattningar
redovisas i den period andringen gors om den endast paverkat denna period, eller i den period

forandringen gors och framtida perioder om &ndringen paverkar bade aktuell period och
framtida perioder.

Not 4, Transaktioner med narstaende
Inga narstaendetransaktioner har forekommit under rakenskapsaret 2023.

Not 5, Intakternas fordelning

Huvuddelen av koncernens intékter bestar inom skogsrorelsen av intékter fran avverkning av
stdende skog.

Intakternas fordelning, TEUR

Koncernen Moderbolaget

Intakter 2023 2022 2023 2022
Intakter fran avverkning 837 889 - -
Forsaljning av

avverkningsréattigheter - - - -
Forséljning av skogsfastighet - 112 - -
Erhallna stod 55 38

Summa intakter 892 1039 0 0
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Not 6, Kostnader for revision,

TEUR
Koncernen Moderbolaget

Revisionsuppdrag 2023 2022 2023 2022
BakerTilly Stint 25 24 25 24
BakerTilly Latvia 6 6 - -
Audit Company Thezis, Litauen - 2 - -
Auditeja, Litauen 11 - - -
Totalt 42 32 25 24

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt
styrelsens och verkstéllande direktérens forvaltning, ©vriga arbetsuppgifter som det
ankommer pa foretagets revisorer att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds
av iakttagelser vid sadan granskning eller genomforandet av sddana 6vriga arbetsuppgifter.

Allt annat ar andra uppdrag.

Not 7, Personalkostnader och
medelantalet anstallda, TEUR

Koncernen Moderbolaget
2023 2022 2023 2022
Medelantalet anstallda 1 1 0 0
Loner och ersattningar
Ldner och ersattningar till styrelse och
verkstéllande direktor 15 19 15 19
Loner och erséttningar till 6vriga anstéllda 41 30 0 0
Summa 56 49 15 19
Sociala avgifter 3 8 3 5
Totalt 59 57 18 24
Loner och ersattningar per land 2023 ) 2022 i
Styrelse & Ovr. Styrelse & Ovr.
VD anstéllda VD anstéllda
Sverige 15 0 19 0
Lettland 0 41 0 30
Litauen 0 0 0 0
Totalt 15 41 19 30

Inga bonusar har utgatt. Inga pensionsavsattningar har gjorts. Inga pensionsforpliktelser har

utfasts.
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Medelantal anstallda per land

Sverige
Lettland
Litauen

Foérdelning mellan man och kvinnor i

2023

Kvinnor Man
0 0
1 0
0 0
2023

2022
Kvinnor  Man
0 0
1 0
0 0

2022

styrelserna Kvinnor Man Kvinnor Man
Moderféretaget 0%  100% 0% 100%
Dotterféretagen 0%  100% 0% 100%
Koncernen Moderbolaget
Not 8, Finansiella intakter och kostnader 2023 2022 2023 2022
Finansiella intakter 3 0 1 0
Summa 3 0 1 0
Finansiella kostnader
Réantekostnader -533 -199 -48 -12
Valutakursdifferenser -13 -78 -13 -78
Summa -546 =277 -61 -90
Not 9, skatter Koncernen
Resultat efter finansiella kostnader 2023 2022
Sverige -562 -483
Lettland -472 -220
Litauen -187 281
Summa -1 221 -422
Koncernen Moderbolaget
Skattekostnad (-) skatteintakt (+) 2023 2022 2023 2022
Aktuell skatt 0 -42 0 0
Periodens skatt 0 0 0 0
Summa 0 -42 0 0
Uppskjuten skatt, redovisat i resultatrakningen
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader -55 -60 0 0
Summa -55 -60 0 0
Totalt -55 -102 0 0
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Koncernen Moderbolaget
Skattekostnad (-) skatteintakt (+) per land 2023 2022 2023 2022
Sverige 0 0 0 0
Lettland 0 0 0 0
Litauen -55 -102 0 0
Summa -55 -102 0 0
Uppskjuten skatt, redovisat i balansrakningen Koncernen Moderbolaget
Uppskjuten skatt avseende temporara
skillnaderhanfdrliga till: 2023 2022 2023 2022
Materiella anlaggningstillgdngar: 114 59 0 0
Summa 114 59 0 0
Aktuella skatteskulder, redovisat i
balansréakningen Koncernen Moderbolaget
2023 2022 2023 2022
Aktuella skatteskulder 2 45 0 0
Summa 2 45 0 0
Koncernen Moderbolaget
Skillnad mellan nominell och effektiv skattesats 2023 2022 2023 2022
Svensk inkomstskattesats 20,6% 20,6% 20,6% 20,6%
Lettisk inkomstskattesats 0,0% 0,0% - -
Litauisk inkomstskattesats 150% 15,0% - -
Effektiv skattesats enligt resultatrdkningen 15% 15% 0% 0%

Not 10, Resultat per aktie, EUR

Resultat per A-aktie
Resultat per aktie alla aktieslag

Resultat per aktie beraknas som arets resultat i forhallande till

genomsnittligt antal aktier

2023-12-31 2022-12-31

20,96 36,42

16,40 28,17
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Not 11, Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och

Anskaffningsvarden Mark inventarier
Ingdende varden 2022-01-01 7 541 3
Investeringar 2444 1
Utgdende varden 2022-12-31 9985 4
Ackumulerade planenliga avskrivningar
Ingdende varden 2022-01-01 - -1
Arets avskrivningar - -1
Utgéende varden 2022-12-31 - -2
Utgéende planenliga restvarden 2022-12-31 9 985 2
Maskiner och
Anskaffningsvarden Mark inventarier
Ingaende varden 2023-01-01 9985 4
Investeringar 253 0
Utgéende varden 2023-12-31 10 238 4
Ackumulerade planenliga avskrivningar
Ingdende varden 2023-01-01 - -2
Arets avskrivningar - -1
Utgéende varden 2023-12-31 - -3
Utgéende planenliga restvarden 2023-12-31 10 238 1
Véxande
Not 12, Biologiska tillgangar, vaxande skog skog
Ingdende varden 2022-01-01 14 483
Forvarv av vaxande skog 2195
Foréndring av verkligt varde 8142
Utgaende varden 2022-12-31 24 820
Ingdende varden 2023-01-01 24 820
Forvarv av vaxande skog 560
Foréndring av verkligt varde 5872
Utgaende varden 2023-12-31 31 252

Vardeforandring skog och mark

| resultatrakningen redovisas vardeférandring av vaxande skog med TEUR 5 872 (8 142). Hari
ingar naturlig tillvaxt samt justeringar pa grund av skillnad mellan férvarvspris och verkligt varde.
Markvardet i balansrakningen réknades inte om till verkligt varde, vilket ar i enlighet med IFRS

regelverk. Endast vaxande skog, dvs det biologiska tillgangsvardet, har beraknats om till verkligt

varde vilket ar hogre &n anskaffningsvardet.
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Antaganden

Tillgangsvardet pa biologiska anlaggningstillgangar baseras pa avverkningsberakningar som i
sin tur baseras pa en skoglig konsekvensberaknande modell.

Dessa faktorer tillsammans med en forsiktig bedémning av prisutvecklingen de narmaste aren
leder till en positiv vardeforandring utéver den som féranleds av den biologiska tillvaxten.
Tillgangsvardet har faststallts genom att kassaflodet fore skatt diskonterats med 7,25 %, vilket
bedoms motsvara den langsiktiga vagda kapitalkostnaden (WACC = weighted averge cost of
capital) for detta tillgangsslag.

Intékterna

Priserna utgar fran de senaste arens priser och ar, enligt styrelsen, forsiktigt bedomda.
Intakterna bygger pa en bedomd utveckling under aren 2024 - 2123 med en prisdkning pa 1,5
% nominellt.

Kostnaderna

Kostnaderna har beraknats utifrdn en normalarskostnad som ska motsvara verkligt utfall enligt
styrelsens beddomning. Kostnaderna bygger pa en bedémd utveckling under aren 2024 - 2123
med en kostnadsokning pa 2,5 % nominellt.

Antaganden

Diskonteringsranta 7,25%

Pris6kning nominellt 1,5% per ar
Normalkostnad enligt

Kostnader ovan

Kostnadsdkning nominellt 2,5% per ar

Kanslighetsanalys utifran véasentliga varderingsparametrar och dess paverkan pa
skogstillgangarna

Diskonteringsranta: En sankning av diskonteringsrantan med 0,5 procentenheter héjer vardet
pa vaxande skog med TEUR 5 409.

En hojning av diskonteringsrantan med 0,5 procentenheter sanker vardet pa den vaxande
skogen med TEUR 4 412.

En 6kning av den arliga prisforandringen med 0,5 procentenheter hojer vardet med TEUR 4 233
pa den vaxande skogen.

En sankning av den arliga kostnadsforandringen med 0,5 procentenheter héjer vardet med
TEUR 1 324 TEUR pa den vaxande skogen

Arets
Not 13, Andelar i koncernféretag Rost/agarandel Eget kapital resultat
SIA Latvijas Mezu Agentura, med sate i Valmeira,
Lettland, med organisationsnummer 40203221704 100% 9414 -432
SIA Vadakstes Mezi, med séte i Valmeira, Lettland,
med organisationsnummer 40203023667 100% -195 -40
UAB Baltijos misku fondas med séte i Kaunas, Litauen
med organisationsnummer 305550129 100% 1 806 -187
Totalt 11 025 -659
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Not 14, Langfristiga fordringar hos koncernféretag

Moderbolaget

2023-12-31 2022-12-31
Ingdende balans 0 0
Omklassificering 2 385 0
Totalt 2 385 0
Not 15, Ovriga fordringar Koncernen Moderbolaget
2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31

Kundfordringar 48 16 - -
Fordran moms 52 17 - -
Ovriga fordringar 50 1 - -
Totalt 150 34 0 0
Not 16, Férutbetalda kostnader och
upplupna intakter Koncernen Moderbolaget

2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Forutbetalda avgifter for notering och
tillsyn 13 12 13 12
Forutbetalda garantiavgifter och
emissionskostnader - - - -
Ovriga forutbetalda kostnader 10 9 9 9
Ovriga upplupna intakter 3 - - -
Summa 26 21 22 21

Not 17, Eget Kapital

Eget kapital i koncernen bestar av aktiekapital, 6vrigt tillskjutet kapital och arets resultat.
Eget kapital i moderforetaget bestar av aktiekapital, verkursfond, balanserat resultat och arets

resultat.

Antal aktier uppgar till 280 346 (280 346) st aktier varav 100 000 (100 000) st stamaktier och

180 346 (180 346) st A-aktier med ett kvotvarde av E
pa 10 roster per aktie och A-aktierna 1 rost per aktie.

Koncernen

Aktiekapital

UR 0,49. Stamaktierna har ett rostvarde

Antal aktier uppgar till 280 346 (280 346) st aktier varav 100 000 (100 000) st stamaktier och

180 346 (180 346) st A-aktier med ett kvotvarde av E
pa 10 roster per aktie och A-aktierna 1 rost per aktie.

Ovrigt tillskjutet kapital

UR 0,49. Stamaktierna har ett rostvarde

Ovrigt tillskjutet kapital bestar av inbetald 6verkursfond.
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Koncernen

Ovrigt Balanserat
tillskjutet och arets

Aktiekapital kapital resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 januari 2019 49 0 0 49
Arets resultat stamaktier - - 62 62
Arets resultat A-aktier - - 395 395
Nyemission A-aktier 9 1668 - 1677
Inbetald, ej registrerad emission A-aktier 41 8 282 - 8 323
Kapitalanskaffningskostnader - -352 - -352
Utgaende eget kapital 31 december 2019 99 9 598 457 10154
Ingdende eget kapital 1 januari 2020 99 9598 457 10 154
Arets resultat stamaktier - - 100 100
Arets resultat A-aktier - - 823 823
Nyemissioner A-aktier 22 4477 - 4 498
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -367 - -367
Utgdende eget kapital 31 december 2020 121 13708 1380 15 209
Ingdende eget kapital 1 januari 2021 121 13708 1380 15 209
Arets resultat A-aktier - - 926 926
Arets resultat stamaktier - - 120 120
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -62 - -62
Utgdende eget kapital 31 december 2021 121 13 646 2425 16 192
Ingdende eget kapital 1 januari 2022 121 13 646 2425 16 192
Arets resultat A-aktier - - 6 209 6 209
Arets resultat stamaktier - - 1409 1409
Nyemissioner A-aktier 16 3287 - 3303
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -111 - -111
Utgdende eget kapital 31 december 2022 137 16 822 10 044 27 003
Ingdende eget kapital 1 januari 2023 137 16 822 10 044 27 003
Justering eget kapital a-aktier -31 -31
Justering eget kapital stamaktier 31 31
Justeringspost réattelse dotterbolag
foregaende ar -60 -60
Arets resultat A-aktier - - 3780 3780
Arets resultat stamaktier - - 817 817
Utgaende eget kapital 31 december 2023 137 16 822 14 581 31540
Eget kapital hanforligt till A-aktiedgarna 88 16 822 12 042 28 952
Eget kapital hanforligt till stamaktiedgarna 49 0 2539 2 588
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Moderbolaget

Balanserat
och arets

Aktiekapital Overkursfond resultat Totalt
Ingdende eget kapital 1 januari 2019 49 0 0 49
Arets resultat - - -146 -146
Nyemission A-aktier 9 1668 - 1677
Inbetald, ej registrerad emission A-aktier 41 8 282 - 8 323
Kapitalanskaffningskostnader - -352 - -352
Utgaende eget kapital 31 december
2019 99 9 598 -146 9551
Ingdende eget kapital 1 januari 2020 99 9 598 -146 9551
Arets resultat - - -344 -344
Nyemissioner A-aktier 22 4477 - 4 498
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -367 - -367
Utgaende eget kapital 31 december
2020 121 13708 -490 13 339
Ingdende eget kapital 1 januari 2021 121 13 708 -490 13 339
Arets resultat - - -506 -506
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -62 - -62
Utgaende eget kapital 31 december
2021 121 13 646 -996 12771
Ingdende eget kapital 1 januari 2022 121 13 646 -996 12771
Arets resultat - - -483 -483
Nyemissioner A-aktier 16 3422 - 3438
Kapitalanskaffningskostnader A-aktier - -111 - -111
Utgaende eget kapital 31 december
2022 137 16 957 -1 479 15615
Ingdende eget kapital 1 januari 2023 137 16 957 -1479 15 615
Arets resultat - - -562 -562
Utgaende eget kapital 31 december
2023 137 16 957 -2 041 15 054
Not 18, Langfristiga skulder till
koncernforetag Moderbolaget

2023-12-31 2022-12-31

Ingdende balans 0 0
Omklassificering 967 0
Totalt 967 0
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Not 19, Ovriga skulder Koncernen

2023-12-31 2022-12-31

Moderbolaget
2023-12-31 2022-12-31

Skulder till personal 2 2 - -
Ovrigt 22 2 2
Totalt 24 4 2
Not 20, Upplupna kostnader Koncernen Moderbolaget

2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Upplupna kostnader underhallsarbeten
pa fastigheter - - - -
Upplupen kostnad till
forvaltningsbolaget 56 45 56 46
Upplupna kostnader for revision och
redovisning 12 12 12 12
Upplupna konsultarvoden vid
fastighetsaffarer - - - -
Ovriga upplupna kostnader 53 206 13 -
Totalt 121 263 81 58
Not 21 a), Langfristiga lan fran
kreditinstitut Koncernen Moderbolaget

2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31

Ingdende balans 9529 7 319 - -
Nya lan fran kreditinstitut 957 2210 - -
Amortering av lan fran kreditinstitut - - - -
Summa lan fran kreditinstitut 10 486 9 529 0 0
Not 21 b), Stallda sdkerheter och
ansvarsforpliktelser
Koncernen Koncernen Moderbolaget

2023-12-31 2022-12-31 2023-12-31 2022-12-31
Stallda sékerheter for lan,
skogsfastigheter 22 281 21 502 Inga Inga
Eventualférpliktelser Inga Inga Inga Inga
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Not 22, Férdelning av redovisat resultat mellan A-aktier och stamaktier

Berakningar gallande A-aktier

Troskelvarde &ar lika med 3 % per ar och endast avkastningen oéver troskelvarde
(6veravkastningen) ar foremal for vinstdelning med stamaktieagarna.
A-aktiedgarnas investerade kapital ar teckningskurs multiplicerat med antal
tecknade aktier.

Ar 2023 omfattar 12 manader, dvs fullt troskelvarde. 3,0%
Investerat kapital A-aktier 17 045
Arets resultat 4 597
Troskelvarde = 3 % av nettokapital A-aktier -511
Overavkastning 4 086
20 % av Overavkastningen tillfaller stamaktiedgarna 817

Arets resultat fordelas sa att:

A-aktieagarnas andel uppgar till 3780
Stamaktiedgarnas andel uppgar till 817
Totalt 4 597

Berdkningarna ar i enlighet med Bolagsordningen (87 - 89):

8 7. Preferens vid likvidation

Vid bolagets likvidation ska stamaktierna vara efterstallda aktierna serie A pa sa satt att aktier av
serie A forst tillskiftats ett belopp motsvarande genomsnittlig teckningskurs for betalda aktier, justerat
for eventuell sammanlaggning, split, fondemission eller andra forandringar i aktiernas kvotvérde.
Aktier av serie A tillskiftas hela det belopp motsvarande ett arligt belopp, inberéknat alla tidigare
utbetalda utdelningar som tillfallit aktier av serie A, motsvarande en genomsnittlig arlig avkastning
om 3 % under den period som forflutit fran bolagets bildande till beslut om likvidation fattats. Darefter
ska bolagets aterstaende tillgangar fordelas proportionerligt med fordelning 20 % pa stamaktierna
och 80 % pa aktier av serie A.

8 8. Inlosen av aktier

Aktierna serie A omfattas av inlosensforbehall i enlighet med bestammelserna i § 10. For det fall
utskiftning av bolagets tillgadngar sker genom inlésen ska principerna i punkt 7 ovan analogivis dga
tillampning.

8 9. Preferens vid utdelning

1. Utdelning ska bara ske i den man bolagets resultat och tillgangliga likvida medel medger sadan
utdelning och att sadan utdelning inte kan anses strida mot aktiedgarnas intresse. For det
fallbolagets resultat och likvida medel inte racker till ska den ovan angivna réntesatsen justeras till
s&dan niva att utdelning medges.

2. Aktier av serie A har, i de fall beslut fattas om utdelning, rétt till hela den beslutade utdelningen
upp till ett belopp motsvarande en genomsnittlig arlig avkastning om 3 % under det foregdende
rakenskapsaret multiplicerat med genomsnittlig teckningskurs, justerat for eventuell
sammanlaggning, split, fondemission eller andra férandringar i aktiernas kvotvarde, for alla betalda
aktier av serie A.

3. Efter utdelning i enlighet med punkt 1, och i férekommande fall punkt 2, ovan jamte eventuellt
ackumulerade belopp som inte tidigare kunnat delas ut, ska det (eventuella) aterstaende belopp som
styrelsen foreslagit for utdelning fordelas med 20 % pa stamaktierna och 80 % pa aktierna serie A.
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Not 23, Finansiella risker

Finanspolicy

Med finansiella risker avses forandringar i koncernens resultat och kassafléde foranledda av
andringar i valutakurser, rantenivaer, refinansieringsbehov och kreditrisker. Ansvaret for att
reducera de finansiella riskerna och utféra de lopande finansiella transaktionerna vilar idag pa
VD. Den 6vergripande malsattningen ar att sékerstalla en kostnadseffektiv finansiering och att
minimera negativa effekter pa koncernens resultat som kan uppsta genom prisférandringar pa
rante- och valutamarknaderna.

Av de olika finansiella risker som ett foretag kan utsattas for - finansieringsrisk, ranterisk,
kreditrisk/motpartsrisk och valutarisk - ar finansieringsrisk och ranterisk de stérsta for Skogsfond
Baltikum. | och med anvandande av redovisningsvalutan euro har valutarisken till stor del
undanrdjts i den I6pande verksamheten.

For att minimera ranterisk och finansieringsrisk ska foretaget undvika att bli beroende av
enskilda finansieringskallor och aven vara restriktiv vid bedémning av motparter vid placering
av Overskottslikviditet.

Finansieringsrisk

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

Den fortsatta situationen med Rysslands invasion av Ukraina kan komma att paverka
efterfragan pa varor och tjanster negativt. Det kan i sin tur paverka de finansiella systemen och
Oka finansieringskostnaderna for foretaget.

Ranterisk

Réanterisk ar risken for att vardet av ett finansiellt instrument varierar p.g.a. férandringar i
marknadsrantor. Hur snabbt en trendmassig ranteforandring far effekter pa resultatet beror pa
lanens och placeringarnas rantebindningstid.

Kreditrisk/Motpartsrisk

Med kreditrisk avses att en motpart i en finansiell transaktion inte kan fullfélja sina ataganden.
Den finansiella riskhanteringen medfor exponering for kreditrisker. For Skogsfond Baltikum
uppstar sddana 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 valkanda och kreditvardiga motparter.

En annan typ av kreditrisk ar fordringar pa kommersiella kunder. Koncernens kundfordringar ar
fornallandevis sma och kan inte &aventyra foretagets fortlevnad. Forséljningen som
huvudsakligen utgdrs av avverkningsratter betalas innan avverkningen verkstalls, varfor
forlustrisk endast finns pa 6vrig forsaljning.

Hantering av kapital

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen &r att trygga koncernens formaga att fortsatta sin
verksamhet, sa att den kan fortsatta att generera avkastning till &garna och nytta for andra
intressenter samt att uppratthalla en optimal kapitalstruktur for att halla kostnaderna for kapitalet
nere. FoOr att uppréatthalla eller justera kapitalstrukturen kan koncernen forandra den utdelning
som betalas till &garna, aterbetala kapital till garna, utfarda nya aktier eller sélja tillgangar for
att minska skulderna.

Forsakringspolicy

Fragan om forsakring eller inte har varit foremal for styrelsens bedémning. De risker som ar
aktuella &r bl.a. brand, skadedjur, extremt vader, m.m. Bedémningen &r att forsakringspremien
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inte star i proportion till de risker som foretaget utsatts for och den ekonomiska skada som kan
orsakas. Ett av de starkaste skalen till att inte forsdkra ar den geografiska spridning som
foretagets fastigheter har. De fastigheter som kommer att pantséattas for lan hos kreditinstitut

kommer dock att forsakras i enlighet med langivarens krav.

Valutarisker

Alla tre baltiska lander har EUR som valuta och Bolaget har EUR som redovisningsvaluta.
Bolagets finansiering sker till stor del i SEK och tillgdngarna som foérvarvas varderas i EUR i
bokforingen medan aktien ar fortsatt noterad i SEK. Bolagets tillgdngar i form av likvida medel
fran genomférda emissioner har vaxlats till EUR i respektive verksamhetsdrivande bolag i
Baltikum samt forvaras till viss del aven i EUR pa svenska bankkonton. En forstarkning av SEK
i forhallande till EURskulle darfor innebara en negativ paverkan pa Bolagets vardering i SEK.

Not 24, Styrelsens fdorslag till vinstdisposition, EUR.

Till bolagsstammans forfogande star:

Fri éverkursfond 16 956 354
Balanserat resultat -1 478 470
Arets resultat -561 616

14 916 268

Styrelsen foreslar, att de samlade vinstmedlen disponeras enligt foljande:

Balanseras i ny rakning 14 916 268
Totalt balanserade vinstmedel 14 916 268

Forklaringar till nyckeltal

Soliditet ar lika med eget kapital plus obeskattade reserver efter avdrag for uppskjuten skatt i

forhallande till summa tillgangar.

Skuldsattningsgraden visar skuldernas storlek i forhallande till eget kapital.

Nettoresultat per aktie visar totalresultatet fordelat pa genomsnittligt antal aktier under aret,

uttryckt i EUR.

Eget kapital per aktie utgors av det egna kapitalet vid arets utgang delat med antalet aktier vid

arets utgang, uttryckt i EUR
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STYRELSENS FORSAKRAN

Styrelsen och verkstéllande direktdren intygar att koncernens bokslut har uppréattats i enlighet
med de internationella redovisningsstandarderna IFRS sdsom de har faststallts av IASB och
antagits av EU samt ger en rattvisande bild av koncernens ekonomiska stéllning och resultat.
Moderbolagets redovisning har uppréattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och ger
en rattvisande bild av moderbolagets ekonomiska stallning och resultat. Forvaltningsberattelsen
for koncernen och moderbolaget ger en réattvisande beskrivning av utvecklingen fér koncernens
och moderbolagets verksamhet, ekonomiska stallning och resultat samt tar upp vasentliga risker
och osakerhetsfaktorer som rér moderbolaget och bolagen inom koncernen.

Stockholm, samma datum som framgar av vara elektroniska underskrifter
Skogsfond Baltikum AB (publ)

Sture Karlsson, styrelseordférande
Daniel Palm, Petter Tiger och Anders Bennstrom, styrelseledamoter

Carl Olén, verkstallande direktor

Revisionsberattelse har lamnats samma datum som framgar av elektronisk underskrift
Baker Tilly Stint AB

Mikael Nilsson, auktoriserad revisor
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@ pakertilly

Revisionsberattelse
Till bolagsstdamman i Skogsfond Baltikum AB (publ), org.nr 559188-5735

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Skogsfond Baltikum AB
(publ) for ar 2023 med undantag for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 19-25.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en
i alla vésentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december
2023 och av dess finansiella resultat och kassaflode for aret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga
avseenden rattvisande bild av koncernens finansiella stéllning per den 31 december 2023 och av dess
finansiella resultat och kassaflode for aret enligt International Financial Reporting Standards (IFRS),
sd som de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 19-25. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststaller resultatrakningen och balansrékningen for
moderbolaget och koncernen.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen &r forenliga med
innehallet i den kompletterande rapport som har dverlamnats till moderbolagets styrelse i enlighet med
revisorsforordningens (537/2014/EUV) artikel 11.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i
Sverige. Vart ansvar enligt dessa standarder beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ér
oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i
ovrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var basta
kunskap och dvertygelse, inga forbjudna tjanster som avses i revisorsférordningen (537/2014/EU)
artikel 5.1 har tillhandahallits det granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag
eller dess kontrollerade féretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Sarskilt betydelsefulla omraden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt var professionella bedomning
var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen for den
aktuella perioden. Dessa omraden behandlades inom ramen for revisionen av, och i vart
stallningstagande till, arsredovisningen och koncernredovisningen som helhet, men vi gor inga
separata uttalanden om dessa omraden.
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@ pakertilly

Agande och vardering av skogsmark och 6vrig mark samt biologiska tillgangar, véxande skog.

Se noterna 11 och 12 om skogsmark och évrig mark samt biologiska tillgangar, véxande skog och not
3 om viktiga beddmningar vid tillampning av koncernens redovisningsprinciper for detaljerade
upplysningar och beskrivning av omradet.

Beskrivning av omradet

Koncernens innehav av skogsmark och 6vrig mark samt biologiska tillgangar, vaxande skog
forvarvades till storsta del under ar 2020. Forvarven har skett i Lettland av det heldgda dotterbolaget
SIA Latvijas Mezu Agentura och i Litauen av det heldgda dotterbolaget UAB Baltijos misku fondas.
Under 2022 koptes ytterligare ett dotterbolag i Lettland som ocksa investerar i skog och mark. Bolaget
heter SIA Vadakstes Mezi. En professionell extern vardering har skett av fastighetsinnehaven i bade
Lettland och Litauen.

Hur omradet har beaktats i revisionen

Biologiska tillgangar, vaxande skog redovisas till verkligt varde enligt en nuvéardesberakning som
baseras pa framtida bedémda kassafloden. | var granskning har vi gjort beddmningen att de
antaganden som modellen bygger pa ar rimliga.

I revisionen har vi jamfort hur nuvérdesberakningen star sig i forhallande mot den externa varderingen
som gjorts for att bedoma att det redovisade vardet for biologiska tillgangar, véxande skog, inte ar for
hogt vérderat. Vi har konstaterat att de oberoende, externa fastighetsvarderingarna utforts av ett
professionellt utomstaende foretag. Slutligen har vi beaktat de antaganden och bedémningar som
styrelsen och verkstéllande direktéren gjort avseende detta omrade.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar

Det &r styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen uppréattas och att de ger en rattvisande bild enligt arsredovisningslagen och, vad
galler koncernredovisningen, enligt IFRS, sa som de antagits av EU. Styrelsen och verkstallande
direktdren ansvarar aven for den interna kontroll som de bedémer &r nddvandig for att uppratta en
arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller nagra vasentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstallande
direktoren for bedomningen av bolagets och koncernens férmaga att fortsétta verksamheten. De
upplyser, nar sa ar tillampligt, om forhallanden som kan paverka férmagan att fortsétta verksamheten
och att anvanda antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillampas dock inte om
styrelsen och verkstallande direktdren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte
har nagot realistiskt alternativ till att géra nagot av detta.

2 (7)

Baker Tilly Stint AB trading as Baker Tilly is a member of the global network of Baker Tilly International Ltd., the members of which
are separate and independent legal entities.



@ pakertilly

Revisorns ansvar

Vara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredovisningen och
koncernredovisningen som helhet inte innehaller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa
oegentligheter eller misstag, och att lamna en revisionsberattelse som innehaller vara uttalanden.
Rimlig sakerhet &r en hdg grad av sékerhet, men dr ingen garanti fOr att en revision som utfors enligt
ISA och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka en vasentlig felaktighet om en sadan
finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vasentliga om
de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som anvéandare
fattar med grund i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Som del av en revision enligt ISA anvénder vi professionellt omddme och har en professionellt
skeptisk installning under hela revisionen. Dessutom:

e identifierar och bedomer vi riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgarder bland annat utifran dessa risker och inhdmtar revisionsbevis som &r
tillrackliga och andamalsenliga for att utgora en grund for vara uttalanden. Risken for att inte
upptacka en vasentlig felaktighet till f6ljd av oegentligheter ar hégre &n for en vasentlig felaktighet
som beror pd misstag, eftersom oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning,
avsiktliga utelamnanden, felaktig information eller asidosattande av intern kontroll.

o skaffar vi oss en forstaelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var
revision for att utforma granskningsatgarder som ar lampliga med hansyn till omstandigheterna,
men inte for att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens
och verkstallande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhérande upplysningar.

e drar vi en slutsats om ldampligheten i att styrelsen och verkstallande direktdren anvander
antagandet om fortsatt drift vid upprattandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vi
drar ocksa en slutsats, med grund i de inhdamtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon
vasentlig osakerhetsfaktor som avser sddana handelser eller férhallanden som kan leda till
betydande tvivel om bolagets och koncernens formaga att fortsatta verksamheten. Om vi drar
slutsatsen att det finns en vasentlig osékerhetsfaktor, maste vi i revisionsberdttelsen fasta
uppmarksamheten pa upplysningarna i arsredovisningen och koncernredovisningen om den
vasentliga osakerhetsfaktorn eller, om sadana upplysningar &r otillrackliga, modifiera uttalandet
om arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som
inhamtas fram till datumet for revisionsberattelsen. Dock kan framtida handelser eller férhallanden
gora att ett bolag och en koncern inte langre kan fortsétta verksamheten.

e utvarderar vi den 6vergripande presentationen, strukturen och innehallet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, daribland upplysningarna, och om arsredovisningen och
koncernredovisningen aterger de underliggande transaktionerna och handelserna pa ett séatt som
ger en rattvisande bild.
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e inhamtar vi tillrackliga och andamalsenliga revisionsbevis avseende den finansiella informationen
for enheterna eller affarsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende
koncernredovisningen. Vi ansvarar for styrning, évervakning och utforande av koncernrevisionen.
Vi dr ensamt ansvariga for vara uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten for den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen,
daribland de eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Vi maste ocksa forse styrelsen med ett uttalande om att vi har foljt relevanta yrkesetiska krav avseende
oberoende, och ta upp alla relationer och andra forhallanden som rimligen kan paverka vart oberoende,
samt i tillampliga fall atgarder som har vidtagits for att eliminera hoten eller motatgarder som har
vidtagits.

Av de omraden som kommuniceras med styrelsen faststéller vi vilka av dessa omraden som varit de
mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen, inklusive de
viktigaste bedémda riskerna for vasentliga felaktigheter, och som darfor utgdr de for revisionen
sarskilt betydelsefulla omradena. Vi beskriver dessa omraden i revisionsberattelsen savida inte lagar
eller andra forfattningar forhindrar upplysning om fragan.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Revisorns granskning av férvaltning och forslag till disposition av bolagets vinst eller forlust

Uttalanden

Ut6ver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéllande direktorens forvaltning for Skogsfond Baltikum AB (publ) for ar 2023
samt av forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och
beviljar styrelsens ledamater och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vart ansvar enligt denna beskrivs narmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god
revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar
Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust.
Vid forslag till utdelning innefattar detta bland annat en bedémning av om utdelningen &r férsvarlig
med hansyn till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker staller pa
storleken av moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stallning
i Ovrigt.
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Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelédgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande beddma bolagets och koncernens ekonomiska situation och att
tillse att bolagets organisation ar utformad sa att bokféringen, medelsforvaltningen och bolagets
ekonomiska angelagenheter i 6vrigt kontrolleras pa ett betryggande satt.

Verkstéllande direktdren ska skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och
anvisningar och bland annat vidta de atgarder som &r nddvandiga for att bolagets bokforing ska
fullgoras i 6verensstammelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande
satt.

Revisorns ansvar

Vart mal betraffande revisionen av forvaltningen, och darmed vart uttalande om ansvarsfrihet, &r att
inhamta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sakerhet kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktoren i nagot vasentligt avseende:

o foretagit nagon atgard eller gjort sig skyldig till nagon férsummelse som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller

e pandgot annat satt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart mal betraffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
darmed vart uttalande om detta, ar att med rimlig grad av sikerhet bedéma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Rimlig sakerhet ar en hdg grad av sakerhet, men ingen garanti for att en revision som utférs enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att upptacka atgarder eller forsummelser som kan foranleda
ersattningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust
inte ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvander vi professionellt omdéme och
har en professionellt skeptisk instélining under hela revisionen. Granskningen av férvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig framst pa revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgarder som utfors baseras pa var professionella
bedémning med utgangspunkt i risk och vasentlighet. Det innebér att vi fokuserar granskningen pa
sadana atgarder, omraden och forhallanden som ar vésentliga for verksamheten och dar avsteg och
overtradelser skulle ha sarskild betydelse for bolagets situation. Vi gar igenom och prévar fattade
beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgarder och andra forhallanden som é&r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller férlust har vi granskat om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.
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Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande

Utéver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi aven utfort en granskning av
att styrelsen och verkstallande direktdren har uppréttat arsredovisningen och koncernredovisningen i
ett format som mojliggor enhetlig elektronisk rapportering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden for Skogsfond Baltikum AB (publ) for ar 2023.

Var granskning och vart uttalande avser endast det lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprattats i ett format som i allt vasentligt mojliggor enhetlig
elektronisk rapportering.

Grund for uttalandet

Vi har utfort granskningen enligt FARs rekommendation RevR 18 Revisorns granskning av Esef-
rapporten. Vart ansvar enligt denna rekommendation beskrivs narmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi dr oberoende i forhallande till Skogsfond Baltikum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och
har i dvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat ar tillrackliga och andamalsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsen och verkstéllande direktérens ansvar

Det ar styrelsen och verkstallande direktéren som har ansvaret for att Esef-rapporten har upprattats i
enlighet med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden, och for att det finns en
sadan intern kontroll som styrelsen och verkstallande direktdren bedémer nodvandig for att uppréatta
Esef-rapporten utan vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sakerhet om Esef-rapporten i allt vasentligt &r upprattad i ett
format som uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, pa
grundval av var granskning.

RevR 18 kraver att vi planerar och genomfor vara granskningsétgarder for att uppna rimlig sakerhet att
Esef-rapporten ar upprattad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sakerhet ar en hdg grad av sdkerhet, men ar ingen garanti for att en granskning som utfors
enligt RevR 18 och god revisionssed i Sverige alltid kommer att upptécka en vésentlig felaktighet om
en sadan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vasentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvantas paverka de ekonomiska beslut som
anvandare fattar med grund i Esef-rapporten.

Revisionsforetaget tillampar International Standard on Quality Management 1, som kréver att
foretaget utformar, implementerar och hanterar ett system for kvalitetsstyrning inklusive riktlinjer eller
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutévningen och tillampliga krav i
lagar och andra forfattningar.
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Granskningen innefattar att genom olika atgarder inhamta bevis om Esef-rapporten har upprattats i ett
format som mojliggor enhetlig elektronisk rapportering av arsredovisningen och koncernredovisning.
Revisorn véljer vilka atgarder som ska utforas, bland annat genom att bedéma riskerna for vasentliga
felaktigheter i rapporteringen vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna
riskbedémning beaktar revisorn de delar av den interna kontrollen som &r relevanta for hur styrelsen
och verkstallande direktoren tar fram underlaget i syfte att utforma granskningsatgérder som ar
andamalsenliga med hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om
effektiviteten i den interna kontrollen. Granskningen omfattar ocksa en utvardering av
andamalsenligheten och rimligheten i styrelsens och verkstallande direkt6rens antaganden.

Granskningsatgéarderna omfattar huvudsakligen validering av att Esef-rapporten upprattats i ett giltigt
XHTML-format och en avstdmning av att Esef-rapporten dverensstammer med den granskade
arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vidare omfattar granskningen dven en beddmning av huruvida koncernens resultat-, balans- och
egetkapitalrakningar, kassaflédesanalys samt noter i Esef-rapporten har mérkts med iXBRL i enlighet
med vad som foljer av Esef-forordningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 19-25 och for att den ar
upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Var granskning har skett enligt FARs rekommendation RevR 16 Revisorns granskning av
bolagsstyrningsrapporten. Detta innebér att var granskning av bolagsstyrningsrapporten har en annan
inriktning och en vasentligt mindre omfattning jamfért med den inriktning och omfattning som en
revision enligt International Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige har. Vi anser att
denna granskning ger oss tillracklig grund for vara uttalanden.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket
punkterna 2-6 arsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag &r forenliga med
arsredovisningens och koncernredovisningens dvriga delar samt ar i Gverensstammelse med
arsredovisningslagen

Baker Tilly Stint AB, Riddargatan 12 A, 114 35 Stockholm, utsags till Skogsfond Baltikum AB
(publ)s revisor nér bolaget bildades 2018.

Var revisionsberattelse har lamnats den dag som framgar av var elektroniska underskrift.
Baker Tilly Stint AB

Mikael Nilsson

Auktoriserad revisor
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