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Oversikt januari-december 2024

(Belopp inom parentes avser moderbolagets jamforelsetal motsvarande period foregaende ar)
- Eget kapital per A-aktie; 163,7 EUR (160,6) motsvarande 1 876 SEK (1 787)

- Resultat efter skatt; 16 878 TEUR (-562)

- Resultat hanforligt till A-aktierna; 13 605 TEUR (-562)

- Resultat per A-aktie; 75,44 EUR (-3,12)

- 0 TEUR tillférdes genom nyemission under perioden (0)

- Lan upptagna i bank; 0 TEUR (0)

- Belaningsgrad; 0 % (6,4 %)

- Kassa; 32 273 TEUR (144)

Viktigaste handelserna under ar 2024
- Skogsfond Baltikum salde samtliga skogstillgangar.
o Dotterbolagen SIA Latvijas Mezu Agentura och SIA Vadakstes mezi i Lettland saldes
for 38,35 MEUR pa kassa- och skuldfri basis (4 746 EUR per hektar).
o Dotterbolaget UAB Baltijos misku fondas i Litauen saldes for 5,59 MEUR pa kassa-
och skuldfri basis (5 190 EUR per hektar).
- Extra bolagsstamma holls den 11:e december 2024 i Stockholm och Skogsfond Baltikums
agare beslutade da att godkanna forsaljningarna av bolagets samtliga skogstillgangar.
- Den 13:e och 16:e december 2024 slutférdes forsaljningarna.
- Tidigare under aret med tyngdpunkt i kvartal 1-2 rojdes 402 hektar ungskog, 64 hektar
kalhyggen aterplanterades och 144 hektar beskogades.
- Projektet med att skapa kolkrediter for genomférda beskogningar certifierades och bolagets
bidrag till klimatnytta bekraftades.
- Planering och forberedande arbete med fortsatt avveckling av Skogsfond Baltikum och
utskiftning av bolagets vinstmedel pabdrjades.

Vasentliga handelser efter periodens utgang
- Bolaget har ingatt avtal om att vaxla éver 31,4 MEUR till SEK till valutakursen cirka 11,42
SEK/EUR den 10 april 2025.
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Vd-ord

”Battre avkastning an forvantat och vasentlig klimatnytta”

Skogsfond Baltikums mal ar att generera 7-9 procent i genomsnittlig avkastning per ar. Efter att
ha forvarvat manga skogsfastigheter sedan 2019, utvecklat skogarna och nyligen avyttrat
skogstillgangarna till premiumpris ser vi fram emot att i april 2025 kunna leverera en avkastning
till A-aktieagarna som slar de hogt stallda malen.

Sedan 2019 har cirka tusen investerare tecknat A-aktier och tillfért cirka 188 miljoner SEK till
Bolaget pa& i genomsnitt 1 042 SEK per A-aktie. Vi har med dessa likvida medel, kombinerat med
bankfinansiering, forvarvat 9 157 hektar noga utvald skog och mark i Baltikum till genomsnittspris
pa cirka 2500 EUR per hektar. Tillvaxtforutsattningarna har forbattrats genom omfattande
planterings- och rojningsatgarder, som kraftigt okat tillvaxten och vardet. Genom okad fotosyntes
bidrar Skogsfond Baltikums tidigare agda skogar till klimatnytta kommande decennier, ungefar
5 000 ton extra koldioxid inlagras varje ar som direkt foljd av genomférda beskogningar.

| slutet av 2024 lyckades bolaget sélja samtliga skogstillgangar for i genomsnitt cirka 4 800 EUR
per hektar, vilket &r nara en férdubbling av vardet pa skogen jamfort med nar skogarna
forvarvades nagra ar tidigare. Forsaljningslikvider och vinster kommer utskiftas till aktieagarna
genom inldsen av A-aktierna i april 2025. For de som tecknade sig i nyemissionerna och som
ligger kvar i placeringen Skogsfond Baltikum A foreslas aterbetalningen ge 1 831,59 SEK per A-
aktie, vilket betyder 6ver 14 procent i genomsnittlig arlig avkastning.

Vi &@r nu i slutet pa investeringsresan med Skogsfond Baltikum och jag ser fram emot en smidig
inldsen av A-aktierna i april. Till sist vill jag aterigen tacka alla aktieagare for fortroendet som vi
fatt. Tack!

Carl Olén
Verkstallande direktdr

Detta ar Skogsfond Baltikum

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

Skogsfond Baltikums mal &r att leverera en genomsnittlig avkastning pa 7—9 procent per ar genom
att forvarva, utveckla och i slutandan avyttra en konsoliderad skogsportfélj senast ar 2026.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Forvarva Utveckla Avyttra

| april 2019 erholl Skogsfond Baltikum marknadsforingstillstand fran Finansinspektionen och en
forsta publik nyemission genomfordes sommaren 2019 da cirka 18 MSEK tillfordes bolaget.
Under forvarvsfasen 2019-2022 genomfordes ytterligare tre publika nyemissioner och
sammanlagt 188 MSEK tillférdes fére emissionskostnader.

Sommaren 2019 grundades dotterbolaget SIA Latvijas Mezu Agentura i Lettland, UAB Baltijos
misku fondas i Litauen grundades ar 2020 samt dotterbolaget SIA Vadakstes Mezi férvarvades
ar 2022 i Lettland. Tack vare nyemissionerna och bankfinansiering lokalt i de bada landerna
kunde Bolaget sammanlagt férvarva 9 157 hektar skog och mark i Lettland och Litauen.

Fran ar 2020 fram till forsaljningsaret 2024 utvecklades tillgangarna genom investeringar i framst
rojnings- och planteringsatgarder, vilket skapade battre tillvaxt och ¢kat varde pa tillgangarna.
Malet var ocksa att genom ¢kad tillvéxt och fotosyntes bidra till klimatnytta.

8 juni 2023 meddelades att Skogsfond Baltikum utreder foérutsattningarna for tidigarelagd
avyttring av skogstillgdngarna for att maximera avkastningen for bolagets aktieagare da priset pa
baltisk skog i princip hade fordubblats sedan 2020. | slutet av 2024 saldes samtliga

skogstillgangar med god vinst, vilka planeras utskiftas andra kvartalet 2025, vilket ocksa innebar
nagot tidigare avyttring jamfort med ursprunglig plan.

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Forvarva Utveckla Avyttra

Sammantaget har placeringshorisonten blivit cirka sex ar, istallet for atta. Malet for avkastning
Overtraffas for alla investerare som gick med i nyemissionerna.
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Fas 1 — FOrvarva

Nyemissioner

2019-2022 tillférdes cirka 188 MSEK (17,7 MEUR) fére emissionskostnader genom nyemissioner
med en genomsnittlig teckningskurs om 1 042 SEK per A-aktie. 180 346 A-aktier emitterades.

Banklan

2020-2024 pantsatte Skogsfond Baltikum sina skogsfastigheter hos SEB, och banklan om cirka
130 MSEK (11,3 MEUR) tillférdes verksamheten som i huvudsak anvandes till ytterligare férvéarv
av skog. Tack vare bankfinansiering har 6éver 3 000 hektar ytterligare noga utvald skog kunna
forvarvas och darmed skapat en storre tillgdngsmassa med havstangseffekt pa avkastningen.

Forvarv av noga utvald skog

2019-2023 forvarvades 9 157 hektar skog och mark i Baltikum. Totalt 800 skogsfastigheter
forvarvades, varav cirka 700 st i Lettland och 100 st i Litauen. Ungefar hélften av arealen
forvarvades som enskilda skogsfastigheter eller mindre paket under 100 hektar, och ungefar
halften av arealen férvarvades som mellanstora paket dver 100 hektar samt ett bolag med 647
hektar (Lettland ar 2022).

Forvarvade hektar per ar och land
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Genomsnittsforvarvspriset i Lettland ar 2020 var cirka 2 200 EUR per hektar, att jamféra med
cirka 3 500 EUR per hektar ar 2022 och forsaljningspriset 4 746 EUR per hektar ar 2024. Den

vasentliga vardeuppgangen gjordes mojlig mycket tack vare betydande investeringar i
tillvaxtframjande atgarder.
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Fas 2 — Utveckla

ROjning och aterplantering

Under 2020-2024 rojdes 1 334 hektar ungskog, vilket motsvarar 15 % av all tidigare agd areal.
Betydande arealer kommer att vaxa in i gallring kommande ar och volymtillvaxten kommer tilltaga.
Systematisk rojning skapar god langsiktig tillvaxt av énskvarda tradslag och stammar i bade
planterade och naturligt foryngrade bestand, vilket har varit en mycket viktig del i vardeskapandet
i Skogsfond Baltikum. Vd:s bedémning ar att investeringarna i réjningsatgarder kostade cirka 0,5
MEUR och gav flera MEUR i 6kat varde vid férséljningen.

Under 2020-2024 har 194 hektar, efter tidigare foryngringsavverkningar, planterats med gran,
tall och bjork. Merparten av kalmarkerna har foryngrats genom naturlig féryngring i enlighet med
gallande myndighetskrav. Ungefar halften av alla rojningar som gjorts har varit forsta-rojningar pa
naturligt foryngrade kalhyggen (cirka 3-5 ar efter foryngringsavverkning) och har darefter
godkants som féryngrad skogsmark.

Beskogning och certifierad klimatnytta

Beskogning inneb&r markberedning och plantering pa obrukade marker
som darmed okar skogsarealen. Beskogning for Skogsfond Baltikum har  §
gjorts i huvudsak pa nedlagd/6vergiven jordbruksmark och syftar till att |
Oka tillvéxten och kolinlagringen, det vill sdga skapa aktiedgarvarde och
klimatnytta.

Under 2022-2024 beskogades 576 hektar genom plantering av gran,
bjork, tall och poppel pa obrukade marker. 468 hektar beskogades i

Lettland, varav mestadels gran och bjérk. 108 hektar beskogades i
Litauen varav 50 hektar snabbvaxande poppel.

Skogsfond Baltikums beskogade arealer kommer genera officiellt registrerade och godkanda
kolkrediter i takt med tillvéxt och inlagrad koldioxid oberoende av vem som ager skogen framover.
Skogsfond Baltikums beslut att plantera éver en miljon nya trédd och beskoga obrukade arealer
skapar certifierad klimatnytta. Totalt berdknas cirka 100 000 kolkrediter att genereras fran
genomfort beskogningsprogram som éar officiellt godkant av certifieringsorganet VERRA. En
kolkredit motsvarar ett ton ytterligare inlagrad koldioxid i en kubikmeter stdende skog. Kolkrediter
for beskogningsprojekt kommer att utfardas under forsta halvan av skogens berédknade
omloppstid, dvs inom 25 ar, eftersom syftet med krediterna ar att markera den langsiktiga och
genomsnittliga klimatnyttan som uppstar genom beskogningen.
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De beskogade bestanden kommer ocksad producera ytterligare fornybar skogsravara sasom
sagtimmer, massaved och energived i framtiden, vilket kan anvandas for att i manga fall ersatta
fossila alternativ. Denna dkade sa kallade substitutionseffekt, som blir en f6ljd av beskogningen,
ar en ytterligare klimatnytta som uppnas, men som ligger utanfor avgransningen for de certifierade
kolkrediterna.

Uppdaterade skogsdata

Bolaget har férnyat cirka 5 223 hektar skogsbruksplaner och taxeringsplaner
i syfte att forbattra korrektheten | skogsdatan och underlatta
skogsforvaltningen samt oka tillforlitigheten och darmed hdéja vardet vid
forsédljningen. Forbattrade granser och gransmarkeringar har mojliggjort
godkannande av de nya taxeringsplanerna och skapat forutsattningar for att

erhalla framtida avverkningstillstand.

Sammanfattning genomférda skogsbruksatgarder

Investeringarna i plantering, rojning och andra forbattrande atgarder har kostat cirka 1,5 MEUR.
Genomférda avverkningar och rensning av buskmark har inbringat ungefar lika mycket i intakter
netto efter avverkningskostnader.

2020 | 2021 | 2022 | 2023 | 2024 |Ackumulerat |A"%% 2V
9 157 ha
Aterplantering, ha 24 6 16 34 64 194 2%
Beskogning, ha - - 18 414 144 576 6%
Réjning, ha 68 104 328 454 380 1334 | 15%
Nya taxeringsplaner, ha 105 2 806 1807 505 5223 57%
Rensning buskmark, 16skubik - - - 10924 7 489 18 413
Avverkningar, kubikmeter 47 | 5500 | 14400 | 17 600 465 38 012

Avverkningarna om totalt 38 012 kubikmeter motsvarar ungefar ett ars tillvaxt.
Den dyraste och viktigaste atgarden som beréknas ha skapat storst varde, bade for aktieagarna

och for klimatet, ar genomfort beskogningsprogram om 576 hektar, vilket 6kade den produktiva
skogsmarken och forbattrade kdparnas kassaflodeskalkyler.
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Fas 3 — Avyttra

Bolagets strategi ar att forvarva, utveckla och i slutdnden avyttra en konsoliderad skogsportfél]
senast ar 2026. Malet ar att generera en genomsnittlig avkastning om 7—9 procent per ar. For att
realisera de varden som skapats ar det avgérande att sdlja pa ratt satt och vid ratt tidpunkt. | och
med det relativt korta tidsfonstret att genomfora en forsaljning pa, samt att vardet pa skogen har
stigit snabbare och mer an initial bedémning, valde vd och styrelsen att soka forsaljning i borjan
av 2024, det vill saga tva ar fore den bortre gransen 2026. Utgadngspunkten ar att maximera
aktieagarvardet till kontrollerad risk, dvs inte spekulera i fortsatt uppgang inom
placeringshorisonten. Bedomningen var ocksa att det ar fordelaktigt att inte vara nédgad att salja
med valmgjligheten att sédga nej. Under 2024 hittades tva olika kdpare for de tva landsportfoljerna
pa prisnivaer éver och pa rapporterat varde.

Forsaljning av Lettlandsportfdljen 8 080 hektar

Aktieoverlatelseavtal ingicks 2024-11-22 mellan Skogsfond Baltikum och lkea Forestry
Investment AB avseende tillgangarna i Lettland. Dotterbolagen SIA Latvijas Mezu Agentura och
SIA Vadakstes mezi, saldes for 38,35 MEUR pa kassa- och skuldfri basis, motsvarande 4 746
EUR per hektar. Den senaste rapporterade varderingen infér avtalet var 4 672 EUR per hektar.

Forsaljning av Litauenportféljen 1 077 hektar

Aktieoverlatelseavtal ingicks 2024-12-06 mellan Skogsfond Baltikum och Livland Skog 3 AB
avseende tillgangarna i Litauen. Dotterbolaget UAB Baltijos misku fondas saldes fér 5,59 MEUR
pa kassa- och skuldfri basis, motsvarande 5190 EUR per hektar, samma prisniva som den
senaste rapporterade varderingen vid tillfallet for aktiebverlatelseavtalet.

Verkstallande av forsaljningsbeslut

Extra bolagsstamma hoélls 11 december 2024 i Stockholm. Skogsfond Baltikums &gare beslutade
enhalligt att godkanna forsaljning av bolagets samtliga tillgangar. Bolaget genomforde dagarna
darefter Overlatelse av aktierna i de tre dotterbolagen och erholl 6verenskomna
forsaljningslikvider.

Sammanfattning av forsaljningarna

Forsaljningarna skedde till en total kopeskilling om cirka 44 MEUR pé kassa- och skuldfri basis
och avdrag har gjorts for externa lan fran SEB i Lettland och Litauen till ett totalt varde om cirka
12 MEUR. Bolagets nettokassa per sista december 2024 uppgick till cirka 32 MEUR (fore
transaktions- och avvecklingskostnader som aterstar for Bolaget att betala under 2025).
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EGET KAPITAL PER A-AKTIE OCH AVKASTNING

Dotterbolagen avyttrades under slutet av 2024. Bolagets tillgangar per balansdagen 2024-12-31
bestod i huvudsak av likvida medel placerade i EUR.

Eget kapital motsvarade 1 876 SEK per A-aktie fore driftskostnader 2025
och avvecklingskostnader

Skogsfond Baltikum har beraknat eget kapital per A-aktie, aven sa kallad NAV-kurs, pa basis av
aktuella likvida medel och ekonomisk stallning per 2024-12-31 och i enlighet med principerna i
bolagsordningen for vinstdelning mellan aktieslagen A-aktie och stamaktie. Beréknat eget kapital
per A-aktie var 163,7 EUR (160,6) vilket motsvarade 1 876 SEK per A-aktie (1 787) med
omrakningskurs 11,46 SEK/EUR. Eget kapital per A-aktie har ¢kat med 3,1 EUR (+2 %)
motsvarande 89 SEK mellan 2023-12-31 och 2024-12-31. Valutaeffekten var +53 SEK pa grund
av starkt EUR i forhallande till SEK under 2024.

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

Eggt hapital per LA-aktie Aktiekurs handelsplats

W &rdering 'l.l'éir-:lering Gen_n_:nrns!'nitts- Ek per Omriknings- EK pifr Aktiekurs Aktickurs ¢

Oatum Lettland Litauen wardering B-aktie kurs A-aktie [SEK per A- .

[EURfhal | [EUR{hal {EUR:  ha] (EUR] | [SEK f EUR) (SEK) aktie] EK per A-aktie

2024-12-31 1] i i 63,7 146 1876 1680 a0
Z024-03-30 4672 5 140 4733 63,3 1,26 1829 1680 913
2024-05-350 4 B17 5153 4§30 62,8 1,35 1848 1780 ags:
2024-03-31 4 G0 5107 4624 1625 1143 1868 1560 a4me
2023-12-31 4510 4 B35 4531 60,5 01z 1787 1500 fdns
2023-03-30 4 055 4 43 4124 147.1 1153 1695 1620 Sk
2023-06-30 4002 4 503 4 051 1469 1,79 1732 1580 81
2023-03-31 3405 4 603 3985 1453 1,23 1641 1490 a1z
2022-12-31 3778 4573 3864 1401 114 1561 1170 7
2022-03-30 3081 5122 3237 16,6 10,54 1275 1050 e
2022-06-30 2951 5 391 317e 15,4 10,65 1244 1040 G4
2022-03-31 2863 5533 3085 15,4 10,25 1203 1,000 g
2021-12-31 2628 5 753 2837 108,7 10,24 1113 290 g

Inlosenbelopp for A-aktierna foreslas bli 1 831,59 SEK per A-aktie

Efter beslut om forséaljningen av dotterbolagen har Bolaget paborjat avvecklingsprocessen, som
under 2025 fortskrider. Styrelsens avsikt ar att utskiftning av Bolagets vinst kommer att ske genom
en obligatorisk inldsen av aktier av serie A ("A-aktier”) genom automatisk aterbetalning av
vinstmedel till aktiedgare av A-aktier, att beslutas pa arsstamman, samt en efterféljande utdelning
och likvidation, att beslutas pa en efterféliande extra bolagsstamma, dar utskiftning av bolagets
aterstaende medel kommer utbetalas till stamaktieagarna i enlighet med bolagets bolagsordning.
Skogsfond Baltikum har publicerat fullstandigt forslag om inlésenprocessen infor arsstamman
2025 och slutgiltigt inlésenbelopp per A-aktie pa Bolagets hemsida.
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Det rapporterade egna kapitalet per balansdagen 2024-12-31 ar inte detsamma som kan skiftas
ut il 2025 och
avvecklingskostnader till slutlig likvidation. Beraknat ar cirka 5,2 MSEK i totala drifts- och

aktiedagarna i april/maj 2025. Avsattning goérs for driftskostnader
avvecklingskostnader netto 2025-2026 inklusive beraknad ranteintakt pa likvida medel. Beraknat
belopp vid inlésen efter nettokostnader blir 1 831,59 SEK per A-aktie, se not 17 pa sida 32 for

utférliga berakningar.

| samband med verkstélld inldsen av A-aktierna kommer Bolaget att ansdka om avnotering av A-
aktierna fran NGM Nordic AIF Sweden. Beslut om inldsen avses fattas pa Bolagets arsstamma
26 mars 2025. Mer specifik och detaljerad information offentliggérs I6pande av Bolaget i takt med
genomférande av de olika delarna i den fortsatta avvecklingen.

Avkastningen overtraffar mal

Malet, att generera en genomsnittlig avkastning om 7—9 procent per ar, overtraffas. Nedan visas
arlig avkastning i genomsnitt baserat pa berakningar for eget kapital per A-aktie justerat for
preliminart beréknade drifts- och avvecklingskostnader 2025-2026.

Nyemission 1 2 3 4 5

2019-06 20158-12 2020-06 2022-01 2022-07
Tecknat belopp MSEK 18 93 42 24 11
Teckningskurs kr/A-aktie 1 000 1040 1070 1010 1100
EK per A-aktie 31 dec 2024* 1831,59 1831,59 1831,59 1831,59 1831,59
Kursvinst A-aktier 831,59 791,59 761,59 821,59 731,59
Avkastning A-aktier 83% 76% 71% 81% 67%
Antal ar (till april 2025) 5,8 5,33 4,8 33 2,68
@ avkastning per ar (A-aktie) 14,3% 14,3% 14,8% 24,7% 24,8%

* med avdrag fér uppskattade drifts- och avvecklingskostnader 2025 - 2026

Genomsnittlig arlig avkastning for de som gick med vid nyemissionerna blir cirka 14-25 procent

per ar, beroende pa vilken nyemission som aktierna tecknades.
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OVRIG VERKSAMHETSBESKRIVNING

Intékter, kostnader och resultat

Bolaget realiserade en intakt (realisationsresultat) av engangskaraktar for avyttringarna av de tre
tidigare dotterbolagen om sammanlagt 17 443 TEUR (0 TEUR). Bolagets totala kostnader
uppgick till -604 TEUR (-563) inklusive finansiella kostnader. Arets totala kostnader férdelade sig
over AlF-forvaltning, forvaringsinstitut, borsplats, legal radgivning och transaktionskostnader i
samband med avyttringar av dotterbolag.

Bolaget har reserverat en kortfristig fordran om 20 TEUR mot kdparen av de lettiska dotterbolagen
som tillagg for positivt rorelsekapital i samband med stangning av Overlatelsen. | enlighet med
aktiedverlatelseavtalet har bolaget upprattat ett utkast till en s.k. tilltradesbalans och berakningen
av det slutgiltiga kopeskillingsbeloppet. Koparen har 45 bankdagar pa sig att granska och
godkanna eller invanda pa rorelsekapitalberékningen. Efter rakenskapsarets utgang har koparen
godkant det slutliga képeskillingsbeloppet och den kortfristiga fordran om cirka 20 TEUR kommer
inbetalas under februari 2025. Resultat efter skatt for perioden uppgick till 16 878 TEUR (-562).

Kapitalanskaffning och upptagna lan

Ackumulerat investerat kapital fore emissionskostnader i Skogsfond Baltikum ar cirka 187,9
MSEK (motsvarande 17,7 MEUR) och kommer fran emissioner genomférda 2019-2022. |
samband med fdrsaljningarna av de tre skogsdgande baltiska dotterbolagen reglerades
koncernens tidigare lan. Soliditeten vid utgdngen av rakenskapsaret var 98,8 % (93,2 %). Aktuell
belaningsgrad &ar totala lan dividerat med totala tillgangar, det vill sdga 0 % (6,2 %).
Jamforelsesiffrorna inom parentes avser enbart moderbolaget. Maximal belaningsgrad ar enligt
investeringspolicyn satt till 50 % vid varje given tidpunkt samt 30 % pa lang sikt.

Aktiens utveckling
Skogsfond Baltikum A, eget kapital och kursutveckling
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Ovan illustreras aktiekursen for A-aktien (bla linje) fran 2021-01-01 till 2025-01-17 samt kvartalsvis
faststélld och rapporterat eget kapital per A-aktie (orange linje). Det senaste kvartalets uppskattade
egna kapital per A-aktie ar indikerat med hansyn till kostnader for drift 2025 och
avvecklingskostnader, det vill sdga eget kapital per A-aktie ar cirka 1 831 SEK ovan (rapporterat

1 876 SEK per 2024-12-31).

Vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer

Sedan bolaget har salt samtliga skogstillgangar i Baltikum foreligger harmed inga risker relaterat
till skog och varderingen av den. Sedan Bolagets forsaljning och numera obefintliga lan foreligger
heller ingen ranterisk.

Skogsfond Baltikum ar numera endast verksamt i Sverige och det foéreligger en liten risk for att
andringar i lagar, regelverk eller annat kan paverka Bolagets lonsamhet och mdjligheter till
avkastning.

De tre baltiska landerna har Euro som valuta och Bolaget har haft alla tillgdngarna varderade i
EUR och har darfor valt att ha Euro som redovisningsvaluta. Bolagets likvida medel, som vid
utgangen av 2024 var placerade i EUR ska aterbetalas till aktiedagarna i SEK och Bolagets A-
aktie ar noterad i SEK. Det foreligger saledes en valutarisk.

Genom anlitad extern AlF-forvaltare har Skogsfond Baltikum AB (publ) avtal som tillsatter
erforderliga resurser for att flja och minimera de risker som fran tid till annan aktualiseras eller
som finns upptagna i bl.a. emissionsprospekt.

Narstaendetransaktioner

Bolaget har blivit debiterat for rantekostnader fran det tidigare helagda dotterbolaget SIA Latvijas
Mezu Agentura med sammanlagt cirka 71 TEUR under rakenskapsaret 2024. Rantan har
beraknats med marknadsmassiga principer. Inga tidigare koncerninterna lan kvarstar sedan
tidpunkten for avyttringarna av dotterbolagen.

Styrelseférandringar under perioden

Inga forandringar, samtliga styrelseledamoter omvaldes vid arsstamman 14 juni 2024.
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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 tillgda pa den hemsida som tillhdér Kollegiet for svensk bolagsstyrning

(www.bolagsstyrning.se).

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

| den héar bolagsstyrningsrapporten beskrivs bolagsstyrningen, den interna kontrollen, ledningen
och forvaltningen i Bolaget. Koden tillater att avvikelser fran normer gérs om dessa avvikelser
beskrivs med angivande av skl 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, ansvarsférdelningar och arbetsférdelningar 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 &ndrade riktlinjer
for den interna kontrollen. Styrelsen foljer 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-férvaltarens 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 bedémt att det inte finns

nagot behov av en formell internrevisionsfunktion.

13 / (35)


http://www.bolagsstyrning.se/

Aktierna

Bolagets A-aktie gar under kortnamnet SKOG A, har ISIN-kod SE0012453686, och ar
for handel pa NGM Nordic AIF Sweden sedan 2019-06-28.

upptagen

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 redovisade i euro och eget kapital per aktie ar 0,49 EUR per aktie, och akti
uppgick saledes till totalt 137 369,54 EUR.

Aktiedgarnas rostratt

ekapitalet

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

beréttigas en (1) rost vardera.

De tio storsta agarna och férdelning av roster 2024-12-31

Antal Antal Andel Andel
L o e . 4 E_‘ Totalt antal Andel av o i Totalt antal _ .
Tio roststarkaste aktiedgarna  stamaktier A-aktier : . A stam- - Rist-andel
o o aktier alla aktier ! . roster
(10 rister) (1 rist) aktierna aktierna

Forest Value AB* [ggs av Carl 01&n, vd) 61 230 3111 64 341 23,0% 1,7% 61,2% 615411  52,14%
Livland Skog AB 10000 53188 63 188 22,5% 29,5% 10,0% 153 188 12,98%
Nellbeck Invest AB 11000 - 11000 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 & Hammarstrém Invest AB 5000 - 5000 1,8% 0,0% 5,0% 50 000 4,24%
Quick EIS AB [5q= av Daniel Palm, st ledamat) 2200 400 2 600 0,9% 0,2% 2,2% 22 400 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% 1,53% 13 350 1,13%
Jlohan Nellbeck 1000 700 1700 0,6% 0,4% 1,0% 10 700 0,91%
Hertigddmet Kurland Skog AB ] 10 675 10 675 3,8% 5,9% 0,0% 10 675 0,90%
ﬁ'vriga aktiedgare 1770 111792 113 562 40,5% 62,0% 1,8% 129492 10,97%
Summa 100000 180346 280 346 100% 100% 100% 1180 346 100,0%

*|nkluderar 10 300 stamaktier och 50 A-aktier genom heldgt dotterbolag 514 Kurland Forest samt personligt innehav 2 813 A-aktier Carl Olén.
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Bolagsstamma

Bolagets hogsta organ ar bolagsstamman dar alla aktiedgare har ratt att delta antingen
personligen eller genom ombud. Arsstdmman véljer Bolagets styrelse och styrelsens ordférande,
faststéller Bolagets balans- och resultatrakning, beslutar om disposition av resultatet samt
beslutar om ansvarsfrinet for styrelseledaméter och vd. Arsstamman véljer ockséd bolagets
revisorer samt beslutar om &ndring av bolagsordning. Arsstdmman beslutar &ven om
styrelsearvode samt godkanner principerna for ersattningar och andra anstallningsvillkor for
ledningen. Vid arsstamman har varje aktieadgare som huvudregel ratt att rosta for alla sina aktier.
Arsstammans beslut fattas med enkelmajoritet av de lamnade résterna. Till skydd fér de mindre
aktiedgarna ska dock vissa beslut fattas med kvalificerad majoritet av de lamnade rdsterna och
de vid stamman foretradda aktierna. Dessutom galler 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 2024 haft bolagsstdmma

e Bolagsstamma holls 2024-06-14, dar stammobeslut fattades om omvélja ledaméterna;
Daniel Palm, Sture Karlsson, Petter Tiger och Anders Bennstrom. Stdmman beslutade att
omvalja Sture Karlsson till ordférande.

e Stamman beslutade att ge ansvarsfrinet at styrelseledamoterna och den verkstallande
direktoren.

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

Bolagsstamman avseende ar 2024

Nasta bolagsstamma for aktieagare i Bolaget halls den 26 mars 2025 i Stockholm. Kallelse till
denna bolagsstdmma kommer att ske enligt bolagsordningens bestammelse samt folja de krav
som géller enligt Koden och aktiebolagslagen.

15 / (35)



Styrelsens ansvar

Enligt den svenska aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning ansvarar styrelsen for att
uppratta évergripande, 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 innebéar regelverket att Bolagets aktier ska vara upptagna till handel
pa reglerad marknad och att det ska anlitas ett forvaringsinstitut for séakerstallande av att bolagets
investeringar administreras pa ett andamalsenligt satt. Intertrust Depositary Sweden AB har
utsetts till leverantdr 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-férvaltare. Styrelsen har till
uppgift att sakerstalla och utvardera 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 sammansaéttning

Styrelsens ordférande utvarderar styrelsearbetet, dess arbetsform och effektivitet. Utvarderingen
gors efter varje rakenskapsar. Bolagets styrelse ska enligt bolagsordningen bestad av minst tre
och hdgst sju ledamoter med hdgst tva suppleanter. Styrelsen bestod vid utgangen av 2024 av
follande fyra ordinarie ledamoter; Daniel Palm, Anders Bennstrom, Petter Tiger och Sture
Karlsson som ordférande.

Styrelsens ledamoéter ar oberoende i forhdllande 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 frdgor som kan uppkomma inom ramen for verksamheten.

Sture Karlsson

Styrelseordférande

40 ars erfarenhet av svensk skogsindustri och virkesanskaffning, 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): Verkstéllande direktor i Skogsagarna Mellanskog
Ekonomisk férening. Styrelseledamot i Biometria ek. for, Setra Travaror AB och Setra Group AB.

Bakgrund: Tidigare vd Mellanskog i 8 ar 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.

L Daniel Palm
i o Styrelseledamot

/o 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 och EASI B2B AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordforande i Cailic AB. Styrelseledamot i
ForetagsEkonomerna i Stockholm 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

Kommunikatdr 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, Handelshogskolan 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 pd 2Secure AB.
Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Inga.

Bakgrund: Lang erfarenhet av att utveckla organisationers strategiska ledningsférmaga inom
informationssakerhet, krisberedskap, totalférsvar och sékerhetsskydd. 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 &r att ett sarskilt organ utsett av aktiedgarna inte anses behdvas. Nomineringen av
styrelseledamoter hanteras av styrelsens ordférande i samrad med huvudagarna infor
arsstamman.
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Revisionsutskott

Bolaget har valt att lata hela styrelsen utgtra revisionsutskott. Revisionsutskottets uppgifter
framgar av styrelsens arbetsordning. Revisionsutskottet ska bland annat Gvervaka bolagets
finansiella rapportering, 6vervaka 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.

Erséattningsutskott

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 aktiedgarna genom
revisionsberattelsen, vilken framlaggs pa arsstimman. Dessutom kan bolagets revisor lamna en
redogorelse for sina iakttagelser direkt till styrelsens ordférande om sd 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 bedémt att det lopande 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.

¢ Bolaget har ingen valberedning. Med héansyn till Bolagets verksamhet och rostférdelning har
styrelsen beddmt att Bolaget ej behover ha en valberedning. Styrelsen &r ansvarig for att val
av styrelse och revisor utférs genom en tillfredstéllande process.
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EKONOMISK STALLNING OCH RESULTAT

FLERARSOVERSIKT 2024 2023 2022 2021
Resultatrakningar, TEUR

Nettoomsattning 0 0 0 0
Ovriga rorelseintakter 0 0 0 0
Rorelsens kostnader -529 -502 -393 -490
Operativt rorelseresultat -529 -502 -393 -490
Finansnetto 17 407 -60 -90 -17
Resultat fore skatt 16 878 -562 -483 -506
Skatt 0 0 0 0
Arets resultat 16 878 -562 -483 -506
Balansrékningar, TEUR

Anlaggningstillgangar, ej rantebarande 0 15983 13 598 12 356
Kortfristiga fordringar, ej rantebérande 36 22 1961 353
Likvida medel och rantebarande fordringar 32 273 144 1262 137
Summa tillgangar 32 309 16 149 16 821 12 846
Eget kapital 31932 15 054 15615 12771
Réantefria skulder och avsattningar 377 128 69 75
Rantebarande skulder 0 967 1137 0
Summa eget kapital och skulder 32 309 16 149 16 821 12 846
Kassaflode, TEUR

Kassaflode fran den I6pande verksamheten 274 18 -420 -458
Kassaflode fran investeringsverksamheten 31042 0 -1242 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1307 -623 2 864 -402
Arets kassaflode 32 133 -1 105 1203 -860
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NyckeltalsOversikt

2024 2023 2022 2021
Nyckeltal
Soliditet, % 98,83% 93,22% 92,83% 99,42%
Skuldséttningsgrad, ggr 0,01 0,07 0,08 0,01
Antal aktier vid arets utgang, st 280 346 280 346 280 346 245 960
Genomsnittligt antal aktier under &ret, st 280 346 280 346 270 472 245 960
Antal A-aktier vid arets utgang, st 180 346 180 346 180 346 145 960
Genomsnittligt antal A-aktier under aret, st 180 346 180 346 170 472 145 960
Eget kapital per aktie, EUR 113,90 53,70 55,70 51,92
Nettoresultat per aktie, EUR 60,20 -2,00 -1,79 -2,06
Eget kapital per A-aktie, EUR 163,67 160,53 140,08 108,67
Forslag till resultatdisposition, EUR
Till bolagsstammans forfogande star:
Fri 6verkursfond 16 956 354
Balanserat resultat -2 040 086
Arets resultat 16 878 339
31 794 607

Styrelsen foreslar, att de samlade vinstmedlen disponeras enligt féljande:

Balanseras i ny rékning
Totalt balanserade vinstmedel

31 794 607
31 794 607

Styrelsen har aven foreslagit att arsstamman den 26 mars beslutar om ett inlésenforfarande av
A-aktier for aterbetalning till A-aktiedgarna. Forslaget innebar att sammanlagt 330 319 930,14
SEK (1831,59 SEK per ursprunglig A-aktie) kommer utskiftas till A-aktiedgarna genom

inldsenforfarandet.

Bolagets resultat och stallning i dvrigt framgar av efterféljande resultat- och balansrakning samt

kassaflédesanalys med noter.
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Resultatrakning, TEUR

Rorelsens intakter
Nettoomsattning
Summaroérelsens intakter

Roérelsens kostnader

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader

Avskrivningar av materiella och immateriella
anlaggningstillgangar

Summa rérelsekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster
Finansiella intékter

Finansiella kostnader

Resultat fran andelar i koncernforetag
Finansnetto

Resultat efter finansiella poster

Resultat fore skatt

Arets resultat

Not

0~ ~

2024-01-01
-2024-12-31

-511
-18
-529
-529
39

-75

17 443
17 407
16 878
16 878

16 878

2023-01-01
-2023-12-31

-484
-18
502

-502

-61
-60
-562
-562

-562
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Balansrakning, TEUR

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernféretag

Langfristiga fordringar hos koncernforetag
Summa anlaggningstillgadngar
Omsattningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga kortfristiga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter
Summa kortfristiga fordringar

Kassa och bank

Summa omsaéttningstillgangar

SUMMA TILLGANGAR

Not

10
11

12
13

2024-12-31

20
16
36
32273

32 309

32 309

2023-12-31

13598
2385
15983

22
22

144

166

16 149
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Balansrakning, TEUR
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital

Fritt eget kapital

Fri éverkursfond

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

14, 17

15
16

2024-12-31

137
137

16 957
-2 040
16 878
31795
31932

[@Ne)

295
24

58
377

32 309

2023-12-31

137
137

16 957
-1478

-562
14 917
15 054

967
967

40

81
128

16 149
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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 13 708 -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
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 15615
Ingdende eget kapital 1 januari 2023 137 16 957 -1479 15615
Arets resultat - - -562 -562
Utgaende eget kapital 31 december
2023 137 16 957 -2 040 15 054
Ingdende eget kapital 1 januari 2024 137 16 957 -2 040 15 054
Arets resultat - - 16 878 16 878
Utgaende eget kapital 31 december
2024 137 16 957 14 838 31932
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Kassaflodesanalys, TEUR Not 2024-01-01 2023-01-01

-2024-12-31 -2023-12-31
Den lI6pande verksamheten
Rorelseresultat -529 -501
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet:
Avskrivningar 0 0
Erhallna rantor 39 1
Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore férandring av rorelsekapital -490 -500
Kassaflode fran forandring av rorelsekapitalet
Forandring av kortfristiga fordringar -14 -2
Forandring av kortfristiga skulder 288 20
Kassaflode fran den |I6pande verksamheten 274 18
Investeringsverksamheten
Forsaljning av andelar i koncernféretag 31042 0
Kassaflode fran investeringsverksamheten 31042 0
Finansieringsverksamheten
Utbetalda lan 0 -623
Aterbetalning av 1an 1307 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1307 -623
Arets kassaflode 32133 -1105
Likvida medel vid arets borjan 144 1262
Kursdifferens i likvida medel -4 -13
Likvida medel vid arets slut 32 273 144
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NOTER

Not 1, Allmanna upplysningar

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

Adress: Valhallavagen 124, 114 41 Stockholm

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 godkant de finansiella rapporterna den 19 februari 2025.

Not 2, Redovisningsprinciper

Arsredovisningen for Skogsfond Baltikum AB (publ) har uppréttats i enlighet med
Arsredovisningslagens och RFR 2 Redovisning for juridiska personer. RFR 2 anger att foretag
i sin arsredovisning ska tillampa International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de
antagits av EU, i den utstrackning detta &r méjligt inom ramen for Arsredovisningslagen, samt
med héansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen anger vilka
undantag och tillagg som kréavs i forhallande till IFRS.

Nya redovisningsregler och tolkningar
Det foreligger inga forandringar av RFR 2 som forvantas ha en vasentlig paverkan pa resultat
och finansiell stallning for bolaget.

Resultatmatt
Operativt rorelseresultat
Operativt rorelseresultat ar rorelseresultat fore finansiella poster.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréaknas till den funktionella valutan till den valutakurs som
foreligger pa transaktionsdagen. Monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta raknas om till
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 omréknas till valutakurs vid transaktionstillfallet.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

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

Poster i resultatrakningen

Ersattningar till anstéllda

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

Ersattningsnivaerna for helaret 2024 ar enligt foljande:

Styrelsens ordférande 100 000 SEK.

Styrelsens ledamoter: 22 000 SEK per person.

Inga 6vriga ersattningar har betalats under aret.

Bolaget har inte iklatt sig nagra pensionsforpliktelser under aret.
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Resultat fran andelar i koncernforetag

Resultat fran andelar i koncernforetag bestar av realisationsresultat fran forsaljning av det tre
tidigare dotterbolagen SIA Latvijas Mezu Agentura, med séte i Valmeira (Lettland), SIA
Vadakstes Mezi, med sate i Valmeira (Lettland) och UAB Baltijos misku fondas med séte i
Kaunas (Litauen).

Finansiella intékter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av ranteintakter pa bankmedel, fordringar och
rantebarande vardepapper, rantekostnader pd lan, orealiserade och realiserade vinster pa
finansiella placeringar och derivatinstrument som anvénds inom den finansiella verksamheten
samt valutakursdifferenser.

Poster i balansrédkningen

Likvida medel

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

Skulder

Skulder klassificeras som andra finansiella skulder, vilket innebéar att de initialt redovisas till
erhallet belopp. Langfristiga skulder har en forvantad l6ptid langre an ett a&r medan kortfristiga
skulder har en loptid kortare an ett ar.

Leverantorsskulder

Leverantorsskulder klassificeras i kategorin andra finansiella skulder. Leverantérsskulder har
kort forvantad 6ptid och varderas till verkligt varde.

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

Kassaflodesanalys och definition av likvida medel

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt indirekt metod. Det redovisade kassaflddet omfattar
endast transaktioner som medfor in eller utbetalningar. Som likvida medel klassificeras kassa-
och banktillgodohavanden med en l6ptid kortare &n tre manader och som utsatts endast for
obetydlig risk for vardefluktuationer. | likvida medel ingar aven tillgodohavanden som innehas
for kunders rakning men de halls avskilda fran Bolagets tillgingar och deras anvandning ar
begréansad.

Not 3, Viktiga bedémningar vid tillAmpning av bolagets redovisningsprinciper
Upprattande av finansiella rapporter kraver att foretagsledningen goér beddmningar och
uppskattningar som paverkar de redovisade beloppen. De bedoémningar och uppskattningar
som enligt foretagsledningen ar vasentliga for redovisade belopp i arsredovisningen har
minimerats sedan de tre tidigare innehavda dotterbolagen har avyttrats.

Not 4, Transaktioner med narstadende

Bolaget har blivit debiterat for rantekostnader fran det tidigare helagda dotterbolaget SIA Latvijas
Mezu Agentura med sammanlagt cirka 71 TEUR under réakenskapsaret 2024. Rantan har
beraknats med marknadsmassiga principer. Inga tidigare koncerninterna lan kvarstar sedan
tidpunkten for avyttringarna av dotterbolagen.
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Not 5, Kostnader for revision

TEUR

Revisionsuppdrag 2024 2023
BakerTilly Stint 24 25
Totalt 24 25

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens
och verkstallande direktorens forvaltning, Ovriga arbetsuppgifter som det ankommer pa
foretagets revisorer att utféra samt radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser
vid sddan granskning eller genomférandet av sadana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat ar andra

uppdrag.

Not 6, Personalkostnader och
medelantalet anstallda, TEUR

2024 2023
Medelantalet anstallda 0 0
Loner och erséattningar
Loner och ersattningar till styrelse och
verkstallande direktor 15 15
Loner och erséttningar till évriga anstéllda 0 0
Summa 15 15
Sociala avgifter 3 3
Totalt 18 18

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

utfasts.

2024 2023
Fordelning mellan man och
kvinnor i styrelserna Kvinnor Man Kvinnor
Skogsfond Baltikum AB (publ) 0% 100% 0%
Not 7, Finansiella intakter och
kostnader 2024 2023
Finansiella intakter 39 1
Summa 39 1
Finansiella kostnader
Réantekostnader -71 -48
Valutakursdifferenser -4 -13
Summa -75 -61

Man
100%
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Not 8, Resultat fran andelar i koncernforetag

2024-12-31 2023-12-31
Forsaljningsintakt 17 833 -
Transaktionskostnader -390 -
Totalt 17 443 0
Not 9, Resultat per aktie, EUR
2024- 2023-
12-31 12-31
Resultat per aktie alla aktieslag 60,20 -2,0
Resultat per aktie berdknas som arets resultat i forhallande till
genomsnittligt antal aktier
Not 10, Andelar i koncernféretag
2024-12-31 2023-12-31
Ingdende balans 13 598 13 598
Forséljningar -13 598 0
Totalt 0 13 598
Not 11, Langfristiga fordringar hos koncernforetag
2024-12-31 2023-12-31
Ingaende balans 2 385 0
Omklassificering 0 2 385
Avgaende fordringar -2 385 0
Totalt 0 2 385

Not 12, Ovriga kortfristiga fordringar

2024-12-31 2023-12-31
Kundfordringar - -
Fordran moms - -
Ovriga fordringar 20 0
Totalt 20 0
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Not 13, Forutbetalda kostnader och

upplupna intakter

Forutbetalda avgifter for notering och

2024-12-31 2023-12-31

tillsyn 14 13
Forutbetalda garantiavgifter och

emissionskostnader - -
Ovriga forutbetalda kostnader 2 9
Ovriga upplupna intakter - -
Summa 16 22

Not 14, Eget Kapital

Eget kapital bestar av aktiekapital, 6verkursfond, 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 EUR 0,49. Stamaktierna har ett rostvarde
pa 10 roster per aktie och A-aktierna 1 rést per aktie.

Not 15, Ovriga kortfristiga skulder

Skulder till personal
Ovrigt

2024-12-31 2023-12-31

24

Totalt

24

Not 16, Upplupna kostnader

Upplupen kostnad till

2024-12-31 2023-12-31

forvaltningsbolaget 36 56
Upplupna kostnader for revision och

redovishing 12 12
Upplupna konsultarvoden vid

fastighetsaffarer - -
Ovriga upplupna kostnader 10 13
Totalt 58 81
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Not 17, Berdkning av utskiftningsbara medel for A-aktier och stamaktier

Investerarna har investerat och tecknat i SEK vid nyemission fér A-aktier 2019-2022. A-aktien har varit
noterad i SEK pa handelsplatsen NGM Nordic AIF Sweden sedan ar 2019. Inlésen av A-aktierna
kommer ske i SEK i april 2025. Berakningarna for utskiftning gors saledes i SEK i syfte att ge en
rattvisande kalkyl for det som investerarna erhaller i faktisk avkastning. Kolumnen fér EUR ligger med
som referens och illustreras i redovisningssyfte.

| enlighet med det pressmeddelande som publicerades 2025-02-12 har valutaséakringar genomforts ftill
en genomsnittskurs om cirka 11,42 SEK per EUR. Valutavinst bidrar positivt till investerarnas
avkastning.

Troskelvardet ar lika med 3 % per ar och endast avkastning 6ver troskelvarde (6veravkastningen) ar
foremal for vinstdelning med stamaktiedagarna. A-aktiedgarnas investerade kapital ar teckningskurs
multiplicerat med antal tecknade aktier. Det finns 180 346 A-aktier och 100 000 stamaktier.

Forutsattningar utskiftning TSEK TEUR
Tillgangliga medel i bolaget 2025-02-12 (valutavaxlingskurs avrundas till 11,42 SEK/EUR) 364 584 31913
Avdrag for kvarstdende forvaltning 2025 samt likvidationskostnader -5312 -465
Tecknat belopp A-aktier (omrékningskurs samma som genomsnitt vid teckning 10,60 SEK/EUR)  -187 921  -17 725
Troskelvarde: 3 % av tecknat belopp A-aktier (ackumuleras for varje ar) -26 597 -2 509
Kvarstdende medel till vinstdelning (6veravkastning) 144 753 11213
80 % av Overavkastningen tillfaller A-aktiedgarna (0,8 x 144 754) -115 803 -8971
Fordelning av utskiftningsbelopp mellan aktieslagen TSEK TEUR
A-aktieagarnas andel uppgar till (187 921 + 26 597 + 115 803) 330 320 28913
Stamaktieagarnas andel uppgar till (0,2 x 144 754) 28 951 2534
Totalt utskiftningsbelopp 359 271 31 448
Belopp for utskiftning per aktie SEK EUR
Inlésenbelopp per A-aktie (180 346) 1831,59 160,32
Utdelningsbelopp per stamaktie (100 000) 289,51 25,34

Berdkningarna for utskiftning ar i enlighet med Bolagsordningen (87, 88 och 8§10):

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 foréndringar i aktiernas kvotvarde. Aktier av serie A
tillskiftas hela det belopp motsvarande ett arligt belopp, inberaknat 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. Inlésen av aktier

Aktierna serie A omfattas av inlésensforbehall i enlighet med bestammelserna i § 10. For det fall
utskiftning av bolagets tillgAngar sker genom inlésen ska principerna i punkt 7 ovan analogivis &ga
tillampning.

§ 10. Inlésenforbehall

Bolagets aktiekapital kan minskas genom inlésen av aktier serie A i enlighet med aktiebolagslagens 20
kap. 31 8. Inlésenbeloppet ska motsvara aktiernas teckningskurs, justerat for eventuell sammanlaggning,
split, fondemission eller andra forandringar i aktiernas kvotvéarde.
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Not 18, Finansiella risker

Finanspolicy

Med finansiella risker avses forandringar i resultat och kassafléde féranledda av &ndringar i
valutakurser, rantenivaer, refinansieringsbehov och kreditrisker. Ansvaret for att reducera de
finansiella riskerna och utféra de lopande finansiella transaktionerna vilar idag pa VD. Den
overgripande malsattningen ar att sékerstélla en kostnadseffektiv finansiering och att minimera
negativa effekter pa bolagets resultat som kan uppstd genom prisférandringar pa rante- och
valutamarknaderna.

Av de olika finansiella risker som ett foretag kan utsattas for - finansieringsrisk, ranterisk,
kreditrisk/motpartsrisk och valutarisk - &r valutarisk den storsta for Skogsfond Baltikum efter
avyttringarna av de tidigare heldgda dotterbolagen. | och med anvandande av
redovisningsvalutan euro har valutarisken till stor del undanrdéjts i den I6pande verksamheten.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisken utgors av risken for att ett stort lanebehov uppstar i ett anstrangt
kreditmarknadslage. | och med att externa lan inte langre existerar sedan avyttringar av
skogsrelaterade tillgangar kan finansieringsrisk inte langre anses forekomma.

Kreditrisk/Motpartsrisk

Med kreditrisk avses att en motpart i en finansiell transaktion inte kan fullfélja sina ataganden.
Den finansiella riskhanteringen medfér exponering for kreditrisker. Fér Skogsfond Baltikum
uppstar saddana idag i samband med placering av likvida medel och i framtiden exempelvis i
samband med kép av derivatinstrument. Fér att minimera kredit och motpartsrisk ska féretaget
huvudsakligen exponera sig mot valkanda och kreditvardiga motparter.

Valutarisker
Bolaget har EUR som redovisningsvaluta. Bolagets likvida medel, som vid utgangen av 2024 till

stor del var placerad i EUR ska aterbetalas till investerarna i SEK. En forstarkning av SEK i
forhallande till EUR skulle darfor innebara en negativ paverkan och medfor en valutarisk.

Not 19, Styrelsens forslag till vinstdisposition, EUR.

Till bolagsstammans forfogande star:

Fri 6verkursfond 16 956 354
Balanserat resultat -2 040 086
Arets resultat 16 878 339

31 794 607

Styrelsen foreslar, att de samlade vinstmedlen disponeras enligt féljande:

Balanseras i ny rakning 31 794 607
Totalt balanserade vinstmedel 31 794 607

Styrelsen har aven foreslagit att arsstamman den 26 mars beslutar om ett inlésenférfarande av
A-aktier for aterbetalning till A-aktieagarna. Forslaget innebar att sammanlagt 330 319 930,14
SEK (1 831,59 SEK per ursprunglig A-aktie) kommer utskiftas till A-aktieagarna genom
inlosenforfarandet.
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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 bolagets arsredovisning har uppréttats i enlighet
med god redovisningssed i Sverige och ger en réttvisande bild av bolagets ekonomiska stéllning
och resultat. Forvaltningsberattelsen for ger en réttvisande beskrivning av utvecklingen for
bolagets verksamhet, ekonomiska stéllning och resultat samt tar upp vasentliga risker och
osékerhetsfaktorer som ror bolaget.

Stockholm 2025-02-19
Skogsfond Baltikum AB (publ)

Sture Karlsson, styrelseordférande
Daniel Palm, Petter Tiger och Anders Bennstrom, styrelseledaméter
Carl Olén, verkstallande direktor

Revisionsberéattelse har lamnats 2025-02-19
Baker Tilly Stint AB

Mikael Nilsson, auktoriserad revisor
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@ pakertilly

Revisionsberittelse
Till bolagsstamman i Skogsfond Baltikum AB (publ), org.nr 559188-5735

Rapport om drsredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen for Skogsfond Baltikum AB (publ) for ar 2024 med
undantag for bolagsstyringsrapporten pa sidorna 13-19.

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en
i alla vésentliga avseenden réttvisande bild av Skogsfond Baltikum AB (publ)s finansiella stéllning per
den 31 december 2024 och av dess finansiella resultat och kassafldde for aret enligt
arsredovisningslagen. Véra uttalanden omfattar inte bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 13-19.
Forvaltningsberittelsen ér forenlig med arsredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker darfor att bolagsstdmman faststéller resultatrdkningen och balansrdkningen for bolaget.

Vara uttalanden i denna rapport om arsredovisningen ér forenliga med innehéllet i den kompletterande
rapport som har dverldmnats till bolagets styrelse i enlighet med revisorsférordningens (537/2014/EU)
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 ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar
oberoende i forhallande till bolaget enligt god revisorssed i Sverige och har i 6vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav. Detta innefattar att, baserat pa var bésta kunskap och dvertygelse,
inga forbjudna tjdnster som avses i revisorsforordningens (537/2014/EU) artikel 5.1 har
tillhandahéllits det granskade bolaget eller, i forekommande fall, dess moderforetag eller dess
kontrollerade foretag inom EU.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrédckliga och &ndamélsenliga som grund for véra
uttalanden.

Sdrskilt betydelsefulla omrdden

Sarskilt betydelsefulla omraden for revisionen ar de omraden som enligt vér professionella beddmning
var de mest betydelsefulla for revisionen av arsredovisningen for den aktuella perioden, och innefattar
bland annat de viktigaste bedomda riskerna for visentliga felaktigheter. Dessa omraden behandlades
inom ramen for revisionen av, och i vért stéllningstagande till, &rsredovisningen som helhet, men vi
gOr inga separata uttalanden om dessa omraden.

Awyttring av andelar i koncernféretag

I bolagets resultatrdkning utgdr 17 443 TEUR resultat fran andelar i koncernforetag. Vinsten redovisas
till erhéllen kopeskilling minskat med anskaffningsvirde samt transaktionskostnader hénforliga till
forséljningarna. Vi har bedomt avyttring av andelar i koncernforetag som ett sérskilt betydelsefullt
omrade d& resultatposten uppgar till vasentligt belopp.

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.
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@ pakertilly

Var revision har omfattat f6ljande granskningsatgarder men inte varit begrénsade till dessa:

1. Vi har granskat aktiedverlatelseavtalen for att identifiera villkoren som géller for
overlatelserna samt hur kopeskillingen har berdknats.
2. Vi har granskat att redovisade transaktionskostnader dr kostnader hénforliga till overlatelserna.

W

Vi har granskat vilka garantier och vriga vésentliga villkor som framgér av avtalen.
4. Vi har granskat att de tillimpade redovisningsprinciperna ér i Overensstimmelse med
arsredovisningslagen och RFR2.

Styrelsens och verkstiillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att arsredovisningen uppréttas och
att den ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och verkstillande direktoren
ansvarar dven for den interna kontroll som de beddmer &r nddvindig for att upprétta en arsredovisning
som inte innehéller nagra vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av rsredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande direktoren for beddmningen
av bolagets forméga att fortsétta verksamheten. De upplyser, nér sé ar tillampligt, om forhallanden
som kan péverka formégan att fortsitta verksamheten och att anvénda antagandet om fortsatt drift.
Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstéllande direktdren avser att
likvidera bolaget, upphora med verksamheten eller inte har nigot realistiskt alternativ till att gora
nagot av detta.

Revisorns ansvar

Véara mal &r att uppna en rimlig grad av sékerhet om huruvida arsredovisningen som helhet inte
innehaller ndgra vasentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pé oegentligheter eller misstag, och att
lamna en revisionsberéttelse som innehéller vara uttalanden. Rimlig sidkerhet &r en hog grad av
sdkerhet, men &r ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige
alltid kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en siddan finns. Felaktigheter kan uppsta pa
grund av oegentligheter eller misstag och anses vara vésentliga om de enskilt eller tillsammans
rimligen kan forvéntas paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i
arsredovisningen.

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

e identifierar och bedomer vi riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag, utformar och utfor granskningsatgérder bland annat utifran
dessa risker och inhédmtar revisionsbevis som ér tillrickliga och &ndamalsenliga for att utgora en
grund for vara uttalanden. Risken for att inte uppticka en vésentlig felaktighet till foljd av
oegentligheter dr hogre dn for en vésentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefatta agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig
information eller asidoséttande av intern kontroll.

Baker Tilly Stint AB trading as Baker Tilly is a member of the global network of Baker Tilly International Ltd., the members of which
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o skaffar vi oss en forstéelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for var
revision for att utforma granskningséatgirder som é&r lampliga med hénsyn till omsténdigheterna,
men inte fOr att uttala oss om effektiviteten i den interna kontrollen.

e utvérderar vi ldmpligheten i de redovisningsprinciper som anvands och rimligheten i styrelsens
och verkstéllande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

e drar vi en slutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstéllande direktoren anvénder
antagandet om fortsatt drift vid uppréttandet av &rsredovisningen. Vi drar ocksa en slutsats, med
grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nagon visentlig osékerhetsfaktor
som avser sddana héndelser eller forhallanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets
formaga att fortsitta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en vésentlig
osédkerhetsfaktor, maste vi i revisionsberéttelsen fasta uppmérksamheten pa upplysningarna i
arsredovisningen om den vésentliga osékerhetsfaktorn eller, om s&dana upplysningar ar
otillrdckliga, modifiera uttalandet om &rsredovisningen. Vara slutsatser baseras pé de
revisionsbevis som inhédmtas fram till datumet for revisionsberéttelsen. Dock kan framtida
héndelser eller forhallanden gora att ett bolag inte ldngre kan fortsétta verksamheten.

e utvérderar vi den dvergripande presentationen, strukturen och innehéllet i &rsredovisningen,
déribland upplysningarna, och om érsredovisningen dterger de underliggande transaktionerna och
héndelserna pa ett sétt som ger en réttvisande bild.

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

Vi méste ocksé 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 tilldmpliga fall tgérder som har vidtagits for att eliminera hoten eller motatgérder som har
vidtagits.

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

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utover var revision av arsredovisningen har vi dven utfort en revision av styrelsens och verkstéllande
direktorens forvaltning for Skogsfond Baltikum AB (publ) for ar 2024 samt av forslaget till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust.

Vi tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och
beviljar styrelsens ledamoter och verkstéllande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.
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Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige. Vért ansvar enligt denna beskrivs nédrmare i
avsnittet Revisorns ansvar. Vi ar oberoende i forhéllande till bolaget enligt god revisorssed i Sverige
och har i 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och &ndamélsenliga som grund for véra
uttalanden.

Styrelsens och verkstiillande direktorens ansvar

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

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelédgenheter. Detta
innefattar bland annat att fortlopande beddma bolagets ekonomiska situation, och att tillse att bolagets
organisation &r utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ekonomiska
angeldgenheter i dvrigt kontrolleras pa ett betryggande sitt. Verkstillande direktoren ska skota den
16pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de atgarder
som dr nddvéndiga for att bolagets bokforing ska fullgoras 1 Overensstimmelse med lag och for att
medelsforvaltningen ska skotas pa ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mal betriffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, ar att
inhdmta revisionsbevis for att med en rimlig grad av sékerhet kunna bedéma om négon
styrelseledamot eller verkstillande direktoren i ndgot vésentligt avseende

o fOretagit nagon atgird eller gjort sig skyldig till ndgon forsummelse som kan foranleda
ersittningsskyldighet mot bolaget, eller

e panagot annat sétt handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen.

Vart mél betridffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och
dérmed vért uttalande om detta, dr att med rimlig grad av sédkerhet bedoma om forslaget dr forenligt
med aktiebolagslagen.

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

Som en del av en revision enligt god revisionssed 1 Sverige anvénder vi professionellt omddme och
har en professionellt skeptisk instillning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och
forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig frimst pé revisionen av
rakenskaperna. Vilka tillkommande granskningsatgérder som utfors baseras pa var professionella
beddmning med utgangspunkt i risk och vésentlighet. Det innebar att vi fokuserar granskningen pé
sédana atgarder, omraden och forhéllanden som &r vésentliga for verksamheten och dér avsteg och
overtradelser skulle ha sérskild betydelse for bolagets situation. Vi gér igenom och provar fattade

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.

4(6)



@ pakertilly

beslut, beslutsunderlag, vidtagna atgirder och andra forhéallanden som é&r relevanta for vart uttalande
om ansvarsfrihet. Som underlag for vért uttalande om styrelsens forslag till dispositioner betraffande
bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Revisorns granskning av Esef-rapporten

Uttalande

Utover vér revision av arsredovisningen har vi dven utfort en granskning av att styrelsen och
verkstéllande direktdren har upprittat arsredovisningen i ett format som mojliggor enhetlig elektronisk
rapportering (Esef-rapporten) enligt 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden for
Skogsfond Baltikum AB (publ) for &r 2024.

Var granskning och vért uttalande avser endast det lagstadgade kravet.

Enligt var uppfattning har Esef-rapporten upprittats i ett format som i allt vésentligt mo6jliggor 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 ndrmare i avsnittet Revisorns ansvar.
Vi dr oberoende i forhallande till Skogsfond Baltikum AB (publ) enligt god revisorssed i Sverige och
har 1 6vrigt fullgjort vért yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de bevis vi har inhdmtat ar tillréickliga och &ndamaélsenliga som grund for vart uttalande.

Styrelsen och verkstilllande direktorens ansvar

Det é&r styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for att Esef-rapporten har uppréttats i
enlighet med 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om vérdepappersmarknaden, och for att det finns en
sadan intern kontroll som styrelsen och verkstéllande direktéren beddmer nddvéandig for att upprétta
Esef-rapporten utan vésentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag.

Revisorns ansvar

Var uppgift ar att uttala oss med rimlig sékerhet om Esef-rapporten i allt vésentligt dr uppréttad i ett
format som uppfyller kraven i 16 kap. 4 a § lagen (2007:528) om virdepappersmarknaden, pé
grundval av var granskning.

RevR 18 kréver att vi planerar och genomfor véra granskningsatgérder for att uppné rimlig sékerhet att
Esef-rapporten dr uppréttad i ett format som uppfyller dessa krav.

Rimlig sékerhet dr en hog grad av sékerhet, men 4r 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 uppsté pé grund av oegentligheter eller misstag och anses vara
vésentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forvéntas paverka de ekonomiska beslut som
anvindare fattar med grund i Esef-rapporten.
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Revisionsforetaget tillimpar International Standard on Quality Management 1, som kréver att
foretaget utformar, implementerar och hanterar ett system for kvalitetsstyring inklusive riktlinjer eller
rutiner avseende efterlevnad av yrkesetiska krav, standarder for yrkesutdvningen och tillaimpliga krav i
lagar och andra forfattningar.

Granskningen innefattar att genom olika atgérder inhdmta bevis om att Esef-rapporten har upprittats i
ett format som mojliggor enhetlig elektronisk rapportering av arsredovisningen. Revisorn viljer vilka
atgérder som ska utforas, bland annat genom att bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i
rapporteringen vare sig dessa beror pa oegentligheter eller misstag. Vid denna riskbeddmning beaktar
revisorn de delar av den interna kontrollen som é&r relevanta for hur styrelsen och verkstéllande
direktoren tar fram underlaget i syfte att utforma granskningsétgérder som &r &ndamalsenliga med
hénsyn till omsténdigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i den interna
kontrollen. Granskningen omfattar ocksé en utvérdering av dandamalsenligheten och rimligheten i
styrelsens och verkstillande direktorens antaganden.

Granskningsétgérderna omfattar huvudsakligen validering av att Esef-rapporten upprittats i ett giltigt
XHTML-format och en avstdmning av att Esef-rapporten dverensstimmer med den granskade
arsredovisningen.

Revisorns granskning av bolagsstyrningsrapporten
Det ér styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 13-19 och for att den &r
uppréttad i enlighet med &rsredovisningslagen.

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 visentligt mindre omfattning jamfort 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 tillrdcklig grund for véra uttalanden.

En bolagsstymingsrapport har upprittats. Upplysningar i enlighet med 6 kap. 6 § andra stycket
punkterna 2-6 &rsredovisningslagen samt 7 kap. 31 § andra stycket samma lag 4r forenliga med
arsredovisningens dvriga delar samt &r i overensstimmelse med arsredovisningslagen

Baker Tilly Stint AB, Riddargatan 12 A, 114 35 Stockholm, utségs till Skogsfond Baltikum AB
(publ)s revisor av bolagsstimman 14 juni 2024 och har varit bolagets revisor sedan bolaget bildades
2018.

Var revisionsberittelse har ldmnats den dag som framgér av var elektroniska underskrift.
Baker Tilly Stint AB

Mikael Nilsson

Auktoriserad revisor
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