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| enlighet med artikel 12.1 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 léper giltighetstiden for detta prospekt till och med
den 20 april 2022, férutsatt att prospektet kompletteras med vederborliga tilldgg enligt artikel 23 i ndmnda férordning. Skyldigheten att
tillhandahalla tillagg till prospektet i fall av nya omstandigheter av betydelse, sakfel eller vasentliga felaktigheter kommer inte att vara
tillamplig efter utgangen av prospektets giltighetstid.




VIKTIG INFORMATION

Vissa definitioner

| detta dokument anvands definitionen “Latvian Forest” och ”Bolaget” som
beteckning for Latvian Forest Company AB (publ) (org.nr 556789-0495) eller den
koncern som Bolaget vid upprdttandet av detta Prospekt tillhér. Med
”Prospektet” avses detta EU-tillvaxtprospekt. Med "Foretradesemissionen” eller
”Erbjudandet” avses erbjudandet till Bolagets aktiedgare att med foretradesratt
teckna nya aktier enligt villkoren i Prospektet. Med “Euroclear” avses Euroclear
Sweden AB, org.nr 556112-8074.

Uppréattande och registrering av Prospektet

Detta Prospekt har upprattats av styrelsen for Latvian Forest i enlighet med
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017
om prospekt som ska offentliggéras nar vardepapper erbjuds till allmdnheten
eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphavande av direktiv
2003/71/EG  (”Prospektférordningen”) samt Kommissionens delegerade
Foérordning (EU) 2019/980 av den 14 mars 2019 om komplettering av
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129 vad géller formatet
pa, innehallet i och granskningen och godkannandet av de prospekt som ska
offentliggdras nar vardepapper erbjuds till allmanheten eller tas upp till handel
pa en reglerad marknad, och om upphéavande av kommissionens férordning (EG)
nr 809/2004. Prospektet har godkints och registrerats av Finansinspektionen i
enlighet med bestammelserna i Prospektforordningen samt lag (2019:414) med
kompletterande bestammelser till EU:s prospektférordning. Prospektet har
upprattats som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i
Prospektforordningen. Godkannandet och registreringen av Prospektet innebar
inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna i detta Prospekt ar
riktiga eller fullstandiga.

Viktig information till investerare

Erbjudandet riktar sig inte, direkt eller indirekt, till personer vars deltagande
forutsatter att ytterligare prospekt upprattas eller registreras eller att nagon
annan atgard féretas utdver vad som krdvs enligt svensk ratt. Prospektet
kommer inte att distribueras och far inte postas eller pa annat satt distribueras
eller sédndas till eller i ndgot land déar detta skulle férutséatta att nagra sadana
ytterligare atgarder foretas eller dar detta skulle kunna strida mot lagar eller
regleringar i det landet. Varken de teckningsrétter, betalda tecknade aktier
("BTA”) eller de nyemitterade aktierna som omfattas av Erbjudandet enligt detta
Prospekt har registrerats eller kommer att registreras enligt United States
Securities Act (”Securities Act”) fran 1933 i dess nuvarande lydelse, eller nagon
motsvarande laginagon delstati USA. Erbjudandet omfattar inte heller personer
som dr bosatta i eller har registrerad adress i Australien, Hongkong, Japan,
Kanada, Nya Zeeland, Singapore eller Sydafrika eller i nagot annat land dar
Erbjudandet eller distribution av Prospektet strider mot tilldmpliga lagar eller
regler eller forutsatter att ytterligare prospekt uppréttas, registreras eller att
nagon annan atgard vidtas utéver vad som krévs enligt svensk ratt. Foljaktligen
far teckningsratter, BTA eller nyemitterade aktier inte direkt eller indirekt,
utbjudas, siljas vidare eller levereras i eller till Iainder ddr atgard enligt ovan krévs
eller till aktiedgare med hemvist enligt ovan. Tvist med anledning av innehallet i
Prospektet eller dirmed sammanhé&ngande rattsforhallanden ska avgéras enligt
svensk lag och vid svensk domstol.

En investering i vardepapper ar forenad med vissa risker och investerare
uppmanas att sarskilt lasa avsnittet “Riskfaktorer”. Nar investerare fattar ett
investeringsbeslut maste de forlita sig pa sin egen bedémning av Bolaget och
Erbjudandet, inklusive foreliggande sakférhallanden och risker. Infér ett
investeringsbeslut bor potentiella investerare anlita sina egna professionella
radgivare samt noga utvirdera och 6verviga investeringsbeslutet. Investerare
far endast forlita sig pa informationen i detta Prospekt samt eventuella tillagg till
detta Prospekt. Ingen person ar behorig att Idmna nagon annan information eller
gbra nagra andra uttalanden 3n de som finns i detta Prospekt. Om s dnda skulle
ske ska sadan information eller sddana uttalanden inte anses ha godkénts av
Bolaget och Bolaget ansvarar inte fér sddan information eller sddana uttalanden.

Marknadsinformation och vissa framtidsinriktade uttalanden

Detta Prospekt innehaller framtidsinriktade uttalanden som aterspeglar
Bolagets syn pa framtida hdndelser samt finansiell och operativ utveckling.
Framtidsinriktade uttalanden kan urskiljas genom att de inte uteslutande avser
historiska eller aktuella sakférhallanden och genom att de kan innefatta ord som
"kan”, ”ska”, "forvantas”, “tros”, “uppskattas”, “planeras”, “avses”, “berdknas”,
"forutses”, “har som malsattning att”, ”prognostiseras”, “forsoker”, ”skulle
kunna” eller negationer av sadana ord och andra variationer dérav eller
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jamforbar terminologi. Framtidsinriktade uttalanden ar till sin natur forenade
med saval kdnda som okdnda risker och osakerhetsfaktorer eftersom de ar
avhangiga framtida handelser och omstandigheter. De framtidsinriktade
uttalandena som aterges i detta Prospekt galler endast vid tidpunkten for
Prospektets offentliggérande och Bolaget gor ingen utfastelse om att
offentliggdra uppdateringar eller revideringar av framtidsinriktade uttalanden i
anledning av ny information, framtida handelser eller dylikt, utéver vad som
féljer av tillimpliga lagar och regler. Aven om Bolaget anser att de férvantningar
som beskrivs i sddana framtidsinriktade uttalanden &r rimliga, finns det ingen
garanti for att dessa framtidsinriktade uttalanden kommer att forverkligas eller
visa sig vara korrekta. | avsnittet “Risk-faktorer” finns en beskrivning, dock inte
uttémmande, av faktorer som kan medféra att faktiskt resultat eller faktisk
utveckling kan komma att skilja sig avsevart fran framtidsinriktade uttalanden i
detta Prospekt.

Detta Prospekt innehaller historisk marknadsdata och branschprognoser
avseende den marknad dar Bolaget ar verksam. Bolaget har hamtat
informationen fran ett flertal kallor, bland annat branschpublikationer och
marknadsundersokningar fran tredje part samt allmant tillganglig information.
Aven om branschpublikationerna uppger att de 4r baserade pa information som
inhdmtats genom ett antal olika kdllor och med olika metoder som anses
tillforlitliga kan inga garantier lamnas for att informationen &r korrekt och/eller
fullstandig. Branschprognoser &r till sin natur behaftade med stor osakerhet och
ingen garanti kan lamnas att sadana prognoser kommer infrias. Information fran
tredje part har atergivits korrekt och, savitt styrelsen rimligtvis kan kdnna till och
forsakra sig om genom jamforelse med annan tillganglig information som
offentliggjorts av berord tredje part, har inga uppgifter uteldmnats pd ett satt
som skulle géra den atergivna informationen felaktig eller missvisande. Utéver
information  fran utomstdende, sammanstéller &dven Bolaget viss
marknadsinformation pd basis av information fran branschaktérer och deras
respektive lokala marknad. Bolagets interna marknadsundersékningar har inte
verifierats av oberoende experter och Bolaget kan inte garantera att en tredje
part eller ndgon av Bolagets konkurrenter som anviander andra metoder for
datainsamling, analyser eller berdkningar av marknadsdata, kommer erhalla
eller generera samma resultat.

Presentation av finansiell information

Viss finansiell information har avrundats och annan information som presenteras
i Prospektet har sammanfattats for att gora informationen lattillganglig for
lasaren. Foljaktligen 6verensstimmer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med
angiven totalsumma. Detta ar fallet da belopp anges i tusen eller miljontal och
forekommer sarskilt i avsnittet Historisk finansiell information samt i de
arsredovisningar och bokslutskommuniké som inférlivats genom héanvisning.
Férutom nar sa uttryckligen anges har ingen information i Prospektet granskats
eller reviderats av Bolagets revisor.

Spotlight Stock Market

Spotlight Stock Market (”Spotlight”) &ar ett vardepappersbolag under
Finansinspektionens tillsyn. Spotlight bedriver en s3 kallad handelsplattform
(MTF) och &r en verksamhetsgren inom, och utgor ett sarskilt foretagsnamn till,
Spotlight Group AB. Bolag som &r listade pa Spotlight har férbundit sig att félja
Spotlights regelverk och omfattas inte av lika vittgdende regelverk som de bolag
vars vardepapper ar upptagna till handel pa reglerade marknader. Spotlights
regelverk syftar bland annat till att sdkerstélla att aktiedgare och 6vriga aktorer
pad marknaden far korrekt, omedelbar och samtidig information om alla
omstandigheter som kan paverka bolagets aktiekurs. Som en féljd av skillnader i
de olika regelverkens omfattning, kan en placering i aktier som handlas pa
Spotlight vara mer riskfylld @n en placering i aktier som handlas pa en reglerad
marknad.

Teckningsratternas varde

For att teckningsratternas varde inte ska ga forlorat maste innehavaren
antingen utnyttja de erhallna teckningsratterna och teckna nya aktier
senast den 5 maj 2021 eller senast den 30 april 2021 sélja de erhallna
teckningsratterna som inte avses utnyttjas for teckning av nya aktier.
Observera att det dven ar mojligt att anmala sig for teckning av nya aktier
utan stod av teckningsratter och att aktiedgare med forvaltarregistrerade
innehav med depa hos bank eller annan férvaltare ska kontakta sin bank
eller forvaltare for instruktioner om hur teckning och betalning ska ske.
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Handlingar infoérlivade genom hanvisning

Latvian Forests bolagsordning och finansiella rapporter for rakenskapsaren 2018 och 2019 samt for perioden 1 januari-31
december 2020 utgér i sin helhet en del av Prospektet och ska ldsas som en del darav. Dessa finansiella rapporter aterfinns i
Bolagets arsredovisning for rakenskapsaret 2018 och 2019 samt bokslutskommuniké fér perioden 1 januari-31 december
2020 dar sidhadnvisningar gors enligt féljande.

e Arsredovisningen 2018: Bolagets resultatrakning (sidan 6), Bolagets balansrakning (sidan 7), Bolagets
kassaflodesanalys (sidan 8), Bolagets fordandring i eget kapital (sidan 8), redovisningsprinciper och noter (sidan 11)
och revisionsberattelse (sidan 25). Latvian Forests arsredovisning for rakenskapsaret 2018 finns pa féljande lank:
http://www.latvianforest.lv/f/%C3%85rsredovisning%202018%20I1FRS.pdf. Latvian Forests revisionsberattelse for
rakenskapsaret 2018 finns pa foljande lank: Revisiosnberattelse 2018-12-31.pdf (latvianforest.lv)

e Arsredovisningen 2019: Bolagets resultatrakning (sidan 5), Bolagets balansrakning (sidan 6), Bolagets
kassaflodesanalys (sidan 7), Bolagets fordandring i eget kapital (sidan 7), redovisningsprinciper och noter (sidan 10)
och revisionsberattelse (sidan 23). Latvian Forests arsredovisning for rakenskapsaret 2019 finns pa féljande lank:
BORS24 (latvianforest.lv). Latvian Forests revisionsberittelse fér 2019 finns pa féljande lank: Revisiosnberittelse
2019-12-31.pdf (latvianforest.lv).

e  Bokslutskommuniké for perioden 1 januari — 31 december 2020: Bolagets resultatrakning (sidan 7), Bolagets
balansrakning (sidan 9), Bolagets forandring i eget kapital (sidan 11) och rapport 6ver kassafléden (sidan 10). Latvian
Forests bokslutskommuniké foér perioden 1 januari — 31 december 2020 finns pd foljande lénk:
https://mb.cision.com/Main/11669/3288142/1373928.pdf

Kopior av Prospektet och de handlingar som inforlivats genom hénvisning kan erhallas fran Latvian Forest elektroniskt via
Bolagets hemsida, www.latvianforest.lv, eller erhallas av Bolaget i pappersformat vid Bolagets kontor med adress
Ringvagen 22, 182 46 Enebyberg. Observera att information pa Latvian Forests eller tredje parts hemsida inte ingar i
Prospektet savida inte denna information inforlivats i Prospektet genom hanvisning. Information pa Latvian Forests eller
tredje parts hemsida har inte granskats och godkants av Finansinspektionen.
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Sammanfattning

Inledning

Vardepappren

Erbjudandet omfattar B-aktier i Latvian Forest Company AB (publ) med ISIN-kod
SE0003883008.

emittenten

Namn och kontaktuppgifter for | Registrerad firma: Latvian Forest Company AB (publ)

Org.nr: 556789-0495

LEI-kod: 549300XA2KZ8F50M5X10
Adress: Ringvagen 22, 182 46 Enebyberg
Vaxel: +371 29203972

Kortnamn (ticker): LATF B
www.latvianforest.lv

Namn och kontaktuppgifter for | Finansinspektionen
behorig myndighet som Postadress: Box 7821, 103 97 Stockholm
godkéant Prospektet Vaxel: 08-408 980 00

Hemsida: www.fi.se

Datum for godkdnnande Prospektet godkdndes den 20 april 2021.

Meddelanden

Denna sammanfattning bor lasas som en introduktion till EU-tillvaxtprospektet. Alla beslut
om att investera i vardepappren bor grundas pa att investeraren studerar hela prospektet.
Investerare kan forlora hela eller delar av sitt investerade kapital. Nar ett yrkande relaterat
till information i ett EU-tillvaxtprospekt gors i domstol kan den investerare som &r kdrande
enligt nationell lagstiftning bli tvungen att betala kostnaden for att dversatta EU-
tillvaxtprospektet innan de rattsliga forfarandena inleds. Civilrattsligt ansvar omfattar enbart
de personer som har presenterat sammanfattningen, inklusive 6versattningar av denna, men
enbart om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller inkonsekvent jamfort med de
andra delarna av EU-tillvéxtprospektet eller om den tillsammans med andra delar av EU-
tillvaxtprospektet inte ger den nyckelinformation som investerare behover vid beslut om
huruvida de ska investera i de berérda vardepapperna.

Nyckelinformation om emittenten

Emittentens

Latvian Forest ar ett svenskt publikt aktiebolag som registrerades i Sverige den 26 maj 2009 och vars verksamhet bedrivs

hemvist, enligt svensk ratt. Latvian Forests verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). Styrelsen har sitt sate i
juridiska Stockholms kommun.

form och

lagstiftning

Emittentens
huvudsakliga
verksamhet

Bolaget ska bedriva kép och forsaljning av mark, foretradesvis men inte uteslutande i Lettland. Bolaget ska, direkt eller
indirekt, bedriva skogsbruksrorelse innefattande upplatande av rattigheter till tillgangarna, marknadsforing och
forsaljning av produkter harrérande fran dessa tillgangar. Vidare ska bolaget bedriva forséljning av konsulttjanster
avseende ovan namnda bransch, dga och forvalta fastigheter samt bedriva darmed forenlig verksamhet. Bolaget ska dga
och férvalta aktier och andra andelsbevis i industriella féretag, driva industriell och kommersiell rorelse, foretradesvis
omfattande skogsbruk och skogsindustri, dvensom utéva annan liknande verksamhet.

Emittentens
storre
aktiedgare

I nedan tabell framgar de personer vars innehav direkt eller indirekt motsvarar fem % eller mer av antalet aktier eller
roster i Bolaget per dagen for detta Prospekt. Bolaget ar inte direkt eller indirekt kontrollerat av nagon enskild part.

Namn Antal A-aktier Antal B-aktier Andel av kapital Andel av roster
Avanza Pension 0 4462 582 21,76 % 21,02 %
Anders Nilsson 40 000 2989116 14,77 % 15,96 %
Nils-Robert Persson 0 2216402 10,81 % 10,44 %
Marliese Investments LTD 0 1993 443 9,72 % 9,39 %
Galjaden Invest AB 0 1101 685 537 % 5,19 %
Mans Folkesson 0 1100 000 5,36 % 5,18%
Totalt:* 40 000 13 863 228 67,79 % 67,18 %

*innefattar &gande direkt respektive gm bolag/kapitalférsikring

Emittentens
verkstallande
direktor

Latvian Forests verkstallande direktor ar Aleksandrs Tralmaks.



http://www.latvianforest.lv/
http://www.fi.se/

LATVIAN FOREST CO

Finansiell
nyckelinfor-
mation i
sammandrag

2020-01-01 - 2019-01-01 - 2018-01-01 -
SAMMANDRAG 2020-12-31 2019-12-31 2018-12-31

(ej reviderat) (reviderat) (reviderat)
RESULTATRAKNING, TEUR
Nettoomsattning 259,6 25,8 1198,7
Operativt rorelseresultat -605,2 -1356,4 617,8
Rorelseresultat -475,0 -1356,4 620,9
Periodens resultat 11425 816,0 2424,2
BALANSRAKNING, TEUR
Anlaggningstillgangar 16 743,6 8795,4 24 580,1
Omesattningstillgangar 754,1 4995,3 766,0
Summa tillgangar 17 497,7 13 790,7 25 346,1
Eget kapital 14 362,0 13 219,5 23 479,5
Avsattningar 3,3 443,7 -
Langfristiga skulder 1888,6 - -
Kortfristiga skulder 1243,8 127,5 1866,6
Summa eget kapital och skulder 17 497,7 13 790,7 25 346,1
KASSAFLODE, TEUR
Kassafléde fran den l6pande verksamheten -1063,6 675,4 143,7
Investeringsverksamheten -5903,5 171129 -1337,3
Finansieringsverksamheten 2661,9 -12 834,8 -2,0
Arets kassafléde -4 305,2 4953,5 -1195,6
NYCKELTAL, TEUR

De nyckeltal som presenteras nedan ar inte definierade enligt Latvian Forests tillampade redovisningsregler for
finansiell rapportering och &r inte reviderade av Bolagets revisor. Nyckeltalen, sasom Bolaget har definierat dessa,
bor inte jamféras med andra bolags nyckeltal som har samma bendamning da definitionerna kan skilja sig at.

Stallda sakerheter 1629,3 5,3 1764,1

Soliditet 82,1% 95,9% 92,6%

Skuldsattningsgrad 0,22 0,01 0,08
Huvudsakliga VERKSAMHETSRISKER

risker
specifika for
emittenten

Vardeutveckling

Verksamheten bestar till storsta delen av forvarv av skogsfastigheter och férvaltning av dessa. Bolagets tillgangar bestar
nadstan uteslutande av skogs- och jordbruksfastigheter i Lettland. Det foreligger en risk for att vardet pa fastigheterna
utvecklas svagt eller minskar 6ver tid som en konsekvens av makroekonomiska orsaker sasom en kraftig korrektion av
tillgangspriser till foljd av en langvarig lagkonjunktur eller fastighetsspecifika orsaker sdésom minskat varde pa fastigheten
till foljd av 6versvamning orsakad av férdndringar i grundvattennivan. Sadana handelser kan komma att paverka Bolagets
verksamhet negativt om de resulterar i en nedgang av fastighetspriserna, sérskild da priserna for skog- och jordbruksmark
i Baltikum redan kan anses laga jamfort med 6vriga EU-lander. Bolaget bedomer risknivdn som medelhég.

Risker relaterade till forvarv

Mojligheten att verkstélla Gvergripande forvdrvsstrategier kan begransas av faktorer sasom konkurrens, minskad
efterfragan pa attraktiva objekt, mojlighet till finansiering, marknadsvillkor och prisnivaer pa investeringsobjekt.
Foljaktligen kan ogynnsamma yttre faktorer hamma mdjligheten att verkstalla Bolagets forvarvsstrategi. Genomforda
forvarv kan dven fa negativ inverkan pa Bolagets resultat och fastigheternas varde om exempelvis bokféringsmassiga
eller ekonomiska antaganden inte stammer eller om oférutsedda miljo- eller skattekrav uppkommer. Bolaget bedomer
risknivan som medelhog.

Risker relaterade till avyttringar

Att skapa en battre arrondering och stérre sammanhangande fastigheter ar en del av Bolagets strategi for
vardeskapande. Bolaget kan darfor fran tid till annan komma att avyttra enskilda fastigheter fér att anpassa och optimera
sitt fastighetsbestand. Bolaget kan dessutom komma att avyttra fastigheter for att finansiera investeringar, sdsom forvarv
av nya fastigheter. Ogynnsamma marknadsvillkor, sasom en illikvid fastighetsmarknad, kan hamma Bolagets majligheter
att avyttra fastigheter, vilket i sin tur kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets resultat. Bolaget bedémer risknivan
som medelhog.

Virkesmarknaden

Bolaget ar beroende av prisutvecklingen pa den inhemska och den internationella virkesmarknaden. Bolagets omsattning
och resultat kan paverkas negativt om efterfragan minskar och priserna for virke och skogsravaror faller. Eftersom de
flesta avverkningarna séljs till lokala akt6rer och sagverk ar Bolagets bedomning att det foretradesvis ar utvecklingen pa
den inhemska virkesmarknaden som paverkar Iénsamheten i verksamheten pa kort sikt. Minskad efterfragan pa
inhemskt timmer i handelse av 6kat utbud av virke fran den internationella marknaden kan paverka Bolagets omsattning
och resultat negativt. Hittills har denna marknad emellertid uppvisat en relativt stark utveckling dven om sdsongsmassiga
variationer forekommer. Bolaget bedomer risknivan som medelhog.
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Beroende av nyckelpersoner

Latvian Forest drivs som en liten organisation som framst bestar av samordnande verkstallande direktor och en aktiv
styrelse. Bolagets verksamhet ar darmed beroende av formagan att behalla kvalificerade medarbetare. Framforallt galler
detta i den lettiska forvarvs- och forvaltningsorganisationen. Om en eller flera nyckelpersoner lamnar Bolaget skulle det
kunna forsena eller orsaka avbrott i verksamheten samt ha en negativ inverkan pa Bolagets méjligheter att gora lampliga
investeringar och forvalta Bolagets tillgangar, vilket i forlangningen riskerar att paverka investerarens avkastning
negativt. Bolaget bedémer att sannolikheten for riskens forekomst som lag, men att risknivan vid dess férekomst skulle
vara medelhog.

Risker med affarsmodellen

Affarsmodellen bygger i hog grad pa att den I6pande verksamheten ska vara sjélvfinansierande. Detta innebar att intakter
fran gallring, avverkning och olika former av EU-bidrag beho6ver vara tillrdckliga for att kunna técka I6pande kostnader i
linje med Bolagets affarsstrategi. Pa basis av de erfarenheter som gjorts under Bolagets verksamhetstid samt med hansyn
tagen till den kostnadsmassa som den befintliga organisationen visat sig ha ar bedémningen att Bolagets befintliga
fastighetsinnehav ar fullt tillrackliga for att generera omsattning i tillrdcklig omfattning. Det kan dock inte uteslutas att
Bolaget uppvisar negativa resultat enskilda kvartal eller helar da enskilda kvartal kan belastas med kostnader av
engangskaraktar eller da intdkterna fran avverkningar kan inflyta med viss oregelbundenhet. Bolaget bedémer risknivan
som lag.

Naturliga risker

Det finns risk att Bolagets skogsfastigheter paverkas negativt av till exempel skadedjursangrepp, extrem vaderlek eller
brand. Riskerna for en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stallning och resultat begransas
emellertid genom att fastigheterna har en viss geografisk spridning. Skulle en eller nagra fastigheter paverkas negativt ar
inverkan pa det totala bestdndet begréansat. Riskerna ar saledes storst for de fastigheter som ligger i direkt anslutning till
varandra. Bolaget bedomer risknivan som lag.

REGULATORISKA OCH POLITISKA RISKER

Legala och politiska risker

Bolaget ar och kommer dven framdéver att vara verksamt pa marknader och inom sektorer som existerar inom ramen for
politisk styrning och lagstiftning. Andringar i den politiska situationen eller dndringar av lagar och regelverk inom de
marknader dar Bolaget och/eller dess kunder ar verksamma, sdsom exempelvis inférande av regleringar som begransar
juridiska personers mojlighet att forvarva jordbruksfastigheter eller en kraftigt hojd skatt pa fastighetsoverlatelser, kan
ha en negativ inverkan pa Bolagets mojligheter att investera i skogstillgangar eller majligheter att avyttra tillgangar, vilket
kan paverka Bolagets [dnsamhet och framtidsutsikter negativt. Bolaget bedémer risknivan som medelhég.

Geopolitisk oro

Lettlands geografiska ldge har fran tid till annan varit foremal for debatt om eventuella risker vad géller relationen till
dess grannldnder. Om en pataglig férandring i relationen mellan Lettland och landerna i regionen skulle intrdffa och
landet till exempel skulle utsattas for destabiliserande atgarder eller ekonomiska patryckningar, kan effekterna bli
negativa pa vardet av Bolagets skogsfastigheter och darigenom paverka Bolagets avkastning och framtidsutsikter
negativt. Med anledning av Lettlands medlemskap i NATO och EU samt Eurosamarbetet bedémer Bolaget risknivan som
lag.

FINANSIELLA RISKER

Finansieringsrisk relaterat till Covid-19-pandemin

Per dagen for Prospektet pagar Covid-19-pandemin och omfattningen och de ekonomiska effekterna av utbrottet ar
fortfarande okadnda. Covid-19-pandemin har inneburit en stérning av marknadsférhallandena saval i Baltikum som globalt
och darmed landers, foretags och bankers framtidsutsikter, verksamhetsresultat och finansiella tillstand. Det kan inte
garanteras att statliga eller andra stimulansatgarder skulle leda till snabba och adekvata forbattringar av sadana
marknadsférhallanden i framtiden, och om situationen forsdamras ytterligare eller ytterligare restriktioner infors till foljd
av en tredje vag, eller nuvarande eller nya begransningar kvarstar under en langre tidsperiod, kan det finnas en risk for
att fastighetsmarknaden avstannar. Det finns darmed en risk att Covid-19-pandemin forsvarar for Bolaget att finna
intressanta forvarvsobjekt samt att erhalla finansiering pa langre sikt genom en minskad investeringsvilja pa
kapitalmarknaden. Bolaget bedomer risknivan som medelhog.

Valutarisk

Sedan arsskiftet 2013/2014 har Bolaget dndrat sin redovisningsvaluta till euro for att i mojligaste man minska eventuella
differenser som kan uppkomma i redovisningen i samband med omrakningen av valutor. Bolagets finansiering sker i
svenska kronor medan de tillgdngar som férvarvas varderas i euro i bokféringen. Aktien &r fortsatt noterad i svenska
kronor. Bolagets tillgangar i form av likvida medel fran emissioner kommer véxlas och till storsta del férvaras som euro
pa svenska bankkonton. En starkare krona skulle darfér innebara en negativ paverkan pa Bolagets vardering i svenska
kronor. Bolaget bedémer risknivan som medelhég.

Finansieringsrisker

Utvecklingen av Bolagets verksamhet ar beroende av fortsatt finansiering i syfte att kunna forvarva ytterligare fastigheter
och darigenom skapa storre forvaltade volymer. Nuvarande affarsmodell bygger pa antagandet att Bolaget kan erhalla
finansiering och genomféra nyemissioner vid olika tillfallen. Det kan dock inte garanteras att Bolaget kan erhalla
ytterligare finansiering pa for aktieagarna fordelaktiga villkor. Risken finns dven att Bolaget inte kan erhalla ytterligare
finansiering, vilket kan innebdra att verksamhetens omfattning inte blir lika stor som planerat eller att
fastighetsinnehavet inte blir tillrdackligt stort fér att kunna uppfylla malen enligt Bolagets affarsmodell och strategi.
Bolagets investeringar kan delvis dven komma att finansieras genom upptagande av lan, och Bolagets kassaflode ar
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saledes kansligt for forandringar i rantenivan och belaningsgrad. Vardet av Bolagets fastighetsinvesteringar riskerar att
paverkas negativt vid vasentliga hojningar av realréntan. Bolaget bedémer risknivan som lag.

Nyckelinformation om vardepappren

Information om vardepappren, | Bolaget har tva aktieslag, A-aktier och B-aktier. Varje A-aktie i Bolaget berattigar innehavaren

rattigheter forenade med till tio (10) roster pa bolagsstamma och varje B-aktie berattigar innehavaren till en (1) rost. Per
vardepappren och dagen for Prospektet uppgar Latvian Forests registrerade aktiekapital till 2 297 307,432830
utdelningspolicy EUR, fordelat pa totalt 20 511 061 aktier, varav 80 000 A-aktier och 20 431 061 B-aktier, envar

med ett kvotvdarde om 0,112003 EUR.

Aktierna i Latvian Forest har utgivits i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551) och de
rattigheter som ar forenade med aktierna som &r emitterade av Bolaget, inklusive de
rattigheter som foljer av bolagsordningen, kan endast dndras i enlighet med de férfaranden
som anges i denna lag. Varje rostberattigad aktiedgare far vid bolagsstamma rosta for fulla
antalet av denne dgda och foretradda aktier.

Om Bolaget emitterar nya aktier, teckningsoptioner eller konvertibler genom en kontant- eller
kvittningsemission har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt till teckning i forhallande
till det antal aktier som innehades fore emissionen. Samtliga aktier medfor lika ratt till saval
utdelning som eventuellt 6verskott vid likvidation.

Inga inskrankningar foreligger i ratten att fritt Gverlata vardepappren.

Bolaget har ingen utdelningspolicy. Bolaget delade ut EUR 0,54 per aktie eller totalt EUR

11 075 973 den 4 juli 2019 i samband med forsdljning av tillgangar till SCA

Plats for handel Aktierna i Latvian Forest handlas pa Spotlight Stock Market, vilket ar en alternativ
marknadsplats, som regleras av ett sarskilt regelverk och som inte har samma juridiska status
som en reglerad marknad. De nyemitterade aktierna i Erbjudandet kommer att tas upp till
handel pa Spotlight Stock Market i samband med att nyemissionen registreras av
Bolagsverket.

Garantier som vardepappren Ej tillamplig. Vardepappren omfattas inte av garantier.

omfattas av

Huvudsakliga risker specifika Bolagets aktier kan fluktuera i viarde

for vardepappren En investering i Bolagets aktier ar forknippad med en risk att investeraren inte far tillbaka sitt

investerade kapital da aktiekursen kan fluktuera med stora svangningar. Under perioden
30 juni-31 december 2020 har Bolagets aktiekurs ldgst uppgatt till 6,22 kronor och hogst 7,50
kronor. Sadana fluktuationer ar inte nodvandigtvis hanforliga enbart till Bolagets prestation
utan kan dven harledas till den allmdnna marknadsutvecklingen, makrofaktorer i samhallet,
radande investeringsklimat, utbud och efterfragan pa aktier och andra orsaker med eller utan
tydlig koppling till Bolaget. Det ar darfor inte mojligt att pa férhand forutse framtida
kursrérelser och det dr mojligt att dessa faktorer genom enskild verkan eller samverkan
negativt paverkar vardet av investerares innehav. Det finns saledes ingen garanti avseende
framtida kursutveckling for Bolagets vardepapper, varfor vardet pa investeringen saval kan
6ka som minska. Bolaget bedémer risknivan som hog.

Begransad likviditet i Bolagets viardepapper

Det foreligger en risk att Bolagets aktie inte kommer att omsattas dagligen och att avstandet
mellan kop- och séljkurs kan komma att vara stort. En begransad likviditet medfor en risk for
att noterad kop- respektive saljkurs for Bolagets aktie inte rattvisande aterger det varde som
en storre aktiepost motsvarar. Om en aktiv och likvid handel med Bolagets aktie inte utvecklas
eller visar sig hallbar, kan det vidare medféra svarigheter for enskilda aktiedgare att avyttra
sina vardepapper, och det finns ingen garanti for att vardepapper i Bolaget kan saljas till en for
innehavaren acceptabel kurs vid varje given tidpunkt. Bolaget bedémer risknivan som hog.

Nyckelinformation om Erbjudandet av vardepapper till allmanheten

Villkor och tidplan for att Foretradesratt till teckning

investera i vardepappren Den som pa avstamningsdagen for Foretradesemissionen ar registrerad som aktiedgare i
Bolaget dger foretradesratt att for atta (8) befintliga aktier, oavsett serie, teckna fem (5) nya
B-aktier.

Teckningsratter
Aktiedgare i Bolaget erhaller en (1) teckningsratt for varje innehavd aktie, oavsett serie. Det
kravs atta (8) teckningsratter for att teckna fem (5) nya B-aktier.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for faststdllande av vem som &r berdttigad att erhalla
teckningsratter ar den 19 april 2021. Sista dag for handel med Latvian Forests aktier med ratt
att erhalla teckningsratter ar den 15 april 2021. Aktien handlas exklusive ratt att erhalla
teckningsratter fran och med den 16 april 2021.

Teckningskurs
Teckningskursen ar 6,10 SEK per B-aktie. Courtage utgar ej.
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Teckningstid

Anmaélan om teckning av B-aktier genom utnyttjande av teckningsratter ska ske genom
samtidig kontant betalning under perioden fran och med den 21 april till och med den 5 maj
2021.

Handel med teckningsratter
Handel med teckningsratter sker pa Spotlight Stock Market under perioden fran och med den
21 april till och med den 30 april 2021.

Handel med BTA
Handel med BTA kommer ske pa Spotlight Stock Market fran och med den 21 april 2021 fram
till omvandling av BTA till B-aktier, vilket berdknas ske vecka 21 2021.

Teckning och betalning utan féretradesratt

Teckning av B-aktier utan stod av foretradesratt ska ske under samma period som teckning av
B-aktier med foretradesratt, det vill saga fran och med den 21 april till och med den 5 maj
2021. Anmalan om teckning utan foretradesratt sker genom att Sarskild anmalningssedel 2
ifylls, undertecknas och skickas till Aktieinvest FK AB pa adress enligt ovan eller till férvaltaren.
Nagon betalning ska ej ske i samband med anmalan om teckning av aktier utan féretradesratt.
Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade utan féretradesratt lamnas genom
oversandande av tilldelningsbesked i form av en avrakningsnota. Likvid ska erlaggas senast
den dag som framkommer av avrakningsnotan.

Tilldelningsprinciper vid teckning utan stod av teckningsratter
Aktier som inte tecknas med féretradesratt ska tilldelas dem som tecknat utan stéd av
foretradesratt. Tilldelning sker pa foljande grunder:

i. i forsta hand till dem som aven tecknat aktier med stod av teckningsratter, pro rata
i forhallande till hur manga aktier som tecknats med stod av teckningsrétter, och i
den man detta inte kan ske, genom lottning och
ii. i andra hand till andra som tecknat aktier utan foretradesratt, pro rata i forhallande
till hur manga aktier som tecknats, och i den man detta inte kan ske, genom
lottning
Utspadning
Antalet aktier kommer, vid full anslutning i Erbjudandet, att 6ka fran 20511 061 till
33330474, vilket innebar en utspadningseffekt uppgaende till hogst 12 819 413 B-aktier,
motsvarande ca 37,65 % av rosterna och ca 38,46 % av aktiekapitalet i Bolaget.

Uppskattade kostnader for Erbjudandet
Emissionskostnaderna berdknas uppga till 1,523 MSEK och bestar huvudsakligen av kostnader
for ersattning till legal radgivare i anslutning till Féretradesemissionen.

Kostnader som aldggs investerare
Inga kostnader alaggs investerare som deltar i Erbjudandet. Vid handel med teckningsrétter
och BTA utgar dock normalt courtage enligt tillampliga villkor for vardepappershandel.

Motiv for Erbjudandet och
anvandning av emissionslikvid

Latvian Forest ar ett svenskt bolag listat pa Spotlight Stock Market som férvarvar och férvaltar
skogsfastigheter, foretradesvis, men inte enbart i Lettland. Bolagets utgangspunkt ar
uppfattningen att skog ar en sdker investering och att skogsbruk ar en stabil och
vardeskapande verksamhet.

Forutom att skog ar en eftertraktad tillgdng som vaxer av egen kraft, ar verksamhetens
viktigaste grunder:

1) vardeskapande for aktieagarna genom aktiv skogsforvaltning,

2) vardeskapande genom att konsolidera ett storre fastighetsinnehav, och

3) en tro pa en allman 6kning av prisnivaerna pa lettiska skogs- och jordbruksfastigheter.

Den 8 april 2019 saldes Bolagets fastighetsinnehav som byggts upp sedan Bolaget bildades
2009. Forsaljningen omfattade 10 614 hektar ("ha”) mark med ett virkesforrad pa 1015
miljoner m3 stdende skog. Fastighetsinnehavet var varderat till 26,2 MEUR fére
transaktionskostnader. Den 4 juli 2020 delades 11,1 MEUR ut till aktiedgarna.

Sedan avyttringen av fastigheter 2019 har 5 423 hektar mark forvarvats i Lettland, med ett
virkesférrad om 611 000 m3.

Marknaden bedéms fortsatt som fordelaktig och det ar styrelsens bedémning att det genom
nyemissionen tillforda kapitalet kan omsdttas i nya skogsfastigheter pa for aktiedgare
gynnsamma villkor.

Emissionslikvidens anvdandning
De medel som tillférs genom Foretradesemissionen ar huvudsakligen tankta att anvandas

enligt nedan.

Emissionsvolym 78,198 MSEK
Berdknade emissionskostnader 1,523 MSEK
Aterbetalning av lan jamte berdknad ranta 19,931 MSEK
Nyinvestering i skogsfastigheter 56,744 MSEK
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Avsikten ar att lan om totalt 19 MSEK jamte upplupen rdnta per aterbetalningstillfillet
berdknad till 0,931 MSEK &terbetalas efter genomforande av Foretradesemissionen. Lanen
lamnades av Galjaden Fastigheter AB, ett narstaende bolag till aktiedgaren Galjaden Invest AB,
och av aktiedagaren Séren Druve, med en rdanta om 0,7 % per manad den 27 oktober 2020 och
forfaller till betalning den 31 mars 2022. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med
laneavtalen har langivarna var for sig ratt att tidigast sex (6) manader efter att laneperioden
|6pt ut krava att de skogsfastigheter som stéllts som sakerhet for lanen avyttras for fullgérande
av avtalet. Lanen upptogs i samband med forvdrvet av samtliga aktier i Latfolde AB den
30 oktober 2020. Efter aterbetalning av namnda lan och emissionskostnader kommer
Foretrddesemissionen att tillféra Bolaget hogst ca 56,744 MSEK. Emissionslikviden kommer
att anvdndas for framtida forvarv av skogsfastigheter, dd utbudet av intressanta
forvarvsobjekt i Lettland for narvarande ar stort.

Styrelsen gér bedomningen att befintligt rorelsekapital fore genomférande av Erbjudandet
inte ar tillrdckligt for att bedriva verksamheten i 6nskad omfattning under den kommande
tolvmanadersperioden, vilket skulle krdava ca 5 MSEK. Bolagets likvida medel per den
31 december 2020 uppgick till 7 MSEK. Vid tidpunkten for Prospektet bedéms det befintliga
rorelsekapitalet racka till september 2021. Vid full teckning i Erbjudandet tillférs bolaget ca
78,2 MSEK fore emissionskostnader som bedéms uppga till ca 1,5 MSEK. Avsikten ar
nettolikviden om ca 76,7 MSEK, tillsammans med tillgénglig kassa och efter aterbetalning av
Ian om 19 MSEK, ska tacka rorelsekapitalbehovet.

Om Erbjudandet inte skulle genomféras eller endast tecknas i nivda med avgivna
teckningsforbindelser eller om tecknarna inte fullgor sina ataganden, skulle det kunna
innebdra att Bolaget inte kan bedriva sin skogsbruksverksamhet och genomféra sina
expansionsplaner pa 6nskat satt. Bolaget kan darvid komma att silja avverkningsratter dven
vid tidpunkter da marknadsférhallandena inte ar optimala och man normalt skulle ha avvaktat
gynnsammare varderingar, avvakta med aterbetalning av utestdende lan intill slutlig
forfallodag respektive behova soka alternativa finansieringsmojligheter sasom ytterligare
kapitalanskaffning eller lanefinansiering.

Intressen och intressekonflikter

Aktieinvest FK AB ar emissionsinstitut i samband med Erbjudandet som beskrivs i detta
Prospekt. HWF Advokater AB &r legal radgivare till Latvian Forest i samband med
Foretradesemissionen.

Ett narstdende bolag till en aktiedgare respektive en aktiedgare har [amnat |an om sammanlagt
19 MSEK till Bolaget, vilka avses aterbetalas efter genomférande av Foretradesemissionen.

Latvian Forest har erhallit teckningsférbindelser om sammanlagt ca 34 MSEK, motsvarande ca
43,4 % av Foretradesemissionen, fran befintliga aktiedgare. Teckningsforbindelserna ar
emellertid inte sdkerstdllda via bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande
arrangemang.

Utbver ovanstdende parters intresse att Foretradesemissionen kan genomforas
framgangsrikt, bedéms det inte foreligga nagra ekonomiska eller andra intressen eller nagra
intressekonflikter mellan parterna som i enlighet med ovanstaende har ekonomiska eller
andra intressen i Foretrddesemissionen.
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Ansvariga personer, information fran tredje part och godkannande
av behorig myndighet

Ansvariga personer

Styrelsen for Latvian Forest dr ansvariga for innehallet i detta Prospekt. Enligt styrelsens kdnnedom Overensstaimmer den
information som ges i Prospektet med sakférhallandena och ingen uppgift som sannolikt skulle kunna paverka dessa har
uteldamnats. Nedan presenteras Latvian Forests styrelse.

Befattning Namn
Styrelseordférande Martin Hansson
Styrelseledamot och verkstallande direktor Aleksandrs Tralmaks
Styrelseledamot Anders Nilsson
Styrelseledamot Andreas Norman

Upprattande och registrering av prospekt

Prospektet har godkants av Finansinspektionen, som behorig myndighet enligt Prospektférordningen. Finansinspektionen
godkanner detta Prospekt enbart i s matto att det uppfyller de krav pa fullstandighet, begriplighet och konsekvens som
anges i Prospektforordningen. Detta godkdannande bor inte betraktas som ndgot slags stod for den emittent eller for
kvaliteten pa de vardepapper som avses i detta Prospekt. Investerare bor géra sin egen bedémning av huruvida det ar lampligt
att investera i detta vardepapper. Prospektet har upprattats som ett EU-tillvaxtprospekt i enlighet med artikel 15 i
Prospektférordningen.

Information fran tredje part

Prospektet innehaller information fran tredje part. Bolaget bekraftar att information fran tredje part har atergetts korrekt
och att savitt Bolaget kanner till och kan utréna av information som har offentliggjorts av tredje part inga sakférhallanden
har uteldmnats som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller vilseledande.

Fastighetsvarderingar

Koncernens fastigheter ar foremal for individuella varderingar utférda av externa varderingsféretag. De varderingar som
presenteras i detta Prospekt har utforts av Latvian Rural Advisory and Training Centre SIA som har samtyckt till att ett
varderingsintyg publiceras i detta sammanhang.

Styrelsen intygar att inga kdnda férandringar sedan varderingsdatumet har dgt rum som vasentligen skulle kunna paverka de
uppskattade varderingarna. Styrelsen vill dock belysa att varderingarna har skett under pagaende Covid-19-pandemi vilket
Okar osdkerheten i varderingarna.

Varderingarna har skett pa Bolagets uppdrag och har godkants av upphovsmannen for publicering i detta Prospekt. Styrelsen
forsakrar att varderingarna har atergivits korrekt och att, savitt styrelsen kanner till och kan utréna av information som har
offentliggjorts av tredje man, inga sakférhallanden har uteldmnats som skulle kunna gora den atergivna informationen
felaktig eller vilseledande.

Varken Latvian Rural Advisory and Training Centre SIA eller den enskilde varderingsmannen har nagra intressen i Bolaget.
Varderingarna har utforts av Karlis Folkmanis, som dr medlem i Latvijas koksnes kvalitates ekspertu savieniba (LKKES) (Lettiska
expertféreningen for timmerkvalitet). Latvian Rural Advisory and Training Centre SIA aterfinns pa adressen Rigas iela 34
ozolnieki pagasts, Ozolnieku novads, LV-3018, Lettland.

Kallférteckning

https://www.csb.gov.lv/sites/default/files/publication/2019-09/Nr_15_Mezsaimnieciba_2018_ %2819 _00%29_LV.pdf

https://www.zm.gov.lv/public/ck/files/ZM/mezhi/skaitlifakti_ENG20.pdf

http://datal.csbh.gov.lv/pxweb/Iv/lauks/lauks__mezsaimn__plat_mez/MSG010.px/table/tableViewlLayoutl/

https://www.vmd.gov.lv/valsts-meza-dienests/statiskas-lapas/-meza-apsaimniekosana-/koksnes-resursu-ieguve?nid=1682#jump

https://www.zm.gov.lv/mezi/statiskas-lapas/nozares-informacija/areja-tirdznieciba?nid=1085#jump

https://spotlightstockmarket.com/

http://www.latvianforest.lv/properties/-latf/#view

www.latvianwood.lv
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Motiv for erbjudandet

Latvian Forest ar ett svenskt bolag listat pa Spotlight Stock Market som férvarvar och forvaltar skogsfastigheter, foretradesvis,
men inte enbart i Lettland. Bolagets utgangspunkt dr uppfattningen att skog ar en sdker investering och att skogsbruk ar en
stabil och vardeskapande verksamhet.

Forutom att skog ar en eftertraktad tillgdng som véxer av egen kraft, ar verksamhetens viktigaste grunder:
1) vardeskapande for aktiedagarna genom aktiv skogsférvaltning,

2) vardeskapande genom att konsolidera ett storre fastighetsinnehav, och

3) en tro pa en allman 6kning av prisnivaerna pa lettiska skogs- och jordbruksfastigheter.

Den 8 april 2019 saldes Bolagets fastighetsinnehav som byggts upp sedan Bolaget bildades 2009. Forséljningen omfattade
10 614 hektar mark med ett virkesforrad pa 1 015 miljoner m3 stdende skog. Fastighetsinnehavet var varderat till 26,2 MEUR
fore transaktionskostnader. Den 4 juli 2020 delades 11,1 MEUR ut till aktiedgarna.

Sedan avyttringen av fastigheter 2019 har 5 423 hektar mark forvarvats i Lettland, med ett virkesforrad om 611 000 m3.

Marknaden bedoms fortsatt som fordelaktig och det ar styrelsens bedomning att det genom nyemissionen tillférda kapitalet
kan omsattas i nya skogsfastigheter pa for aktiedgare gynnsamma villkor.

Emissionslikvidens anvdndning
De medel som tillférs genom Foretradesemissionen ar huvudsakligen ténkta att anvandas enligt nedan.

Emissionsvolym 78,198 MSEK
Beraknade emissionskostnader 1,523 MSEK
Aterbetalning av 13n jamte beréknad ranta 19,931 MSEK
Nyinvestering i skogsfastigheter 56,744 MSEK

Avsikten ar att 1an om totalt 19 MSEK jamte upplupen ranta per aterbetalningstillfdllet berdknad till 0,931 MSEK aterbetalas
efter genomférande av Foretrddesemissionen. Lanen lamnades av Galjaden Fastigheter AB, ett narstaende bolag till
aktiedgaren Galjaden Invest AB, och av aktiedgaren Séren Druve, med en rinta om 0,7 % per manad den 27 oktober 2020
och forfaller till betalning den 31 mars 2022. Lanen upptogs i samband med férvédrvet av samtliga aktier i Latfolde AB den
30 oktober 2020. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med ndmnda laneavtal har langivarna var for sig ratt att tidigast sex
(6) manader efter att laneperioden 16pt ut krava att de skogsfastigheter som stéllts som sdkerhet for lanen avyttras for
fullgérande av avtalet. Efter aterbetalning av ndmnda |an och emissionskostnader kommer Féretradesemissionen att tillfora
Bolaget hogst ca 56,744 MSEK. Emissionslikviden kommer att anvdndas for framtida forvarv av skogsfastigheter, da utbudet
av intressanta forvarvsobjekt i Lettland for narvarande ar stort.

Styrelsen goér bedémningen att befintligt rorelsekapital fére genomfdrande av Erbjudandet inte ar tillrackligt for att bedriva
verksamheten i 6nskad omfattning under den kommande tolvmanadersperioden, vilket skulle krdva ca 5 MSEK. Med
rorelsekapital avses i Prospektet Bolagets mojligheter att fa tillgang till likvida medel for att fullgéra sina
betalningsforpliktelser varefter de forfaller till betalning. Bolagets rorelsekapitalbehov avser framst omkostnader i den
pagaende skogsbruksverksamheten samt arbeten och atgarder hanforliga till expansion av fastighetsinnehaven.

Bolagets likvida medel per den 31 december 2020 uppgick till 7 MSEK. Vid tidpunkten for Prospektet bedoms det befintliga
rorelsekapitalet racka till september 2021. Vid full teckning i Erbjudandet tillférs bolaget ca 78,2 MSEK fore
emissionskostnader som beddms uppga till ca 1,5 MSEK. Avsikten ar nettolikviden om ca 76,7 MSEK, tillsammans med
tillganglig kassa och efter aterbetalning av Ian om 19 MSEK, ska tacka rorelsekapitalbehovet.

Emissionen omfattas av teckningsforbindelser motsvarande ca 34 MSEK. Teckningsforbindelserna ar dock inte sakerstallda
via bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang.

Om Erbjudandet inte skulle genomféras eller endast tecknas i nivda med teckningsférbindelserna eller om tecknarna inte
fullgor sina ataganden, skulle det kunna innebara att Bolaget inte kan bedriva sin skogsbruksverksamhet och genomféra sina
expansionsplaner pa oOnskat satt. Bolaget kan darvid komma att sidlja avverkningsratter dven vid tidpunkter da
marknadsforhallandena inte dr optimala och man normalt skulle ha avvaktat gynnsammare varderingar, avvakta med
aterbetalning av utestaende 1an intill slutlig forfallodag respektive behdva séka alternativa finansieringsmajligheter sasom
ytterligare kapitalanskaffning eller lanefinansiering. Om samtliga alternativa finansieringsmojligheter misslyckas och i det fall
ytterligare rorelsekapital inte gar att uppbringa skulle det ytterst kunna leda till att Bolaget behdver anséka om
foretagsrekonstruktion eller konkurs.
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Radgivare
Aktieinvest FK AB ar emissionsinstitut avseende Erbjudandet.

HWF Advokater AB &r legal radgivare till Latvian Forest och har bitratt Bolaget vid upprattandet av Prospektet. Da samtliga
uppgifter i Prospektet harrér fran Bolaget, friskriver sig HWF Advokater fran allt ansvar i forhallande till befintliga och
blivande aktiedgare i Latvian Forest och avseende andra direkta eller indirekta ekonomiska konsekvenser till foljd av
investerings- eller andra beslut som helt eller delvis grundas pa uppgifter i Prospektet.

Intressen och intressekonflikter
Aktieinvest FK AB ar emissionsinstitut i samband med Erbjudandet som beskrivs i detta Prospekt. HWF Advokater AB ar
legal radgivare till Latvian Forest i samband med Féretradesemissionen.

Ett ndrstaende bolag till en aktiedgare respektive en aktiedgare har lamnat lan om sammanlagt 34 MSEK till Bolaget, varav
19 MSEK avses aterbetalas efter genomférande av Féretradesemissionen.

Latvian Forest har erhadllit teckningsforbindelser om sammanlagt ca 34 MSEK, motsvarande ca 43,4 % av
Foretradesemissionen, fran befintliga aktiedgare. Teckningsférbindelserna ar emellertid inte sdkerstallda via bankgaranti,
sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang.

Utbver ovanstaende parters intresse att Foretradesemissionen kan genomféras framgangsrikt, bedéms det inte foreligga

nagra ekonomiska eller andra intressen eller nagra intressekonflikter mellan parterna som i enlighet med ovanstaende har
ekonomiska eller andra intressen i Féretradesemissionen.
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Verksamhetsoversikt

Latvian Forest

Bolagets firma (tillika kommersiella beteckning) ar Latvian Forest Company AB (publ) med org.nr 556789-0495 och LEI-kod
549300XA2KZ8F50M5X10. Bolaget ar ett svenskt publikt aktiebolag som registrerades i Sverige den 26 maj 2009 och vars
verksamhet bedrivs enligt svensk ratt. Latvian Forests verksamhet bedrivs i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551).
Styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun. Bolagets adress ar Ringvagen 22, 182 46 Enebyberg med telefonnummer
+371 29203972 och Bolagets hemsida ar www.latvianforest.lv. Det ska noteras att informationen pa hemsidan inte ingar i
Prospektet savida denna information inte inforlivats i Prospektet genom hanvisningar.

Bolaget forvarvar och forvaltar skogsfastigheter, foretradesvis men inte uteslutande i Lettland. Bolagets huvudsakliga
verksamhet ar att investera i skogsfastigheter i Lettland. Detta sker kontinuerligt som kapitalanskaffning och lampliga
investeringsobjekt hittas. Utgangspunkten ligger i tron om att skog ar en saker investering och att skogsbruk ar en stabil och
vardeskapande verksamhet. Bolaget erbjuder en mojlighet att investera i skogsfastigheter utan de ataganden som det
innebdr att direkt dga en enskild fastighet. Samtidigt medfor de jamforelsevis attraktiva prisnivaerna pa skog i Lettland storre
maojligheter till avkastning an exempelvis investeringar i tillgangar av samma slag i Sverige eller lander med andra prisnivaer.

Syftet med den kommande nyemissionen ar att tillféra kapital for fortsatt expansion av verksamheten genom ytterligare
forvarv. Totalt kommer Foretradesemissionen tillféra Bolaget som hogst ca 78,198 MSEK fore emissionskostnader, vilka
berdknas uppga till ca 1,523 MSEK. Teckningsforbindelser pa totalt ca 43,4 % av Erbjudandet har erhallits fran befintliga
aktiedgare. Det uppskattas, baserat pa marknadsférhallanden och potentiell tillgang till egendom pa marknaden, att de medel
som erhalls genom Foretradesemissionen kan anvandas inom sex manader efter utfardandet. Teckningsférbindelserna ar
emellertid inte sakerstdllda via bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang.

Reala tillgangar och 1ag kostnad

Skogsmark ar en verklig tillgang som &ar virdebevarande och historiskt eftertraktad. Skogen vaxer kontinuerligt vilket 6kar
tillgangen pa ett naturligt satt. Priserna pa skogsfastigheter i Lettland har kontinuerligt stigit, men drabbades av ett bakslag i
samband med den finansiella krisen 2008. En aterhamtning har uppmarksammats sedan dess. Ett rekordstort intresse for
skogstillgangar i Lettland har observerats under 2019 och 2020 till f6ljd av att flera transaktioner i skogsportféljer lockar nya
internationella investerare. Bolagets strategi, samt tillgang till kapitalmarknaden, gér det mdjligt att fortsatta forvarva
fordelaktigt prissatta fastigheter. Priserna pa skogsfastigheter i Lettland ar fortfarande i allmanhet betydligt Iagre an i EU och
i Sverige. Flera faktorer tyder pa att forhallandena, atminstone under en 6verskadlig framtid, kommer vara gynnsamma for
fortsatta investeringar i lettiska skogsfastigheter.

Malet ar att anvdanda sa mycket av investerarnas medel som mgjligt for ytterligare fastighetskop. Investerarnas medel bor
inte anvandas for att finansiera pagdende verksamhet. Kostnaderna for sjélva verksamheten och organisationen ska istallet
béaras av den pagaende skogsforvaltningen och intakterna darav. Verksamheten ska alltsa vara sjalvfinansierande 6ver tid och
darfor ar en stor del av foretagets kostnader flexibla.

Investeringar
Bolagets huvudsakliga verksamhet ar att investera i skogsfastigheter i Lettland. Detta sker kontinuerligt som
kapitalanskaffning sker och lampliga investeringsobjekt hittas.

Efter en avyttringsperiod har fran varen 2019 till december 2020 en mycket aktiv och engagerad strategi fér dterinvestering
av en del av intdkterna fran forsaljningen genomforts, i enlighet med styrelsens strategi och bolagsstimmans beslut. Omkring
11 000 TEUR har investerats for att bilda en portfolj pa 5 423 hektar med ett virkesférrad om 611 000 000 m3 och beraknad
omedelbar avverkningskapacitet pa 177 tusen m3 skog pa rot.

Enligt strategin dr avsikten att fortsatta investeringar i fastigheter sa lange som finansiering och tillgang till lampliga
forvarvsobjekt finns, i Gvrigt gors endast férsumbara investeringar i nédvandig utrustning (exempelvis kontorsutrustning).

Efter fjarde kvartalets utgang har Bolaget tecknat ett képeavtal om forvarv av 82,70 hektar skogsmark med 12 000 m3
virkesvolym for cirka 250 TEUR. Latvian Forest har erlagt 26 TEUR i forskottsdeposition. Forvarvet planeras slutféras under
tredje kvartalet 2021 efter att jordbruksmark avstyckats, och finansieras genom |an upptaget under mars 2021, se avsnittet
"Vasentliga forandringar av Bolagets lane- och finanseringsstruktur”.
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Visentliga forandringar av Bolagets lane- och finansieringsstruktur sedan den 31 december 2020 fram till datumet for
Prospektet

Sedan den 31 december 2020 fram till datumet for Prospektet har Bolaget fran Galjaden Fastigheter AB, ett narstaende
bolag till aktiedgaren Galjaden Invest AB, upptagit ett Ian om 15 MSEK for finansiering av Bolagets pagaende expansion
genom |6pande markforvarv. Lanet upptogs under mars 2021 pa marknadsmassiga villkor till 7 % arlig ranta och forfaller till
betalning den 31 mars 2022. Lantagaren ska utover lanebeloppet erlagga minst 525 000 kr om lanet i dess helhet
aterbetalas tidigare dn den 25 augusti 2021. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med laneavtalet har Galjaden
Fastigheter AB ratt att tidigast sex (6) manader efter att laneperioden |6pt ut krdva att de skogsfastigheter som stallts som
sakerhet for Ianet avyttras for fullgérande av avtalet.

Darutoéver har inga vasentliga forandringar skett avseende Bolagets lane- och finansieringsstruktur efter den 31 december
2020.

Affarsidé

Bolaget investerar i formanligt varderad skog framforallt i Lettland. Bolaget kan dock opportunistiskt investera i
skogsfastigheter i de andra baltiska landerna om sadana investeringsmojligheterna motsvarar bolagets avkastningskriterier.
Forutom att skog ar en eftertraktad verklig tillgang som ger naturlig tillvixt, har Bolaget tre viktiga grunder i verksamheten:
e  Enfdrvantad prisokning pa lettiska skogs- och jordbruksfastigheter

e  Skapa vardeokning genom en aktiv tillgangsférvaltning

e  Skapa vdrde genom att bygga upp en storre fastighetsportfolj

Expansionen finansieras genom nyemissioner i etapper allt eftersom fastigheter forvarvas och verksamheten utvecklas.
Aktiedgarna blir deldgare i manga fastigheter istillet for en eller nagra fa, och uppnar darigenom riskspridning och
stordriftsfordelar genom Bolaget. Den verksamhet som bedrivs inom skogsforvaltningen genererar de intakter som kravs for
att tacka Bolagets kostnader dver tid och ett 6verskott pa lang sikt.

Bolagets affarsidé grundar sig i antagandet att prisnivaerna pa skogs- och jordbruksfastigheter i Baltikum &r férmanliga och
att de kommer Oka Over tid, eftersom de for ndrvarande ar betydligt lagre an i narliggande lander som exempelvis Sverige.
Antagandet baseras bland annat pa att priset pa slutprodukten, massaved och timmer, ligger i nivda med svenska priser.
Bolagsledningen antar dven att forsaljningar av avverkningsratter ska kunna generera tillrdckligt med kassaflode for att uppna
den 6nskade avkastningen.

Miljofragor och regelverk

Bolaget bedriver verksamhet inom ett omrade som regleras av olika regelverk och lagstiftning. Bolagets fastigheter ar till
storsta delen lokaliserade utanfor sarskilda geografiska omraden som stéller hogre krav pa de miljoaspekter som det [6pande
skogsbruket maste ta hansyn till. Detta innebar att verksamheten inte faller under nagra sarskilda regelverk som staller hogre
krav pa olika miljoaspekter an vad som kan anses normalt inom lettiskt skogsbruk. Bolagets bedémning ar att inga kdnda
regelverk eller planerade sadana kommer att paverka Bolagets mojlighet att utnyttja sina tillgangar som tankt.

Strategi

Forvarv av skogsfastigheter finansieras genom nyemissioner som attraherar eget kapital. Finansiering sker stegvis nar
fastigheter forvarvas. Expansionstakten, och darmed aven finansieringsbehoven, bestams huvudsakligen av méjligheterna till
lampliga forvarv.

I mojligaste man boér den I6pande verksamheten vara sjalvfinansierande. En stor del av Bolagets kostnader &r rorliga och
uppstar i samband med aktiviteter som genererar intédkter eller tillfor varde till fastigheterna genom skogsforvaltning. Sadan
verksamhet omfattar till exempel réjning, avverkning (gallring, slutavverkning), management och faltmatningar. Avsikten ar
att sa mycket som mojligt av kapitalet ska investeras i fastigheter istéllet for att finansiera fasta och rorliga kostnader. De
flesta tjansterna, inklusive férvaltningstjanster och skogsbruksverksamhet, laggs ut pa lokala entreprenérer pa grundval av
beslut av Bolagets ledning samt arliga férvaltningsplaner. Ett sadant tillvagagangssatt mojliggor flexibilitet nar det galler att
maximera nettoresultatet eftersom tjansterna vanligtvis anvands nar kostnaderna ar lagre (baserade pa anbudsforfaranden)
och avverkningsrattsforsaljningen ar gynnsam. Omsattningen ar inte avsedd att visa en stadig utveckling, utan kommer
paverkas av lamplig tidpunkt for att bedriva olika skogsbruksverksamheter. Det &r saledes inte en prioritet att se till att
intdkterna bokfors i tid for att forbattra resultatet under enskilda kvartal eller ar. Beslut om avverkning baseras pa
marknadsforhallanden och hansyn till vad som ar fordelaktigt for den langsiktiga maximeringen av aktiedgarvardet.

Skogsfastigheter i Lettland ar ofta angransande till andra lantliga fastigheter, inklusive jordbruksmark. Bolagets strategi ar att
kritiskt bedéma den basta anvandningen av varje tomt som bestar av icke-skogsmark i termer av aktiedgarvarde. Pa grundval
av bedomningen ar det den férvarvade marken som inte ar produktiv skogsmark mestadels beskogade, rensade for uthyrning
eller uthyrd till jordbrukare i syfte att maximera aktiedgarvardet med tanke pa markens kassafléde och varde vid en potentiell
forsaljning.
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Eventuella vinster som genereras i den |[6pande verksamheten bor i férsta hand aterinvesteras genom nya fastighetsférvarv
eller i vardeskapande skogsvardsverksamhet. Strategin behover inte inkludera fastighetsférvarv for innehav pa obestamd tid
utan delar eller hela fastighetsportféljen kan ocksa saljas och eventuella vinster realiseras, baserat pa erbjudanden som
uppfyller aktiedgarnas investeringskrav. Sadan avyttring genomférdes under 2019 genom avyttring av samtliga aktier i de
lettiska fastighetsagande bolagen.

Verksamhetens omfattning

Eftersom verksamheten &r strukturerad och strategin ar formulerad behdver fastighetsinnehavet i Bolaget inte uppna en viss
utsatt volym. Dagens innehav anses kunna generera intakter Gver tid for att ticka kostnaderna fér den nuvarande
organisationen. Malet &r en fortsatt expansion tills det inte langre anses fordelaktigt for befintliga och nya aktiedgare att
fortsatta med en forvarvsdriven expansion.

Drift

Fokus for forvarv har framst legat mot den norra/norddstra regionen i Lettland, Vidzeme, men efter forsaljningen av
tillgdngarna till SCA har bolagsledningen beslutat om en mer opportunistisk investeringstaktik. | allmadnhet ags en hogre andel
fastigheter i den vastra delen av Lettland (Kurzeme) av staten, medan den sddra-centrala delen av Lettland (Zemgale)
domineras av jordbruksmark av hog kvalitet. Kdrnan i nuvarande fastighetsportfolj ligger fortfarande i norra/nordéstra
regionen av Lettland.
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Koncernen

Bolaget ar moderbolag och dger 100 % av tre dotterbolag i Lettland: Baltijas meZu investicijas, SIA och KINI LAND, SIA (ags
genom Baltijas meZu investicijas, SIA) samt Latfolde One SIA (3gs genom Latfolde AB). Det svenska moderbolaget ansvarar
for strategi, ledning och finansiering och de lettiska dotterbolagen forvarvar och ager alla fastigheter. Fastighetsforvaltningen
laggs ut pa Future Forest, SIA sedan januari 2018. Avgifterna for fastighetsforvaltning ar rérliga och beraknas pa det forvaltade
omradet och pa grundval av en provisionskomponent for tillhandahallna tjanster, vilka dven omfattar forvarv av nya
fastigheter. Future Forest, SIA har tillhandahallit tjanster for helomvandning och forbattring av Bolagets tidigare
fastighetsportfolj infor forsaljningen till SCA under 2019 samt férvaltat de efterfoljande forvarven for att bilda den nuvarande
portféljen pa 5 423 hektar.

Den svenska organisationen ska vara kostnadseffektiv och endast innehalla de viktigaste funktionerna. Idag finns det bara en
anstalld, verkstéllande direktoren Aleksandrs Tralmaks, som rekryterades till Bolaget den 15 februari 2016. Andra nédvandiga
funktioner, inklusive redovisning, ldggs ut av kostnadsskal. Den lettiska organisationen har tva anstdllda. Férvaltningen av
dotterbolagen skots av Aleksandrs Tralmaks och administrationen skots av en kontorschef. Dotterbolagens finansiella
funktioner och redovisningsfunktioner utférs av ett valrenommerat kontrakterat redovisningsforetag.
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Skogsforvaltningsstrategin beslutas vanligtvis pa arsbasis och formuleras av styrelsen pa rekommendation av verkstéllande
direktéren, men kan komma att d@ndras om underliggande villkor dndras. Fastighetsférvaltaren genomfér sedan den
godkanda strategin. Bolaget har fa anstallda och strévar kontinuerligt efter att uppna det mest effektiva sattet att leda
foretaget genom att ha kvalificerad expertis till hands.

Varfor Lettland?

Bolagets uttalade fokus pa verksamhet i Lettland har sitt ursprung i tidigare verksamhet som bedrivits av personer med
anknytning till grundarna. Samlade erfarenheter, genomforda fastighetstransaktioner och upparbetade kontaktnat bildade
basen for verksamheten. Lettland har dven en for verksamheten gynnsam struktur pa fastighetsmarknaden. Manga sma och
splittrade fastighetsinnehav gor det mojligt for mindre aktérer som Latvian Forest att aktivt bidra till en konsolidering som
inte ar aktuell eller praktiskt genomforbar for stérre aktorer.

Lettland och de 6vriga baltiska staterna ar medlemmar i EU och OECD och har solida rattssystem och stabila fastighetssystem.
Marknaden for skogsprodukter och timmer ar liberal och darfér inte direkt beroende av utvecklingen av den inre marknaden
i Lettland. Den lokala sagverksmarknaden kan dock ha hogre prisnivaer pa grund av specialisering, transportkostnader och
andra faktorer, vilket kan utnyttjas av Bolaget genom ratt tidsanpassning av avverkning.

Lettland har ocksa en gynnsam lagstiftning betraffande utlandska aktérers maojlighet att investera i och dga skogsmark, medan
vissa begransningar finns for att dga jordbruksmark. Manga andra lander i EU har omfattande rattsliga restriktioner for
investeringar i mark, vilket gor det svart att genomféra liknande investeringar.

Finansiell strategi

Huvudtanken bakom Bolagets strategi ar att medel som tillhandahalls Bolaget genom nyemissioner sa langt det ar mojligt ska
investeras i fastigheter. Den I6pande verksamheten bor i méjligaste man vara sjalvfinansierande Gver tid. Fastighetsinnehavet
ska generera de medel som kravs for att tacka driftskostnaderna fran forvaltningsverksamheten samt de fasta kostnader som
organisationen adrar sig.

Finansiering

Forvarv av fastigheter finansieras huvudsakligen genom kapitalanskaffning via nyemissioner och extrainkomster fran den
I6pande verksamheten. Emissionerna sker stegvis och foljer maojligheterna till fastighetsférvarv. Nyemissioner ar vanligtvis
framst riktade till de befintliga aktiedgarna.

Takten och storleken pa nya emissionerna ar beroende av i vilken utstrackning forvarv av lampliga objekt kan genomforas.
Emissionskursen faststélls vid varje tillfdlle av styrelsen pa grundval av en helhetsbedomning av bland annat aktuellt
marknadspris, fastighetsinnehav, maéjligheter till nyforvarv, uppskattat substansvarde och dylikt.

Skuldfinansiering
Bolaget har historiskt haft en l1ag skuldniva och attraherat bankfinansiering opportunt eller aktiedgarlan pa marknadsmassiga
villkor for att genomfora fastighetsforvarv.

| oktober 2020 har Bolaget enligt styrelsens beslut upptagit ett lan motsvarande 1,1 MEUR fran Swedbank i Lettland. Lanen
forfaller i sin helhet om fem &r och har amorteringstakt pa 27 500 EUR om aret. Lanen upptogs pa marknadsmadssig rantesats
som pa grund av sekretesskal inte kan anges i detta Prospekt. Lanen ska anvandas for att finansiera fortsatt expansion.
Verksamheten anses tillrdckligt etablerad och kassaflédena tillrdckligt forutsagbara for att detta ska kunna vara en del av den
sammanlagda finansieringen. Malet &r att Gver tid ha en beldningsgrad om hogst ca 20 % av de samlade tillgdngarna for att
inte stalla allt for hoga krav pa verksamhetens formaga att generera kassafloden.

Bolaget har Idnat totalt 19 MSEK fran ett narstaende bolag till en aktiedgare respektive fran en aktiedgare for att finansiera
kopet av samtliga aktier i Latfolde AB. Lanen upptogs den 27 oktober 2020 med en ranta om 0,7 % per manad och forfaller
till betalning den 31 mars 2022. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med |aneavtalen har langivarna var for sig ratt att
tidigast sex (6) manader efter att laneperioden l6pt ut krdva att de skogsfastigheter som stallts som sdkerhet for lanen
avyttras for fullgérande av avtalet. Lanen avses aterbetalas efter genomférande av Foretradesemissionen.

Bolaget har lanat totalt 15 MSEK fran ett narstaende bolag till en aktiedgare for att finansiera Bolagets pagaende expansion
genom |l6pande markforvarv. Lanen upptogs under mars 2021 med en arlig ranta om 7 % och forfaller till betalning den

31 mars 2022. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med laneavtalet har langivaren ratt att tidigast sex (6) manader efter
att laneperioden 16pt ut krdva att de skogsfastigheter som stallts som sdkerhet for lanen avyttras for fullgérande av avtalet.

Omsattning och resultat

Resultatet ar direkt relaterat till fastighetsinnehavets storlek. Varje fastighet har ett individuellt kassaflédesperspektiv baserat
pa tradslagsfordelning, aldersklass etc. och desto storre portféljen ar, desto stabilare blir kassaflédet. Bolaget &r i vissa fall
berattigat till ersattning for statligt patvingade begransningar for skogsmarkforvaltning.
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Dessutom genererar jordbruksmark, som utgor en ekologisk del av skogsforvarv, inkomster framst genom utarrendering till
jordbrukare, men for vissa fastigheter ar det battre att ansoka om EU-stdd direkt dven om det 6kar administrationen.

Jaktrattigheter arrenderas ut till lokala jaktlag. | allmdnhet &r jaktpriserna i Lettland jamforelsevis laga, vilket innebéar att
inkomster fran jaktrattigheter inte ar betydande for Bolaget. Trots detta kan jaktrattsavtal vara avgorande for att sdkerstélla
en hogkvalitativ fastighetsforvaltning eftersom jaktklubbar ar skyldiga enligt avtal att begransa skador orsakade av vilda djur.

Intdkter for avverkning varierar Over aret beroende pa vaderférhallanden, efterfragan och andra faktorer. Vid gynnsamma
marknadsvillkor och hoga virkespriser kan avverkning av storre volymer an nédvandigt goras. Extrainkomsten som det medfor
efter kostnadstackning kan sedan aterinvesteras i forvarv av nya fastigheter. Malet dr dock att genomféra avverkningar i en
hallbar takt, for att sakerstalla avverkningstakten féljande ar dven utan fastighetsforvarv. Verksamheten ar utformad for att
vara sjalvfinansierande 6ver tid men nettoresultatet, enligt den nuvarande utvecklingsplanen, kan komma att variera inom
overskadlig framtid. Arsinkomsten forvantas inte réra sig i jamn takt, utan kommer till stor del att bero pa nar avverkning kan
ske enligt den strategi som beskrivs har. Beslut om avverkning bor grundas pa marknadsférhallanden och utga fran att
maximera aktiedgarvardet pa lang sikt.

Kostnader

Driftskostnaderna i Lettland varierar. Fastighetsforvaltarens arvode baseras pa det férvaltade omradet med rorliga avgifter
for forvaltningsatgarder. Ersattningsstrukturen ar utformad i syfte att framja ledningen till att maximera avkastningen for
aktiedgarna pa lang sikt. Forutom fastighetsforvaltare finns det tva anstdllda i den lettiska organisationen, se avsnittet
"Koncernen".

Kostnader for verksamheten i Sverige ar huvudsakligen relaterade till kapitalanskaffning, administration, redovisning, revision
och konsulttjanster till den lettiska organisationen. Verkstdllande direktoren ar den enda anstdllda i det svenska
moderbolaget och huvuddelen av verksamheten laggs ut pa entreprenad. For mer information se ovan under "Koncernen".

Koépeskilling for fastigheter

Vissa kostnader uppstar vid forvarv av fastigheter. Sadana kostnader kan omfatta maklaravgifter, stampelavgifter,
registreringsavgifter, kostnader for notarius publicus etc. Vissa kostnader kostnadsfors inte utan kapitaliseras, exempelvis
stampelavgifter. For interna och bokféringsmassiga andamal ar fastighetsvardet uppdelat i tre delar bestaende av vardet av
skogsmark, jordbruksmark samt skogsbestandens varde enligt IFRS.

Status och fastighetsinnehav

Nettolikviden fran avyttringen av tillgdngar under 2019 uppgick till ca 16,7 MEUR efter rorelsekapital, aktiedgarlan och M&A-
forsakringsjusteringar. Utdelning om 11,1 MEUR betalades ut den 4 juli 2019, medan resterande intakter till storsta delen har
investerats i forvarv av fastigheter.

En portfolj bestdende av 5 423 hektar har bildats sedan avyttringen 2019.

e  Hog likviditet med berdknad avverkningskapacitet pa 40 % (243 000 m?3) av det vaxande bestandet under kommande
tio ar.

e 697 hektar jordbruksmark hyrs ut med en arsinkomst pa ca 60 000 EUR per ar.

e 563 hektar oanvand jordbruksmark med ett icke inventerat véaxande lager och en uppskattad volym om ca 25 000 m3.
En del av marken forvantas kunna omvandlas till skogsmark.

Lan om sammanlagt ca 1,1 MEUR har upptagits under det fjarde kvartalet i syfte att kunna uppratthalla investeringstakten.
Lanen upptogs pa marknadsmassig rantesats som pa grund av sekretesskal inte kan anges i detta Prospekt.

Avverkning

I slutet av férsta kvartalet berdknades 177 000 m3 stdende skog vara omedelbart avverkningsbar. Det uppskattas att
atminstone ca 243 000 m3 stdende skog kan avverkas i den nuvarande portféljen under de kommande tio aren.

Priset pa rundvirke och darmed forsaljning av avverkningsratter har haft en nedatgaende priskorrigering efter den distinkta
toppen under 2018.

P& grund av de stora féréndringarna med avyttring av tillgangar och uppbyggnad av den nya portféljen saldes inga
avverkningsratter under 2019. Avverkningen ar framst planerad med hansyn till marknadsférhallanden, driftskostnader och
att tillféra varde till fastigheterna. Under 2020 har Bolaget avverkat 5 467 m3. Det genomsnittliga avverkningspriset var
39 EUR per m?3 innebdrande en intdkt motsvarande 214 TEUR. Enligt forvaltningsplanen for 2021, som foreslagits av
verkstéllande direktér och fastighetsforvaltare samt godkants av styrelsen, planeras 35 000 virkesférrad m3 att siljas som
avverkningsratter pa auktioner om gynnsamma forutsattningar rader pa virkesmarknaden. Sdledes kommer bara ca 19 % av
den tillgangliga avverkningskapaciteten att utnyttjas, vilket gér det mgjligt att maximera resultatet nar mer gynnsamma
marknadsforhallanden rader. Betalning for avverkningsratter gors innan avverkning sker. En prisjustering kan ske darefter pa
grundval av den eventuella skillnaden mellan den kontrakterade avverkningsvolymen och den faktiska volymen.
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Under det forsta kvartalet 2021 har bolaget sédlt 11486 m3 avverkningsrétter, vilket enbart dr en del av planerade
avverkningsvolymer, dvs. forsdljning av rotposter, innebarande en intdkt motsvarande 226 TEUR. Det genomsnittliga priset
var 19,68 EUR per m3. Den salda avverkningsvolymen bestar av 8 788 m3 energiskog pa en fastighet som ska konverteras till
jordbruksmark och som huvudsakligen bestar av graal.

Réjning och plantering

Rojning kan avsevart oka det framtida vardet pa fastigheterna genom att bidra till naturlig tillvaxtokning, battre
tradslagsfordelning och andra bestandskarakteristika. Fér narvarande finns endast behov av att réja ytterligare 15 hektar av
befintligt innehav vilket beror pa att Bolaget innehar en begransad mangd ung skog. Under 2020 har bolaget réjt 13,72 hektar,
varav inga avverkningar eller réjningar utférdes under fjarde kvartalet.

| allménhet sakerstaller de gynnsamma odlingsforhallandena att produktiva skogsbestand kan utvecklas genom naturlig
skogsforyngring och efterféljande réjning. Bolaget har dock planterat 98 710 granplantor och 5 000 ekplantor pa sammanlagt
54,35 hektar under 2020. Bolaget har vidare lagt upp en plan att plantera 200 hektar med 400 000 hogkvalitativa granplantor,
bade regenererande skogsbestand och beskogning av icke-skogsmark. Plantering ar till stor del beroende av
vaderforhallanden och tillgang pa plantor, darfor avser planteringsaktiviteterna perioder langre &n ett ar.

Vardering

Det berdknade virdet pa anlaggningstillgangar uppgick till ssmmanlagt 13 426 (0) TEUR. Vardeodkningen kan huvudsakligen
hanforas till att bolaget har forvarvat nya fastigheter, samt den genomsnittligt langsiktiga prisnivan pa sagtimmer och
massaved. Verkligt virde av vdaxande skog har berdknats pa de tillgangar som fanns i foretaget per den 31 december 2020.
Vardet berdknas genom att diskontera en 100-3rig serie av uppskattade avverkningsvolymer/férsaljningsintdkter och
skogsforvaltningskostnader till en diskonteringsranta av 7,25 % (7,25 %).

Utvecklingstrender

Fran och med 1 januari 2020 fram till dagen for Prospektet bedomer Bolaget att det inte finns nagra betydande kdnda
utvecklingstrender i fraga om kostnader, fastighetsbestand samt avverknings- eller réjningsplaner utéver vad som anges
ovan samt i avsnitten “Finansiell information och nyckeltal” och i synnerhet avseende Covid-19-pandemin under avsnittet
"Riskfaktorer”.

Portfoljareal efter marktyp

Area %
Marktyp (ha) av total
Skogsmark 3330 61%
Kalhygge 116 2%
Ovrig skogsmark 288 5%
Totalt skogsmark 3734 69%
Jordbruksmark (utarrenderad) 697 13%
Annan..Jordbruksmark 622 11%
(igenvaxande)
Totalt jordbruksmark 1319 24%
Annan mark 370 7%
Totalt portfoljareal 5423 100%
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Bonitetsklass produktiv skogsmark (areal)

1.0%

N

26.5%
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Markindelning portfolj

= Totalt skogsmark Totalt Jordbruksmark Annan mark

Markindelning skogsmark

= Skogsmark Kalhygge Ovrig skogsmark

Kalla: State Forest Service (Skogsareal), State Land Service (Total yta, jordbruksomrade)
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Typ av avverkningsbegransningar
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Skogsskotselbegransningar Vaxande lager, m3 % Antal, ha %
Inga skotselatgarder tillatna 5083 0.9% 20 0.6%
Begransad slutavverkning och gallring 12 082 2.1% 55 1.7%
Begransad slutavverkning 838 0.1% 7 0.2%
Begradnsad gallring (andra typer av slutavverkning tillatna) 93191 15.9% 351 10.5%
Arstidsbegransningar 6590 1.1% 52 1.6%
Inga skogsbruksbegransningar 468 756 79.9% 2844 85.4%
Delsumma 586 539 100.0% 3330 100.0%

Uppskattat virkesforrad pa igenvaxande jordbruksmark (ingen

. 25000

begransning av skogsbruk)
Totalt 611539
Kalla: State Forest Service
Virkesforrad per tradslag
Dominerande tradslag Virkesforrad, m3 % Areal, ha % m3/ha
Tall 129 818 22.1% 582 17.5% 223
Gran 60 158 10.3% 333 10.0% 181
Bjork 248 786 42.4% 1439 43.2% 173
Asp 42 256 7.2% 296 8.9% 143
Graal 70926 12.1% 485 14.6% 146
Klibbal 23 003 3.9% 139 4.2% 166
Annat 11592 2.0% 56 1.7% 206
Del-summa 586 539 100.0% 3330 100.0% 176

pppskattat virkesforrdd pa igenvaxande 25 000

jordbruksmark
Totalt 611539

Virkesforrad per tradslag

3,9% 2,0%

12,1% 22,1%

Dominerande tradslag

Tall
7.2% Gran
Bjork
10,3% Asp
Gréal

= Klibbal

42,4%

Kalla: State Forest Service (Specie-sammansattning)
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Virkesforrad enligt aldersfordelning
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Aldersgrupp Virkesforrad, m3 % Areal, ha % m3/ha
1-10 7112 1.2% 381 11.4% 19
11-20 31955 5.4% 402 12.1% 79
21-30 44928 7.7% 356 10.7% 126
31-40 29 650 5.1% 168 5.0% 176
41-50 71500 12.2% 359 10.8% 199
51-60 88619 15.1% 450 13.5% 197
61-70 98 274 16.8% 438 13.1% 225
71-80 83 086 14.2% 334 10.0% 249
81-90 49 427 8.4% 175 5.3% 283
91-100 21479 3.7% 73 2.2% 293
101+ 60510 10.3% 195 5.9% 311
Total 586 539 100.00% 3330 100.00% 176
aonaxande jodbrutomatk 25 000
Total 611 539
Kalla: State Forest Service
Avverkningsbar volym (10 ar)
Ar / Tradslag Tall Gran Bjork Asp Graal Klibbal Annat Total %
1 7937 13 694 59 355 14924 52010 11 048 675 159644 65.4%
2 719 0 5131 275 3062 1542 0 10729 4.4%
3 0 247 5270 0 1960 114 0 7592 3.1%
4 0 0 3851 0 976 405 0 5232 2.1%
5 1014 71 3621 216 442 149 0 5512 2.3%
6 1251 970 6812 418 1949 2083 428 13910 5.7%
7 606 258 7 667 72 579 419 0 9601 3.9%
8 0 60 4978 41 1895 201 0 7176 2.9%
9 24 41 5157 324 514 0 0 6060 2.5%
10 1201 0 15634 319 1335 0 0 18489 7.6%
Total 12 752 15 343 117 476 16588 64722 15961 1104 243 945 100.0%
% 5.2% 6.3% 48.2% 6.8% 26.5% 6.5% 0.5% 100.0%

En gallringsandel om 10% av den totala avverkningsvolymen ar uppskattad
Slutavverkningsalder for graal antas vid 25 ar

Aktuell stdende volym indikeras exklusive potentiell tillvaxt

Virkesforradet pa obrukad jordbruksmark kan vanligtvis avverkas oavsett alder. Avverkning av sadant ingar inte i uppskattningen av
avverkningskapaciteten.

Kalla: State Forest Service, LFC analys
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Marknadsoversikt

Fastighetsmarknaden

Marknaden for skogsfastigheter i Lettland praglas av att den foretradesvis bestar av manga sma fastigheter pa mellan fem
och 40 hektar. Skogsfastigheterna i Lettland &r oftast spridda pa manga olika dgare. Detta har till stor del sitt ursprung i den
privatisering av fastigheter som genomférdes efter Sovjetunionens kollaps. Det kravs arbete for att samla ett stérre innehav
av skogsfastigheter geografiskt fordelaktigt och generellt géller darfor att sddana innehav besitter ett hégre varde vid en
forsaljning. Priset pa den enskilda fastigheten ar givetvis beroende av virkesbestand, alder och kvalitet, men jamforelsevis
uppgar de lettiska fastighetspriserna till ca 20-30 % av de svenska.

Under de senaste aren har vissa lokala investerare och skogsbolag, som dger mindre portfoljer (flera hundra hektar upp till
ett par tusen hektar) skogsmark, som har ackumulerats sedan sjalvstandigheten, sokt avyttring pa grund av olika skal.

Under aren 2017 och 2018 har 2 365 respektive 1 989 transaktioner (tillgangsaffarer), som formedlat 22,3 tusen hektar
respektive 17,8 tusen hektar skogsmark &gt rum i Lettland. Tillgangsaffarerna uppgick till 33,0 MEUR (2017) och 33,8 MEUR
(2018) vilket gav genomsnittliga priser pa ca 1 480 EUR per hektar 2017 och ca 1 900 EUR per hektar skogsmark 2018 enligt
statens marktjanst.

4 )

Prisjamforelser Sverige / Lettland

Prisjamforelse SEK/ha Prisjamforelse SEK/m3
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Latvian Forest Co Sverige Latvian Forest Co Sverige

Priserna avser jamforbara tillvaxtzoner
Kallor: Egna berdkningar, SCB och LRF Konsult.

- J

Hogre pris for stérre innehav

Enskilda fastigheter har vanligtvis ett lagre pris an storre portféljer och/eller samlade innehav. De stérre innehaven ar
vanligtvis mer attraktiva for stérre skogsbolag, storre investerare eller institutionellt kapital i olika former sasom
pensionsfonder, som ar villiga att betala premie for diversifiering och stabila kassafloden. Nyligen har flera internationella
foretag och investerare aktivt kommit in pa marknaden genom att initialt férvarva stérre portféljer, nagot som bekraftar
Bolagets tes. Latvian Forest har som en integrerad del av strategin att bygga innehav som kan vara av intresse for dessa
aktorer.
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Timmermarknaden

Lettland ar en av Europas storsta producenter och exportorer av traprodukter. Under de senaste decennierna har branschen
kannetecknats av en 6kad specialisering och teknikutveckling eftersom mindre an 30 % av den totala avverkningsvolymen nu
exporteras icke-bearbetad. Under 2019 bestod exporten av rundvirke huvudsakligen av massaved, (2 791 tusen m3, dvs. néra
80 % av den totala exporten av rundvirke) med de nordiska landerna som stabila képare. Lettland ar bland de tio storsta
exportdrerna av sagade travaror av barrtrd, bjork, plywood, OSB och pellets i varlden.

Under 2019 sjonk virkespriserna betydligt pa grund av minskad efterfragan och det stora utbudet fran Centraleuropa efter
avverkning av skadade trad. Exempelvis sjonk priserna pa timmer med sa mycket som 17 % i Tyskland. P& den lettiska
timmermarknaden sjonk virkespriserna med ca 11-14 % under 2019 jamfort med foregdende ar da rekordpriser noterades
for flera sortimentsgrupper.

Latvijas Finieris, en av Europas storsta fanérproducenter, har ett stort inflytande pa den lokala timmermarknaden for bjork.
Priset pa fanértimmer har varit langsamt stigande under de senaste tio aren. Bjorkfanértimmer handlades i genomsnitt for
84,05 EUR per m3 under mars 2020. Stor volatilitet observerades pa priserna pa fanertimmer mellan 2017 och 2019, delvis
till féljd av de extrema vaderférhallandena som paverkade avverkningen.
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Fanértimmer, fabrikspriser, EUR / m3 per ménad. Kdlla: Latvianwood.lv

Massaved exporteras till stor del eftersom det inte finns nagon aktiv bearbetningsindustri i Lettland och visar avtagande
prisnivaer. Luke Natural Resources Institute of Finland uppskattar att efterfragan pa massaved 6kar bade i Finland och Sverige,
som &r nagra av de viktigaste exportmarknaderna for massaved. Bolaget anser att produktionen av massaved i
Ostersjoregionen kommer att 6ka och diarmed uppritthalla efterfrdgan pd massaved dven i Lettland. Betydelsen av den
lettiska marknaden bekraftas ocksa av att nagra nordiska producenter av massaved nyligen intratt pa den baltiska
skogsfastighetsmarknaden.
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Priser pG massaved, fabrikspriser EUR/m3 per mdnad.
Kdlla: Latvianwood.lv

Omkring 1/3 av all energirundved férbrukas som brasved i Lettland vilket bade hushall och kommuner anvander for
uppvarmning. Lettland &r ocksa en av Europas storsta tillverkare av Pellets. Lettland producerande ca 1,6 miljoner ton pellets
under 2018 enligt European Pellet Council. Pelletsproduktionen i Lettland 6kade med 7,6 % under 2018 och star fér ca 8 % av
den europeiska produktionen. Ryssland producerar 1,6 miljoner ton per ar, Sverige 1,8 miljoner ton och Tyskland 2,4 miljoner
ton. Lokal efterfragan och manga kdpare gor att efterfragan pa marknaden for energitra ar stabil.
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Sagtimmer utgor endast ca 22 % av exporten av rundvirke i Lettland eftersom det mesta bearbetas lokalt. Storbritannien har
historiskt varit den ledande exportmarknaden for sdgtimmer. Det genomsnittliga priset for sdgtimmer var 54,8 EUR per m3
och visar stabilitet efter korrigering for toppen 2017-2018 och aterhamtning fran den ekonomiska krisen 2008.
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Skogsindustrin i Lettland

Lettland &r en av Europas storsta producenter och exportorer av traprodukter. Under de senaste decennierna har industrin
kannetecknats av en 6kad specialisering och utveckling av teknik och nu exporteras mindre dan 30 % av den totala
avverkningsvolymen obearbetad. Under 2019 bestod exporten av rundvirke huvudsakligen av massaved, (2 791 tusen m3
eller 79 % av den totala exporten av rundvirke) med de nordiska ldnderna som stabila massavedskopare.

Den stdrsta exportdestinationen for lettiskt rundvirke under 2019 var Sverige, som stod for 51 % (559 tusen m3) barrtrd och
56 % (1 155 tusen m3) 6vtrd. Storbritannien var den storsta importoren av sagade travaror som producerades i Lettland med
35 % (1 155 tusen m3). Som en av de ledande pelletsproducenterna globalt exporterade Lettland pellets till ett varde av 304
MEUR under 2019, vilket motsvarar ca 14 % av de 2,2 MDEUR som den lettiska skogsindustrin exporterar per ar.

Av importen bestar majoriteten av traprodukterna, inklusive rundvirke och sagade travaror, av import fran grannlanderna
Litauen (41 %), Belarus (24 %), Ryssland (15 %) och Estland (10 %). Under 2019 levererade Litauen 1 051 tusen m?3 rundvirke,
mest barrtra (806 tusen m3) samt dven I6vtra (245 tusen m3). Fran Belarus importerades 627 tusen m3 timmer som pa grund
av lokal reglering nadstan uteslutande bestod av sagade travaror (608 tusen m3 barrtrd). Lettland importerade ocksa 46 tusen
m3 rundvirke, 275 tusen m3 sagade travaror och 63 tusen m3 plywood fran Ryssland. Estland levererade 10 % eller 264 tusen
m3 virke, huvudsakligen sagat virke (175 tusen m3).

2018 2019
Skog (miljoner ha) 3,28 3,29
- Statligt agd skog (miljoner ha) 1,52 1,52
- Ovrig skog (miljoner ha) 1,76 1,77
Virkesforrad (miljoner m3) 677 679
- Statligt agd skog (miljoner m3) 365 367
- Ovrig skog (miljoner m3) 312 312
Avverkningsvolym (miljoner m3) 12,86 13,34
- Statligt 4gd skog (miljoner m3) 5,94 6,63
- Ovrig skog (miljoner m3) 6,92 6,71
Avrlig bruttodkning efter avverkning
(miljoner m3) 6,00 2,00
Import (miljoner m3) 3,22 2,90
Export (miljoner m3) 9,17 8,17

Kdlla: Jordbruksministeriet, Statistiska centralbyrdn. Skogsomrdde enligt lokal definition.

Import och export

Export Import
Tusen m3 2018 2019 2018 2019
Rundvirke 4,278 3.549 1.616 1.370
Ségat timmer 3.405 3.323 1.243 1.129
Fanér 3 4 100 132
Spanskivor 969 853 94 134
Plywood 387 314 116 91
Tréfiber 20 16 42 43
Trésliprar 5 6 4 5
Pressade traprodukter 101 105 1 2
Total 9.167 8.170 3.216 2.905

Kdlla: Lettlands jordbruksministerium
De bdsta import- och exportdestinationerna 2019
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Export/import per land 2020 (Tusen m3)
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Varderingsintyg

Koncernens fastigheter ar foremal for individuella varderingar utférda av externa varderingsforetag. Den senaste
varderingen genomfordes av Latvian Rural Advisory and Training Centre SIA den 27 november 2020. Varderingsintyget har
upprittats pd engelska och en dversattning har gjorts i syfte att inga i Prospektet. Oversittningen av virderingsintyget fran
den oberoende varderaren har infogats nedan. Den engelska originalversionen finns tillgdnglig pa Bolagets hemsida,
www.latvianforest.lv. Varderingsintyget omfattar hela Bolagets fastighetsportfolj per den 27 november 2020.

oversattning fran engelska

27:¢ November, 2020

Viirdering
Marknadsviirde for viixande bestand
Lettiska Skogsbolaget

P4 begiran av "Lettiska Skogsbolaget" har vi genomfort en virdering av marknadsvirdet pa det
vixande skogsbestandet pi den mark som innehas av "Lettiska Skogsbolaget" per den 27:e
November, ar 2020. Syftet med denna virdering #r att ge relevant information till "Lettiska
Skogsbolaget" och dess aktiedigare.

Vare sig K. Folkmanis eller nagra andra niirstdende parter har nagra som helst intressen i de
virderade fastigheterna i "Lettiska Skogsbolaget”. Uppdraget att utféra denna virdering och
arvoderingen for densamma har inte pa ndgot siitt paverkat de uppskattade virderingarna. K.
Folkmanis har alla de kompetenser och licenser som Kriivs for att utfora en virdering si som denna.

Denna viirdering har genomforts exklusivt for "Lettiska Skogsbolaget". Alla de uppgifter och
arbetsdokument som anvints for att genomfSra viirderingen ér tillgiangliga for granskning av
auktoriserade parter,

Viirderingen #r baserad pa jamforelser med marknadsviirden for liknande fastigheter och vixande
besténd i den geografiska regionen och som kan hirledas till faktiskt genomfdrda forséljningar och
sdlda skordar. Virderingen @r dven baserad pa reell och faktiskt information kring fastigheterna
sdvil som ovriga asikter framforda av "Lettiska Skogsbolaget". samt pa den marknadsinformation
som #r allmiint tillgénglig. Det bor dock understrykas att priset kan variera avsevirt och kan vara
savil ldgre som hogre én det uppskattade marknadsviirdet.

Totalt fastighetsinnehav (ha)

5187.28
Totalt jordbruksmark (ha) 1177.42
Totalt dvrig mark (ha) 366.32
Totalt skogsmark (ha) 3643.54
Totalt uppskattat marknadsvirde for skogsmark 2914832 EUR
Totalt beriknat vixande bestind (m?) 554742.8 m®
9318275.4 EUR

Totalt beriiknat marknadsvirde for viixande bestind (Euro)

Datum: 27:e November, 2020
Med vinliga hdlsningar,

Karlis Folkmanis
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Finansiell information och nyckeltal

Historisk finansiell information for Latvian Forest avseende rdakenskapsaren 2018 och 2019 med tillhérande

LATVIAN FOREST CO

revisionsberattelser samt perioden 1 januari-31 december 2020 med jamférelsesiffror for motsvarande period 2019 ar
inforlivade i Prospektet genom hanvisning. Fér narmare information se sidan 5 under “Handlingar inforlivade genom

hanvisning”.

Latvian Forests arsredovisningar for rakenskapsaren 2018 och 2019 har reviderats och revisionsberattelsen ar fogad till
arsredovisningarna. Bokslutskommunikén fér perioden 1 januari-31 december 2020 har inte varit foremal for granskning av
Bolagets revisor. Arsredovisningarna och bokslutskommunikén har uppréttats i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS) sadana de antagits av EU, RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for koncerner samt
arsredovisningslagen (1995:1554). Férutom Latvian Forests reviderade arsredovisningar for rakenskapsaren 2018 och 2019
har ingen information i Prospektet granskats eller reviderats av Bolagets revisor.

Informationen nedan for rakenskapsaren 2018 och 2019 ar hamtad fran Bolagets arsredovisningar och informationen for
perioden 1 januari-31 december 2020 med jamforelsesiffror for motsvarande period 2019 ar hamtad ur Bolagets

oreviderade bokslutskommuniké for perioden januari-december 2020. Poster ifyllda
aterfinns i arsredovisningarna eller bokslutskommunikén.

”n

innebar att informationen inte

Helar 2020 Helar 2019 Helar 2018
Nettoomsattning 259,6 25,8 1198,7
Ovriga intdkter 0,0 1,5 3,1
Summa intdkter 259,6 27,3 -1198,7
Ravaror och fornédenheter -185,5 0,0 -172,1
Ovriga externa kostnader -593,5 -1065,9 -364,3
Personalkostnader -76,2 -315,7 -44,1
Avskrivningar och nedskrivningar -9,6 -2,1 -0,4
Operativt rorelseresultat -605,2 -1356,4 620,9
Reavinster fastighetsforsaljningar 130,2 0,0 0,0
Rorelseresultat -475,0 -1356,4 620,9
Finansiella intakter 45,7 1345,6 0,0
Finansiella kostnader -143,0 -483,2 -110,6
Finansnetto -97,3 862,4 -110,6
Vardeforandring skog 1722,6 13129 19139
Resultat fore skatt 1510,3 818,9 2424,2
Aktuell skatt -7,8 -2,9 0,0
PERIODENS RESULTAT 11425 816,0 2424,2
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KONCERNENS BALANSRAKNING, TEUR Helar 2020 Helar 2019 Helar 2018

TILLGANGAR

Skogsmark och 6vrig mark 6908,7 5505,1 8102,0
Biologiska tillgdngar, vaxande skog 9492,2 3155,2 16 472,0
Nyttjanderattigheter 3,3 15,3 -
Langfristig fordran 334,1 - -
Depositioner 5,3 119,8 5,3
Summa anlaggningstillgangar 16 743,6 8795,4 24 579,3
Kundfordringar 19,8 9,8 242,6
Kortfristiga fordringar 83,3 29,3 68,3
Likvida medel 651,0 4956,2 455,9
Summa omsattningstillgangar 754,1 4995,3 766,8
SUMMA TILLGANGAR 17 497,7 13 790,7 25 346,1
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 14 362,0 13 219,5 23,479,5
Avsattningar nyttjanderattigheter 3,3 443,7 -
Langfristiga rantebarande skulder 1888,6 - 1758,8
Leverantorsskulder 1074,7 59,4 39,7
Ovriga skulder, ej rantebarande 15,3 6,3 5,7
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 27,0 61,8 62,4
Summa skulder 31324 127,5 107,8
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 17 497,7 13 790,7 25 346,1

Bolagets nyckeltal, TEUR

De nyckeltal som presenteras nedan har hdmtats fran ovan ndmnda inférlivade dokument och &r inte definierade enligt
Latvian Forests tillampade redovisningsregler for finansiell rapportering. Nyckeltalen i sig ar inte reviderade av Bolagets
revisor. Latvian Forest beddmer att nyckeltalen ger en battre forstaelse for Bolagets ekonomiska trender. Nyckeltalen,
sasom Bolaget har definierat dessa, bor inte jamféras med andra bolags nyckeltal som har samma bendamning da
definitionerna kan skilja sig at.

Helar 2020 Helar 2019 Helar 2018

Stallda sakerheter 1629,3 53 1764,1
Definition: Pantsdttning av tillgdngar som sdkerhet for skulder och

ekonomiska dtaganden

Pantsatt bankkonto 5,3 5,3 5,3
Pantsatta fastigheter 1624 0 17588
Syfte: Nyckeltalet dr avsett att ge en upplysning om hur Bolagets

tillgdngar skulle férdelas mellan borgendrerna i hdndelse av att Bolaget

hamnar paG obestdnd.

Soliditet

Definition: Eget kapital plus obeskattade reserver efter avdrag fér 82,1% 95,9% 92,6%
uppskjuten skatt i férhallande till summan av Bolagets tillgangar

Eget kapital plus obeskattade reserver efter avdrag foér uppskjuten 14 362,0 13219,5 23479,5
Bolagets tillgéngar 17497,7 13 790,7 25 346,1

Syfte: Nyckeltalet dr avsett att ge en bdttre férstdelse fér Bolagets
Iangsiktiga betalningsférmdga
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Skuldsattningsgrad 0,22 0,01 0,08
Definition: Skulder dividerat med eget kapital.

Skulder 31324 127,5 1866,6
Eget kapital 14 362 13219,5 23479,5
Syfte: Nyckeltalet visar skuldernas storlek i férhdllande till eget kapital

och dr avsett att ge en bdttre forstdelse for Bolagets finansiella risk.

KONCERNENS KASSAFLODESANALYS, TEUR Helar 2020 Helar 2019 Helar 2018
Rorelseresultat -605,2 -1356,4 620,9
Justeringsposter:
- Avskrivningar anldggningstillgangar 9,6 2,1 0,4
- Erhallna réantor 5,4 1345,6 0,0
- Betalda réntor -40,6 -21,5 -49,0
Realisationsvinst vid forsaljning av fastighet 130,2 - -
Realiserade valutafoérandringar - -8,5 -
Kassafldde fran den I6pande verksamheten fére -500,6 -38,7 572,3
férdndringar av rérelsekapital
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital -563,0 714,1 -428,6
-1063,6 675,4 143,7

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forsdljning/Inkép av mark +/- -1403,6 2596,9 -612,1
-4614,4 14 629,7 -724,1
Forsaljning/Inkdp biologiska anlaggningstillgangar +/-
Forsaljning/Inkdép maskiner och inventarier +/- - 0,8 11
Okning av langfristiga fordringar -301,4 - -
Erhalina depositioner 114,5 -114,5 )
.. . -6 204,9 17 112,9 1,337,3
Kassaflode fran investeringsverksamheten
Finansieringsverksamheten
Utdelning till aktiedgarna - -11076,0 -
Kapitalanskaffningskostnader - - -2,0
Forandring av lan 2963,3 -1758,8 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 2963,3 -12 834,8 -2,0
ARETS KASSAFLODE -4 305,2 49535 -1195,6
Likvida medel vid arets ingang 4956,2 455,9 1651,5
Valutaférandring i likvida medel - -453,2 -
Arets kassaflode enligt ovan -4305,2 4953,5 1195,6
Likvida medel vid periodens utgang 651,0 4 956,2 455,9
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Ovrigt Balanserade

tillskjutet resultat inkl. Totalt eget

KONCERNENS FORANDRINGAR | EGET KAPITAL Aktiekapital kapital arets resultat kapital

3 ) . 22973 11764,8 9417,3 23479,5
Eget kapital 1 januari 2019
Periodens resultat - - 816,0 816,0
Omféring av 6verkursfond - -11764,9 11 764,9 0,0
Utdelning till aktiedgare - - -11076,0 -11 076,0
Eget kapital 31 december 2019 22973 0,0 10922,2 13219,5
Eget kapital 1 januari 2020 22973 0,0 10922,2 13219,5
Periodens resultat 1142,5 11425
Eget kapital 31 december 2020 2297,3 0,0 12 064,7 14 362,0

Betydande féréndringar av Bolagets finansiella stéllning sedan utgangen av den senaste rikenskapsperioden
Det har inte skett nagra betydande férandringar av Bolagets finansiella stallning sedan den 31 december 2020 ut6ver vad
som framgar av avsnittet “Vasentliga férandringar av Bolagets lane- och finanseringsstruktur”.

Utdelningspolicy

Bolaget har ingen utdelningspolicy. Bolaget delade emellertid ut EUR 0,54 per aktie eller totalt EUR 11 075 973 den 4 juli
2019 i samband med forsiljning av tillgangar till SCA.
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Redogorelse for rorelsekapital

Styrelsen gér bedémningen att befintligt rérelsekapital fére genomforande av Erbjudandet inte ar tillrackligt for att bedriva
verksamheten i 6nskad omfattning under den kommande tolvmanadersperioden, vilket skulle krdva ca 5 MSEK. Med
rorelsekapital avses i Prospektet Bolagets mojligheter att fa tillgang till likvida medel for att fullgéra sina
betalningsforpliktelser varefter de forfaller till betalning. Bolagets rorelsekapitalbehov avser framst omkostnader i den
pagaende skogsbruksverksamheten samt arbeten och atgarder hanforliga till expansion av fastighetsinnehaven.

Bolagets likvida medel per den 31 december 2020 uppgick till 7 MSEK. Vid tidpunkten for Prospektet bedoms det befintliga
rorelsekapitalet racka till september 2021. Vid full teckning i Erbjudandet tillfors bolaget ca 78 MSEK fére emissionskostnader
som beddms uppga till ca 1,5 MSEK. Avsikten &r nettolikviden om ca 76,5 MSEK, tillsammans med tillgdnglig kassa och efter
aterbetalning av Ian om 19 MSEK, ska tacka rorelsekapitalbehovet.

Emissionen omfattas av teckningsforbindelser motsvarande ca 34 MSEK. Teckningsférbindelserna ar dock inte sdkerstallda
via bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang.

Om Erbjudandet inte skulle genomféras eller endast tecknas i nivd med teckningsférbindelserna eller om tecknarna inte
fullgor sina ataganden, skulle det kunna innebara att Bolaget inte kan bedriva sin skogsbruksverksamhet och genomféra sina
expansionsplaner pa o©nskat satt. Bolaget kan darvid komma att sdlja avverkningsratter dven vid tidpunkter da
marknadsforhallandena inte &r optimala och man normalt skulle ha avvaktat gynnsammare varderingar, avvakta med
aterbetalning av utestaende Ian intill slutlig forfallodag respektive behdva soka alternativa finansieringsmajligheter sasom
ytterligare kapitalanskaffning eller lanefinansiering. Om samtliga alternativa finansieringsmaojligheter misslyckas och i det fall
ytterligare rorelsekapital inte gar att uppbringa skulle det ytterst kunna leda till att Bolaget behdver anstka om
foretagsrekonstruktion eller konkurs.
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Riskfaktorer

Nedan beskrivs, utan att géra ansprak pa att vara uttémmande, nagra av de riskfaktorer och forhédllanden som bedéms ha
betydelse for Bolagets framtida utveckling tillsammans med Bolagets bedomning av den férvantade omfattningen av deras
negativa effekter. De riskfaktorer som fér ndrvarande bedéms vara mest vdsentliga presenteras forst i varje kategori, medan
riskfaktorerna darefter presenteras utan sarskild rangordning. Bedomningen av riskfaktorerna gérs med en kvalitativ skala
med beteckningarna lag, medelhég och hog.

VERKSAMHETSRISKER

Vardeutveckling

Verksamheten bestar till stérsta delen av forvarv av skogsfastigheter och forvaltning av dessa. Bolagets tillgangar bestar
nastan uteslutande av skogs- och jordbruksfastigheter i Lettland. Det foreligger en risk for att vardet pa fastigheterna
utvecklas svagt eller minskar 6ver tid som en konsekvens av makroekonomiska orsaker sasom en kraftig korrektion av
tillgangspriser till foljd av en langvarig lagkonjunktur eller fastighetsspecifika orsaker sasom minskat varde pa fastigheten till
foljd av 6versvamning orsakad av foérandringar i grundvattennivan. Sadana handelser kan komma att paverka Bolagets
verksamhet negativt om de resulterar i en nedgéang av fastighetspriserna, sarskilt da priserna for skog- och jordbruksmark i
Baltikum redan kan anses laga jamfort med 6vriga EU-lander. Bolaget bedémer risknivan som medelhog.

Risker relaterade till férvarv

Mojligheten att verkstélla 6vergripande forvarvsstrategier kan begréansas av faktorer sasom konkurrens, minskad efterfragan
pa attraktiva objekt, mojlighet till finansiering, marknadsvillkor och prisnivaer pa investeringsobjekt. Foljaktligen kan
ogynnsamma yttre faktorer haimma mojligheten att verkstalla Bolagets forvarvsstrategi. Genomfoérda forvarv kan aven fa
negativ inverkan pa Bolagets resultat och fastigheternas varde om exempelvis bokféringsmassiga eller ekonomiska
antaganden inte staimmer eller om oférutsedda miljo- eller skattekrav uppkommer. Bolaget bedémer risknivan som
medelhog.

Risker relaterade till avyttringar

Att skapa en battre arrondering och stérre sammanhangande fastigheter ar en del av Bolagets strategi for vardeskapande.
Bolaget kan darfor fran tid till annan komma att avyttra enskilda fastigheter fér att anpassa och optimera sitt
fastighetsbestand. Bolaget kan dessutom komma att avyttra fastigheter for att finansiera investeringar, sdsom forvarv av nya
fastigheter. Ogynnsamma marknadsvillkor, sdsom en illikvid fastighetsmarknad, kan hamma Bolagets mgjligheter att avyttra
fastigheter, vilket i sin tur kan fa en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets resultat. Bolaget bedémer risknivan som medelhog.

Virkesmarknaden

Bolaget ar beroende av prisutvecklingen pa den inhemska och den internationella virkesmarknaden. Bolagets omsattning och
resultat kan paverkas negativt om efterfragan minskar och priserna foér virke och skogsravaror faller. Eftersom de flesta
avverkningarna saljs till lokala aktérer och ségverk &r Bolagets bedémning att det féretradesvis ar utvecklingen pa den
inhemska virkesmarknaden som paverkar [6nsamheten i verksamheten pa kort sikt. Minskad efterfragan pa inhemskt timmer
i handelse av 6kat utbud av virke fran den internationella marknaden kan paverka Bolagets omsattning och resultat negativt.
Hittills har denna marknad emellertid uppvisat en relativt stark utveckling dven om sdsongsmassiga variationer férekommer.
Bolaget beddmer risknivan som medelhog.

Beroende av nyckelpersoner

Latvian Forest drivs som en liten organisation som framst bestar av samordnande verkstéllande direktor och en aktiv styrelse.
Bolagets verksamhet ar darmed beroende av férmagan att behalla kvalificerade medarbetare. Framforallt géller detta i den
lettiska férvarvs- och forvaltningsorganisationen. Om en eller flera nyckelpersoner ldmnar Bolaget skulle det kunna férsena
eller orsaka avbrott i verksamheten samt ha en negativ inverkan pa Bolagets mojligheter att gora lampliga investeringar och
forvalta Bolagets tillgangar, vilket i forlangningen riskerar att paverka investerarens avkastning negativt. Bolaget bedomer att
sannolikheten for riskens forekomst som lag, men att risknivan vid dess forekomst skulle vara medelhog.

Risker med affirsmodellen

Affarsmodellen bygger i hog grad pa att den I6pande verksamheten ska vara sjalvfinansierande. Detta innebdr att intdkter
fran gallring, avverkning och olika former av EU-bidrag behover vara tillrdckliga for att kunna tacka lopande kostnader i linje
med Bolagets affarsstrategi. Pa basis av de erfarenheter som gjorts under Bolagets verksamhetstid samt med hansyn tagen
till den kostnadsmassa som den befintliga organisationen visat sig ha ar beddmningen att Bolagets befintliga
fastighetsinnehav ar fullt tillrdckliga for att generera omsattning i tillrdcklig omfattning. Det kan dock inte uteslutas att Bolaget
uppvisar negativa resultat enskilda kvartal eller helar da enskilda kvartal kan belastas med kostnader av engangskaraktar eller
da intdkterna fran avverkningar kan inflyta med viss oregelbundenhet. Bolaget bedémer risknivan som lag.
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Naturliga risker

Det finns risk att Bolagets skogsfastigheter paverkas negativt av till exempel skadedjursangrepp, extrem vaderlek eller brand.
Riskerna for en vasentlig negativ inverkan pa Bolagets verksamhet, finansiella stillning och resultat begrdansas emellertid
genom att fastigheterna har en viss geografisk spridning. Skulle en eller nagra fastigheter paverkas negativt ar inverkan pa
det totala bestdndet begransat. Riskerna ar saledes storst for de fastigheter som ligger i direkt anslutning till varandra. Bolaget
beddmer risknivan som lag.

REGULATORISKA OCH POLITISKA RISKER

Legala och politiska risker

Bolaget dr och kommer dven framover att vara verksamt pa marknader och inom sektorer som existerar inom ramen for
politisk styrning och lagstiftning. Andringar i den politiska situationen eller dndringar av lagar och regelverk inom de
marknader dar Bolaget och/eller dess kunder &dr verksamma, sasom exempelvis inférande av regleringar som begransar
juridiska personers mojlighet att férvarva jordbruksfastigheter eller en kraftigt hojd skatt pa fastighetséverlatelser, kan ha en
negativ inverkan pa Bolagets majligheter att investera i skogstillgangar eller mojligheter att avyttra tillgangar, vilket kan
paverka Bolagets lonsamhet och framtidsutsikter negativt. Bolaget bedémer risknivan som medelhog.

Geopolitisk oro

Lettlands geografiska ldge har fran tid till annan varit féremal for debatt om eventuella risker vad géller relationen till dess
grannlander. Om en pataglig forandring i relationen mellan Lettland och ldnderna i regionen skulle intraffa och landet till
exempel skulle utsattas for destabiliserande atgarder eller ekonomiska patryckningar, kan effekterna bli negativa pa vardet
av Bolagets skogsfastigheter och darigenom paverka Bolagets avkastning och framtidsutsikter negativt. Med anledning av
Lettlands medlemskap i NATO och EU samt Eurosamarbetet bedémer Bolaget risknivan som lag.

FINANSIELLA RISKER

Finansieringsrisk relaterat till Covid-19-pandemin

Per dagen foér Prospektet pagar Covid-19-pandemin och omfattningen och de ekonomiska effekterna av utbrottet ar
fortfarande okdnda. Covid-19-pandemin har inneburit en storning av marknadsférhallandena saval i Baltikum som globalt
och ddrmed landers, foretags och bankers framtidsutsikter, verksamhetsresultat och finansiella tillstand. Det kan inte
garanteras att statliga eller andra stimulansatgirder skulle leda till snabba och adekvata férbattringar av sadana
marknadsforhallanden i framtiden, och om situationen forsamras ytterligare eller ytterligare restriktioner inférs till f6ljd av
en tredje vag, eller nuvarande eller nya begransningar kvarstar under en langre tidsperiod, kan det finnas en risk for att
fastighetsmarknaden avstannar. Det finns darmed en risk att Covid-19-pandemin férsvarar for Bolaget att finna intressanta
forvarvsobjekt samt att erhalla finansiering pa langre sikt genom en minskad investeringsvilja pa kapitalmarknaden. Bolaget
beddmer risknivan som medelhég.

Valutarisk

Sedan arsskiftet 2013/2014 har Bolaget andrat sin redovisningsvaluta till euro for att i méjligaste man minska eventuella
differenser som kan uppkomma i redovisningen i samband med omrakningen av valutor. Bolagets finansiering sker i svenska
kronor medan de tillgangar som forvarvas varderas i euro i bokfoéringen. Aktien ar fortsatt noterad i svenska kronor. Bolagets
tillgdngar i form av likvida medel fran emissioner kommer vaxlas och till storsta del férvaras som euro pa svenska bankkonton.
En starkare krona skulle darfor innebara en negativ paverkan pa Bolagets vardering i svenska kronor. Bolaget bedomer
risknivan som medelhog.

Finansieringsrisker

Utvecklingen av Bolagets verksamhet ar beroende av fortsatt finansiering i syfte att kunna férvarva ytterligare fastigheter och
darigenom skapa storre forvaltade volymer. Nuvarande affirsmodell bygger pd antagandet att Bolaget kan erhalla
finansiering och genomféra nyemissioner vid olika tillfallen. Det kan dock inte garanteras att Bolaget kan erhalla ytterligare
finansiering pa for aktiedgarna fordelaktiga villkor. Risken finns dven att Bolaget inte kan erhalla ytterligare finansiering, vilket
kan innebdra att verksamhetens omfattning inte blir lika stor som planerat eller att fastighetsinnehavet inte blir tillrackligt
stort for att kunna uppfylla malen enligt Bolagets affarsmodell och strategi.

Bolagets investeringar kan delvis dven komma att finansieras genom upptagande av lan, och Bolagets kassaflode ar saledes
kansligt for forandringar i rantenivan och belaningsgrad. Vardet av Bolagets fastighetsinvesteringar riskerar att paverkas
negativt vid vasentliga hojningar av realrantan. Bolaget bedomer risknivan som lag.

RISKER RELATERADE TILL BOLAGETS VARDEPAPPER
Bolagets aktier kan fluktuera i varde
En investering i Bolagets aktier ar férknippad med en risk att investeraren inte far tillbaka sitt investerade kapital da

aktiekursen kan fluktuera med stora svangningar. Under perioden 30 juni-31 december 2020 har Bolagets aktiekurs lagst
uppgatt till 6,22 kronor och hogst 7,50 kronor. Sadana fluktuationer &r inte nodvandigtvis hanforliga enbart till Bolagets
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prestation utan kan &dven harledas till den allmdnna marknadsutvecklingen, makrofaktorer i samhallet, radande
investeringsklimat, utbud och efterfragan pa aktier och andra orsaker med eller utan tydlig koppling till Bolaget. Det ar darfor
inte mojligt att pa férhand forutse framtida kursrorelser och det &r mojligt att dessa faktorer genom enskild verkan eller
samverkan negativt paverkar vardet av investerares innehav. Det finns saledes ingen garanti avseende framtida
kursutveckling for Bolagets vardepapper, varfor vardet pa investeringen saval kan 6ka som minska. Bolaget bedémer risknivan
som hog.

Begransad likviditet i Bolagets vardepapper

Det foreligger en risk att Bolagets aktie inte kommer att omsattas dagligen och att avstandet mellan kdp- och saljkurs kan
komma att vara stort. En begransad likviditet medfor en risk for att noterad kop- respektive saljkurs for Bolagets aktie inte
rattvisande aterger det varde som en storre aktiepost motsvarar. Om en aktiv och likvid handel med Bolagets aktie inte
utvecklas eller visar sig hallbar, kan det vidare medféra svarigheter for enskilda aktiedgare att avyttra sina vardepapper, och
det finns ingen garanti for att vardepapper i Bolaget kan séljas till en for innehavaren acceptabel kurs vid varje given tidpunkt.
Bolaget bedomer risknivan som hog.

RISKER RELATERADE TILL FORETRADESEMISSIONEN

Teckningsforbindelserna ej sdkerstéllda

Latvian Forest har erhallit teckningsforbindelser fran befintliga aktiedgare. Totalt uppgar teckningsforbindelserna till ca 34
MSEK, motsvarande ca 43,4 % av Foretradesemissionen. Dessa teckningsforbindelser ar inte sdkerstallda via bankgaranti,
sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang. Darmed skulle det, om samtliga eller delar av dessa férbindelser inte
infrias, finnas en risk att Erbjudandet inte tecknas i planerad grad, med verkan att Bolaget skulle tillféras mindre kapital an
beraknat for att finansiera rorelsen. Bolaget bedémer risknivan som lag.

Handel i teckningsratter

Teckningsratter i Latvian Forest kommer att handlas pa Spotlight Stock Market under perioden fran och med den 21 april
2021 till och med den 30 april 2021 och BTA handlas fran och med den 21 april 2021 fram till att omvandling fran BTA till aktier
kan ske. Det finns en risk att det inte kommer att utvecklas en aktiv handel i teckningsratterna eller BTA under perioden som
sadana vardepapper handlas med samt att det inte kommer att finnas en tillrdcklig likviditet i teckningsratterna eller BTA,
vilket kan medféra svarigheter for enskilda innehavare att avyttra dessa. Det finns vidare en risk att begransad handel i
teckningsratter och BTA skulle forstarka fluktuationer i marknadspriset for dessa och att prisbilden for dessa instrument
dédrmed skulle kunna bli inkorrekt och missvisande. Bolaget bedémer risknivan som lag.
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Villkor for vardepappren

Allman information

Aktierna i Latvian Forest har emitterats i enlighet med aktiebolagslagen (2005:551). Rattigheterna som ar forenade med
aktier emitterade av Latvian Forest, inklusive de rattigheter som foljer av Bolagets bolagsordning, kan endast justeras i
enlighet med forfaranden som anges i namnda lag.

Aktierna i Bolaget dr denominerade i SEK och bestar av tva slag, A- och B-aktier. Varje A-aktie i Bolaget berattigar
innehavaren till tio (10) réster pa bolagsstdmma och varje B-aktie berattigar innehavaren till en (1) rost. Varje
rostberattigad aktiedgare far vid bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne dgda och foretradda aktier. Aktiedgare har
normalt féretradesratt till teckning av nya aktier, teckningsoptioner och konvertibla skuldebrev i enlighet med
aktiebolagslagen, savida inte bolagsstimman eller styrelsen med stéd av bolagsstimmans bemyndigande beslutar om
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.

Samtliga aktier ar emitterade och fullt inbetalda. Varje aktie ger lika ratt till andel av Bolagets tillgangar och vinst. Vid en
eventuell likvidation av Bolaget har aktiedgare ratt till andel av 6verskott i férhallande till det antal aktier som aktiedgaren
innehar. Inga inskrankningar foreligger i ratten att fritt 6verlata vardepappren.

Foretradesemissionen

Styrelsen i Latvian Forest beslutade den 12 april 2021 att, med stod av bemyndigande fran arsstimma den 29 juni 2020,
genomfora Foretradesemissionen. Foretradesemissionen avser teckning av B-aktier med foretradesratt for befintliga
aktiedgare i Latvian Forest. Avstamningsdag for deltagande i Foretradesemissionen ar den 19 april 2021 och
teckningsperioden |6per fran och med den 21 april till och med den 5 maj 2021. Aktierna i Foretradesemissionen emitteras i
enlighet med svensk ratt och valutan for Féretradesemissionen ar SEK. Féretradesemissionen forvadntas registreras vid
Bolagsverket under vecka 21 2021. Den angivna tidpunkten for registrering ar preliminar och kan komma att dndras.

ISIN-koder
e  ISIN-kod for Bolagets B-aktier ar SE0003883008
. ISIN-kod for teckningsratterna ar SE0015948781.

Central vardepappersforvaring

Bolaget ar anslutet till Euroclears kontobaserade vardepapperssystem enligt lagen (1998:1479) om vardepapperscentraler
och kontoféring av finansiella instrument. Eftersom kontof6éringen och registrering av aktierna sker av Euroclear
(Klarabergsviadukten 63, 111 64 Stockholm) i det elektroniska avstamningsregistret utfardas inga fysiska aktiebrev.
Aktiedgare som ar inford i aktieboken och antecknad i avstamningsregistret ar berattigad till samtliga aktierelaterade
rattigheter.

Ratt till utdelning

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamman och utbetalning ombesorjs av Euroclear. Utdelning far endast ske med ett
sadant belopp att det efter utdelningen finns full tackning fér Bolagets bundna egna kapital och endast om utdelningen
framstar som forsvarlig med hansyn till (i) de krav som verksamhetens art, omfattning och risker stiller pa storleken av det
egna kapitalet, samt (ii) Bolagets konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i 6vrigt (den s.k. forsiktighetsregeln). Som
huvudregel far aktiedgarna inte besluta om utdelning av ett storre belopp &@n vad styrelsen foreslagit eller godkant. Ratt till
utdelning tillkommer den om &r registrerad som aktiedgare i den av Euroclear férda aktieboken pa den avstamningsdag for
utdelning som beslutas av bolagsstdmman. Utdelning utbetalas normalt som ett kontant belopp per aktie genom Euroclears
forsorg. Utdelning kan &dven ske i annan form an kontant utdelning (s.k. sakutdelning). Om aktiedgare inte kan nas for
mottagande av utdelning kvarstar aktiedgarens fordran pa Bolaget och begrinsas endast genom allmanna regler for
preskription. Fordran forfaller som huvudregel efter tio ar. Vid preskription tillfaller hela beloppet Bolaget. Bolaget tillampar
inte nagra restriktioner eller sarskilda forfaranden vad avser kontant utdelning till aktiedgare bosatta utanfér Sverige, med
undantag for eventuella begransningar som féljer av bank- och clearingsystem sker utbetalning pa samma satt som for
aktiedgare bosatta i Sverige. Skattelagstiftningen i saval Sverige som aktiedgarens hemland kan paverka intakterna fran
eventuell utdelning som utbetalas, se mer under avsnittet ”“Skatterelaterade fragor” nedan. For aktiedgare som inte ar
skatterattsligt hemmahdorande i Sverige utgar dock normalt svensk kupongskatt.

Skatterelaterade fragor

Skattelagstiftningen i respektive investerares hemland och Bolagets registreringsland kan komma att inverka pa
inkomsterna fran vardepappren. Beskattning av eventuell utdelning, liksom kapitalvinstbeskattning och regler om
kapitalforluster vid avyttring av vardepapper, beror pa varje enskild aktiedgares specifika situation. Sarskilda skatteregler
galler for vissa typer av skattskyldiga, exempelvis investmentforetag och forsakringsforetag, och vissa typer av
investeringsformer. Varje innehavare av aktier och teckningsratter bor darfér radfraga en skatteradgivare for att fa
information om de sarskilda konsekvenser som kan uppsta i det enskilda fallet, inklusive tillaimpligheten och effekten av
utldndska skatteregler och skatteavtal.
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Offentliga uppkopserbjudanden och tvangsinlosen

| lagen (2006:451) om offentliga uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden (LUA) finns grundldggande bestammelser om
offentliga uppkopserbjudanden (takeovers) avseende aktier i bolag vars aktier ar upptagna till handel pa en reglerad marknad
i Sverige. | lagen finns ocksd bestammelser om budplikt och férsvarsatgarder. Vidare ska, enligt lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, en bors ha regler om offentliga uppkopserbjudanden som avser aktier som ar upptagna till handel
pa en reglerad marknad som bérsen driver. Borserna Nasdaq Stockholm AB och Nordic Growth Market NMG AB har idag
sadana regler. Kollegiet for svensk bolagsstyrning, som ska verka fér god sed pa aktiemarknaden, rekommenderar att i allt
vasentligt motsvarande regler tillampas med avseende pa bolag vilkas aktier handlas pa handelsplattformarna Nasdagq First
North, Nordic MTF och Spotlight.

Tillampligt regelverk for Latvian Forest ar Takeover-regler for vissa handelsplattformar utgivna av Kollegiet for svensk
bolagsstyrning. Ett uppkopserbjudande kan galla samtliga eller en del av aktierna, och kan antingen vara frivilligt genom ett
offentligt uppkopserbjudande eller obligatoriskt genom budplikt. Budplikt uppstar da en enskild aktiedgare, ensam eller
tillsammans med narstdende, uppnar ett innehav motsvarande 30 % av rostetalet for samtliga aktier i bolaget.

Ett offentligt uppkopserbjudande kan ske kontant eller genom ett aktieerbjudande dar nya aktier erbjuds i det uppképande
bolaget, ibland en kombination av de bada. Erbjudandet kan vara villkorat eller ovillkorat. Alla aktiedgare kan acceptera
erbjudandet eller tacka nej, dven om det senare kan komma att ske tvangsinlésen om budgivaren uppnar 90 % av rosterna
och pakallar detta.

Tvangsinlésen innebar att minoritetsdgare tvingas salja aktier, trots att aktiedgaren inte accepterat erbjudandet. Detta kan
ske nar budgivaren eller aktiedgare har mer dn 90 % av résterna i det uppkopta bolaget. Tvangsinldsen kan dven pakallas av
minoritetsdagare da en aktiedgare har mer an 90 % av rosterna. Denna process ar en del av minoritetsskyddet vilket syftar till
att skapa en rattvis behandling av alla aktiedgare, stora som sma, dar aktiedgare som tvingas gora sig av med sina aktier ska
fa en skalig ersattning.

Latvian Forests aktier ar inte foremal for erbjudande som lamnats till foljd av budplikt, inlésenratt eller 16sningsskyldighet.

Det har inte forekommit nagra offentliga uppkopserbjudanden betraffande Latvian Forests aktier under det innevarande eller
foregdende rakenskapsaret.
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Villkor for Erbjudandet

Erbjudandet
Erbjudandet omfattar hogst 12 819 413 nyemitterade B-aktier, motsvarande en emissionslikvid om 78,2 MSEK fére
emissionskostnader, med foretradesratt for befintliga aktiedgare.

Vid fullteckning kommer Foretradesemissionen medféra att antalet B-aktier i Bolaget dkar fran 20 511 061 till 33 330 474.
Aktiedgare som avstar fran att delta i Foretradesemissionen kommer att vidkdnnas en utspddningseffekt motsvarande
maximalt ca 37,65 % av rosterna och ca 38,46 % av aktiekapitalet i Bolaget, men har mdojlighet att ekonomiskt kompensera
sig for denna utspadning genom att salja sina teckningsratter.

Foretradesemissionen beslutades av styrelsen i Bolaget den 12 april 2021, med st6d av bemyndigande fran arsstimman den
29 juni 2020.

Foretradesratt till teckning
Den som pa avstamningsdagen den 19 april 2021 &r dgare av aktier i Latvian Forest dger foretradesratt att teckna B-aktier i
Bolaget utifran befintligt aktieinnehav i Bolaget.

Teckningsrétter (TR)
Aktiedgare i Bolaget erhaller for varje befintlig aktie, oavsett serie, en (1) teckningsratt. Det kravs atta (8) teckningsratter for
att teckna fem (5) nya B-aktier.

Teckningskurs
Teckningskursen &r 6,10 SEK per aktie. Courtage utgar ej.

Avstamningsdag

Avstamningsdag hos Euroclear for ratt till deltagande i Foretradesemissionen ar den 19 april 2021. Sista dag fér handel i
aktierna med ratt till deltagande i Foretradesemissionen ar den 15 april 2021. Forsta dag for handel i aktierna utan ratt till
deltagande i Féretradesemissionen ar den 16 april 2021.

Teckningstid

Teckning av nya B-aktier ska ske under tiden fran och med den 21 april till och med den 5 maj 2021. Efter teckningstidens
utgang blir outnyttjade teckningsratter ogiltiga och forlorar darefter sitt varde. Efter teckningstiden kommer outnyttjade
teckningsratter, utan avisering fran Euroclear, att bokas bort fran aktiedgarnas VP-konton.

Handel med teckningsrétter (TR)

Handel med teckningsratter kommer att ske pa Spotlight Stock Market under perioden fran och med den 21 april till och med
den 30 april 2021. ISIN-kod f6r teckningsratterna ar SE0015948781. Vardepappersinstitut med erforderliga tillstand
handlagger formedling av kdp och forsaljning av teckningsratter. Den som onskar kdpa eller sélja teckningsratter ska darfor
vanda sig till sin bank eller fondkommissionar. Vid sadan handel utgar normalt courtage. Teckningsratter som ej avses
utnyttjas for teckning av aktier i Foretradesemissionen senast den 5 maj 2021 maste séljas senast den 30 april 2021 for att
inte bli ogiltiga och forlora sitt varde.

Teckningsforbindelser

Erbjudandet omfattas av teckningsforbindelser uppgaende till ca 34 MSEK, motsvarande ca 43,4 % av Erbjudandet fran
befintliga aktiedgare. Nagon ersattning for lamnade teckningsforbindelser utgar inte. Nedan angivna teckningsforbindelser
ingicks under februari 2021.

Teckningsforbindelserna ar inte sakerstillda genom bankgaranti, sparrmedel, pantsattning eller liknande arrangemang,
varfor det finns risk for att forbindelserna, helt eller delvis, inte kommer att infrias.

Nedanstaende tabell sammanfattar de teckningsforbindelser som ingatts per datumet for Prospektets avgivande, inklusive
styrelsemedlemmars ataganden.
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Namn Belopp (SEK) Andel av Erbjudandet
Anders Nilsson 11 548 504 14,77 %
Nils Robert Persson 8450031 10,80 %
Marliese Investments LTD 7 599 996 9,72 %
Mans Folkesson 4193 750 5,36%
Kurt Andersson 2154 062 2,75 %
Totalt*: 33946 343 43,40%
*direkt respektive gm bolag/kapitalférsdkring

Emissionsredovisning och anmaélningssedlar

Direktregistrerade aktiedgare

De aktiedgare eller foretradare for aktiedgare som pa ovan namnda avstamningsdag ar registrerade i den av Euroclear for
Bolagets rdkning forda aktieboken, erhaller fortryckt emissionsredovisning, sarskild anmalningssedel 1 och 2 samt
informationsbroschyr. Av den fortryckta emissionsredovisningen framgar bland annat erhallna teckningsratter. Den som ar
upptagen i den i anslutning till aktieboken sarskilt forda forteckningen 6ver panthavare med flera, erhaller inte nagon
emissionsredovisning utan underrattas separat. VP-avi som redovisar registreringen av teckningsratter pa aktiedgares VP-
konto utsandes ej.

Férvaltarregistrerade aktiedgare

Aktiedgare vars innehav av aktier i Bolaget ar forvaltarregistrerade hos bank eller annan forvaltare erhaller
informationsbroschyr. Teckning och betalning med respektive utan foretradesratt ska ske i enlighet med anvisningar fran
respektive forvaltare.

Teckning med stod av féretradesratt

Teckning med stdd av foretradesratt ska ske genom samtidig kontant betalning senast den 5 maj 2021. Teckning genom
betalning ska goras antingen med den, med emissionsredovisningen utsdnda, fortryckta inbetalningsavin eller med den
inbetalningsavi som ar fogad till den sarskilda anmalningssedeln 1 enligt foljande alternativ:

1) Inbetalningsavi

| de fall samtliga pa avstamningsdagen erhallna teckningsratter utnyttjas for teckning ska endast den fortryckta
inbetalningsavin anvandas som underlag for teckning genom kontant betalning. Sarskild anmalningssedel 1 ska da ej
anvandas. Inga tillagg eller andringar far goras i den pa inbetalningsavin fortryckta texten. Observera att teckning ar bindande.

2) Sarskild anmaélningssedel 1

| de fall teckningsratter forvarvas eller avyttras, eller ett annat antal teckningsratter an vad som framgar av den fortryckta
emissionsredovisningen utnyttjas for teckning, ska den sarskilda anmalningssedeln anvandas som underlag foér teckning
genom kontant betalning. Aktiedgaren ska pa sarskild anmélningssedel 1 uppge det antal B-aktier som denne tecknar sig for
och pa inbetalningsavin fylla i det belopp som ska betalas. Betalning sker saledes genom utnyttjande av inbetalningsavin.
Ofullstandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan komma att [dmnas utan avseende. Observera att teckning ar bindande.

Sarskild anmalningssedel 1 kan erhallas fran Aktieinvest FK AB pa nedanstaende telefonnummer och e-mail. Ifylld
anmalningssedel ska i samband med betalning skickas eller ldmnas pa nedanstdende adress och vara Aktieinvest FK AB
tillhanda senast klockan 17.00 den 5 maj 2021. Det ar endast tilldtet att insdnda en (1) sarskild anmalningssedel 1. | det fall
fler 4n en anmilningssedel insandes kommer enbart den sist erhallna att beaktas. Ovriga anmalningssedlar kommer saledes
att lamnas utan avseende. Observera att teckning ar bindande.

Aktieinvest FK AB

Emittentservice

BOX 7415

103 91 STOCKHOLM

Telefon: 08-506 517 95

E-post: emittentservice@aktieinvest.se

Teckning utan foretradesratt

Teckning av B-aktier utan stod av foretradesratt ska ske under samma period som teckning av B-aktier med foretradesratt,
det vill sdga fran och med den 21 april 2021 till och med den 5 maj 2021. Anmalan om teckning utan foretradesratt sker
genom att Sarskild anmalningssedel 2 ifylls, undertecknas och skickas till Aktieinvest FK AB pa adress enligt ovan eller till
forvaltaren. Nagon betalning ska ej ske i samband med anmalan om teckning av aktier utan foretradesratt, utan sker i
enlighet med vad som anges nedan. Sarskild anmélningssedel 2 ska vara Aktieinvest FK AB tillhanda senast klockan 17.00
den 5 maj 2021. Det dr endast tillatet att insdnda en (1) Sarskild anmalningssedel 2. | det fall fler an en anmalningssedel
insandes kommer enbart den sist erhallna att beaktas. Ovriga anmalningssedlar kommer séledes att [imnas utan
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hanseende. Observera att anmaélan ar bindande. Ar depan kopplad till en kapitalférsdkring eller ett investeringssparkonto
(ISK) var vanlig kontakta din férvaltare for teckning.

Tecknare med depd: For att aberopa subsidiar foretradesratt maste teckningen ga via samma forvaltare som teckningen
med foretradesratt.

Tilldelningsprinciper vid teckning utan stéd av foretradesratt

Aktier som inte tecknas med foretradesratt ska tilldelas dem som tecknat utan stéd av foretradesratt. Tilldelning sker
pa féljande grunder:

iii. i forsta hand till dem som dven tecknat aktier med stod av teckningsratter, pro rata i forhallande till hur manga
aktier som tecknats med stéd av teckningsratter, och i den man detta inte kan ske, genom lottning och

iv. i andra hand till dem som tecknat aktier utan foretradesratt, pro rata i forhallande till hur manga aktier som
tecknats, och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Vinligen observera: Forvaltarregistrerade (depa) tecknare, som vill 6ka sannolikheten att fa tilldelning utan foretradesratt
genom att dven teckna aktier med foretradesratt, maste teckna aktier utan foretradesratt genom samma forvaltare som de
tecknat aktier med foretradesratt. Annars finns det vid tilldelningen ingen mdjlighet att identifiera en viss tecknare som
tecknat aktier savdl med som utan st6d av teckningsréatter.

Tilldelning vid teckning utan foretradesratt

Besked om eventuell tilldelning av aktier tecknade utan foretradesratt Idmnas genom dversandande av tilldelningsbesked i
form av en avrdkningsnota. Likvid ska erldggas senast den dag som framkommer av avrdkningsnotan. Nagot meddelande
lamnas ej till den som inte erhallit tilldelning. Erldggs ej likvid i ratt tid kan aktier komma att 6verlatas till annan. Skulle
forsaljningspriset vid sadan dverlatelse komma att understiga priset enligt detta Erbjudande, kan den som ursprungligen
erhallit tilldelning av dessa aktier komma att fa svara for hela eller delar av mellanskillnaden.

Aktieagare bosatta i utlandet

Aktiedgare bosatta utanfor Sverige (avser dock ej aktiedgare bosatta i USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Japan, Australien,
Sydkorea, Hong Kong, Schweiz, Singapore eller nagot annat land déar distributionen eller denna inbjudan kréaver ytterligare
prospekt, registreringsatgarder eller andra atgarder dn de som foljer svensk ratt eller strider mot regler i sddant land) och
vilka dger ratt att teckna aktier i Foretradesemissionen, kan vdnda sig till Aktieinvest FK AB pa telefon enligt ovan for
information om teckning och betalning.

Tilldelning av teckningsratter och utgivande av nya aktier vid utnyttjande av teckningsratter till personer som ar bosatta
utanfor Sverige kan paverkas av vardepapperslagstiftningar i sddana lander. Med anledning hdarav kommer, med vissa
undantag, aktiedgare som har sina befintliga aktier direktregistrerade pa VP-konton och har registrerade adresser

i till exempel USA, Kanada, Nya Zeeland, Sydafrika, Japan, Australien, Sydkorea, Hong Kong, Schweiz eller Singapore inte att
erhalla detta Prospekt. De kommer inte heller att erhalla nagra teckningsrétter pa sina respektive VP-konton. De
teckningsratter som annars skulle ha registrerats for dessa aktiedgare kommer att saljas och forsaljningslikviden, med
avdrag for kostnader, kommer att utbetalas till sddana aktiedgare. Belopp understigande 100 SEK kommer inte att
utbetalas.

Betald tecknad aktie

Teckning genom betalning registreras hos Euroclear sa snart detta kan ske, vilket normalt innebar nagra bankdagar efter
betalning. Darefter erhaller tecknaren en VP-avi med bekraftelse pa att inbokning av BTA skett pa tecknarens VP-konto. De
nytecknade aktierna ar bokforda som BTA pa VP-kontot tills Féretradesemissionen blivit registrerad hos Bolagsverket.

Handel i BTA

Handel i BTA kommer att ske pa Spotlight Stock Market fran och med den 21 april 2021 till och med att Féretradesemissionen
registrerats hos Bolagsverket. ISIN-koden fér BTA B ar SE0015948799. Denna registrering berdknas ske omkring vecka 21
2021.

Utdelning

De nyemitterade aktierna berattigar till utdelning fran och med den férsta avstdmningsdag for utdelning som infaller efter
att aktierna forts in i Bolagets aktiebok.
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Leverans av aktier
Sa snart Foretradesemissionen registrerats vid Bolagsverket ombokas BTA till aktier utan sarskild avisering fran Euroclear. For
de aktiedgare som har sitt aktieinnehav férvaltarregistrerat kommer information fran respektive forvaltare. Sadan ombokning
berédknas ske vecka 21 2021. De nyemitterade aktierna kommer att tas upp till handel pa Spotlight Stock Market i samband
med ombokningen.

Upptagande till handel

Aktierna ar foremal for handel pa Spotlight Stock Market. De aktier som emitteras i samband med Féretradesemissionen
kommer att bli foremal for ansékan om att tas upp till handel pa Spotlight Stock Market. Det tidigaste datumet da de nya
aktierna berdaknas kunna tas upp till handel ar vecka 21 2021.

Offentliggorande av utfallet i Féretradesemissionen
Snarast mojligt efter att teckningstiden avslutats kommer Bolaget att offentliggbra utfallet av Foretradesemissionen.
Offentliggbrande kommer att ske genom pressmeddelande och finnas tillgangligt pa Bolagets hemsida.

Ovrig information

Styrelsen ager ratt att forlanga tiden for teckning och betalning i Féretradesemissionen. En eventuell forlangning av
teckningstiden ska offentliggéras genom pressmeddelande senast sista teckningsdagen i Foretradesemission, dvs. den 5 maj
2021. Bolaget ager inte ratt att avbryta Foretradesemissionen eller att tillfalligt dra in Erbjudandet.

For det fall ett for stort belopp betalats in av en tecknare for de nya aktierna kommer Aktieinvest att ombesorja att
overskjutande belopp aterbetalas. Aktieinvest kommer i sddant fall att ta kontakt med tecknaren for uppgift om ett
bankkonto som Aktieinvest kan aterbetala beloppet till. Ingen ranta kommer att utbetalas f6r 6verskjutande belopp. En
teckning av nya aktier, med eller utan stod av teckningsratter, ar oaterkallelig och tecknaren kan inte upphava eller
modifiera en teckning av nya aktier.

Ofullstandiga eller felaktigt ifyllda anmalningssedlar kan komma att lamnas utan beaktande. Om teckningslikviden inbetalas

for sent, ar otillracklig eller betalas pa felaktigt satt kan anmalan om teckning komma att lamnas utan beaktande eller
teckning komma att ske med ett lagre belopp. Betald likvid som ej tagits i ansprak kommer i sa fall att aterbetalas.

43



LATVIAN FOREST CO

Styrelse och ledande befattningshavare

Styrelse

Enligt Bolagets bolagsordning ska styrelsen besta av lagst tre och hogst sex ledaméter. Styrelsen bestar for narvarande av
fyra ordinarie ledamoter (inklusive styrelseordféranden) utan suppleanter, vilka har valts for tiden intill slutet av
arsstamman 2021. Styrelsen har sitt sdte i Stockholms kommun.

| tabellen nedan anges uppgift om styrelseledaméternas befattning, aret de valdes in och om de anses vara oberoende i
forhallande till Bolaget och bolagsledningen samt storre aktiedgare.

Namn Befattning Invald Oberoende i Oberoende i
forhallande till forhallande till stérre
Bolaget och aktiedgare

bolagsledningen

Martin Hansson Styrelseordférande 2019 Ja Nej
Styrelseledamot 2015

Aleksandrs Tralmaks Styrelseledamot 2019 Nej Ja

Anders Nilsson Styrelseledamot 2014 Ja Nej

Andreas Norman Styrelseledamot 2014 Ja Ja

Nedan féljer ndrmare information om styrelseledamoternas fodelsear, befattning, utbildning, annan relevant erfarenhet,
Ovriga uppdrag, bolagsengagemang under de senaste fem aren och innehav av aktier! och aktierelaterade instrument i
Bolaget. Uppdrag i dotterbolag inom koncernen har exkluderats.

Martin Hansson

Styrelseordférande, fédd 1976. Martin Hansson har en MBA fran Stockholms universitet. Martin har tidigare arbetat inom
bank- och entreprendrsprojekt samt lett investeringsarbete huvudsakligen pa Galjaden Fastigheter, dar han &r verkstdllande
direktor och delagare.

Ovriga uppdrag: verkstallande direktér i Galjaden Fastigheter AB och Galjaden Holding AB. Styrelseledamot i Fastighets AB
Nattskarran, Glasbtn 2 AB, Capcito Finance AB, Galjaden Invest AB, Galjaden Holding AB och Alexela AB. Styrelsesuppleant i
Galjaden Fastigheter AB.

Tidigare uppdrag de senaste fem aren: Styrelseledamot i Capcito Systems AB, Capcito Lending 2 AB, Fastighets AB Sollentuna
Ritsalen och Bjornklockan AB. Styrelsesuppleant i International Fibres Group AB, Karlsfjadern AB, Fastighets AB Blasten och
Barnacle AB.

Aktieinnehav: 1 101 685 B-aktier.

Aleksandrs Tralmaks

Styrelseledamot, fodd 1975. Aleksandrs Tralmaks har en examen i statsvetenskap och en civilekonomexamen fran
Handelshogskolan i Riga. Aleksandrs har en bred erfarenhet av foretagsledning och konsulttjanster inom féretagsekonomi,
forvarv och avyttringar av foretag och fastigheter pa landsbygden. Aleksandrs har tidigare varit verksam inom finanssektorn
i bade Lettland och Sverige och har bland annat varit radgivare i samband med flera stora transaktioner med skogsfastigheter
som genomforts i Baltikum och internationellt. Aleksandrs har dven etablerat Catellas baltiska verksamhet.

Ovriga uppdrag: Styrelseordférande i Catella Corporate Finance SIA och dotterbolag Catella Corporate Finance OU (Estland)
samt Catella Corporate Finance UAB (Litauen), styrelseledamot i Domum et Opes SIA och Doris Varuhalduse OU.

Tidigare uppdrag: Styrelseledamot Ruric AB.
Aktieinnehav: -
Anders Nilsson

Styrelseledamot, fédd 1963. Anders Nilsson har omfattande erfarenhet av att bygga och forvalta skogsfastigheter i bade
Lettland och Sverige och var tidigare dgare till en av de fastighetsportféljer som Bolaget forvarvade 2014.

1 Avser eget samt narstaende fysiska och juridiska personers innehav direkt eller i kapitalforsikring per dagen for Prospektet.
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Ovriga uppdrag: Verkstallande direktér och styrelseordférande i Zaveria Lettland AB och Zaveria AB.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -
Aktieinnehav: 2 989 116 B-aktier och 40 000 A-aktier.

Andreas Norman
Styrelseledamot, fodd 1981. Andreas Norman har en examen fran Sveriges lantbruksuniversitet och har tidigare
skogserfarenhet fran Rusforest och IKEA Industry i Ryssland.

Ovriga uppdrag: Styrelseledamot i Petrosibir AB.
Tidigare uppdrag de senaste fem aren: -
Aktieinnehav: -

Ledande befattningshavare

Aleksandrs Tralmaks
Verkstallande direktor (sedan 2016)

Ovriga upplysningar avseende styrelse och verkstillande direktoren

Det foreligger inte nagra familjeband eller andra narstaenderelationer mellan styrelseledamdterna och/eller den
verkstdllande direktoren. Ingen styrelseledamot eller den verkstallande direktdren har nagra privata intressen som kan std i
strid med Bolagets intressen. Som framgar ovan har dock tva styrelseledamoter ekonomiska intressen i Latvian Forest
genom aktieinnehav.

Ingen styrelseledamot eller den verkstallande direktéren har domts i nagot bedrégerirelaterat mal under de senaste fem
aren. Ingen av styrelsens ledamoéter eller den verkstéllande direktoren har varit inblandad i nagon konkurs,
konkursforvaltning eller likvidation i egenskap av medlem av forvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan eller ledande
befattningshavare under de senaste fem aren.

Det har under de senaste fem aren inte férekommit nagra anklagelser eller sanktioner fran myndighet eller organisation
som foretrader viss yrkesgrupp och som ar offentligrattsligt reglerad mot nagon av styrelseledamaoterna eller den
verkstdllande direktdren. Inte heller har ndgon styrelseledamot eller den verkstillande direktéren under de senaste fem
aren forbjudits av myndighet eller domstol att inga som medlem av ett bolags férvaltnings-, lednings- eller kontrollorgan
eller att ha ledande eller 6vergripande funktioner hos ett bolag.

Samtliga styrelseledaméter och den verkstéllande direktéren kan nas via Bolagets kontor med adress Ringvagen 22, 182 46
Enebyberg.

Ersattning till styrelse och verkstillande direkt6r

I nedanstaende tabell redovisas ersattningar och 6vriga formaner till styrelsens ordférande, 6vriga styrelseledamoter samt
Bolagets verkstallande direktor under rakenskapsaret 2019. Under rakenskapsaret 2019 har inga belopp avsatts for
pensioner och férmaner som kommer att utbetalas efter avtradande av tjanst.

Till Bolagets verkstallande direktor utgar ett konsultarvode motsvarande 43 500 EUR om aret som verkstallande direktoren
fakturerar fran sitt konsultforetag. Verkstéllande direktéren har dven en prestationsbaserad komponent i sin ersattning.
Verkstallande direktoren far 300 000 SEK for varje 1 SEK hojning i Latvian Forest aktiepris om detta har varit en stabil
vardeokning under minst 30 dagar. Om aktiepriset har 6kat i priset motsvarande 0,1 SEK erhaller verkstallande direktoren
0,1 ganger 300 000 SEK, motsvarande 30 000 SEK i ersattning. Avstamning sker arligen den 1 februari. Ersattningen ar tankt
som ett incitament for att maximera den potentiella avkastningen for aktiedgarna genom att férvarva fastigheter med god
langsiktig potential och férvaltning med syfte att 6ka fastighetsportfoljens langsiktiga varde. Bolaget har inga
uppsagningsbegransningar. Utdver ovan har Bolaget inga 6verenskommelser med verkstallande direktéren betraffande
annan incitamentsbaserad eller rorlig ersattning eller naturaférmaner.

Arvode till bolagsstimmovalda styrelseledaméter beslutas av arsstamman. Vid arsstdmmorna den 27 juni 2019 och den

29 juni 2020 beslutades att arvode till styrelsen ska utga med 80 000 SEK till styrelsens ordférande och 60 000 SEK till envar
styrelseledamot som inte ar anstalld i Bolaget. Uttver styrelsearvoderingen kan styrelseledamoterna erhalla ersattning for
sadant arbete som kan anses ligga utanfor ordinarie styrelsearbete.
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Namn Ersdttning
Martin Hansson, styrelseordférande 80 000
Aleksandrs Tralmaks, styrelseledamot och verkstéllande direktor 1793 5751
Anders Nilsson, styrelseledamot 60 000
Andreas Norman, styrelseledamot 60 000
Totalt 1993 575

(1) Under 2019 har konsultarvode utgatt till verkstéllande direktéren med ett belopp om 451 980 SEK, motsvarande 43 500 EUR, samt 1 341 595 SEK i
prestationsbaserad ersattning.
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Legala fragor och dgarforhallanden

Vdsentliga avtal

Utover nedan listade avtal har Latvian Forest inte ingatt nagra avtal som ligger utanfor Bolagets ordinarie verksamhet och
som ar av vasentlig betydelse for Latvian Forest eller som innehaller rattigheter eller forpliktelser som &r av vasentlig
betydelse for Latvian Forest.

Lan frdn Galjaden Fastigheter AB

Den 27 oktober 2020 lamnade Galjaden Fastigheter AB, ett narstaende bolag till aktiedgaren Galjaden Invest AB, ett lan till
Bolaget om 15 MSEK. Lanet upptogs pa marknadsmassiga villkor till en rénta uppgaende till 0,7 % per manad och efter en
forlangning av laneavtalet forfaller lanet till betalning den 31 mars 2022. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med
laneavtalet har Galjaden Fastigheter AB ritt att tidigast sex (6) manader efter att laneperioden |6pt ut krava att de
skogsfastigheter som stéllts som sdkerhet for lanet avyttras for fullgérande av avtalet. Lanet upptogs i samband med
forvarvet av samtliga aktier i Latfolde AB den 30 oktober 2020. Lanet avses aterbetalas efter genomférande av
Foretradesemissionen.

Galjaden Fastigheter AB har vidare under mars 2021 lamnat ett |an till Bolaget om 15 MSEK for finansiering av Bolagets
pagaende expansion genom |l6pande markférvarv. Lanet upptogs pa marknadsmadssiga villkor till 7 % arlig ranta och forfaller
till betalning den 31 mars 2022. Lantagaren ska utover lanebeloppet erldgga minst 525 000 kr om lanet i dess helhet
aterbetalas tidigare dn den 25 augusti 2021. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med |laneavtalet har Galjaden
Fastigheter AB ratt att tidigast sex (6) manader efter att laneperioden |6pt ut krdva att de skogsfastigheter som stallts som
sakerhet for lanet avyttras for fullgérande av avtalet.

Aktiedgarlan fran Séren Druve

Den 27 oktober 2020 lamnade aktiedgaren Séren Druve ett lan till Bolaget om 4 MSEK. Lanet upptogs pa marknadsmadssiga
villkor till en ranta uppgaende till 0,7 % per manad och efter en forlangning av laneavtalet forfaller lanet till betalning den
31 mars 2022. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med laneavtalet har Soren Druve ratt att tidigast sex (6) manader
efter att laneperioden 16pt ut krdva att de skogsfastigheter som stéllts som sdkerhet for lanet avyttras for fullgérande av
avtalet. Lanet upptogs i samband med férvarvet av samtliga aktier i Latfolde AB den 30 oktober 2020. Lanet avses
aterbetalas efter genomforande av Féretradesemissionen.

Férsakringsskydd

Bolaget har tecknat relevanta foretagsforsakringar. Nagra sarskilda férsakringar avseende Bolagets skogsfastigheter i Lettland
har dock, i enlighet med lettisk branschpraxis, generellt inte tecknats. | samband med upptagande av banklan har dock de
fastigheter som lamnats som pant férsakrats mot brand.

Aktiedgaravtal

Savitt Bolagets styrelse kdnner till finns inga aktiedgaravtal mellan Bolagets aktiedgare som syftar till gemensamt inflytande
Over Bolaget. Bolagets styrelse kanner inte heller till nagra avtal eller motsvarande 6verenskommelser som kan leda till att
kontrollen 6ver Bolaget forandras.

Bemyndigande

Vid arsstamman den 29 juni 2020 beslutades att bemyndiga styrelsen att under tiden intill ndsta arsstamma, vid ett eller flera
tillifallen, med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, besluta om nyemission av aktier, teckningsoptioner
och/eller konvertibler pa marknadsmassiga villkor. Det totala antalet nyemitterade aktier och det antal aktier som kan komma
att tillkomma genom utbyte av konvertibler eller nyteckning av aktier med stod av teckningsoptioner ska sammanlagt kunna
uppga till hogst det antal som ryms inom det hogsta antalet aktier enligt bolagsordningen. Syftet med bemyndigandet ar att
kunna starka Bolagets kapitalbas och soliditet eller tillféra resurser for en fortsatt expansion av verksamheten genom
ytterligare forvarv.

Transaktioner med nérstaende
Under perioden fran och med den 1 januari 2018 till datumet for Prospektet har, med undantag fér vad som anges nedan,
inga transaktioner mellan Bolaget och narstaende parter forekommit.

Konsultavtal med Domum et Opes SIA

Till Bolagets verkstadllande direktor utgar ett konsultarvode motsvarande 43 500 EUR om aret jamte en prestationsbaserad
komponent (ser mer under rubriken ”Ovriga upplysningar avseende styrelse och verkstillande direktdren” pa sidan 44) som
verkstallande direktoren fakturerar fran sitt konsultforetag Domum et Opes SIA. Ersattningen for konsultuppdraget under
perioden fran och med den 1 januari 2018 till och med datumet fér Prospektet uppgick till ett sammanlagt belopp om
3068 201 SEK.
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Lan fran Galjaden Fastigheter AB

Den 27 oktober 2020 lamnade Galjaden Fastigheter AB ett lan till Bolaget om 15 MSEK. Lanet upptogs pa marknadsmassiga
villkor och forfaller till betalning den 31 mars 2022. Galjaden Fastigheter AB ar systerbolag till Galjaden Invest AB, som ar en
av Bolagets storre aktiedgare (se mer under rubriken ”Storre aktiedgare” pa sidan 47). Lanet upptogs i samband med
forvarvet av samtliga aktier i Latfolde AB den 30 oktober 2020.

Galjaden Fastigheter AB har vidare under mars 2021 lamnat ett |an till Bolaget om 15 MSEK for finansiering av Bolagets
pagaende expansion genom |l6pande markférvarv. Lanet upptogs pa marknadsmadssiga villkor till 7 % arlig ranta och forfaller
till betalning den 31 mars 2022. Lantagaren ska utover lanebeloppet erldgga minst 525 000 kr om lanet i dess helhet
aterbetalas tidigare dn den 25 augusti 2021. Skulle aterbetalning inte ske i enlighet med laneavtalet har Galjaden
Fastigheter AB ratt att tidigast sex (6) manader efter att laneperioden |6pt ut krava att de skogsfastigheter som stallts som
sakerhet for Ianet avyttras for fullgérande av avtalet.

Aktiebaserade incitamentsprogram
Per balansdagen den 31 december 2020 har Bolaget inga utestaende aktiebaserade incitamentsprogram.

Aktiekapital
Per den 31 december 2020 uppgick Latvian Forests registrerade aktiekapital till 2 297 307,432830 EUR, fordelat pa totalt
20 511 061 aktier, varav 80 000 A-aktier och 20 431 061 B-aktier, envar med ett kvotvarde om 0,112003 EUR.

Enligt Bolagets bolagsordning ska Bolaget ha tva aktieslag, A-aktier och B-aktier. A- och B-aktier kan i vardera serien utges
till hogst det antal som motsvarar 100 % av hela aktiekapitalet. Bolagets aktiekapital ska utgora lagst 1 260 033,75 EUR och
hogst 5 040 135,00 EUR. Antal aktier ska vara lagst 11 250 000 och hogst 45 000 000. Samtliga aktier ar emitterade i
enlighet med aktiebolagslagen (2005:551), fullt inbetalda och fritt 6verlatbara. Antalet utgivna aktier vid saval ingangen
som utgangen av 2020 uppgick till 20 511 061 aktier, varav 80 000 A-aktier och 20 431 061 B-aktier.

Storre aktiedgare

Antalet aktiedgare i Bolaget uppgick per dagen for Prospektet till ca 900. Storsta aktiedgarna ar Avanza Pension med ca 20 %
av kapitalet och rosterna och Anders Nilsson med ca 15 % av kapitalet och rosterna. Per datumet for Prospektet finns det,
enligt Bolagets kdannedom, inga fysiska eller juridiska personer som ager fem %, eller mer &n fem %, av samtliga aktier eller
roster i Bolaget utdver vad som framgar i tabellen nedan. Latvian Forest har inte vidtagit nagra sarskilda atgarder i syfte att
garantera att kontrollen som de storre aktiedgarna besitter inte missbrukas.

Namn Antal A-aktier  Antal B-aktier =~ Andel av kapital Andel av roster
Avanza Pension 0 4 462 582 21,76 % 21,02 %
Anders Nilsson 40 000 2989 116 14,77 % 15,96 %
Nils-Robert Persson 0 2216 402 10,81 % 10,44 %
Marliese Investments Ltd 0 1993 443 9,72 % 9,39 %
Galjaden Invest AB 0 1101 685 5,37 % 5,19 %
Mans Folkesson 0 1100 000 5,36 % 5,18 %
Totalt*: 40 000 13 863 228 67,79 % 67,18 %

*omfattar dgande direkt respektive gm bolag/kapitalférsakring

Myndighetsforfaranden, rattsliga forfaranden och skiljeférfaranden

| oktober 2019 pakallade Bolagets tidigare VD Fredrik Zetterstrom skiljeforfarande mot Bolaget med krav pa ersattning
motsvarande 378 105 EUR med héanvisning till ett avtal om vinstdelning. | maj 2020 forpliktades Bolaget genom skiljedom i
malet att till Zetterstrém erldgga 309 165,50 EUR med avdrag for de eventuella skatter och avgifter som kunde bel6pa pa
beloppet, jamte ranta, samt ersattning om 1 002 028,75 SEK varav 800 000 SEK for ombudsarvode, 1 623 SEK for utlagg och
200 405,75 SEK for mervardesskatt jamte ranta. Parterna forpliktades att solidariskt betala dels arvode till skiljedomaren
motsvarande 17 235 EUR exklusive mervardesskatt, dels 5 836 EUR plus mervardesskatt till Stockholms Handelskammare.

Bolaget ar inte och har, utéver ovan namnda skiljeférfarande, inte under de senaste tolv manaderna varit féremal for nagra
myndighetsforfaranden eller varit part i ndgra rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inklusive icke avgjorda drenden)
som nyligen har haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa Bolagets finansiella stéllning eller Ionsamhet. Latvian Forests
styrelse kdnner inte heller till nagra omstandigheter som skulle kunna leda till att nagot sadant myndighetsférfarande,
rattsligt forfarande eller skiljeforfarande skulle kunna uppkomma.

Intressen och intressekonflikter
Det foreligger inte nagra intressekonflikter mellan de skyldigheter som styrelseledaméterna eller den verkstdllande

direktéren har gentemot Bolaget och deras privata intressen och/eller andra uppdrag.
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Tillgangliga dokument

Latvian Forests uppdaterade stiftelseurkund, bolagsordning och Varderingsintyg kan under hela Prospektets giltighetstid
granskas pa Bolagets kontor (Ringvagen 22, 128 46 Enebyberg) under ordinarie kontorstid. Latvian Forests uppdaterade
stiftelseurkund och bolagsordning finns dven tillgdngliga i elektronisk form pa Bolagets hemsida www.latvianforest.Iv.
Vénligen notera att informationen pa hemsidan inte utgor en del av Prospektet och inte har granskats eller godkants av
Finansinspektionen.
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