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Delarsrapport jan-mar 2020

= Bokfort varde pa anlaggningstillgangar uppgar till 10.161,1 (24.733,2) TEUR
= Eget kapital uppgar till 0,680 (1,117) EUR per aktie

= Resultat per aktie -0,022 (-0,019) EUR

= Fastighetsinnehaven uppgar till 4.059 (10.614) hektar

= Virkesvolymen uppskattas till 396.567 (1.015.000) kubikmeter

= Omsattningen var 14,8 (74,9) TEUR

= QOperativt rorelseresultat var — 361,4 (-541, 7) TEUR

=  Vardeforandring skog uppgick till 863,4 (0) TEUR

= Resultat efter skatt uppgick till 297,1 (-575,3) TEUR

(Uppgifter inom parantes avser motsvarande period féregaende ar)

Detta ar Latvian Forest Company

Latvian Forest Company AB (publ) &r ett svenskt noterat bolag som investerar i och bedriver skogsbruk pa
fordelaktigt varderad skog i Lettland. De tre huvudsakliga grunderna for verksamheten ar, forutom att skog ar en
eftertraktad realtillgdng som vaxer av egen kraft,

- enfoérvantad 6kning av prisnivaerna for lettiska skogs- och jordbruksfastigheter.
- att skapa vardedkning genom en aktiv skogsforvaltning.
- att skapa vardedkning genom att bygga upp en stérre fastighetsportfol;.

Expansionen finansieras genom att etappvis genomféra nyemissioner allteftersom fastigheter férvarvas och
verksamheten utvecklas. Aktiedgarna blir genom Latvian Forest Company deldgare i manga fastigheter istéllet
for en enskild, vilket ger en god riskspridning. Den verksamhet som bedrivs inom det I6pande skogsbruket skapar
den omsattning som behdvs for att 6ver tid tacka foretagets kostnader och pa sikt generera ett 6verskott.

Latvian Forest Company AB har Euro som redovisnings- och funktionell valuta, varfor all rapportering sker i Euro.
Handel i aktien pa Spotlight Markets sker i svenska kronor.

Status & fastighetsinnehav

Investeringar i skogsfastigheter har skett kontinuerligt och innehaven uppgick vid utgangen av perioden till
sammanlagt 4.059 (10.614) hektar. Av dessa var 2.434 (8.060) skog och 1.625 (2.554) annan mark inklusive 1.306
(1.943) hektar jordbruksmark. Det totala virkesforradet uppskattades samtidigt till ca 400.000 (1.015.000)
kubikmeter efter genomférda avverkningar och fastighetskop och forsaljningar. Den angivna innehaven
inkluderar 410 hektar av skogsmark med ca. 50 000 m3 virkesforradet som bolaget har inte slutfort kopeavtalet.
Affaren planeras att slutféras under juni. Avstyckningen av jordbruksmark har genomforts och dokumentation
for registrering har lamnats in till landsboken. Bolaget har sdkrat kopet med forskottsdeposition.

Pa de sammanlagd 4.059 hektaren som bolaget dgde vid utgang av denna period det befintliga virkesforrad
uppskattas till ca.400.000 m3. Av dessa omedelbart avverkningsbara dr 132.000 m3. Inom kommande 10 ar
berdknar bolagsledningen kunna avverka 177 000 m3. Sammanlagt uppskattar bolaget att det finns 162 m3
vaxande skog per hektar. Detta ar 40 m3 per hektar mer dn i den portféljen som avyttrades till SCA forra aret.
Nastan 70 % av bolagets innehav bestar av marktyper motsvarande bonitetsklass IA, | och Il. Endast 0,6 % av
bolagets innehav har skdtselatgirder férbjudna pga av naturskyddsrestriktioner. Over 70 % av virkesforradet
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bestar av de tre viktigaste industriella traslag: bjork, tall och gran. Den genomsnittliga forvarvskostnaden for en
kubikmeter av virkesbestandet motsvarar 21 EUR inklusive kostnad att forvarva jordbruksmark.
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Av de 1 307 hektaren jordbruksmark, 753 hektar ar brukat och uthyrd till lokala lantbrukare till en medelinkomst
av 70 EUR/hektar per ar exklusive moms. Resterande bestar av naturligt beskogad mark som bolaget gradvis
konverterar till skogsmark genom att konvertera jordbruksmark till skogsmark och genomféra
tillaggsplanteringar av gran bestdnd. Det befintliga virkesforrddet pa sadan mark enligt en konservativ
uppfattning uppgar till 25 000 m3. Bolaget anser sig kunna konvertera 600 hektar jordbruks- och annan mark till
skogsmark inom de kommande tva aren. Resterande jordbruksmark kommer att avyttras och bolagsledningen
anser att priset for brukad jordbruksmark i respektive region i genomsnitt motsvarar till 2500 EUR per hektar
lika med till ett varde av ca. 1.880 TEUR. Om vi foljer det antagandet har bolaget kunnat férvarva en kubikmeter
stdende skog fér 16 EUR/m3. Mera detaljerad beskrivning finns tillganglig pa bolagets hemsida.

Omsiéttning och resultat
Omsattningen for perioden uppgick till 14,8 (74,9) TEUR och avser intakter fran arrende av jordbruksmark.

Det beraknade verkliga vardet pa skogstillgangarna uppgick till 4,02 (16,52) MEUR. Sammanlagt uppgick vardet
av skogsmark och 6vrig mark samt det verkliga vardet pa skogstillgangarna till 10,14 (24,73) MEUR.

| 6vrigt paverkas resultatet av for verksamheten normala kostnader for rojning, fastighetsrelaterade kostnader
som nya fastighetsmatningar, inventeringar och stampling av bestand infér avverkningar, samt vissa kostnader i
samband med att forbereda avverkningar. De direkta forvaltnings kostnaderna under den forsta kvartalet har
varit 29 TEUR.

Externa kostnader bestar till stor del av inkopta tjanster i samband med skogsforvaltning, andra konsulttjanster
som bokféring, revision, juridisk radgivning, samt kostnader for resor, hyror och transport m.m. Rorliga kostnader
for inkdpsprovisioner m.m. har till viss del bokforts som del av férvarvskostnaden for de enskilda fastigheterna
och belastar i dessa fall inte resultatet. Ovriga rérliga ersattningar fér bl.a. férvaltning och réjning bokférs under
ravaror och fornédenheter (tidigare kostnad for salda varor).
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Under den forsta kvartalet har bolaget haft extra 87,3 TEUR i juridiska kostnaderna. Kostnaderna hanfors till
skiljeférfarandet som bolagets tidigare VD Fredrik Zetterstrom har inlett mot bolaget. Fredrik Zetterstrom kraver
en ersattning motsvarande 378 TEUR fran Latvian Forest med hanvisning till ett avtal om vinstdelning.

Avverkning och rojning

Bolaget har inte genomfért férsaljning av rotposter, som hade planerats for det férsta kvartalet 2020 pa grund
av en fortsatt forsvagning av virkesmarknaden under inledningen av aret. Laget férsamrades ytterligare till foljd
av coronakrisen. Beslut fattades att genomféra avverkningar av ca. 40 000 m3 efter att bolagsledningen noterar
forbattring av konjunkturen. Bolaget har férberett den nddvandiga dokumentationen och ansékt om
avverkningstillstand av den ovannamnda volymen, vilket har bemyndigats av skogsstyrelsen. Styrelsen kommer
att utvardera situationen av konjunkturen for travaror och kommer att instruera bolagsledningen att genomfora
avverkningar vid forsta tecken om forbattringen.

Sammanlagt har 10 hektar réjts under forsta kvartalet. Bolagsledningen har planerat att genomféra plantering
av 68.360 plantor av gran pa 45.03 hektar under andra kvartal. Vid offentliggérandet av denna rapport har
lejonparten av planteringsarbetet redan genomforts.

Virkes och skogsfastighetsmarknaden

Aterigen kan man péapeka att skogsfastigheter bestar av manga sma fastigheter p& mellan 5 och 40 hektar i
Lettland. Efter frihetskriget (under 1920-talet) delades mark, som tidigare dgdes av den baltiska adeln, ut till de
som deltagit i frihetskriget. Som regel inbegrep en sadan fastighet bade ett stycke produktiv jordbruksmark och
skogsmark. Det var meningen att en familj skulle kunna forsérja sig pa en sadan fastighet. Latvian Forest koper
upp sadana fastigheter for att forbattra ekonomisk anvandningen av fastigheterna och skapa en mer effektiv
skogsbruksverksamhet med hansyn till skalbar ekonomi.

Redan under utgang av 2019 har virkespriserna sjunkit vasentligt till f6ljd av en minskad efterfrdgan samt ett
rikligt utbud Pa den lettiska virkesmarknaden minskade virkespriserna med 11-14 % under 2019 jamfort med
foregdende ar. Situation blev betydligt sdmre i samband med spridningen av coronaviruset och
rorelsebegrasningar varlden runt. Detta har lett att marknaden for travaruexport har avstannat i slutet av mars
och borjan av april manad. Samtidigt har det skapat gynnsamma férvarvsmojligheter. Latvian Forest identifierar
flera kallor for inkdp av fastigheter med fordelaktiga egenskaper:

e Manga av de lokala skogsavverkningsbolagen har drabbats av likviditetsbrist. Detta leder till ett 6kat
behov att avyttra fastighetsinnehav av avverkad skog i syfte att frigora medel for att klara sig under
krisen.

e Samma likviditetsbrist drabbar dven privatpersoner som i ett sadant lage borjat sélja fastigheter istéllet
for att genomféra avverkningarna sjalva.

e Det finns en planerad administrativ reform med avsikten att sla samman landets mindre kommuner i
storre administrativa enheter. Flertalet lettiska kommuner séljer ut sina fastighetsinnehav innan
sammanslagningen.

e En del av de mindre skandinaviska skogsdgarna av samma skdl som namns ovanfér sonderar
mojligheterna att sélja sina fastighetsinnehav. Latvian Forest kan forvarva sadana tillgangar genom att
betala delvis med likvida medel och delvis genom att emittera nya aktier.

Samtidigt har bolagsledning observerat stort intresse att investera i rejala tillgangar fran bade institutionella och
privata investerare med betalningsformaga. Dessa investerare forutspar att de ekonomiska atgarder som
varldsregeringar satter igang att reda foretagen och arbetstillfallen kommer pa langre sikt skapa ett lage for
Okade inflationstakt. Skogs och i viss man dven jordbrukstillgdngar anses vara den tillgangsklass som har bast
chans att bevara sitt rejélvarde om inflationen okar.
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Finansiering
Under det forsta kvartalet har inga 1an tagits eller nyemissioner genomforts.
Finansieringsstrategi

Styrelsen har efter synpunkter fran och sondering bland aktiedgare och tidnkbara investerare beslutat att
framtida finansiering i form av nyemissioner primart kommer att ske inom ramen fér nyemissioner med
foretrade for befintliga aktiedgare. Detta hindrar dock inte att riktade emissioner kan komma att genomféras bla
vid forvarv av fastighetsportfoljer eller i sarskilda situationer dar en riktad emission kan komma att kravas.
Malsattningen ar dock att befintliga aktiedgare inte skall missgynnas om en riktad emission genomfars.

Aktien

Vid utgangen av perioden uppgick aktiekapitalet till 2.297.307 EUR fordelat pa 80.000 A-aktier och 20.431.061
B-aktier. A-aktier representerar tio roster och B-aktier en rost vardera. Varje aktie har ett kvotvarde 0,112 Euro
i aktiekapital. De fem rostmassigt storsta agarna kontrollerar enligt de senaste uppgifter som kommit bolaget till
del 67,6% av kapitalet och 67,2% av rosterna.

Viasentliga hiandelser efter periodens utgang

Styrelsen foljer utvecklingen avseende Corona-pandemin och utvarderar |6pande hur detta kan komma att
paverka foretagets verksamhet pa kort och lang sikt. | dagslaget gar det inte att géra en rimlig bedomning av i
vilken omfattning detta kommer att paverka verksamheten och darmed bolagets resultat och stéallning framat.

Som tidigare informerats bolagets tidigare VD Fredrik Zetterstrom har inlett skiljeférfarande och kravt ersattning
motsvarande 378.105 EUR fran Latvian Forest med hanvisning till ett avtal om vinstdelning. Skiljedom har
beslutat att Latvian Forest forpliktas att betala till Zettersrom 309.165,5 EUR med avdrag for de eventuella
skatter och avgifter som kan bel6pa pa beloppet, jamte ranta pa beloppet enligt rantelagen §.4 och §.6 fran den
26 september 2019 till dess betalning sker. Latvian Forest Comapny AB ska ersatta Fredrik Zetterstrom
1.002.028,75 SEK varav 800.000 SEK fér ombudsarvode, 1.623 SEK for utldgg och 200.405,74 SEK for
mervardesskatt jamte ranta pa beloppet enligt §.6 rantelagen fran denna dag till dess betalning sker.

Parterna skall ocksa forpliktas att solidariskt betala arvode till Fanny Gleiss Wilborg motsvarande 17.235 EUR
exklusive mervdardesskatt och 5.836 EUR plus mervardesskatt till Stockholms Handelskammares
Skiljedomsinstitut AB. Bolaget analyserar fér narvarande domen och beslut huruvida domen kommer att klandras
kommer att fattas inom de narmaste veckorna.
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Nasta rapport

Halvarsrapport for perioden januari till juni 2020 ar planerad att offentliggéras den 26 augusti 2020.
Arsredovisning och arsstimma

Kallelse till arsstamma den 29 juni 2020 har skett och arsredovisning med tillhérande material kommer att finnas
tillgangligt senast tva veckor fore arsstamman.

Om denna rapport
Denna rapport har inte varit foremal for sarskild granskning av bolagets revisor.

Stockholm, 2020-05-25
Styrelsen

For ytterligare information kontakta

Aleksandrs Tralmaks, VD

+37129203972

info@latvianforest.se

Eller besok var hemsida: www.latvianforest.se
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YTD 2020 YTD 2019  Helar 2019

Nettoomsattning 14.8 74.9 25.8
Ovriga intakter 2.9 0.3 0.3
Summa intékter 17.7 75.2 26.1
Révaror och férnédenheter -14.8 -35.6 0.0
Ovriga externa kostnader -361.9 -569.3 -956.8
Personalkostnader 0.0 -11.9 -6.6
Avskrivningar och nedskrivningar -2.4 -0.1 0.0
Operativt rorelseresultat -361.4 -541.7 -937.3
Rorelseresultat -361.4 541.7 375.6
Finansiella intdkter

0.0 0.8 10 890.1
Finansiella kostnader -204.9 344 473.9
Finansnetto -204.9 -33.6 104162
Vardeforandring skog 863.4 0.0 1312.9
Resultat fore skatt 207.1 5753 107918
Aktuell skatt ) ) 29
ARETS RESULTAT 297.1 -575.3 10 788.9
AKTIEDATA 31.03.2020 31.03.2019 31.12.2019
Genomsnittligt antal aktier 20511 061 20511 061 20511 061
Antal aktier 20511061 20511 061 20511 061
Resultat per aktie, euro 0.014 -0.028 0.526
Eget kapital per aktie, euro 0.680 1.117 0.665
Kassaflode fran den I6pande verksamheten per aktie, euro -0,025 -0.022 -0.019

Latvian Forest Company AB (publ)
c/o Anders Nilsson, Ringvagen 22,
182 46 Enebyberg

Sweden

Org. Nr: 556789-0495
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- Ovrigt Balanserade
KONCERNENS FORANDRINGAR I EGET tillskjutet resultat inkl. Totalt eget
KAPITAL Aktiekapital kapital  rets resultat kapital
Eget kapital 1 januari 2019 2297.3 11764.8 9417.4 23 479.5
Periodens resultat _ _ 10 788.9 10 788.9
Korrigering for tidigare bokférda 6vervarden pa biologiska
anlaggningstillgangar (skog) - - -9544.5 -9544.5
Utdelning till aktiedagare _ R 111 076.0 111 076.0
Eget kapital 31 december 2019 2297.3 11764.8 -414.2 13 647.9
Eget kapital 1 januari 2020 2297.3 11764.8 -414.2 13647.9
Periodens resultat 297.1 297.1
Eget kapital 30 september 2019 2297.3 11764.8 -117.1 13945.0
KONCERNENS BALANSRA'KNING, TEUR 31.03.2020 31.03.2019 Helar 2019
TILLGANGAR
Skogsmark och 6vrig mark 6120.7 8210.7 5505.1
Biologiska tillgangar, vaxande skog 4022.2 16 516.5 3155.2
Inventarier - 0.7 -
Nyttjanderattigheter 12.9 ) 153
D .
epositioner 53 53 119.8
Summa anlaggningstillgangar 10161.1 24 733.2 8795.4
Kundfordringar 9.8 23.7 9.8
Kortfristiga fordringar 421.2 145.8 29.3
Likvida medel 3786.3 220.3 4956.2
Summa omsattningstillgangar 4217.3 389.8 4995.3
SUMMA TILLGANGAR 14 378.4 25123.0 13 790.7
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 13945.0 22904.2 13647.9
Avsattningar nyttjanderattigheter 12.9 - 15.3
Réntebarande kortfristiga skulder - 2062.9 -
Leverantorsskulder 354.5 66.2 59.4
Ovriga skulder, ej rantebidrande 27.0 8.6 6.3
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 39.0 81.1 61.8
Summa skulder 420.5 2218.8 127.5
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 14 365.5 25123.0 13 790.7
Stdllda sikerheter 0.0 1764.10 0.00
Soliditet 97.0% 91.2% 99.0%
Skuldsdttningsdéttningsgrad 0.03 0.10 0.01
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS, TEUR 31.03.2020 31.03.2019 Hel3r 2019
Rorelseresultat -361.4 -541.7 -937.3
Justeringsposter:
- Avskrivningar anlaggningstillgangar 2.4 0.1 2.1
- Erhallna réntor 0.0 0.8 86.6
- Betalda rantor -0.1 -14.5 -12.2
Realiserade valutaférandringar ) ) 85
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére
féréndringar av rérelsekapital -359.1 5553 -869.3
Kassafléde fran forandringar i rorelsekapital 1013 165.9 285.7
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -460.4 -389.4 -583.6
Investeringsverksamheten
Forsaljning/Inkép av mark +/- -615.6 -108.7 2596.9
Forsaljning/Ink6p biologiska anlaggningstillgangar +/- -3.6 -44.5 15 888.7
Forsaljning/Inkdp maskiner och inventarier +/- - - 0.8
Erhallna depositioner 114.5 - -114.5
Kassafléde fran investeringsverksamheten -504.7 -153.2 18 371.9
Finansieringsverksamheten
Utdelning till aktiedgarna - - -11076.0
Forandring av lan - 307.0 -1758.8
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 0.0 307.0 -12 834.8
ARETS KASSAFLODE -965.1 -235.6 4953.5
Likvida medel vid arets ingang 4956.2 455.9 455.9
Valutaforandring i likvida medel -204.8 - -453.2
Arets kassaflode enligt ovan -965.1 -235.6 4953.5
Likvida medel vid periodens utgang 3786.3 220.3 4956.2
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MODERFORETAGET

MODERFORETAGETS RESULTATRAKNING,

TEUR YTD 2020 YTD 2019 Heldr 2019
Nettoomsattning - 15.9 17.1
Ovriga externa kostnader -331.8 -490.7 -923.2
Personalkostnader - - -1.9
Rorelseresultat -331.8 -474.8 -908.0

Resultat fran finansiella investeringar

Finansiella intakter 15.5 78.2 10901.6
Finansiella kostnader -204.9 -22.3 -473.9
Finansnetto -189.4 55.9 10 427.7
PERIODENS RESULTAT -521.2 -418.9 9519.7
MODERFORETAGET BALANSRAKNING, TEUR 31.03.2020 31.03.2019 Hel3r 2019
TILLGANGAR

Andelar i dotterforetag 7962.8 6073.9 29
Fordran koncernféretag 447.0 9380.9 7571.5
Depositioner 5.3 5.3 5.3
Summa anlaggningstillgangar 8415.1 15 460.1 7 579.7
Kortfristiga fordringar) 81.2 40.7 15.1
Kassa och bank 3395.4 146.2 4812.3
Summa omsattningstillgangar 3476.6 186.9 4827.4
SUMMA TILLGANGAR 11 891.7 15 647.0 12 407.1

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 11 857.5 13 516.0 12 378.7

Réntebdrande kortfristiga skulder - 2062.9 -

Ovriga skulder 18.3 46.0 10.4

Upplupna kostnader 15.9 22.1 18.0

Summa skulder 34.2 2131.0 28.4

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 11 891.7 15 647.0 12 407.1

Soliditet 99.7% 86.4% 99.8%
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MODERFORETAGETS KASSAFLODESANALYS, TEUR 31.03.2020 31.03.2019 Helar 2019
Rorelseresultat -331.8 -474.8 -908.0
Justeringsposter:

- Erhallna rantor 15.5 78.2 98.1

- Erlagda réntor -0.1 -2.4 -12.2

- Realiserade valutaférandringar - - -8.5
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére férdndringar av

rérelsekapital 316.4 -399.0 -830.6
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital 603 2043. 136
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -376.7 1644.4 -844.2
Investeringsverksamheten

Forsaljning/Kép andelar i dotterforetag +/- 7959.9 ) 16 874.5
Kassaflode fran investeringsverksamheten -7 959.9 0.0 16 874.5
Finansieringsverksamheten

Utdelning till aktiedgarna - - -11076.0
Minskning/Okning fordran koncernbolag +/- 7 124.5 -1741.2 68.2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 7124.5 -1741.2 -11007.8
ARETS KASSAFLODE -1212.1 -96.8 5022.5
Likvida medel vid arets ingang 4812.3 243.0 243.0
Valutaforandring i likvida medel -1212.1 -96.8 5022.5
Arets kassaflode enligt ovan -204.8 - -453.2
Likvida medel vid periodens utgang 3395.4 146.2 4812.3

R Balanserat och

FORANDRING | EGET KAPITAL, TEUR Aktiekapital Overkursfond arets resultat Totalt
TILLGANGAR

Ingaende eget kapital 1 januari 2019 2297,3 11764,8 -127,1 13935,0
Arets resultat 9519,7 9519,7
Utdelning till aktiedgarna -11076,0 -11076,0
Utgaende eget kapital 31 december 2019 2297,3 11764,8 -1683,4 12 378,7
Ingaende eget kapital 1 januari 2020 2297,3 11 764,8 -1683,4 12 378,7
Periodens resultat -521,2 -521,2
Utgdende eget kapital 31 mars 2020 2297,3 11764,8 -2204,6 11 857,5
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Not 1 - IFRS 15, Intidkter fran avtal med kunder

TEUR jan - mar 2020 jan - mar 2019

Avverkningsrattigheter 0 43
Mark-, jakt- och fiskerattigheter

Ovrigt 15

Totalt 15 53
- varav nettoomsdttning 15 53
- varav 6vrig omsdttning 0 0

Tidpunkt for intdktsredovisning

Varor, tjanster 6éverforda till kund
vid en tidpunkt 15 53

Varor, tjanster éverforda till kund
over tid 0 0

Latvian Forest Company AB har inga prestationsataganden.

Till 6vervagande del saljer foretaget avverkningsratter. Dessa ar da forberedda av foretaget sa att en kopare omedelbart kan inleda
avverkning. Man kan darfor sga att sa gott som allt foretaget séljer tillfaller kunden samtidigt som betalning erldggs. Det innebar att kunden
vid betalning far hela nyttan av varan eller tjansten.
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