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About us

The company is among the Baltics’ leading real estate investors and developers —
owning a portfolio of logistics, industrial and retail assets. Per 31.12.2021 the company
generated a total rent income of apx. MEUR 6.28.

In addition to refining the current portfolio Baltic Sea Properties has ambitions to
strenghten the portfolio with new cash flow and development projects which will
increase shareholder values and the company’s dividend capacity.

The property management is conducted through fully-owned subsidiaries by a
professional management team with deep knowledge of the Baltic real estate market.

Baltic Sea
Properties

BSP Asset
Management

BSP Holding

BSP Logistics

BSP Retail

BSP Industrial

BSP Opportunities
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Disclaimer:

This report has been prepared by Baltic Sea Properties AS in good faith and to our best ability with the purpose to give

the company’s shareholders updated information about the company’s operations and status. This document must not be
understood as an offer or encouragement to invest in the company. Baltic Sea Properties AS further makes reservations that
errors may have occurred in its calculations of key figures or in the development of the report which may contribute to an
inaccurate impression of the company’s status and/or operations. The report also includes descriptions and comments which
are based on subjective assumptions and considerations, and thus must not be understood as a guarantee of future events or
future profits.



of Baltic Sea Properties

Attractive portfolio of modern and centrally located industrial & logistics properties

Long-term contracts with strong tenants - excellent client relationships

Strong organic growth pipeline

The Baltics is highly attractive for industrial & logistics operations

Focus on sustainability in our developments

Experienced management with proven track record

Offers attractive rental prices for industrial and logistics premises
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Our development approach

Tenant focus

Our development
projects are
tailor-made to our
tenants’ needs. After
handover we seek
to grow together by
offering flexible and
innovative solutions
as their needs
change.

Long-term

We believe in

the value of long
contracts with
strong tenants, so
when we enter a new
partnership, we do it
for the long run.

Attractive
locations

>

We acquire land
plots in strategic
locations and next
to our tenants to
allow their long-term
development.

Quality
buildings

We deliver buildings
of high standard with
modern technology
that will serve our
tenants well for the
long run.
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Highlights

Profit from property management increased year-on-year, to
a level of MEUR 2.40 in 2021 (MEUR 1.91). It was nevertheless a
year of restructuring and preparing the company for the future,
in which the resources we now have at our disposal were not
yet fully utilised to operate at optimal capacity. Entering the
new year, we have high growth ambitions and see significant
unre.allsgld potential in increasing our scale to maximise the Visualisation of Oribalt terminal after expansion
profitability of our operations.
o In July, the company signed an expansion agreement with
the tenant Delamode for 4 780 m?, with scheduled delivery
for the summer of 2022. As part of the agreement, a new

e In March, Baltic Sea Properties signed a significantly : ‘
12.5-year lease term from the completion of the expansion

improved group financing with Luminor Bank. Loan

agreements were signed in March and June. The was agreed.

refinancing gave an interest rate margin of 2.05 % +

3-months Euribor and a 20-year amortisation schedule, D In August, the company signed development agreements
and further made available a total of MEUR 5.2 in cash for with DPDgroup for construction and lease of two
future investments. distribution centers (apx. 4 000 m? combined), with

scheduled delivery for the summer of 2022. The lease
agreements are with a 15-years & 20-year unbreakable

e  Overthe 2nd quarter, the company repaid a total of MEUR g g
lease term on triple net terms, respectively.

3.7 to Ambolt Mezzanine Sub-Fund. The remaining loan
(MEUR 1.4) was extended for one year, with maturity in

May 2022.

e Inthe period from March to July, the company made o In December, the company paid the final instalment
several strategic divestments: (MEUR 2.3 + interest) of the acquisition price for the

assets in Klaipéda.

March: 5 retail properties (MEUR1.3)
May: Sharesin EECP ) N (MEUR1.1) e  Strategic decisons on technical upgrades for BREEAM
June:  Industrial property in Panevézys (MEUR 5.3) certification of the portfolio and solar panel investments.
July: Retail property in Kursenai (MEUR1.3)
July:  Shopping center in Utena (MEUR 3.7)

e In April, the company acquired Klaipéda Business Park,
the development land plot “Liepy parkas”, and the
management company BNTP for a total asset value of
MEUR171.

o Rhenus expansion project announced in February 2022.
Delay of signature announced in March 2022.

e Oribalt expansion project announced in February 2022

e In June, the company distributed a dividend of NOK 1.5 Cloptealiasilizeee)

(EUR 0.15) per share to the shareholders. Y .
o LOIl for acquisition of Grandus shopping center

announced in March 2022.

Company 2021 2020
Jan - Dec Jan - Dec

Rental income (MEUR)

Income From Property management (IFPM)
Return on Equity inc. dividend (NAV)
Investment properties value (EUR)

Loan to Value investment portfolio (LTV)
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Year-end comment

We have increased our total earnings in 2021, with the
additional income from our acquisition of Klaipéda Business
Park and cash flow from delivered development projects,
despite also having made several strategic divestments of
non-core assets during the year. We achieved a considerable
total return on our investments and increased our Net Asset
Value (in EUR approx. 18 % year-on-year, 21 % including
dividend distributed to shareholders during the year).

Baltic Sea Properties is offering a unique exposure to quality
high yielding real estate to our investors. Part of our objective
has been to to take advantage of the the yield gap between
the Nordics and Baltics which (in our opinion) has been
unreasonably high. With this lies a perfect opportunity to
grow and offer quality assets in a balanced and diversified
portfolio. During the past few years, we have experienced
significant yield compression on our assets which only
accelerated during the Covid-19 pandemic. We do believe
the lowered yield is stabilising in the Baltics, whereas it still
remains a significant yield gap between funding cost and
valuation yields, which may be difficult to find in the Nordics.
Consequently, we believe we are well positioned to further
grow our company with improving income from property
management and equity returns for our shareholders.

Several fundamental mechanisms support the increased
interest and investor appetite for industrial and logistics
assets we have witnessed through 2021. The e-commerce
megatrend and an increased focus on securing supply
chains across Europe, strengthened even further now with
the ongoing war in Ukraine, has been backing the increased
investor awareness for such premises. The shortage of raw
materials and increase in construction prices seen is raising
concerns within our sector and we see that companies
worldwide are building up resilience to secure raw material
input to combat the bottlenecks and uncertainty related to
international production, trade, and shipping. Many of our
clients confirmed this during 2021 as warehouses were filling
up due to increased inventory volumes. It will be of great
importance to continue monitoring this situation closely as
both threats and opportunities will arise from these uncertain
times.

Despite the tension leading up to 24 February, we did not
expect Russia to invade Ukraine. In the time since, we have all
witnessed heart-breaking scenes of war crimes and diaspora
that were thought to be a thing of the past on our continent.

The war is first and foremost a humanitarian catastrophe that
has forced millions of people to flee the country in just a few
weeks. It is however still too early to quantify the effect of the
outbreak of war and the subsequent sanctions against Russia
and Belarus. Nevertheless, it seems reasonable to expect that
the events will further exacerbate the difficulties concerning
material supply and logistics lines.

We are already starting to see changes related to a larger
relocation of industrial and logistics companies who, due

to the sanctions, are looking to reposition themselves
geographically. Many of them already had most of their
business oriented towards European/Western markets and
producers, and will thus relocate inside the EU for better flow
of products and access to raw materials.

We also see a greater movement of IT workers looking for
both new places to live and work in Lithuania, which for
example has increased the prices for rental apartments in the
capital city significantly. With this we see that the Baltic and
Lithuanian market now has been able to attract new labor
forces and companies from Eastern countries.

With the movement of the EU Commission to align the rules
for the energy performance of buildings with the European
Green Deal and decarbonise the EU’s building stock by 2050,
combined with a change in investor and client expectations,
increased sustainability has become essential in our industry.
We have been continuing our work on our sustainability
targets as well to further develop our corporate social
responsibility initiatives and corporate governance policies.
Continued investment in sustainability and energy efficiency
in our existing and new buildings are an integral part of

our overall ESG strategy. We are currently undertaking a
BREEAM in-use assessment for main parts of our portfolio,
which will give ratings on important environmental and
efficiency metrics. From this we will continue our learning on
implementing changes to upgrade our existing portfolio but it
will be equally important to learn new methods to increase the
sustainability in our new development projects. In addition,
we are installing solar panels in our current expansion projects
and offer them as an integral part of our new offerings in built-
to-suit projects.

In relation to the horrific war in Ukraine, we have decided
to make targeted donations towards refugees entering
Lithuania, through local refugee initiatives in both the
Klaipéda and Vilnius region.
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In August, our management company in Klaipéda organised
its 16th annual charity football cup where all companies in the
Klaipéda Free Economic Zone are invited to participate. This
year the donations went to the local social service “Dane” and
to some of their initiatives for helping local disabled children.
We would like to extent our gratitude to all participants for
contributing to a great cause.

In addition to our existing expansion projects for Delamode
and Oribalt and the two new DPD terminals, we have

an exciting pipeline of new potential development and
investments projects.

We have also entered a LOI for Grandus, a neighbourhood
shopping centre in Klaipéda, Lithuania’s third largest city. The
transaction is expected to be completed during May.

We consider Grandus to be a good asset which will contribute
a stable cash flow while also diversifying the portfolio.
Furthermore, there are synergy effects from the acquisition

in that we ensure that our management company will retain

its management revenue from the centre. This is a small

step forward towards a better economy of scale and in

line with the strategy of diversification and investing in

Annual report |

attractive options within other real estate sectors than our
existing portfolio. Our organisation has a long track record
within other real estate segments and we continue to look
for attractive opportunities. We are also looking for well-
located land plots and have acquired additional development
land adjacent to our existing projects during the year, to
accommodate for our clients’ future growth which is an
important part of our long-term strategy.

As a long-term investor and developer of logistics and
industrial properties in the Baltics, we have experienced both
regional and international interest for collaboration during
2021. We are very happy to see that our professionalism and
position in the market keeps gaining recognition and opens
new and exciting doors to potential new partnerships in the
Baltics and Nordics. We consider such partnerships to be

a promising avenue to scale faster as well as to ensure our
resilience in an everchanging and competitive environment.

We have a great team full of capabilities and the resources to
take on new projects, so we are looking forward to continuing
our growth and will try to enjoy the new challenges we will
encounter on the way.

| Klaipéda
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*We are very happy to see
that our professionalism and
position in the market keeps
gaining recognition and opens
new and exciting doors”

Delamode terminal | Highway A1, near Vilnius
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Key figures

o Key figures properties
o Key figures group
e Net Asset Value

o This report presents figures according to the audited annual Financial Statements 2021 and may
therefore differ from the unaudited figures of previous quarterly reports.

e Thefiguresin this report are only an introduction to the Financial Statements 2021, and the reader
is encouraged to also read the complete, audited report in the appendix.

Baltic Sea Properties AS follows Norwegian accounting standards (NGAAP).
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Contracted rent roll 2022

Tenant

Budget rent (EUR)

Property
NOI*

% income % GLA Maturity

Company Segment
BSPLP Logistics
BSPLPII Logistics
BSPLP IV Logistics
BSPLPV Logistics
BSP LP VI Logistics
KVP Industrial
BSPRPI Retail

BSP RPV Retail

Girteka
Vinge
Rhenus
Delamode
Oribalt
Multiple
Multiple

Maxima

*

**  CPl-adjusted.

*%

5949407 5496 270

. Property NOI: Net rent income after direct ownership expenses incl. management.

. GLA: Leasable area.

100% 101298

Property NOI also includes internal management expenses in addition to other direct property cost.

Including expansion of Delamode and handover of the two DPD terminals in Q3, budgeted rent for 2022 is total MEUR 6.1

Company Segment

BSPLPV Logistics

BSP LP VII Logistics

BSP LP VIII Logistics

Projects under development

Tenant Contracted

rent annualised
(EUR)

Delamode
DPD - Telsiai
DPD - Siauliai

610 454

ANNUALISED CONTRACTED RENT

Portfolio based on
rental income

Retail ®Llogistics =Industrial

High-profile tenants

Budgeted rent in

Handover
2022 (est.)

Portfolio based on
GLA

Retail = Llogistics =Industrial
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Per share (NOK) 31/12/2021 Balance sheet* (MNOK) 31/12/2021 31/12/2020
Net Asset Value (NAV) Investment Properties

NAV in EUR Other assets

Accumulated pay-outs - of which cash

Last transaction price per date Total assets

Number of shares issued Debt

Deferrex tax liability

Net Asset Value (Equity)

Property portfolio (MNOK) 12/2021 31/12/2020 Profit & loss (MNOK) 31/12/2021 31/12/2020
Market value portfolio Operating income
Value of equity based on NAV Operating expenses excl.

depreciations and impairments

Gross rent income per date EBITDA (Operating profit/loss excl.
depreciations and impairments)

NOl yield (investment projects) Income From Property Management
(IFPM)

IFPM yield EBIT

Shortest contract length (years) Profit/Loss before tax

Longest contract length (years) Profit/Loss after tax

WAULT (years)

IBD (incl. mezzanine loan)

LTV (incl. mezzanine loan)

. NOI = Net Operating Income

. NOlI yield = Annualised budget net operating income from property portfolio (incl. all salary expenses) / Market value of the portfolio.
Yield is adjusted for land bank value.

. IFPM (Income From Property Management) = Profit/loss before tax excluding depreciations, profit/loss/value movements on properties, realised investments,
currency and other financial instruments.

. IFPM yield = Income From Property Management / Net Asset Value (NAV)

. PFPM (Profit From Property Management) = Profit/loss after tax excluding depreciations, profit/loss/value movements on properties, realised investments,
currency and other financial instruments

. PFPM yield = Profit from Property Management/ Net Asset Value (NAV)

. IBD = Interest-Bearing Debt — all outstanding debt to credit institutions and/or other credit facilities
. LTV = Loan to Value ratio

. EBITDA = Earnings before interest, tax, depreciation and amortisation

. Surplus ratio = Net Operating Income related to rental income

. WAULT = Weighted contract length (income/year)

. BREEAM = BRE Environmental Assessment Method) is an environmental assessment standard developed by the Building Research Establishment (BRE) for rating
the sustainability of buildings.

. EECP = Emerging Europe Commercial Properties AS (Norwegian investment company owning a grocery retail portfolio in Lithuania).
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Net Asset Value (NAV) is a measure of the fair value of the company’s net assets on an
on-going long-term basis, calculated as the total value of the company’s assets minus
the total value of its liabilities, with certain adjustments.

Public and private real estate companies and real estate funds use slightly different
adjustment principles when calculating their NAV. Below is therefore an explanation of
how NAV is calculated in Baltic Sea Properties.

o Investment (income generating) property and development land is valued and included
using the most recent market value based on independent valuations (using discounted

VQI ugtion qnd cash flow method.)

1 o External financial investments are valued and included at their most recently published/
Gdl UStme ntS recorded NAV (alternatively most recent transaction price if NAV is not available.)
for NAV:

o Development property, unfinished construction and other assets are valued and included
at book value (cost price less depreciation)

o Financial liabilities are valued and included at book value.
H o Deferred tax liabilities are valued and included at 50 % of the deferred profit tax calculated
Gdl UStme ntS on the difference between the current property market value and tax book value. (This
for NAV adjustment principle is based on market practice and a deemed fair value basis)

o Interest rate swaps are valued and included at book value.

. Other liabilities are valued and included at book value.

Please note:

Since the 3rd quarter of 2020, the company has used a new principle for estimating latent tax liabilities in its NAV calculations.
The change increases the group’s latent tax with apx. MNOK 4.6 relative to the booked net deferred tax liability per 31.12.2021.



Baltic Sea Properties AS

Annual report |

BoD & CEQO’s annual report

2021 was another year with positive results and significant
changes for Baltic Sea Properties. The Group recorded significant
growth in portfolio value and our net asset value per share (“NAV”)
with approximately 18% (21% including dividends distributed

to shareholders in 2021). The year was still characterised by
restructuring and positioning for future growth so that we can
utilise the capacity and resources we have in the best way
possible. We have made several divestments from real estate
assets and shares in companies outside our strategic core areas,
refinanced debt and invested in Klaipéda Business Park, a new
development project, and a management company in Klaipéda.

Despite increasing uncertainty in the Baltic countries after
the invasion of Ukraine, we retain our growth ambitions and
see significant potential in growing further and increasing the
profitability of the business.

We obtained valuations for the real estate owned as of 31
December 2021 from Newsec Baltics and Ober-Haus Real Estate
Advisors. The market value of our real estate investments has
increased by MNOK 76.2 despite negative exchange rate effects
of MNOK 31 based on the market value as of 1 January 2021.

In 2021, we sold 8 real estate assets (6 retail assets, 1 shopping
centre in Utena and 1 industrial asset in Panevézys) and recorded
an accounting gain of MNOK 6.7 (of which MNOK 2.5 is classified
as “other operating revenues” in the income statement and
MNOK 4.2 as “accounting gain on sale of fixed assets”) and net
reversal of impairments on fixed assets of MNOK 7.5. Payments
received from the sale of real estate came to MNOK 110.3.

In April 2021, we acquired a business/industrial park, a
development project and a management company in Lithuania’s
third largest city, Klaipéda, which helps to diversify the real
estate portfolio and strengthen the Group’s cash flow. The total
payment for the investments was MNOK 103.9.

In addition to the transactions carried out during the year,

we have signed an expansion agreement with existing tenant
Delamode Baltics (Delamode is a UK public company) for 4,780
square metres. A development agreement has also been signed
with DPD Group (French global logistics company and market
leader in Lithuania for package distribution) for two distribution
centres totalling approximately 4,000 square metres. Both
projects are scheduled for handover in the autumn of 2022 and
will help strengthen the Group’s cash flow.

The Group has refinanced its real estate portfolio with improved
loan terms as described in the 2020 accounts. The new loans are
serial loans with a 20-year repayment period and an interest rate
of 2.05% + 3 months Euribor. In addition, MNOK 38 was repaid

on the mezzanine loan from Ambolt Mezzanine Sub-Fund. The
remaining balance of the loan of MNOK 14,7 is planned to be paid
at maturity in May 2022.

The annual financial statements have been prepared with the
assumption of continued operations. The Board’s assessment is
based on budgets and profit forecasts for 2022 and the Group’s
further strategy. The Group has equity of MNOK 216.3 and a
profit of MNOK 28.6 after tax and net cash flow from operating
activities of MNOK 40.7. Except for a small part of the mezzanine
loan from Ambolt Mezzanine Sub-Fund of MNOK 14.7, all external
debt was renegotiated in 2021 and will be repaid with equal
instalments over 20 years. (See further information of the Group’s
liquidity risk on the next page).

This means that the Board and management consider the
conditions for further operations to remain good, although there
is real reason to take the negative effects of Russia’s invasion of
Ukraine very seriously and follow further developments closely
(see separate section below on the Board’s risk assessment of
the situation).

Baltic Sea Properties is exposed to several types of risk, but the
Board considers the total exposure to be at a controlled level.
Some of the most important factors in addition to financial risk
described above are:

o The effects of the war in Ukraine and geopolitical changes
and/or changes in cyclical trends which may affect
Lithuania’s/Europe’s import and export, including income for
the portfolio’s tenants. This can also lead to development
projects stopping and the Group not being able to meet
deadlines etc.

o Effect of increased energy prices for tenants

o Risk of changes in cyclical trends in the real estate/finance/
interest market that may affect the Group’s access to
financing.

o Development risk as a result of delays, access to materials,
major price increases for construction materials or other
unforeseen costs in the development of new real estate
projects.

o Unforeseen costs related to shortage of raw materials, as
well as delays as a result.

The Board and management continuously assess the most
important risk factors for the Group’s operations, including the
need for specific measures. Specific measures are assessed in
relation to the Group’s total risk exposure.

The war in Ukraine is first and foremost a humanitarian
catastrophe that has forced millions of people to flee the country
in just a few weeks. The negative effects of the war will potentially
hit the local communities in the Baltics harder than in the Nordic
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countries, partly due to their relative geographical and cultural
proximity to Ukraine. It is still too early to quantify the effect

of the war and the subsequent sanctions against Russia and
Belarus, but it seems reasonable to expect that the events will
further exacerbate the difficulties concerning material supply and
logistics lines.

o There is a risk of some tenants facing challenges as a
result of the negative effects of the war in Ukraine, with
the additional financial and resource-related challenges
that such a scenario will necessarily entail for the Group
(replacement cost, financing, etc.). There is also a risk that
development projects will come to a halt and that the Group
will not be able to meet deadlines etc.

. The war is expected to have a general, negative impact on
activity in the world economy and global financial markets
that could lead to a general devaluation of financial assets.
The consequences of this may manifest themselves in the
form of reduced access to bank loans and venture capital,
higher financing costs and reduced liquidity for the Group’s
fixed assets.

o Furthermore, the geopolitical and security policy
implications of Russia’s invasion of Ukraine, including the
sanctions imposed on Russia and Belarus, are expected to
lead to structural changes in trade and the flow of goods in
the region. This is expected to particularly affect the Group’s
tenants in transit logistics with a flow of goods to and from
Russia/Belarus and eastwards, if they do not succeed in
restructuring their operations in accordance with the new
framework conditions for the industry.

o A reduction in the market value of fixed assets could result in
the Group being in breach of the loan terms for the Group’s
loan financing.

Baltic Sea Properties has neither Russian, Belarusian nor Ukrainian
assets or clients, but there is a risk that the situation will pose
structural challenges and force strategic changes for operators
in the Lithuanian logistics industry, including some of our own
tenants.

In the short term, there is a risk that the crisis may have an impact
on the following areas for Baltic Sea Properties:

o Reduced turnover for some of our tenants in the logistics
and distribution segment

o Disrupted logistics lines and long-term structural changes
in goods transit between East and West, which could affect
existing and potential tenants’ strategy for establishment in

the Baltics
o Increased construction and energy costs
o Increased scarcity of and insecure access to raw materials

. Higher required rate of return and/or reduced offers of
external financing from abroad

o Rising inflation
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At this early stage, the Board’s main focus (in addition to outlining
and planning for risk scenarios) is to follow the situation closely
and maintain close contact with tenants to identify future
challenges at an early stage. We learned that on 2 March 2022,
Rhenus Logistics requested a temporary postponement of the
signing date for the expansion project we had principally agreed
in February 2022. However, the process is kept running and our
management is working with design and planning stage for the
expansion. Furthermore, Vinges Logistics has announced that
they are affected by the sanctions against Russia and Belarus
(which makes up over 60% of its transit logistics turnover). We are
in close dialogue with the tenant and work proactively to possible
subleasing space at the terminal. There are multiple mitigation
options for the terminal, as an example we are experiencing
larger increase in demand of warehouse and industrial premises
from companies who are looking for relocation from Eastern
markets. Furthermore, Vinges Logistics is actively working to
further diversify away its business exposure to transit logistics
and to date no discount or easing of rent has been given. Income
from the terminal accounts for approx. 17.5% of the Group’s total
income.

Furthermore, risk is managed by maintaining a diversified
portfolio and balanced financing with a sustainable LTV ratio.

In the long term, assessments will also be made as to whether
the changes in market dynamics open for good investment
opportunities and/or whether our investment strategy should be
updated to better suit the new market conditions.

Nevertheless, Lithuania’s total exports to Russia and Belarus
accounted for no more than 14.6% of total export volume, and
Lithuania’s exports of locally produced goods to these countries
amounted to only 2.3% (Newsec estimates, 28 February 2022).
Lithuanian transit and export companies have previously proven
very adaptable, including in the aftermath of sanctions against
Russia following the annexation of the Crimean peninsula in
2014, and there is reason to expect that the affected sectors will
find new revenue streams in the long run that will contribute to
compensating any loss of income.

At the date of signing the annual report, there have been no
transactions or events in the market that suggest that we
should consider it necessary to adjust the valuations of the real
estate portfolio. We have also not received any information that
indicates that we must downgrade our cash flow estimates as
of today (except contingency planning). It is therefore too early
to assess the financial impact of the crisis, as well as to provide
shareholders and other associated players with an updated
assessment of the Group’s underlying values on the date of
signing the annual accounts.

At the humanitarian level, the Board has decided to donate EUR
20,000 to local initiatives to assist and facilitate refugees from
Ukraine.

The Board and management are closely following further
developments and will continually assess the measures
required for safeguarding the interests of the employees and
shareholders.

The outbreak of the Covid-19 virus, which was classified as a
pandemic by the World Health Organization on 11 March 2020,
has had far-reaching consequences worldwide. Lithuania, like
Norway, introduced strict measures that entailed and may still
entail several significant restrictions on the population and
companies’ freedom, including in the form of occasional orders
to carry out home quarantine/isolation, the closure of shops and
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restaurants, bans on meetings and gatherings, and limited access

to enter and leave the country.

The construction and real estate sector affects the environment
and climate both directly and indirectly. The areas with the
greatest direct impact are the actual development of buildings
in addition to the energy consumption throughout the building’s
lifetime. Furthermore, the environment is indirectly affected
through our tenants’ consumption of water, energy and
production of waste etc. More than 60% of our tenants run
logistics operations and goods are transported to and from the
warehouses by road transport.

Throughout 2021, management has put considerable work into

updating the Group’s ESG strategy, and this work is still ongoing.

Sustainability strategy is an important part of this process, and
sustainability will be included in our focus areas in the future.
This will include environmental requirements in relation to
development projects and tenants, the definition of KPIs and will
lay the foundation for our future sustainability reporting.

During 2021 and into 2022, we have assessed and analysed the
portfolio with regard to the installation of solar cells on roofs. As
part of this area, assessments have also been made with regard
to post-insulation of buildings and the use of technology to,
among other things, measure power consumption and adjust
consumption based on real-time data. Furthermore, LED lighting
has been installed in most buildings in the portfolio.

We have also initiated a significant process with regard to
BREEAM certification. The results from this work will give us

qualitative feedback on measures to raise the sustainability of the

buildings.

In January 2022, the Board adopted “Guidelines and suggestions

for board work” as well as the Company’s vision, mission and
values:

“To be the preferred real estate partner and leading
investment company in the region.”

“To foster a great team, to provide high quality and

sustainable solutions for our partners, thus creating superior long-

term value and returns for our shareholders.”

. Commitment to our people and their professional
development

. Focusing on innovation and value creation

. Respect for our social and physical environment

. Accountability and fairness with our stakeholders
. Reliability and integrity in all we do

The Board adopted the main lines of the Group’s internal
investment strategy as part of a strategy document in the
January 2022 board meeting and is further working on
sustainability strategy.
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The Board consists of four people, all of whom are men.

The Group currently has sixteen employees, eight of whom

are women and eight of whom are men. We seek to avoid
discrimination based on gender and orientation, and there were
no reports of injuries or accidents in 2021.

During 2021, Baltic Sea Properties had the following transactions
with related parties:

D BSP Holding LT UAB acquired Klaipédos Verslo Parkas UAB,
Liepy Parkas UAB and Pastaty Vystymas UAB from Baltic
Equity Group UAB as well as the management company
BNTP UAB, which was controlled by the then board member
and current Chairman James Clarke. The transaction was
entered into according to the arm’s length principle with,
among other things, external valuation reports as a basis
for pricing. See note 2 for specifications regarding amounts
associated with the transaction.

. The subsidiary BSP Asset Management UAB has an
agreement with a subsidiary of the company Idax Baltikum
AS for the delivery of technical follow-up of maintenance.
Former Chairman of the Board and current board member
of Baltic Sea Properties AS, Bjern Bjgro, is also a board
member of Idax Baltikum AS. The agreement generated
management revenues of EUR 4,572 in 2021 and was entered
into according to the arm’s length principle.

The subsidiary BSP Asset Management UAB has an
agreement with the company Inoversa UAB on the delivery
of management services. Board member of Baltic Sea
Properties AS, John Mosvold, is also a board member

and co-owner of Inoversa UAB. In 2021, the agreement
generated management revenues of EUR 25,500 and was
entered into according to the arm’s length principle.

D Until February 2021, the subsidiary BSP Asset Management
UAB had an agreement with a subsidiary of the company
Emerging Europe Commercial Properties AS for the delivery
of management services. The agreement generated
management revenues of EUR 9,280 in 2021 and was entered
into according to the arm’s length principle. At the beginning
of the year, Emerging Europe Commercial Properties AS had
a1.49% ownership interest in Baltic Sea Properties AS, but
this was sold to Liepu Projektas UAB (controlled by James
Clarke) in March/May 2021.

As of the date of the Board’s annual report and based on leases
concluded it is expected that 70% of the Group’s rental income
in 2022 will come from companies operating in the logistics and
distribution segment.

o Among the that are expected to have
the greatest impact on our operations in the future, it is the
war in Ukraine and the subsequent sanctions against Russia
and Belarus that are expected to change the economic
and political conditions most significantly for us. As of the
date of the Board’s annual report, however, it is too early
to determine the specific effects of the war (the Board’s
risk assessment is described in more detail in the section
“Russia’s invasion of Ukraine”).

o As for most other enterprises, our operations are affected
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by . Our loan-to-value ratio as

of 31.12.2021 was 53.9% (including mezzanine financing)

and we thus have a robust capital structure which enables

it to stand strong in the face of increasing borrowing costs.
As we have exposure to floating interest rates in its loan
structure, an increase in interest rates alone will nevertheless
have a negative effect on our profitability, but the effect will
usually be largely offset by an increase in price levels on our
rental income (through CPI adjustment). Nevertheless, the
expected high inflation levels will weaken tenants’ results.

Furthermore, our assets and loans are mainly denominated
in Euros, which means that a Norwegian investor will have a
risk of currency fluctuations in its investments in Baltic Sea
Properties. Throughout 2021, and so far in 2022, we have
also seen rapidly rising raw material prices, including in the
construction industry, which is reflected in both increased
construction costs and unpredictable framework conditions
for the cost of and access to materials in development
projects. Although we strive to hedge against this risk by
entering into turn-key agreements with its contractors, it is
nevertheless a risk factor that makes it necessary to be more
conservative in its approach to new development projects.

Our are largely long-term and secured with parent
company guarantees. However, there are also leases in

the portfolio that are not secured with such guarantees,
where it will be possible that the lessee is unable to meet

its obligations under the contract. The Board and the
administration are normally in close dialogue with these
tenants to ensure that any signals of significance to
operations are detected early. Following the outbreak of
war in Ukraine, this work has become even more important,
as the portfolio also consists of contracts with tenants
operating across national borders, where the sanctions
against Russia and Belarus in particular are expected to lead
to structural changes in the flow of goods between East
and West. We expect that some tenants will experience
challenges in the time ahead, but believe we have sufficient
insight into their situation to be able to implement necessary
measures in time to handle challenges in a good and
sustainable way.

We are considering ongoing in the existing

Chairman of the Board
& CIO

Board Member

Board Member
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real estate portfolio in order to maintain/increase the

real estate’s attractiveness and/or strengthen the
tenants’ prerequisites for stable and long-term operation.
Investments in maintenance and improving standards are
generally borne by the tenant, either in the form of their
contractual obligations or by an increase in the agreed rental
price, but in some cases we see the value in covering such
expenses to secure future cash flow and maintain a good
relationship with tenants. As of the date of the Board’s
annual report, approximately MEUR 0.7 of upgrades to the
portfolio are planned for 2022.

In 2022, the Board plans some that may

provide financial benefits in the long term, but which will
nevertheless not necessarily be recognisable in the balance
sheet as investments and thus have a negative effect on the
income statement in the short term. First and foremost this
concerns modernising and improving our internal systems to
establish a robust platform that facilitates further growth in
the years ahead.

The Group has a capital structure with relatively low leverage
where it has good solvency and thus has coverage for future
capital needs in planned projects. However, we continuously
assess external financing alternatives to optimise the capital
structure and project implementation in accordance with its

adopted investment strategy.

Public ,such as the EU
taxonomy introduced in 2021, will in the years ahead
increase the requirements for property owners, both
directly in the form of specific sustainability goals and/or
taxation and fees, but also indirectly in the form of access
to external capital. It is also reasonable to expect increased
sustainability requirements for transport companies, which
could affect the profitability of our tenants’ operations. We
develop our sustainability strategy with the goal of turning
increasing environmental requirements to a competitive
advantage, by making significant investments that will
reduce the portfolio’s carbon footprint and assist our
tenants in their green transition.

Board Member

CEO
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Our

Our vision is to be the preferred real estate partner and
leading investment company in the region.

We will achieve this by staying true to our mission and
values.

Our

Our mission is to foster a great team, to provide high
quality and sustainable solutions for our partners, thus
creating superior long-term value and returns for our
shareholders.
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Our

e Commitment to our people and their professional
development.

Focusing on innovation and value creation.

Respect for our social and physical environment.

Accountability and fairness with our stakeholders.

Reliability and integrity in all we do
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Financials

e P&L
e Balance sheet
e Financing

o Thisreport presents figures according to the audited Financial Statements 2021 and may
therefore differ from the unaudited figures of previous quarterly reports.

e Thefiguresin this report are only an introduction to the Financial Statements 2021, and the reader
is encouraged to also read the complete, audited report in the appendix.

Baltic Sea Properties AS follows Norwegian accounting standards (NGAAP).
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PrOfIt & IOSS (please refer to appendix for complete report)

Annual report 2021

(Figures in parentheses are comparable figures for the
previous year)

Total operating income per 31st of December 2021 was MNOK
68.4 (MNOK 63.4). Of this MNOK 63.8 was rental income from the
property portfolio (MNOK 61.9). Measured in EUR, the rentalincome
at year-end 2021 had increased by EUR 509 329 compared to the
previous year, due to new revenue streams from the properties
acquired in Q2 2021 and income from finalised development
projects.

Direct ownership costs in 2021 were MNOK 10.9 (MNOK 8.7). The
increase is largely due to an increase in organization size since the
acquisition of the management company UAB BNTP in Q2 2021.

Net rental income in 2021 was MNOK 52.9 (MNOK 53.1).

Other operating income in 2021 was MNOK 4.6 (MNOK 1.5). The
increase is mainly profit from the sale of one retail property in the
RP5 portfolio, while income from management service deliveries
amounted to MNOK 2.0.

Other operating expenses in 2021 were MNOK 11.0 (MNOK 8.5). The
increase is mainly due to extraordinary expenses during a period
of high transaction activity, related to legal expenses, advisory
services, and travel, as well as employee incentive expenses in an
organization that increased in size within the year.

The profit from operations before financial items, depreciations,
and impairments (EBITDA) at year-end 2021 was MNOK 46.5
(MNOK 46.2).

Net financial items in 2021 were MNOK -5.5 (MNOK -22.8). Net
interest of MNOK -15.2 (MNOK -20.1) was largely outweighed by
a profit of MNOK 8.2 from realizing the investment in EECP. The
Group’s interest expenses were significantly reduced compared
to 2020, but the result also benefitted from gains from currency
differences and interest rate hedging agreements. The effects
from the latter were however outweighed to a certain extent by
bank fees paid to refinance the portfolio.

The Group booked MNOK 11.7 (MNOK 23.5) in reversal of previous
impairments in 2021. MNOK 4.2 of this reversal follows from a net
accounting profit of previously impaired properties that were sold
during the second quarter of 2021. The remaining amount stems
from adjustment of properties’ book value according to valuations
and booked depreciations. Booked depreciations in 2021 were
MNOK -22.6 (MNOK -26.4).

Profit before tax in 2021 was MNOK 30.2 (MNOK 20.4).

Taxes were MNOK -1.2 (MNOK -5.6), of which MNOK 0.6 was
payable tax and MNOK 0.6 change in deferred tax.

Profit after tax in 2021 was MNOK 29.0 (MNOK 14.8).

P&L Group (NOK)

NOK (YTD)

Rental income 63 803 275 61871 388
Real estate tax, land tax, etc. -1481549 -1181 456
Maintenance and fit-out -72 322 -246189
Other direct ownership costs* -9 307 705 -7 308 090
Sum direct ownership costs -10 861 576 -8735736
Net rental income 52 941699 53135 652
Other operating income 4569 614 1523 050
Other operating expenses* -11 004 956 -8 507 854
EBITDA 46 506 357 46150 848
Depreciations -22 551238 -26 374178
Impairments (-)/ Reversal of 11677098 23 476 554
previous impairments (+) **

EBIT 35632217 43 253 224
Net interest -15182 614 -20077 504
Other finance 9707 674 -2 745 234
Profit/loss before tax 30157 277 20430 486
Tax -1195 655 -5630431
Profit/loss after tax 28 961 622 14 800 055

Employee bonuses have been reclassified from “Other direct
ownership costs” to “Other operating expenses” compared to
the presentation in previous quarters’ reports in 2021. This is
done to give a more accurate presentation of annualised net
rental income which in our calculations include ordinary salary
expenses.

Accounting profits from property sales less than accumulated
impairments from previous periods are here presented as
reversal of previous impairments.

21
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Valuations of the properties have been conducted by
two independent valuators, based on discounted cash
flow (DCF) analyses, which is standard method and our
normal practice. The portfolio was valued at a total of
MEUR 75.4 in the NAV calculation per 31st of December
2021, based on valuations from Newsec and Oberhaus,
adjusted for additional investments not included in the
valuations.

Per the 31st of December 2021 the Group had a total
cash balance of MNOK 53 (31.12.2020: MNOK 39). The
increase in 2021 is mainly due to the refinancing process
and divestments which made significant funds available.

During the 2nd quarter of 2021, NOK 1.50 per share was
distributed as dividend to the shareholders.

In accordance with the agreed terms for the assets in
Klaipéda, acquired in April, the final instalment of MEUR
2.3 + accumulated interest (MEUR 0.07) was settled in
December 2021.

The book value of equity per the 31st of December 2021
was MNOK 216 (31.12.2020: MNOK 207). The equity (NAV)
return per share measured in EUR during 2021 was +17.8
% and 21,1% including this years dividend.

Total amount of shares issued per 31.12.2021 was
6 688 232, of which the company itself held 15 000.

Net Asset Value 31/12/2021 31/12/2020

(NAV) per share
NOK

EUR

Applied EURNOK
conversion rate

Value movements (MEUR) 31.12.2021

Investment property valuation year start

Acquistions & developments
Divestments

Unrealised value movements

Investment property valuation year end

Property portfolio 31/12/2021 31/12/2020

(MNOK)
Market value portfolio

Value of equity based on
NAV

Gross rent income per
date

NOl yield
(investment projects)

IFPM yield

Shortest contract length
(years)

Longest contract length
(years)

WAULT (years)

IBD (incl. mezzanine loan)

LTV (incl. mezzanine loan)

IBD (excl. mezzanine loan)

LTV (excl. mezzanine loan)

Balance sheet* (MNOK) 31/12/2021 31/12/2020

Fixed assets
Current assets

- of which is cash
Assets

Equity

Debt

*Booked values according to Norwegian accounting standards
(NGAAP).
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Debt maturity Interest Swap maturity

Year

0-1year
1-3 years

4-5 years

Total funding real estate portfolio

Mezzanine - maturing 14.5.2022

Sum loan

During the 2nd quarter of 2021 Baltic Sea Properties completed its
refinancing for the total portfolio with Luminor.

In April and May, the company repaid a total of MNOK 38 (MEUR 3.7)
of the mezzanine loan. The maturity for the remainder of the loan’s
principal amount (MNOK 14.2) was extended for one year, until May
2022.

Loan financing 31/12/2021 31/12/2

Interest-bearing debt incl. mezzanine
loan (MEUR)

LTV incl. mezzanine loan

Interest-bearing debt excl. mezzanine
loan (MEUR)

LTV excl. mezzanine loan

Average interest rate (incl. margin and
IRS*) excl. mezzanine loan

Interest rate hedging ratio

Time until maturity interest-bearing
debt (weighted)

Time until maturity interest hedging
contracts (weighted)

Liepy Street, Klaipéda
(Small frame: Concept visualisation, retail and business park)
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Earnings & Net Asset Value

Annual report 2021 (please refer to appendix for complete report)

EURNOK rate — Balance date
EURNOK rate — YTD average

P&L

Rental income

Property expenses ex. mng.
NOI

Surplus ratio

Other operating income

IAdministration cost

Other operating cost

Net realised interest cost & finance expenses
Income from property management (IFPM)

Tax for the period
Profit from property managemenet (PFPM)

Realised changes in value of investment properties

Unrealised changes in value of investment properties

Realised changes in value of investments (JV, equity investm., etc.)
Changes in values of derivatives

Other financial income

Currency

Depreciation

Profit before tax
Tax for the period
Profit

BALANCE

Assets

Investment properties (market value)
Other financial assets (market value)
Other fixed assets

Total fixed assets

Current receiveable & assets

Bank deposits

Total current assets

Total assets

Liabilities

Deferred tax liabilites*

Long-term liabilities

Short-term liabilities

Total liabilites

Net Asset Value (NAV)

9,9888
10,1633

NOK

63 803 275

-2164 000
61639 275

2016 339
-12 261 888
-7 440644
-18 413 022
25540 060

-1195 655
24 344 405

6 896 394
7486 698
8182408
3778935
293
823726
-22 551238

30157 276
-1195 655
28 961 621

753 561528

1098 006
754 659 535

3821853
52790 600
56 612 453

811271988

21450 911
374 308 247
54 489177
450 248 335

361023 652

EUR

6277 811
-212 923
6064 888
97%

198 394
-1206 487
-732109
-1811 717
2512969

-117 644
2395 325

678 559
736 640
805 094
371822
29

81049
-2218 889

2967 272
-117 644
2849628

75 440 646

109 924
75550 570

382614
5284 979
5667 593

81218163

2147 496
37472794
5455 027
45 075 318

36142 845

10,4703

10,7258
NOK EUR
61871388 5768 464
-2 599 674 242 376
59 271714 5526 088
96%
1523 050 141 999
-8171975 -761899
647194 -603 399
-20 080 624 1872180
26070 225 2430609
-5 630 431 524943
20 439794 1905 666
13 477 377 1256 538
9999178 932255
0 0
-2 325828 216 844
842 041 78506
-1258 328 117 318
-06 374178 -2 458 947
20 430 486 1904798
-5 630 431 -524 943
14 800 055 1379 856
677 428 410 64700 000
8182 403 781487
3407580 325 452
689 018 393 65 806 939
1877028 179 272
38887 807 3714106
40764 835 3893378
729783228 69700 317
10 808 910 1032 340
151 346 621 14 454 851
247 053 111 23595 610
409 208 642 39082 800
320 574 586 30 617 517

Annual report | 2021

* Net Asset Value calculation
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Expansion project | Visualisation of Oribalt terminal after expansion
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Market Update from Colliers

ECONOMIC OVERVIEW

The rapidly spreading COVID-19 Delta Variant was another
major challenge to economies around the globe, though it

was well contained. In 2021, the Lithuanian economy showed
signs of recovery, with GDP growing by 4.8% compared to the
previous year. The recorded faster recovery of the Lithuanian
economy was significantly influenced by increased household
consumption expenditure, closely related to the increased share
of people who have acquired immunity to COVID-19, as well as
people adapting to the new shopping and service conditions
caused by the pandemic. Increased demand for Lithuanian
exports and investment also contributed significantly to GDP
growth.

In 2021, the average annual inflation rate based on HICP in
Lithuania rose to 4.6%. This reflects the strong impact of the low
base, rising energy prices, and disruptions in the supply chain
of raw materials and goods. Price increases were recorded in

all segments, the biggest being recorded in transport (9.5%),
housing, water, electricity, gas and other fuels (8.3%), education
(5.7%) and health (4.7%).

In 2022 annual inflation is expected to further increase,
according to Bank of Lithuania and Ministry of Finance it way
varies from 8.8% to 10.7%, mainly due to the currently high
energy prices, which will gradually be transferred to the final
price of products and services. Also, higher minimum monthly
wages and relatively strong growth in average wages in
Lithuania will remain a significant inflation driver.

The beginning of 2021 was still an uneasy period for retailers,
due to prolonged pandemic restrictions in the spring and only
partly lifted restrictions, while many retailers, especially those
involved in trade of non-essential goods and without a separate
entrance to their premises, were not allowed to operate. Then
reimposed restrictions in autumn required a Covid certificate
when entering supermarkets and shops larger than 1,500 sgm
had an adverse effect on customer traffic. However, retail trade
turnover in 2021 in Lithuania demonstrated robust growth of
12.9%. By comparison, e-commerce observed a rise of 41.6%
compared to the previous year. The consumer confidence index
is expected to be negatively affected by the war in Ukraine and
the sanctions imposed on Russia and Belarus.

Lo s now s oo oo o~
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— (eft) = HICP (left) GDP change (right)

LITHUANIAN INVESTMENT MARKET

2021 became a record year, with the largest amount of
investment recorded. This was due to relaxation of restrictions
after a difficult year due to the pandemic. Businesses have
begun to recover, residents have begun to travel, and investors
are exploring new investment opportunities. Total investment
amounted to EUR 678 million, or 61% more than in 2020, when
investment amounted to just EUR 420 million. Foreign capital
funds returned to Lithuania, accounting for more than half of
all investments, whereas in the previous year the country’s
domestic investment funds dominated.

Locally, Vilnius continued to dominate investment activity in
Lithuania, attracting 63.7% of total investment volume in 2021.
This was followed by Klaipeda with 19.5% and Kaunas with a
similar 10.8% of total volume.

The beginning of the year 2022 enjoyed a good start in terms of
investor interest and purchases, while since the end of February,
with the outbreak of the war in Ukraine, market players became
more cautious about properties they buy. After seeing that the
conflict was likely to be limited to the territory of Ukraine the
situation stabilised, and the end of the quarter remained positive
from an investment point of view. Rising construction prices are
further stimulating interest in built and cash-flow generating
properties, even older brownfield projects with redevelopment
potential. At least in the near future forecasted high inflationary
environment has slowed down the contraction in yields.

In 2021, interest in the industrial segment increased significantly,
accounting for 33% of total investment volume. Projects

in the industrial segment have become highly sought-after

in recent years due to strong performance by logistics and
manufacturing companies. The largest transaction was executed
by Hili Properties, which acquired the newly built Rehau plant in
Klaipeda FEZ. Other important deals were Sale-leaseback deals
by Eften Capital of Arginta Group industrial complex and Biok
Lab factory acquired by Investicijy valdymas Prosperus. Yazaki
industrial complex in Klaipéda was acquired by local investment
company Transmejos NT.

Activity in the office segment was quieter than in the previous
year, accounting for 28% of total investment volume. The largest

677.8
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Source: The Lithuanian Department of Statistics, Bank of Lithuania, Ministry of Finance, SEB,
Swedbank

* — deals over EUR 0.4 million, excluding development
Source: Colliers International
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transactions were in the capital city, with four deals totalling
more than EUR 20 million. In 2021, Swedish investment company
Eastnine even acquired two business centres, UNIQ Vilnius CBD
and Uptown Park BC. The second deal was also Scandinavian,

a 7,550 sgm building owned by YIT Lietuva was sold to East
Capital Real Estate before construction works were completed.
At the end of the year, the acquisition of the former Danske Bank
headquarters on Saltoniskiu Street was announced by Eften
Capital.

The retail segment was one of the main driving forces in
Lithuania, accounting for 27% of all investments. In total,

seven deals exceeded the EUR 5 million threshold. Klaipeda
experienced the largest number of retail transactions, the
largest being Corum’s acquisition of two DEPO DIY stores in
Vilnius and Klaipeda. The second largest transaction was the
sale of the newly built Liepu 81 store in Klaipeda, followed by
the sale of the Hyper Rimi store in Vingio Str., Hyper Rimi, which
opened in 2021.

INDUSTRIAL MARKET

At the end of 2021, total modern warehouse stock in in Lithuania
amounted to GBA of 1,523,600 sgm, of which 55% was situated
in the capital region, 27% in the Kaunas region, and 18% in the
Klaipeda region.

Overall, the Lithuanian warehouse market in 2021 was less active
than in the previous year in terms of new development. New
supply in the country totalled GBA of 51,300 sgm or 68% less
compared to the previous year. Looking geographically, 54% of
new warehouse space or 27,900 sgm supplemented the Kaunas
region, 32% or 16,450 sgm the Vilnius region, with only 14% or
7,000 sgm in the Klaipeda region.

At the end of 2021, the pipeline of new warehouse buildings
under construction in Lithuania stood at GBA of 245,450 sgm.
This indicates high confidence among developers in warehouse
market activity. However, the significant increase in stock under
construction is mainly due to delayed project deadlines caused
by a disturbed supply chain for building materials and shortage
of construction workers.

Market activity in Lithuania demonstrated that modern
warehouse premises remained in demand. Key demand
generators in 2021 were enterprises engaged in logistics, the
wholesale and retail trade, post and courier services, as well
as distribution. And the same trend is being observed at the
begging of 2022. Rents remained stable, but under upward
pressure due to rising construction costs.

However, more new projects are in the planning stage and
construction of another 98,800 sgm is expected to start in H1
2022. Notably, new development is dominated by speculative

Annual report |

projects and located in Vilnius region. This indicates a positive
sentiment on the part of developers and their confidence in the
market backed by performance of the sector.

The industrial market was surprisingly resilient to the current
situation due to the war in Ukraine and imposed sanctions to
Russia and Belarus. To our estimations total stock of warehouse
occupied by companies that have ties with business in Russia
and Belarus consists of only 5%. Even in the worst-case
scenario, we would see a vacancy rate of around 5% on the
market, which is expected to be taken up relatively quickly

due to the current vacancy close to non-existing in Vilnius and
Kaunas markets.

RETAIL MARKET

In 2021, the retail market in the capital city witnessed completion
of all three projects that were in the construction stage and
strategically positioned by Vilnius Western Bypass, which
expands their catchment area. One of the projects completed
was Vilnius Outlet (GLA of 36,200 sgm), with the concept of
outlet becoming more relevant in the face of the pandemic,

as market changes increased consumers’ sensitivity to prices.
Vilnius Outlet is also offering leisure and entertainment for
families with young children in order to recoup customer flow
and provide customers with an experience that cannot be
offered by the now more popular than ever e-commerce. The
other two objects are Senukai DY| store (GLA of 6,00 sgm),
where construction started in Q12021 and SC Pasilaiciai (GLA of
31,700 sgm), previously known under the Olinda title, which was
developed by Dakus and anchored by Ermitazas DIY and Maxima
stores. The DIY segment was less affected by the pandemic as
residents paid more attention to their home environment, both
in improving living conditions and providing a more comfortable
workplace at home due to the predominance of remote work.
Additionally, the supply of retail space continued to grow in

the port city, when construction of a small SC Vingio 31 (GLA

of 3,900 sgm) was completed. Hyper Rimi, Gym + and others
became the anchor tenants of this shopping centre.

A new project to the market announced: the Akropolis Group
plans to start construction of mixed-use project Akropolis Vingis
in Vilnius on the site of the former Velga factory. Other projects
announced include further refurbishment and expansion of SC
Ozas and SC Panorama in Vilnius, as well as the expansion and
rebranding of SC Banginis to SC Mega in Klaipeda. In order to
remain competitive and attractive, more and more shopping
centres are expected to have to review their concepts and
tenant structure as well as responding to consumer changes
and latest trends. Shopping centres will have to look for ways to
recoup customer flow. One possible solution: a focus on leisure
and entertainment, an experience that e-commerce cannot
offer.
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Property portfolio

e Tenant mix
e Presentation of our properties
e Land bank
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Tenant mix

Distribution of budgeted rent income in 2022

LOGISTICS &
PISTRIEUT IOV

llllll

INPUSTRIAL PHARMACEUTICAL
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Rhenus |

Company name: BSP Logistic Property 4
Tenant: Rhenus Logistics

Location: Highway A4, Vilnius, Lithuania
GLA: 18 226 m?

Maturity lease contract: 2035

The property was finalised in June 2017 and further expanded in 2020. It is currently leased by
UAB Rhenus Logistics, a subsidiary of the Rhenus Group.

The Rhenus Group is one of Europe’s biggest transportation groups, and UAB Rhenus
Logistics covers the group’s operations in the Baltics and Belarus.
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Vingés Terminalas | Logistics

Company name: BSP Logistic Property 2
Tenant: Vingés Terminalas

Plassering: Highway A3, Vilnius, Lithuania
GLA: 21 929 m?

Maturity lease contract: 2038

The property is strategically located along the highway between Vilnius og Minsk in Belarus.

Vingés Terminalas is a local logistics company within the the Vinges Logistics Group,
operating within export, transit, order processing and goods transport. The company has a
wide spectre of clients in Europe and Russia.

31



Baltic Sea Properties AS Annual report | 2021

32

Girteka | Logistics

Company name: BSP Logistic Property
Tenant: Girteka Logistics

Location: Highway A3, Vilnius, Lithuania
GLA: 17 149 m?

Maturity lease contract: 2026

The property is leased by Girteka Logistics, one of Europe’s leading transportation
companies, strategically located by Vilnius International Airport.

The property has a land area of 42 907 m? with 11 458 m? storage, 2 014 m? frozen storage,
3 348 m? cold storage and 1134 m? office.

TR
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Delamode |

Company name: BSP Logistic Property 5
Tenant: Delamode Baltics

Location: Highway A1, Vilnius, Lithuania
GLA: 8 329 m?

Maturity lease contract: 2033

The property was finalized in August 2020 and is currently leased by Delamode Baltics, a
dynamic supplier of freight forwarding-solutions to the global market.

In July 2021, BSP signed an agreement with Delamode to expand the facility with
approximately 4 780 m? (expected handover during the summer of 2022).
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Oribalt |

Company name: BSP Logistic Property 6
Tenant: Oribalt

Location: Highway A1, Vilnius, Lithuania
GLA: 6 807 m?

Maturity lease contract: 2035

The property was finalized in August 2020 and is currently leased by Oribalt.

The parties have agreed on an expansion project of approximately 2 800 m2.
Upon completion (est. Q3 2023), the terminal will be approx. 9 600 m?.

Oribalt offers a wide spectre of logistics solutions for pharmaceutical producers, including
storage, distribution, transportation and direct delivery.
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Klaipéda Business Park (KVP) |

Company name: Klaipédos verslo parkas
Tenants: Multiple (27)

Location: Klaipeda, Lithuania
GLA: 24 500 m?

Maturity lease contracts: 2022-2035

Klaipeda Business Park (KVP) offers its tenants industrial, commercial and office spaces within
the Free Economic Zone of Klaipeda.

The property was acquired by BSP in April 2021.
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RP 1/RP 5 | Retail portfolio

Company name: BSP Retail Properties 1
BSP Retail Properties 5

Location: Lithuania

GLA: 4 358 m?

Maturity lease contract: 2022 - 2034

Annual report | 2021
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DPD |

Company name:

Tenant:
Location:
GLA:

Maturity lease contract:

Handover:
Status:

Annual report |

BSP Logistic Property 7
BSP Logistic Property 8
DPD

Siauliai & TelSiai, Lithuania
Apx. 4 000 m?

2037

Q3 2022

Under construction

Ny dpd
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Land bank |

Type: Land plots for development
Locations: Vilnius and Klaipéda, Lithuania
Areal: 17.9 hectare

Zoning: Commercial

Project: Technical project

Strategically located land plots along strategic road networks near Vilnius and Klaipeda.

Liepy Parkas By Oribalt terminal

By Rhenus terminal
reserved for expansion
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Nida | Klaipéda County
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Contact

Lars Christian Berger

CEO

+47 930 94 319

Oslo

Apotekergata 10
0180 Oslo

Norway

James Andrew Clarke

Chairman & CIO

+370 612 37 515

Klaipéda

Pramones str. 8A
LT-94102 Klaipéda

Lithuania

Sigitas Jautakis

Director, Vilnius

+370 652 47 287

Vilnius

Didzioiji str. 10A-29
LT-01128 Vilnius

Lithuania
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Our team

Rolandas Jonuska
Deputy Director, Klaipéda

Regina Ignotiené
Chief Accountant, Klaipéda

Rita Rindokiené
Administration Manager

Rita Matoniené
Accountant

Espen Aas
Group Controller & IR

Gediminas Klimas
Technical Manager

Sigita JanuSoniené
Commercial Manager

Lina Stankuviené
Accountant

Julija NikitaraviCiené
Head of Legal

Matas SmilgeviCius
Project Manager

Pranas Pelutis
Maintenance Manager
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Inga Mockuviené
Chief Accountant, Vilnius

Milda Malinauskiené
Project Manager

Edita Stalioreviciené
Accountant
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BrRAND AWARDS 2022

Baltic Sea Properties is proud to be

nominated in the category

“Strongest Brand Baltics Developers

logistics”

2020 : 1st placs
2021 = 1st ploce
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Euronext Growth Oslo

Baltic Sea Properties AS has since 2017 been listed for
trading on Merkur Market/Euronext Growth Oslo, a MTF
under Oslo Stock Exchange.

Since Euronext’s acquisition of Oslo Stock Exchange in June
2019, trading at Euronext Growth Oslo has been migrated to
Euronext’s trading system Optiqg. The trading system gives all
trading on

Euronext marketplaces in Europe access to trading on the
marketplaces under Oslo Stock Exchange. Pricing data is
available on live.euronext.com were trades are updateed in
real-time.

Euronext Growth Oslo is subject to Euronext’s rulebook
regime.

On Monday the 30th of November 2020 most pages on
oslobors.no were moved to Euronext’s website.

For more information, please refer to the following links:

English:

Norwegian:

,'.. EURONEXT

As Baltic Sea Properties
(ticker: BALT) is listed for
trading on Euronext Growth
Oslo, the share may be
traded through different
channels. You may for
instance place purchase

or sales orders on different
online trading platforms.

Contact your custodian,
stock broker or bank for
more information.
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ARSBERETNING 2021

Baltic Sea Properties AS (“BSP”)

2021 var nok et hendelsesrikt ar for BSP med resultater vi er stolte av. Selskapet har hatt en betydelig
vekst i portefgljeverdi, og selskapets verdijusterte egenkapital (Net Asset Value "NAV") gkte med hhv.

18 % 12021 og 21 % medregnet utbytte. Aret har dessuten veert et 8r med restrukturering og posisjonering
for fremtidig vekst slik at vi kan utnytte ressursene vare optimalt. Vi har avhendet eiendommer og aksjer i
selskaper utenfor vare strategiske kjerneomrader, refinansiert gjeld og investert i Klaipéda Business
Park, et utviklingsprosjekt og et eiendomsforvaltningsselskap i Klaipeda, den tredje sterste byen i
Litauen.

Pa tross av @kt usikkerhet i de baltiske landene etter invasjonen av Ukraina, vedvarer vére
vekstambisjoner og vi ser et betydelig potensial til bade & vokse og ke lznnsomheten fremover

Virksomhetens art og tilholdssted

Baltic Sea Properties AS (BSP) er et norsk eiendomsselskap som eier, utvikler og forvalter
investeringseiendom innen handel, logistikk og industri i Baltikum. Selskapet har som mélsetning & veere
den foretrukne eiendomspartner samt et ledende investeringsselskap i regionen.

Selskapet har siden november 2017 veert opptatt til handel pa Euronext Growth Oslo (ticker BALT),
tidligere Merkur Markets.

Forvaltningen av konsernets eiendommer skjer gjennom fjorten heleide datterselskaper som alle er
registrerti Litauen. Selskapet har et lokalt team med bred erfaring fra det baltiske eiendomsmarkedet. |
tillegg til & foredle dagens portefalje, arbeider selskapet kontinuerlig med & forbedre portefaljen med
nye kontantstrems- og utviklingsprosjekter som vil gke aksjonaerenes verdier og styrke selskapets
utbyttekapasitet.

Konsernets forretningsadresse er Apotekergata 10, Oslo.

Redegjerelse for Konsernets arsregnskap

Resultat

Konsernets totale driftsinntekter skte i 2021 med MNOK 5,0 til MNOK 68,4 (MNOK 63,4 i 2020). Av
driftsinntektene utgjorde MNOK 63,8 (MNOK 61,9) leieinntekter fra eiendomsportefgljen som er utleid til
aktgreri Litauen innen dagligvarehandel, industri og logistikk. @kningen skyldes gkte leieinntekter som
et resultat av eiendomskjop i Q2 2021 og korrigert for valutasvingninger var gkningen péd MNOK 5,2.
Andre driftsinntekter gkte med MNOK 3,1 og skyldtes i hovedsak gevinst fra salget av en
handelseiendom.

Konsernets operasjonelle driftskostnader gkte med MNOK 4,6 til MNOK 21,9 (MNOK 17.2). Som del av
dette har lannskostnadene gkt med MNOK 3,2 til MNOK 12,3, noe som reflekterer oppkjgpet av
managementselskapet UAB BNTP i Q2 2021. Andre driftskostnader var MNOK 9,6 (herunder blant annet
eiendomsskatt, leietakertilpasninger/vedlikehold, revisjon, regnskapsfersel, konsulenttjenester og
juridiske tjenester) og ekte med MNOK 1,5 som skyldes hgyt aktivitetsniva.
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Arets avskrivinger pd MNOK 22,5 (MNOK 26,4) er redusert med MNOK 3,8 etter at konsernet har realisert
eiendommer i bade 2020 og 2021. Konsernet bokferte i tillegg MNOK 11,7 (MNOK 23,5) i reversering av
tidligere nedskrivninger i 2021. MNOK 4,2 av denne reverseringen folger av et regnskapsmessig resultat
av tidligere nedskrevne eiendommer som ble solgt i andre kvartal 2021.

Konsernets netto finansposter for aret var en kostnad p& MNOK 5,5, som er en kostnadsreduksjon pa
MNOK 17,3 fra 2020. Rentekostnader til kredittinstitusjoner falt med MNOK 4,9 til MNOK 15,2 etter
konsernets refinansiering og nedbetaling av gjeld, samt at verdien pa konsernets rentesikringsavtaler
okte med MNOK 3,8, som er MNOK 3,1 mer enn éret for. Selskapet inntektsferte ogsé en gevinst pa
MNOK 8,2 ved realisasjonen av investeringen i Emerging Europe Commercial Properties AS. Resten av
netto kostnadsreduksjon skyldes i stor grad valutaeffekter.

Balansen

Sum eiendeler i konsernet ved &rsskiftet var MNOK 661,9. Av dette var tomter, bygninger og annen fast
eiendom MNOK 605,3 (91%). Konsernets bokferte egenkapital var pa balansedag MNOK 216,3. L&n fra
kredittinstitusjoner var MNOK 391,2, samt at konsernet hadde et utestdende broldn pd MNOK 14,7.

Eiendomsportefaljen

For eiendommer eiet ved arsslutt innhentet Konsernet verdivurderinger pr 31.12.2021 fra Newsec Baltics
og Ober-Haus Real Estate Advisors. Markedsverdien av konsernets eiendomsinvesteringer har gkt med
MNOK 76,2 millioner pé& tross av negative valutaeffekter pd MNOK 31 basert pd markedsverdien pr. 1
januar 2021. 12021 har konsernet solgt 8 eiendommer (6 handelseiendommer, ett kjgpesenter i Utena og
en industrieiendom i Paneveézys) og bokfarte en regnskapsmessig gevinst pad MNOK 6,7 (hvorav MNOK
2,5 klassifisert som «andre driftsinntekter» i resultatoppstillingen og MNOK 4,2 som «regnskapsmessig
gevinst ved salg av driftsmidler») og netto tilbakefaring av nedskrivninger pa driftsmidler pd MNOK 7,5.
Innbetalinger ved salg av eiendommer var MNOK 110,3.

Konsernet ervervet i april 2021 en neerings-/industripark, et utviklingsprosjekt og et forvaltningsselskap i
Litauens tredje starste by, Klaipéda, som bidrar til & diversifisere eiendomsportefaljen og styrke
Konsernets kontantstrem. Total utbetaling for investeringene var MNOK 103,9.

| tillegg til transaksjonene som ble gjennomfert i &ret, har konsernet undertegnet en ekspansjonsavtale
med eksisterende leietaker Delamode Baltics om 4.780 kvm. Det har ogsé blitt undertegnet en
utviklingsavtale med DPDgroup om to distribusjonssentraler pa til sammen ca. 4.000 kvm. Begge
prosjektene er planlagt overlevert hasten 2022 og vil bidra til & styrke Konsernet kontantstrgm.

Finansiering

Konsernet har gjennomfert refinansiering av eiendomsportefaljen med forbedrede lanebetingelser som
beskrevet i 2020-regnskapet. De nye l&nene er serieldn med 20 &rs avdragsperiode og en rente pa 2,05%
+ 3 maneder Euribor. | tillegg ble MNOK 38 nedbetalt pa brolénet til Ambolt Mezzanine Sub-Fund.
Restsaldoen pa l&net pd MNOK 14,7 planlegges betalt ved forfall i mai 2022.

Redegjorelse for Morselskapets arsregnskap

Morselskapet hadde i 2021 driftsinntekter pa MNOK 2,8 som i det alt vesentligste besto av
forvaltningsinntekter fra egne datterselskaper. Morselskapets driftskostnader for aret var MNOK 6,5,
hvorav den sterste posten var lannskostnader pa MNOK 4,3.
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Morselskapets netto finansposter for éret var positive med MNOK 14,0, hvorav gevinst fra salg av aksjer
utgjorde MNCOK 8,2.

Bokfart verdi av Morselskapets eiendeler var MNOK 216,2 per 31.12.21, hvorav |an til datterselskaper
utgjorde MNOK 210,2. Eiendelene besto dessuten av investering i datterselskaper pad MNOK 2,2,
kundefordringer p& datterselskaper pd MNOK 0,1 og bankinnskudd p& MNOK 3,6.

Morselskapets bokfarte egenkapital styrket seg med MNOK 0,5 12021 som fglge av det positive
&rsresultatet pd MNOK 10,2 (tilleggsutbytte utdelt i lzpet av aret: MNOK 10,0; avgang egne aksjer: MNOK
0,3).

Pé gjeldssiden hadde Morselskapet gjeld til datterselskaper pad MNOK 50,5, et kortsiktig brolan pa
MNOK 14,7 og annen kortsiktig gjeld p& MNOK 1,0.

Regnskapsstandard

/&rsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven og utarbeidet etter norske
regnskapsstandarder og anbefalinger til god regnskapsskikk, i henhold til de Ieapende forpliktelser for
selskaper tatt opp til handel pa Euronext Growth Oslo. Det henvises til Note 1 ,&rsregnskapet foren
naermere beskrivelse av de regnskapsprinsipper som er fulgt.

Fortsatt drift

/&rsregnskapet har blitt utarbeidet med forutsetning om fortsatt drift. Styrets vurdering er basert pa
budsjetter og resultatprognoser for 2022 og konsernets videre strategi. Konsernet har en egenkapital pé
MNOK 216,3 og et resultat p&d MNOK 28,6 etter skatt og netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter
pé MNOK 40,7. Med unntak av en mindre del av brol&net fra Ambolt Mezzanine Sub-Fund pa NOK 14,7
millioner, ble all ekstern gjeld reforhandlet i 2021 og nedbetales med like avdrag over 20 &r. Se for @vrig
redegjorelse for Konsernets likviditetsrisiko pé neste side.

Dette gjor samlet at Styret og ledelsen vurderer forutsetningene for videre drift som gode, selv om det
er stor grunn til & ta ringvirkningene av Russlands invasjon av Ukraina alvorlig og felge den videre
utvikling tett (se eget avsnitt nedenfor om styrets risikovurdering av situasjonen).

Forskning og utvikling

Konsernet var ikke involvert i forsknings- eller utviklingsaktiviteter (R&D) i 2021.

Hendelser etter balansedato

Til tross for skende usikkerhet etter invasjonen av Ukraina, beholder vi vére vekstambisjoner og ser et
betydelig potensial i & vokse videre og gke lannsomheten. Som et eksempel pa dette har vi nylig signert
en LOI for kjgp av et neersenter i Klaipéda (Grandus) som rapportert i bersmelding den 1. april 2022
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| tillegg til ovennevnte og eksisterende utviklingsprosjekter, har vér leietaker Oribalt bedt om ekspansjon
av deres terminal med ca. 2.700 m2. Ekspansjonen forventes overlevert i lzpet av Q2/Q3 neste ar og vil
oke terminalens starrelse opp til ca. 9.600m2.

Til tross for vare ambisjoner er det liten tvil om at den forferdelige krigen i Ukraina vil pavirke enkelte av
vére leietakere negativt siden handel med Russland og Hviterussland historisk sett har veert viktig i de
baltiske landene. Som et eksempel informerte vi markedet 2. mars om vér sterste leietaker Rhenus
Logistics (Tyskland) sin beslutning om & utsette ekspansjonen av deres néveerende logistikksenter i
utkanten av Vilnius. Rhenus er, og har veert i arevis, en naer og viktig samarbeidspartner og vi
opprettholder dialogen vedrerende ekspansjonen.

Finansiell risiko

Konsernet er eksponert mot finansiell risiko gjennom variasjoner i renter og valuta. Selskapet er ogsé
avhengig av tilgang pa finansiering i bank- og kapitalmarkedet. Med krigen i Ukraina og effekten den har
pé de baltiske statene og den globale gkonomien, overvakes ogsé risikoen for tap pé fordringer tett.

Markedsrisiko

Renter

Konsernet finansierer sine eiendomsinvesteringer med egenkapital og lan fra kredittinstitusjoner.
Rentene pa gjelden fra kredittinstitusjoner svinger med variasjonene i 3 méaneders Euribor. For & oppné
langsiktig rentebinding benytter konsernet finansielle instrumenter (rentesikringsavtaler).

Portefgljen av rentesikringsavtaler inngétt for &8 oppna langsiktig rentebinding var ved arsskiftet MNOK
251,89 (MNOK 318,25), og hadde en negativ markedsverdi p& MNOK 4,0 (MNOK -8,1). Markedsverdien pa
rentesikringsavtalene pavirkes av endringer i det langsiktige rentenivaet og av volatiliteten i
finansmarkedene.

Valuta

Konsernet er ogsé eksponert for valutarisiko mot NOK, siden konsernets investeringer, inntekter, samt
mesteparten av kostnadene er i euro. Alle eiendommer finansieres gjennom gjeld i euro, samlet s
danner dette en naturlig sikring for deler av valutarisikoen. Den gjenvaerende eksponeringen er ikke
sikret av konsernet i henhold til selskapets strategi om & la investeringer i Baltic Sea Properties ogsa
inkludere en euro-eksponering for investor.

Kredittrisiko

Risiko for vesentlige tap pa fordringer pa leietakere har historisk veert sveert liten i konsernet og slik var
det ogséi2021. | forbindelse med krigen i Ukraina i 2022 har ledelsen som nevnt over gket overvakingen
av dette omradet, men det er ikke identifisert forhold som tilsier at kredittrisikoen for konsernet som
helhet har @kt vesentlig pa tidspunktet for arsberetningen. (Se ogsé avsnitt nedenfor vedrgrende
potensielle effekter av krigen i Ukraina og Covid-19-pandemien).

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisikoen er konsernets tilgang til finansiering i bank- og kapitalmarkedene samt risiko for
mislighet av dagens innlan, samt risiko for konjunkturendringer i eiendoms-/finans-/rentemarkedet som
kan pévirke Konsernets tilgang til lanefinansiering. Ved betydelige fall i eiendomsverdiene kan det ogsa
veere risiko for at konsernet kommer i brudd med sine l&nebetingelser. Total gjeld til kredittinstitusjoner
var MNOK 391 og Konsernet var ikke i brudd med covenants per arsslutt.
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Optimalisering av selskapets kortsiktige og langsiktige finansiering er en naturlig del av selskapets
daglige drift, og selskapet gjor lzpende strategiske vurderinger i denne forbindelse som blant annet kan
innebeere salg av eiendom, refinansiering av eksisterende |&n, obligasjonsfinansiering, M&A, og/eller
innhenting av kapital fra selskapets aksjoneerer eller eksterne investorer for sikre videre drift.

Ved arsskiftet var konsernets samlede likviditetsreserve MNOK 53 (MNOK 39). Konsernets
rentebeerende gjeld er et serielan med en nedbetalingsplan pa 20 ar, samt et brolan. Brolanet forfaller til
betaling innen ett ar (mai 2022). Ved arsskiftet er konsernets gjennomsnittsrente 2,81 % (4,08 %) inkludert
rentesikringskostnad og brolan.

Risikofaktorer og risikostyring

Konsernet er eksponert for flere typer risiko, men styret vurderer den totale eksponering til & veere pé et
kontrollert niva. Noen av de viktigste faktorene i tillegg til finansiell risiko beskrevet over er:

- Ringvirkningene av krigen i Ukraina og geopolitiske og/eller konjunkturendringer som kan
ramme Litauens/Europas import og eksport, herunder inntektsgrunnlaget for portefeljens
leietakere. Dette kan ogsa fare til at utviklingsprosjekter stopper opp og at konsernet ikke evner
& overholde tidsfrister m.m.

- Effekt av gkte energipriser for leietakerne

- Risiko for konjunkturendringer i eiendoms-/finans-/rentemarkedet som kan pévirke Konsernets
tilgang til lanefinansiering.

- Utviklingsrisiko som falge av forsinkelser, tilgang p& materialer, hay prisoppgang i byggevarer
eller andre uforutsette kostnader ved utviklingen av nye eiendomsprosjekter.

- Uforutsette kostnader knyttet til rAvaremangel, samt forsinkelser som falge av dette.

Styret og ledelsen vurderer Igpende de viktigste risikofaktorene for Konsernets drift, herunder behovet
for konkrete tiltak. Spesifikke tiltak vurderes opp mot Konsernets totale risikoeksponering.

Styrets vurdering av risiko forbundet med Russlands invasjon av Ukraina:

Krigen i Ukraina er ferst og fremst en humanitaer katastrofe som i lgpet av kun fa uker har drevet millioner
av mennesker pa flukt fra landet. Ringvirkningene av krigen vil potensielt ramme lokalsamfunnene i
Baltikum hardere enn i Norden, blant annet pé& grunn av deres relative geografiske og kulturelle neerhet til
Ukraina. Det er enné for tidlig a tallfeste effekten av krigsutbruddet og de etterfglgende sanksjonene
mot Russland og Hviterussland, men det synes rimelig & forvente at hendelsene ytterligere vil forsterke
vanskelighetene med materialtilgang og logistikklinjer.

Generelt:

Risikoen for at leietakere gér konkurs som fglge av ringvirkningene fra krigen i Ukraina med de ekstra
gkonomiske og ressursmessige utfordringene et slikt scenario nadvendigvis vil innebaere for konsernet
(«replacement cost», finansiering, etc.). Videre er det en fare for at utviklingsprosjekter kan stoppe opp
og at konsernet ikke vil evne & overholde til tidsfrister m.m.

- Krigen forventes & ha en generell, negativ innvirkning péa aktiviteten i verdensgkonomien og de
globale finansmarkeder som vil kunne medfere en generell devaluering av finansielle aktiva.
Konsekvensene av dette vil blant annet kunne gi seg utslag i redusert tilgang pé banklan og
risikokapital, heyere finansieringskostnader og redusert likviditet for Konsernets driftsmidler.



DocuSign Envelope ID: 6A3EA3BB-A44B-4539-9966-843E69AA665B

- Videre forventes de geo- og sikkerhetspolitiske implikasjonene av Russlands invasjon av
Ukraina, herunder sanksjonene innfart mot Russland og Hviterussland, & medfere strukturelle
endringer i handel og vareflyt i regionen. Dette forventes & saerlig pavirke Konsernets leietakere
innen transittlogistikk med vareflyt til og fra Russland/Hviterussland og @stover, dersom disse
ikke lykkes i & omstille sin drift i henhold til de nye rammebetingelsene for bransjen.

- Enreduksjonidriftsmidlenes markedsverdi vil kunne medfgre at Konsernet kommer i brudd
med lanevilkér tilknyttet Konsernets I&nefinansiering.

Krigens ndveerende pavirkning pé selskapet

Baltic Sea Properties har verken russiske, hviterussiske eller ukrainske eiendeler eller klienter, men det er
en risiko for at situasjonen vil medfere strukturelle utfordringer og fremtvinge strategiske endringer for
mange aktarer i den litauiske logistikkbransjen, inkludert vére egne leietakere.

Pa kort sikt er det risiko for at krisen blant annet kan gi utslag pa felgende omréder for Baltic Sea

Properties:

¢ Redusert omsetning for enkelte av Konsernets leietakere innen logistikk- og
distribusjonssegmentet.

e Forstyrrede logistikklinjer og langvarig strukturell endring av varetransitt mellom @st og Vest, som vil
kunne pévirke eksisterende og potensielle leietakeres strategi for etablering i Baltikum

e kte bygge- og energikostnader

e Okt knapphet og usikker tilgang til rdmaterialer

e Hayere avkastningskrav og/eller redusert tilbud av ekstern finansiering fra utlandet

e Stigende inflasjon

Pa dette tidlige stadiet er Styrets hovedfokus (i tillegg til & skissere og planlegge for risikoscenarioer) &
felge situasjonen ngye og holde neer kontakt med leietakerne for & fange opp fremtidige utfordringer pa
et tidlig stadium. Selskapet har allerede erfart at Rhenus Logistics den 2. mars 2022 ba om en midlertidig
utsettelse av signeringsdato for ekspansjonsprosjektet vi hadde kommet til enighet om i februar 2022.
Videre har Vinges Logistics meddelt at de er truffet av sanksjonene mot Russland og Hviterussland (mer
enn 60 % av omsetning med transittlogistikk). BSP er i tett dialog med leietaker og jobber proaktivt
sammen med dem for & finne kortsiktige lzsninger blant annet ved fremleie for deler av deres leieareal.
Vinges Logistics jobber aktivt med & diversifisere sin virksomhet ytterligere og det er per dags dato ikke
gitt noe rabatt eller lettelser i leien. Leieinntekter fra eiendommen utgjer ca. 17,5 % av Baltic Sea
Properties’ inntekter.

Videre héndteres risikoen ved & opprettholde en diversifisert portefalje og en balansert finansiering med
en beerekraftig gjeldsgrad (LTV). Pa sikt vil man ogsé vurdere hvorvidt endringene i markedsdynamikken
&pner for gode investeringsmuligheter og/eller hvorvidt selskapets investeringsstrategi bar oppdateres
for & bedre passe de nye markedsforholdene.

Likefullt utgjorde ikke Litauens samlede eksport til Russland og Hviterussland mer enn 14,6 % av totalt
eksportvolum, og Litauens eksport av lokalt tilvirkede varer til disse landene kun 2,3 % (estimater fra
Newsec, 28. februar 2022). Litauiske transitt- og eksportbedrifter har tidligere vist seg sveert
omstillingsdyktige, blant annet i etterspillet av sanksjonene mot Russland etter annekteringen av Krim-
halveya i 2014, og det er séledes grunn til & forvente at de pavirkede sektorene vil finne nye
inntektsstremmer pa sikt som vil bidra til &8 kompensere for eventuelle inntektstap.
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Pé dato for signering av arsberetningen har det ikke veert transaksjoner eller hendelser i markedet som
tilsier at selskapet anser det som ngdvendig & justere verdivurderingene pé eiendomsportefaljen. Vi har
heller ikke mottatt informasjon som tilsier at vi m& nedjustere vére kontantstremestimater per dags dato
(utover lgpende beredskapsvurderinger). Det er derfor for tidlig & kunne vurdere krisens finansielle
virkning, samt for & kunne gi aksjonaerer og andre tilknyttede akterer en oppdatert vurdering av
selskapets underliggende verdier pé dato for signering av &rsregnskapet.

P& det humanitaere plan har styret vedtatt & donere EUR 20 000 til lokale tiltak for & bisté og tilrettelegge
for flyktninger fra Ukraina.

Selskapets styre og ledelse falger utviklingen tett og vil Ispende vurdere ngdvendige tiltak videre for &
ivareta de ansatte og aksjonegerenes interesser.

Styrets vurdering av risiko forbundet med Covid-19-pandemien:

Utbruddet av Covid-19-viruset, som den 11. mars 2020 ble klassifisert av Verdens Helseorganisasjon som
en pandemi, har hatt vidtrekkende konsekvenser over hele verden. Litauen innferte i likhet med Norge
strenge tiltak som innebar og fremdeles kan innebaere flere betydelige innskrenkninger i befolkningen
og bedrifters frihet, blant annet i form av tidvis palegg om hjemmekarantene/-isolering, nedstengning
av butikker og serveringssteder, forbud mot magter og sammenkomster, og begrenset adgang til inn- og
utreise.

Generelt:
Styret vurderer de viktigste risikofaktorer i forbindelse med Covid-19-pandemien & vaere som faolger:

- Ledende ansatte og annet ngkkelpersonell vil kunne rammes av viruset direkte eller indirekte,
noe som vil kunne legge begrensninger pa deres evne og/eller adgang til & utfere sitt arbeid,
herunder virksomhetskritiske funksjoner.

- Nye nasjonale reiseforbud og innstillinger i internasjonal flytrafikk vil kunne legge begrensninger
pé nekkelpersoners adgang til & delta i strategiske mater/forhandlinger, men dette forhold
anses i vesentlig grad & kunne behjelpes med tekniske hjelpemidler.

- Ringvirkninger av pandemien vil kunne gi redusert tilgang til rdvarer og byggematerialer, samt
okt/uforutsigbar varekost som vil kunne innvirke negativt pé lannsomheten i Konsernets
utviklingsvirksomhet.

- Negative ringvirkninger for Konsernets leietakere vil kunne medfare at man mé gi leierabatter
som vil kunne pévirke Selskapets utbyttekapasitet og evne til & investere i nye prosjekter.

Covid-19's pdvirkning pd selskapet:

| likhet med de fleste eiendomsbesittere har ogsé Baltic Sea Properties AS vaert bergrt av pandemien,
men Konsernets inntekter i 2021 har i relativt liten grad veert rammet i forhold til hva man kunne frykte
ved virusets utbrudd. Baltic Sea Properties og dets leietakere har etter forholdene klart seg godt
gjennom pandemien, og Baltic Sea Properties har ikke opplevd betalingsforsinkelser eller vesentlige
leiereduksjoner i 2021.
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Styrets vurdering av potensielle konsekvenser for Konsernet som fglge av pandemien felger under
avsnittet «Finansiell og operasjonell risiko».

Miljgrapportering

Bygg og eiendomssektoren pévirker miljg og klima béde direkte og indirekte. Omradene med starst
direkte pavirkning er selve utviklingen av byggene i tillegg til energiforbruket gjennom byggets levetid. |
tillegg péavirkes miljget indirekte gjennom vére leietageres forbruk av vann og produksjon av avfall m.m.
Mer enn 60% av vare leietagere driver logistikkvirksomhet og varene fraktes til og fra lagerbyggene med
veitransport.

Ledelsen har gjennom 2021 lagt mye arbeid ned i & oppdatere konsernets ESG-strategi, og dette
arbeidet er fremdeles pagaende. Baerekraftstrategi er en viktig del av denne prosessen, og beerekraft vil
veere inkludert i konsernets fokusomréder fremover. Den vil inkludere miljgkrav i forhold til
utviklingsprosjekter og leietakere, definere KPler og vil legge grunnlag for konsernets fremtidige
baerekraftsrapportering.

Viharilgpet av 2021 og inn i 2022 vurdert og analysert portefgljen med hensyn til installasjon av solceller
pé tak. Som en del av dette omréadet er det ogsé gjort vurderinger med hensyn til etterisolering av bygg
og bruk av teknologi for & blant annet male stremforbruk og justere forbruk basert pa sanntidsdata.
Videre er det installert LED-belysning i de fleste bygg i portefealjen.

Konsernet har ogsé igangsatt en sterre prosess med hensyn til BREEAM-sertifisering. Resultatene fra
dette arbeidet vil gi oss kvalitativ tilbakemelding pé tiltak for & heve baerekraft i byggene.

Eierstyring

| januar 2022 vedtok styret «Guidelines and suggestions for board work» samt selskapets visjon, misjon
og verdier:

e Visjon: «To be the preferred real estate partner and leading investment company in the region»

e Misjon: «To foster a great team, to provide high quality and sustainable solutions for our partners,
thus creating superior long-term value and returns for our shareholders»

e Verdier:
o Commitment to our people and their professional development
o Focusing on innovation and value creation
o Respect for our social and physical environment
o Accountability and fairness with our stakeholders
o Reliability and integrity in all we do

Styret vedtok hovedlinjer i selskapets interne investeringsstrategi som del av strategidokument i
styremgte i januar 2022 og jobber ogsé med baerekraftsstrategi som forventes ferdigstilt i lapet av 2022.
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Arbeidsmilje, personale og likestilling

Styret bestér av fire personer, hvorav alle er menn. Konsernet har per i dag 16 ansatte, hvorav 8 kvinner
og 8 menn. Konsernet sgker & unngé forskjellsbehandling pé bakgrunn av etnisitet og legning.

Det ble ikke rapportert om skader eller ulykker i 2021.

Transaksjoner med neerstaende parter

Konsernet hadde i lzpet av 2021 falgende transaksjoner med naerstédende parter:

e BSPHolding LT UAB kjgpte i lzpet av 2021 Klaipédos Verslo Parkas UAB, Liepy Parkas UAB og
Pastaty Vystymas UAB fra Baltic Equity Group UAB samt managementselskapet BNTP UAB som var
kontrollert av daveerende styremedlem og névaerende styreleder James Clarke. Transaksjonen ble
inngétt etter armlengdeprinsippet med blant annet eksterne verdsettelsesrapporter som grunnlag
for prissettingen. Se note 2 for spesifikasjoner angéende belgp tilknyttet transaksjonen.

e Datterselskapet BSP Asset Management UAB har en avtale med datterselskap av selskapet Idax
Baltikum AS om leveranse av teknisk oppfalging av vedlikehold. Tidligere styreleder og nédvaerende
styremedlem i Baltic Sea Properties AS, Bjarn Bjgro, er ogsé styremedlem i Idax Baltikum AS. Avtalen
genererte i 2021 forvaltningsinntekter pa EUR 4 572 og er inngétt etter armlengdeprinsippet.

e Datterselskapet BSP Asset Management UAB har en avtale med selskapet Inoversa UAB om
leveranse av forvaltningstjenester. Styremedlem i Baltic Sea Properties AS, John Mosvold, er ogsé
styremedlem og medeier i Inoversa UAB. Avtalen genererte i 2021 forvaltningsinntekter pa
EUR 25 500 og er inngétt etter armlengdeprinsippet.

o Datterselskapet BSP Asset Management UAB hadde frem til februar 2021 avtale med datterselskap
av selskapet Emerging Europe Commercial Properties AS om leveranse av forvaltningstjenester.
Avtalen genererte i 2021 forvaltningsinntekter p&d EUR 9 280 og er inngéatt etter armlengdeprinsippet.
Emerging Europe Commercial Properties AS hadde ved inngangen til &ret 1,49 % eierandel i Baltic
Sea Properties AS, men disse ble solgt til Liepu Projektas UAB (kontrollert av James Clarke) i
mars/mai 2021.

Styreansvarsforsikring

Baltic Sea Properties AS har en styreansvarsforsikring med en &rlig total begrensning av ansvar pd NOK
20 millioner. Forsikringen dekker Styrets juridiske ansvar for gkonomisk tap som skyldes utgvelsen av
styrevervet samt tilhgrende juridiske kostnader. Forsikringen dekker ogsé styrene i konsernets
datterselskaper (hvor Baltic Sea Properties direkte eller indirekte eier minst 50 % av aksjene) samt
ansatte som representerer Baltic Sea Properties i eksterne styreverv.

Framtidsutsikter

Per dato for Styrets arsberetning er det i henhold til inngétte leieavtaler forventet at 70 % av Konsernets
leieinntekter i 2022 vil komme fra selskap som driver innen logistikk- og distribusjonssegmentet.
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e Blant rammebetingelsene som i sterst grad forventes & pavirke selskapets drift i tiden fremover er
det krigen i Ukraina og de pafelgende sanksjonene mot Russland og Hviterussland som i starst grad
forventes & endre de gskonomiske og politiske forutsetningene for Konsernet og dets leietakere. Per
dato for Styrets arsberetning er det imidlertid svaert tidlig & fastsl& de konkrete utslagene krigen vil
gi (Styrets risikovurdering er neermere beskrevet i avsnittet «Russlands invasjon av Ukraina).

e Konsernets drift pavirkes i likhet med de fleste andre foretak av makrogkonomiske forhold.
Konsernets beléningsgrad var per 31.12.2021 pa 53,9 % (inklusive mezzaninfinansiering) og selskapet
har séledes en robust kapitalstruktur som gjer at man stér sterkt i mgte med eventuelle gkninger i
l&nekostnader. Ettersom selskapets bel&ning har eksponering mot flytende rentesatser i sin
l&nestruktur vil en renteheving likefullt isolert sett sl& negativt ut for Konsernets lgnnsomhet, men
effekten vil vanligvis i stor grad utlignes av gkning i prisnivéer pé vare leieinntekter (gjennom KPI-
justering). Like fullt vil de forventet haye inflasjonsniviene svekke leietakers resultater.

Konsernets eiendeler og beléning er videre i all hovedsak denominert i euro, som gjer at en norsk
investor vil ha en risiko for valutasvingninger i sine investeringer i Konsernet. Gjennom 2021, og sé
langt i 2022 har man dessuten sett raskt gkende révarepriser, blant annet innen byggebransjen, noe
som gir seg utslag i bdde akte byggekostnader og uforutsigbare rammebetingelser for kostnad og
tilgang pa varer i utviklingsprosjekter. Selv om Baltic Sea Properties etterstreber a sikre seg mot
denne risikoen ved & innga fastprisavtaler med sine entreprengrer, er det likefullt en risikofaktor som
gjer at man ma veere mer konservativ i sin tilneerming til nye utviklingsprosjekter.

e Konsernets leiekontrakter er i stor grad langsiktige og sikret med morselskapsgarantier. Det er
likefullt ogsa leiekontrakter i portefeljen som ikke er sikret med slike garantier, der man vil kunne
oppleve at leietaker ikke evner & mgte sine forpliktelser i henhold til kontrakt. Styret og
administrasjonen er i det daglige i seerlig tett dialog med disse leietakerne for & sikre at man tidlig
fanger opp eventuelle signaler av betydning for driften. Etter krigsutbruddet i Ukraina er dette
arbeidet blitt enda viktigere, ettersom portefaljen ogsé bestar av kontrakter med leietakere som
opererer pa tvers av landegrenser, der szerlig sanksjonene mot Russland og Hviterussland forventes
& medfere strukturelle endringer i vareflyten mellom @st og Vest. Styret forventer at enkelte
leietakere vil erfare utfordringer i tiden fremover, men mener & ha tilstrekkelig innsikt i deres
situasjon til & kunne innfere nadvendige tiltak tidsnok til & h&dndtere eventuelle utfordringer pa et
godt og baerekraftig vis.

e Konsernet vurderer lgpende investeringer i den eksisterende eiendomsportefaljen for &
opprettholde/gke eiendommenes attraktivitet og/eller forsterke leietakernes forutsetninger for
stabil og langsiktig drift. Investeringer i vedlikehold og standardheving baeres som hovedregel av
leietaker, enten i form av sine kontraktsfestede forpliktelser eller ved gkning i avtalt leiepris, men
Baltic Sea Properties ser i enkelte tilfeller verdien i & dekke slike utlegg for & sikre fremtidig
kontantstrem og ivareta et godt forhold til leietakeren. Per dato for Styrets &rsberetning er det
planlagt ca. mEUR 0,7 i oppgraderinger pa portefaljen i 2022.

e Styret planlegger i 2022 enkelte kostnadsferinger av utgifter som kan gi skonomiske fordeler pa
sikt, men som likevel ikke nadvendigvis vil kunne balansefares som investeringer og dermed pévirke
resultatregnskapet negativt pa kort sikt. Dette dreier seg forst og fremst om modernisering og
forbedring av Konsernets interne systemer for & etablere en robust plattform som tilrettelegger for
videre vekst i &rene fremover.

e Konsernet har en kapitalstruktur med relativt lav bel&ning der man har god soliditet og har séledes
dekning for fremtidig kapitalbehov i planlagte prosjekter. Styret vurderer imidlertid lepende
eksterne finansieringsalternativer for & optimalisere kapitalstruktur og prosjektgjennomfering i
henhold til sin vedtatte investeringsstrategi.
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e Offentlige miljgkrav, slik som EUs taksonomi innfert i 2021, vil i &rene fremover ake kravene til
eiendomsbesittere, béde direkte i form av konkrete baerekraftsmal og/eller skatter og avgifter, men
ogsé indirekte i form av tilgang til ekstern kapital. Det vil ogséd komme forvente gkende krav til

baerekraft for transportbedrifter.

Baltic Sea Properties utvikler sin baerekraftsstrategi med mal om & gjore okende krav til et
konkurransefortrinn, blant annet ved & foreta betydelige investeringer som vil redusere portefaljens

karbonavtrykk og bisté vére leietakere i deres granne omstilling.

Arsresultat og disponeringer

Styret foreslar felgende disponering av morselskapets resultat for 2021:

Tilleggsutbytte (utdelt i 2021): NOK -9981311
Avsatt utbytte (til utdeling i 2022): NOK -
Overfort annen egenkapital: NOK 234 556
Arets resultat: NOK 10 215 867
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Erkleering

De undertegnede erkleerer at arsregnskapet for Baltic Sea Properties AS etter deres beste
overbevisning, er utarbeidet i samsvar med gjeldende regnskapsstandarder og at opplysningene i
regnskapet gir et rettvisende bilde av foretakets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og
resultat som helhet per 31.12.2021.

De undertegnede erklaerer videre at arsberetningen for Baltic Sea Properties AS etter deres beste

overbevisning gir en rettvisende oversikt over utviklingen, resultatet og stillingen til foretaket og
konsernet per 31.12.2021.

Oslo, den 26. april 2022

DocuSigned by: DocuSigned by: DocusSigned by:
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JamesAPiGPeR Clarke FRTRPSEERT3408.. John D&VIERHBEV8IY
Styrets leder Styremedlem Styremedlem
DocuSigned by: DocuSigned by:
B Bevs lars (lrishan. Bxrar
S BISIS Lars CHI{eHEABE ger

Styremedlem Daglig leder
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MORSELSKAP
31/12/2021 31/12/2020

NOK NOK
2792610 485 822
2792610 485 822
4261996 3685450

15776 -
2263613 2 031866
6 541 385 5717 316
-3748775 -5231494
7985 567 2726 402
4332536 4869163
294 3119
- 119 995

8182 408 -
-3334 550 4481806
857927 591750
2809049 4920712
-649114 -5990 009
183 750 44717
13 964 642 12236 314
10 215 867 7004820
10 215 867 7004820

9981311 -
234556 7004 820
10 215 867 7004820

ARSREGNSKAP 2021
RESULTATREGNSKAP
Driftsinntekter Noter
Leieinntekter 15
Andre driftsinntekter 15
Sum driftsinntekter
Driftskostnader
Lennskostnader 3
Avskrivning pé driftsmidler 4
Regnskapsmessig gevinst ved salg av driftsmidler 4
Nedskrivning driftsmidler (+) / Rev. nedskrivning pa driftsmidler (-) 4
Andre driftskostnader 3,10
Sum driftskostnader
Driftsresultat
Finansinntekter og -kostnader
Mottatt utbytte fra datterselskaper 2
Renteinntekter konsern 2
Renteinntekter
Annen finansinntekt 14
Gevinst fra salg av aksjer 13
Valutainntekt (+) / Valutatap (-) 14
Rentekostnad konsern 2
Rentekostnad 9
Nedskrivning pa fin. anleggsmidler (+) / Rev. tidl. &rs nedskrivn. (-) 2
Annen finanskostnad 9,14
Netto finansposter
Ordinzert resultat for skatt
Betalbar skatt 5
Endring utsatt skatt/skattefordel 5
Skatt pa ordinzert resultat
RESULTAT ETTER SKATT
Overforinger
Avsatt til utbytte
Tilleggsutbytte
Overfort udekket tap 6
Overfort til/fra annen egenkapital 6

Sum overfaringer

KONSERN
31/12/2021 31/12/2020

NOK NOK
63803275 61871388
4569 614 1523 050
68 372 889 63 394 438
12261888 9141299
22551238 26 374178
-4190 400 -29223899
-7486 698 5747 345
9604 645 8102 291
32740 672 20141 214
35632217 43 253 224
873 3119
3779229 838 922

8182 408 -
823727 -1258 328
15183 487 20080624
3077689 2325828
-5474940 -22822738
30157 277 20 430 486
615708 2736079
579 947 2894 352
1195 655 5630 431
28 961 622 14800 055
9892 334 9892 334
9892334 9892334



DocuSign Envelope ID: 6A3EA3BB-A44B-4539-9966-843E69AA665B

MORSELSKAP
31/12/2021 31/12/2020

NOK NOK

13715 -

13715 -
2168 377 49532 826
- 3114155
210203 060 178 655 260
212 371 437 231302 242
212385152 231302 242
141529 496 777

82100 -
223 629 496 777
3571098 740 525
3794727 1237 302
216179879 232539544

BALANSE

EIENDELER

ANLEGGSMIDLER

Varige driftsmidler

Tomter, bygninger o.a. fast eiendom, til varig eie
Eiendeler under avhending

Andre varige driftsmidler
Sum varige driftsmidler

Finansielle driftsmidler
Investering i datterselskaper
Andre aksjeinvesteringer
Lan til datterselskaper
Andre langsiktige fordringer

Sum finansielle driftsmidler

Sum anleggsmidler

OML@PSMIDLER
Fordringer
Kundefordringer

Palgpt inntekt

Andre kortsiktige fordringer

Sum fordringer

Bankinnskudd, kontanter
Bankinnskudd, kontanter o.l.

Sum omlgpsmidler

SUM EIENDELER

KONSERN
31/12/2021 31/12/2020
Noter

NOK NOK
4,9 605286 781 498727 651
4,9 - 57937516
4 10 666 955
605286 781 567 332122

2 - -
13 - 3114155

2 - -

13 884 -
13884 3114155
605 300 666 570 446 277
2020505 412 938
- 869 069
16 1787 463 595 021
3807 968 1877028
8 52 790 600 38887807
56 598 569 40 764 835
661899 234 611211112
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MORSELSKAP
31/12/2021 31/12/2020

NOK NOK
668 823 668 823
-1500 -2 042
118 788 021 118 788 021
119 455 344 119 454 803
30565 431 30 066 081
30 565 431 30066081
150 020 775 149 520 884
50 466 154 28 247243
50 466 154 28 247 243

231181 -
181952 239197
15279 817 54532220
15692 950 54771416
66159104 83018 660
216179 879 232539 544

DocuSigned by:

S

BALANSE

EGENKAPITAL OG GJELD
EGENKAPITAL

Innskutt egenkapital
Aksjekapital

Egne aksjer

Overkurs

Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital
Annen egenkapital

Sum opptjent egenkapital

Sum egenkapital

GJELD

Avsetning til forpliktelser
Utsatt skatt

Sum avsetning til forplikelser
Annen langsiktig gjeld

Lan fra selskap i samme konsern
Lan fra kredittinstitusjoner
Annen langsiktig gjeld

Sum langsiktig gjeld
Kortsiktig gjeld

Lan fra kredittinstitusjoner
Leverandergjeld

Betalbar skatt

Skyldige offentlige avgifter
Annen kortsiktig gjeld

Sum kortsiktig gjeld

Sum gjeld

SUM EGENKAPITAL OG GJELD
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Baltic Sea Properties AS

Mor
2021 2020
10215867 7004 820
15776 -
-8182407 -
- -5990009
355248 -473 757
231181 -20790
- 40995833
- -40995 833
125449 123 336
2761114 643600
-2949 -
2114011 -
60775563 92500
58632 061 92500
- 509074
- 12 606 602
-39252403 -

- 4612678
-9328889 -20279 403
-9981311 -

-58562 602 -2551049
2830573 -1814948
740525 2555473
3571099 740525
125531 150518

+/
+/
+/
+/

KONTANTSTR@MANALY SE

Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter
Resultat for skattekostnad

Periodens betalte skatter

Ordinzere avskrivninger

Gevinst salg eiendommer

Gevinst salg andre aksjer
Revesersering/nedskrivninger av anleggsmidler/aksjer
Endring i kundefordringer og andre fordringer
Endring ileverandergjeld

Endring i kortsiktig gjeld

Endring ilangsiktig gjeld

Effekt av valutaendringer

Endring i andre tidsavgrensningsposter

Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter

Kontantstremmer fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler

Utbetalinger ved kjep av varige driftsmidler inkl omklassifisering

Utbetalinger ved kjep av aksjer og andeler

Innbetalinger ved salg av aksjer og andeler samt andre investeringer

Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter

Kontantstemmer fra finansieringsaktiviter
Innbetalinger ved opptak av ny langsiktig gjeld
Innbetalinger ved opptak av ny kortsiktig gjeld

Ntoinnbetalinger/utbetalinger ved opptak av ny kortsiktig gjeld til kredittinstitusjon
Ntoinnbetalinger/utbetalinger ved opptak av ny langsiktig gjeld til kredittinstitusjon

Ntoinnbetalinger/utbetalinger av annen langsiktig gjeld

Ntoinnbetalinger/utbetalinger av andre langsiktige fordringer

Utbetaling av utbytte
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter

Nettoendring ikontanter og kontantekvivalenter

Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved
periodens begynnelse

Effekt av endring i valutakurs pa beholdning av kontanter

Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved
periodens slutt

Bundne midler pr 31.12

Konsern
2021 2020
30157277 20430486
-500000 8309 089
22551238 26374178
-4190400 -
-8182407 -
-7486 698 5747345
1178140 201009
-189 580 -9252411
241731 117564165
- -148133 090
7498613 -31140288
-374536 -1678897
40703 377 -11578 414
110 335 609 109521704
-9 806 666 -106 760 766
-94113188 -
11296 562 92500
17712 317 2853438
293822 366 -
-38947902 -141 775031
-287752 805 93587224
- 10442 472
-9981311 -
-42 859 651 -37745 335
15556 044 -46 470 309
38887807 85367285
-1653250 -
52790600 38887807
126 531 150518
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BALTIC SEA PROPERTIES AS

Noter til regnskapet 2021
Note 1 Regnskapsprinsipper
Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven og utarbeidet etter norske og inger til god
Arsregnskapet har blitt utarbeidet med forutsetning om fortsatt drift jf. regnskapsloven § 3-3a
Fortsatt drift-vurdering
Arsregnskapet har blitt utarbeidet med forutsetning om fortsatt drift, jf. regnskapsloven § 3-3a
Konsolidering

omfatter Baltic Sea Properties AS og selskaper (som nevnt i note 2) som Baltic Sea Properties AS har bestemmende innflytelse over.
Bestemmende innflytelse oppnés normalt nar konsermet eier mer enn 50% av aksjene i selskapet, og konsermet er i stand til 4 utove faktisk kontroll over selskapet.
Kiopte i basert pa tilordnes identi eiendeler og gjeld i datterselskapet, som oppfares i konsernregnskapet il virkelig verdi pa

oppkjopstidspunktet. Eventuell merverdi ut over hva som kan henfares til identifiserbare eiendeler og gjeld, balanseferes som goodwill. Goodwill behandles som en residual og balansefares med den andelen som er observerti oppkjepstransaksjonen.
Merverdier i konsernregnskapet avskrives over de oppkjopte eiendelenes forventede levetid

Konsernregnskapet er utarbeidet som om konsernet var en isk enhet. Tr joner og mellom i konsernet er eliminert

Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede prinsipper, ved at datterselskapet folger de samme regnskapsprinsipper som morselskapet.

Selskapene som inngér i konseret som regnskapsfores i annen valuta enn er omregnet med for og
enyties ved a inger. Selskaper som er kiopt eller solgt i lopet av aret inkluderes i konsemregnskapet fra det tidspunkt kontroll oppnas.
og inntil kontroll opphorer.

Detvises il note 2 for ytterligere informasjon om selskapene i konsernet.

Salgsinntekter og driftskostnader

Morselskapets driftsinntekter stammer fra salg av i til egne
Datterselskapenes drifisinntekier stammer fra utleie av egen eiendom, samt salg av forvaltningstjenester fl eksterne kunder.
Konsernets driftsinntekter resultatfares nar de er opptjent mens i samme periode som inntekten er opptient (sammenstillingsprinsippet)

Kontantstemoppstilling

og illing er utarbeidet etter indirekte metode.
Pensjon

Konsernets norske selskap er pliktig til & ha etter lov om obli i detnorske selskapet kravene i denne lov. Innskuddsbaserte pensjonsordninger
innebzerer at det ikke gis lofte om fremtidig pensjon av en gitt storrelse, men belaleretarlig nlskudd 1il de ansattes kollekiive ing. Den fremtidige vil avhenge av sterrelsen pa tilskuddet og den arlige
avkastningen pé pensjonssparingen. Det norske selskapet har ingen yterliger knytet il levert etter at det arlige innskuddet er betalt. Det er ingen avsetning for pélepte pensjonsforplikielser i slike
ordninger. direkte og omfater lle ansate | dotnoreke selskapet.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler og gjeld

Anleggsmidier med begrenset levetid il og er gjenstand for planmessige avskrivninger.
i i i som finansielle idler og bokfares il laveste av markedsverdi og kostpris.
Mottatt utbytte og andre som annen

Omlgpsmidier vurderes tl laveste av anskafelseskot og virkelig verdi

Eiendeler er bestemt il varig eie eHer bruk er klassifisert som anleggsmidler. Andre eiendeler er klassifisert som i vurderes til men il virkelig verdi nar
verdifallet forventes ikke & veere med begrenset levetid avskrives linezert over forventet skonomisk levetid.

Eiendeler som var holdt for salg per 31.12.2020 er i henhold til NRS klassifisert som eiendeler under avhending. Per 31.12.2021 var alle eiendeler til varig eie.

Kundefordringer og andre fordringer oppfares til palydende etter fradrag for avsetning til forventede tap. Avsetningen til tap gjores pé grunnlag av en individuell vurdering av de
enkelte fordringene.

Selskapets langsikiige og kortsiktige gjeld balansefores til nominelt mottatt belop pa etableringstidspunktet. Gjelden er ikke gjenstand for opp-inedvurderinger som folge av
renteendringer. 1.4rs avdrag iassifiseres som kortsiklig gjeld

Sikringsbokforing
Inngatte rentebytteavtaler balansefares tl virkelig verdi per Endring i som

e aksjer og andeler
Langsiktige aksjer og andeler hvor Baltic Sea Properties ikke har betydelig innflytelse, balansefores til anskaffelseskost.
Investeringene blir nedskrevet il virkelig verdi dersom verdifallet ikke er forbigaende.

Mottatt utbytte og andre fra som annen

Tilknyttet selskap
Investeringer i tilknyttede selskap er ibade
Andel av tilknyttet selskaps resultat etter skatt er bokmn eom andro finansinniekier fnanskasmader

Skatt
Skatt kostnadsfares nar det paloper dvs. at skattekostnaden er knyttet fil det regnskapsmessige resultat for skatt. Skatiekostnaden bestar av betalbar skatt og endring i utsatt skatt.

Utsatt skatt balansen beregnes pa grunnlag av ige forskjeller mellom ige og verdier. Arsaken til at utsatt skatt oppstar er ulike
inger av det og det resultat.

Omregning av utenlandsk valuta

Ved i av er eiendeler og gjeld i valuta idet il NOK til kurs pa mens inntekter og kostnader i utenlandsk valuta er omarbeidet ti
NOK il gj i o ingsdi fores direkte i
Transaksjoner i utenlandsk valuta regnes om til NOK ved bruk av transaksjonskursen. Valutagevinster og -tap som oppstar ved betaling av slike joner, og ved av

(eiendeler og gjeld) i utenlandsk valuta ved arets slutt il kursen pa balansedagen, resultatfores.

Deter ved utarbeidelsen av regnskapet anvendt folgende kurser (NOK/EUR):

2021 2020
Kurs ved balansedagen 9,9888 10,4703
Gjennomsnittskurs 10,1633 10,7258
Investering i danerselskaper

er urdert etter inger er vurdert fil for aksjene, men mindre nedskrivning har veert nedvendig.
Deter foretatt nedsknvnlng il wkellg verdi nér verdifall skyldes arsaker som ikke kan antas 4 vasre forbigaende og de ma anses nadvendig etter god regnskapsskikk

er reversert nar for ivningen ikke lenger e tilstede:
Mottatt utbytte fra som annen
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Note 2 - Datterselskaper
Morselskapet:

Baltic Sea Properties AS har som hovedformal & investere i selskaper i Baltikum som igjen investerer i og utvikler eiendommer for salg og utleie, og forvaltningstjenester til disse.

Bokfart egenkapital Resultat Lan til Arets Gjeld til Arets
Selskap Eierskap Forretningskontor Eierandel 3112 3112 datter 31.12 renteinntekter datter 31.12 rentekostnader
Direkte eierskap:
BNTP UAB* Direkte Klaipéda, Litauen 100% 576 681 -1324 367 - - - -
BSP Holding LT UAB** Direkte Vilnius, Litauen 100% -7904 441 -9 590 232 178 418 322 3435298 -2 139 040 36 851
BSP Asset Management UAB Direkte Vilnius, Litauen 100% 4752 059 658 135 - - -93 280 2268
Indirekte eierskap (eies via BSP Holding LT UAB):
BSP Retail Properties | UAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% 68 910 739 10 140 878 19 851 454 475410 -24 694 454 437 315
BSP Retail Properties V UAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% 12 520 099 2084 432 - - - -
BSP Logistic Property UAB*** Indirekte Vilnius, Litauen 100% 7 959 030 6195031 - - 6174726 114 296
BSP Logistic Property Il UAB*** Indirekte Vilnius, Litauen 100% 46 248 682 4409 285 666 044 -17 249 481 267 197
BSP Logistic Property IV UAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% 19183 303 3134831 - 119752 - -
BSP Logistic Property V UAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% -6 581632 -154 755 5951298 174 879 - -
BSP Logistic Property VIUAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% 13589781 3204137 5315942 127 197 - -
BSP Logistic Property VIl UAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% -63 866 -61102 - - - -
BSP Logistic Property VIl UAB*** Indirekte Vilnius, Litauen 100% 40 922 446 -146 677 - - -115174 -
Klaipédos Verslo Parkas UAB* Indirekte Klaipéda, Litauen 100% 6 456 866 538 800 - - - -
Liepy Parkas UAB* Indirekte Klaipéda, Litauen 100% 1413013 -252 644 - - - -
Pastaty Vystymas UAB* Indirekte Klaipéda, Litauen 100% 19273 690 3073686 - - - -
BSP Industrial Property Ill UAB Indirekte Vilnius, Litauen 100% 22 254 -2 766 - - - -
SUM 227 278 702 21906 672 210203 060 4 332536 -50 466 154 857 927

* I mai 2021 kjopte konsernet 100% av aksjene i Klaipedos Verslo Parkas UAB, Pastatu Vystymas UAB, utviklingsselskapet Liepu Parkas UAB og management selskapet BNTP UAB for MEUR 9.7 (MNOK 97.3). Belgpet ble i sin helhet betalti 2021. Balansefert egenkapital for selskapene pa
oppkjepstidspunktet var MNOK 25.2, det ble henfgrt MNOK 72.1 i merverdier. Dersom selskapene hadde veert konsolidert fra 1. Januar 2021, ville konsernets salgsinntekter veert MNOK 73.01.

** 2021 resultat knytter seg i hovedsak til renter og valutajusteringer i forbindelse med konserninternt lan.
*** Qverdratt fra BSP AS i 2021. Selskapene var prissatt til bokfart verdi.

Totalt utbytte mottatt av morselskapet fra detre dette regnskapsaret vises i note 13.
Bokfort verdi av aksjene i morselskapet som er eiet direkte:

Arets nedskr. () /

Bokfert verdi reversering tidl. ars Bokfert verdi
Anskaffelseskost 01.01 Avgang 1) Tilgang nedskr. (+) 31.12
BNTP UAB 2114011 - - 2114011 - 2114011
BSP Holding LT UAB 29921 29921 - - - 29921
BSP Asset Management UAB 24 445 24 445 - - - 24 445
BSP Logistic Property UAB 50 892 356 5990 009 -5 990 009 - - -
BSP Logistic Property Il UAB 24 695 660 24 695 660 -24 695 660 - - -
BSP Logistic Property VIIl UAB 18792792 18792791 -18792 791 - - -
SUM 96 549 184 49 532 825 -49 478 459 2114011 0 2168 377

1) Avgangen gjelder overdragelser til datterselskapet BSP Holding LT UAB. Aksjene var prissatt til bokfert verdi.
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Note 3 Lennskostnader
Morselskapet:

Morselskapets lonnskostnader for aret var:

Lonn/godtgjerelser 2021 2020
Lenninger, gratiale m.m. 2152454 1643472
Bonus 405 981 467 802
Styrehonorar 1045000 1035000
Arbeidsgiveravgift 529 228 446 221
Andre sosiale utgifter 129333 92955
Sum 4261996 3685 450
Fordeling av (eks. i 2021 2020
Daglig leder i morselskap 1414233 1508 741
Bonus 405981 427 657
Styreleder 300 000 300 000
Ovrige styremedlemmer 745 000 735000
Ovrige ansatte og ovrig innlei i 867554 267832
[sum 3732768 3239230
Antall arsverk: 19 12
Deter ikke gittan til ansatte per 31.12.21 og 31.12.20. Det er ikke stilt garantier for ansatte eller medlemmer av styret.

Daglig leder har i 2021 mottatt samlet godtgjorelse pa MNOK 1,97 (eks. arbeidsgiveravgift) inkl. bonus, hvorav NOK 69 112 er pensjonskostnader og NOK 14 289 andre ytelser.

Daglig leder har krav pa 6 maneders lonn ved oppher av ansettelsesforhold.

Selskapet er underlagt reglene om obligatorisk ienestepensjon.

Daglig leder er ogsa medeier | Hagen, Berger & Aas AS ("HBA") som selskapet hadde en avtale med om regnskap/forretningsforsel med frem til 3. kvartal 2020, f. note 12.

Revisor 2021 2020
Lovpalagt revisjon 301841 195126
Skatteradgivning 68680 -
Annen og il j 161365 50137
Sum godtj til revisor (eks. merverdiavgift) 531886 245263
Konsernet:

Konsernets lannskostnader for ret var:

Lonn/godtgjerelser 2021 2020
Lonninger, gratiale, bonus, mm.* 10 036 508 7447647
Styrehonorar 1045000 1035000
Arbeidsgiveravgift 640 005 517104
Andre sosiale utgifter 540 374 141547
Sum 12261888 9141299
Fordeling av j (eks. 2021 2020
Daglig leder i morselskap inkl. bonus** 1820214 1936 398
Styreleder 300 000 300 000
Qvrige styremedlemmer 745000 735000
Gvrige ansatte og ovrig innlei i 8216294 5511249
[Sum 11081508 8482 647

* Per 31.12.2021 er det gjort en bonusavsetning for EUR 120 000 (MNOK 1.2) for andre halvar 2021, hvorav EUR 28 171 (NOK 281 000) tilfaller daglig leder. Beregningen av bonus gjeres basert pa utvikling
egenkapital, samt ulike faktorer basert pa ansvarsomrade. Avkastning utover 12% lapende, gjennomsnitilig avkastning utlser bonus. Daglig leder har et tak pa 12 maneders manedslann og det er styret som
som utbetales til daglig leder. Selskapet ilstreber i tilegg 4 utbetale bonus etter en 80/20 splitt hvorav 80% er kontantutbetaling og 20% gjores ved tildeling av egne aksjer. For 2021 har daglig leder fatttildelt
hvorav 1 350 aksjer er for forste halvar (verdi NOK 66 150) og 1 323 aksjer er for andre halvar (verdi NOK 71 574). Akjsene var per 31.12.2021 ikke overfort.

i verdijustert
godkjenner belopet
totalt 2 673 aksjer,

Antall arsverk: 158 77
Deter ikke gittan til ansatte per 31.12.21 og 31.12.20. Det er ikke stilt garantier for ansatte eller medlemmer av styret.

Daglig leder har i 2021 mottatt samlet godtgjorelse pa MNOK 1,97 (eks. arbeidsgiveravgift) inkl. bonus, hvorav NOK 69 112 er pensjonskostnader og NOK 14 289 andre ytelser.

Daglig leder har krav pa 6 maneders lonn ved oppher av ansettelsesforhold.

Selskapet er underlagt reglene om obligatorisk fjenestepensjon.

Daglig leder er ogsa medeier i Hagen, Berger & Aas AS ("HBA") som selskapet hadde en avtale med om regnskap/forretningsfarsel med frem til 3. kvartal 2020, jf. note 12.

Revisor 2021 2020
Lovpalagt revisjon 515321 363303
Skatteradgivning 68680 -
Annen og til 237224 50137
Sum godtj til revisor (eks. merverdiavgift) 821224 413 440
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Note 4 Varige driftsmidler

Morselskapet:
Morselskapet har ingen varige driftsmidler.

Konsernet:
Tomter, bygninger o.a. fast eiendom i datterselskapene: BSPLP IV Pm;f"; \LI‘I’“B'J:; @ BSPRPI(3) BSPLP BSPLPII BSPLPVI BSPLPV BSPRPIV BSPRPV (4) LParkas KvP PV Other (5) Sum
pro1.01 103979 255 85468753 209 613 456 227702923 137 996 515 79 323 899 66 369 602 - 46 645 102 - - - - 957 099 505
Tilgang - 293740 - - - 2956 881 5230 637 442885 - 12349095 27596 509 134 485783 972255 184327785
Avgang 1020448 -81003 782 184770798 - - - -804 042 - -11087 568 - - - - -278 686 638
i 4781717 3930470 9592641 10471425 6346 076 -3647 886 3052154 - -2145079 - - - - -43 967 448
Anskaffelseskost pr 31.12 98177 090 828 241 15250016 217231498 131650 439 78632894 67744 044 442885 33412455 12349095 27596 509 134485783 972 255 818773 205
‘Akkumulerte nedskrivninger tidligere ar B 10474 367 81229071 57495 124 - 10819281 - - - - - - - 160 017 843
av - 481687 3735499 2644041 - 497 549 - - - - - - - 7358776
Endring akk. nedskrivninger ved avgang - 9992 680 74 971831 - - - - - - - - - - 84964511
tidligere ar 9273133 29411830 75933312 69692919 53058 603 533 400 718016 - 1795 282 - - - - 240416 496
av 426 446 1352568 3491962 3204 984 2440018 24530 33020 - 82560 - - - - 11056 087
Endring akk. avskrivninger ved avgang 1020 448 29 042 497 67660 868 - - - - - 520061 - - - - 98243873
‘Ares reversering av tidligere ars nedskrivninger - - 877782 4672032 - 1936 884 - - - - - - - 7486 698
Arets nedskrivning - - - - - - - - - - - - - -
Valutajustering arets nedskrivninger - - - - - - - - - - - - - -
Arets avskrivninger 2739011 1000411 1111600 4672032 3775696 1741556 -1686 685 - 1463430 21282 -821107 -3340482 177944 22551238
arets ™) 47028 17177 4015 - 64827 -3354 28 960 - 25127 365 14098 161845 29121 389 208
av-og pr3iiz 0518 223 [ 7532026 121339018 54329454 10638 628 2342722 - 2630964 20917 807 009 3178638 148823 213486 423
Balansefort verdi pr 3112 87658 867 828 241 7717 990 95892 480 77320 985 67994 266 65401322 442885 30781491 12328178 26 789 500 131307 145 823 432 605 286 781
Regnskapsmessig avskrivningsplan (bygninger / annen bygningsmasse) 354r/15ar 35ar/15ar 35ar/15ar 35ar/15ar 35ar/15ar 35ar/15ar 354r/15ar - 33ar/13ar 40ar 40 ar 40ar ar/10ar
Avskrivningsplan Linezer Linezer Linezer Linezer Linezer Linezer Linezer - Linezer Linezer Linezer Linezer Linezer
Gjenstaende lopetid av leieavtaler (vektet) 130ar 15,0 1.0 ar a0ar 16,84 1254r (2) 13.94r(2) - 127 ar - 30ar 30ar -
(1) Agioregulering pa arets avskrivninger skyldes bruk av giennomsnittskurs i resultatregnskapet og bruk av kurs pr 31.12. i balansen.
(2) Selskapetinngikk | 2020 en intensjonsavtale med det estiske fondet Eften om salg av. iei i ys. Salget ble juni 2021 for en total salgssum pa MEUR 5,3.
(3) Selskapetinngikk | 2020 avtale om salg av 5 av de 7 gjenstaende butikkeiendommene i BSP RP 1. Samlet salgssum p& MEUR 1,28 var marginalt over selskapets av ved arsslutt. ble iisin helheti mars 2021. Selskapet solgte i tillegg et kiopesenter i Utena i juli
2021 for en samlet salgssum pa MEUR 3,7 (MEUR 0,6 over selskapets verdsettelse ved rsslutf).
(4) Selskapet solgte i 2021 butikkeiendom i Kursenai for en total salgssum pa MEUR 1,31, marginalt under selskapets verdsettelse ved arsslutt 2020.
(5) Bestar avandre driftsmidler (se spesi under - "Andre varige driftsmidler’)
Anleggsmidiene er gjenstand for arlig hvoretter foretas dersom er lavere enn bokfort verdi
Bygningerftomter bestar per 31.12. 2021 av totalt 17 ferdigutviklede eiendommer i Litauen som er fullt utleide innenfor logistikk, og Det opplyses videre om at 7 av de til sammen 17 tomtene er statlige festetomter pa lange leieavialer. Leieavtalene er behandlet som operasjonelle
leieavtaler. Festeavgiften reguleres arlig inht kommunale vedtak
i er i pr. arsslutt er utarbeidet av Ober-Haus og Newsec, pa bakgrunn av en Discounted Cash Fi den. Basert pa er det bokfort av tidligere ars i pa pa til sammen MNOK 7,5 i BSP Retail Properties | UAB, BSP Logistic
Property UAB, BSP Logistic Property VI UAB. er sensitive for leiebelap og i Deteringen rimelig sannsynlig endring i de nevnte forutsetningene lagt til grunn som vil forarsake at bokfart belap vesentlig overstiger gjenvi for noen av ei Detvises for
ovrig til omtale i styrets arsberetning om finansiell isiko.
Valutaendring pa bygninger/tomter knytter seg til endring i kurs pa anskaffelseskost ved innregning til 31.12. og er satt opp ihht. NRS Transaksjoner og regnskap i utenlandsk valuta.
av ie ibalansen:
Eiendommer som ikke forventes avhendet i lopet av 12 maneder etter balansedato er under "Varige driftsmidier” i balansen presentert som “Tomter, bygninger o.a. fast eiendom, til varig eie", mens eiendommer som avhendes etter balansedato i henhold til NRS er presentert som "Eiendeler under avhending
Tabellen nedenfor spesi ingen mellom de to iene for hvert per 31.12. Ingen av forventes avhendet i lopet av 12 maneder etter balansedato.
BSPLP IV BSP Logistio BSPRPI BSPLP BSPLPII BSPLPVI BSPLPV BSPRPIV BSPRPV LParkas KVP PV Other Sum
Property Vill UAB u
Tomter, bygninger 0.a. fast eiendom, til varig eie 87658 867 828 241 7717 990 95892 480 77320 985 67 994 266 65401322 442885 30781491,03 12328178 26 789 500 131307 145 823432 604 463 349
Eiendeler under avhending - - - - - - - - - -
Balansefort verdi pr 3112 87658 867 828 241 7717 990 95892 480 77320 985 67994 266 65401322 442885 30781491,03 12328178 26 789 500 131307145 823432 605 286 781

Andre varige driftsmidler:

Andre varige driftsmidler i 2021 (totalt MNOK 1,1) er i hovedsak inkludert i "Other" i tabellen over (bestaende av flere selskaper), og omfatter firmabil, andre driftsmidler og balansefert software.
12020 var konserngarantier tilsvarende MNOK 10,48 (MEUR 1,0) balansefert som en del av andre varige driftsmidler. Som en del av salget av Panvezys i 2021 er disse tilbakefort.
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Note 5 Skatter

Morselskapet:

Arets skattekostnad fremkommer slik: 2021 2020

Betalbar skatt pa rets resultat - -

Endring utsatt skatt - -
ordinzrt resultat 0 0

Betalbar skatt i arets skattekostnad fremkommer slik:

Ordinzert resultat for skattekostnad 10215867 7004 820
Permanente forskjeller 16379743 8808910
Endring midlertidige forskjeller 3816871 4829999
Grunnlag betalbar skatt 2347 005 6634089
Skatt - -

Betalbar skatt pa arets resultat - -

Betalbar skatt i balansen fremkommer slik:
Betalbar skatt pa arets resultat - -
Sum betalbar skatt - -

Spesifikasjon av grunnlag for utsatt skatt:

Forskjeller som utlignes: Endring 2021 2020
Forskjell mellom regnskapsmessig og skatiemessig verdi av fordringer 4295500 811590 5107090

i inger for forpli 478629 9327 -487 956
Fremforbart 2347005 71765 508 -69 418 503
Sum 6163876 70 963 245 64799 369
Utsatt skattskattefordel 15611914 14 255 861
Aktuell skattesats 22% 22%

Da det er usikkert om selskapet far benyttet seg av den utsatte skattefordelen, har selskapet valgt 4 ikke bokfere denne.

Konsernet:
Konsernet er ikke eget jekt, og og betalbar skatt stammer dermed fra e ulike selskapene i konsemet
Arets skattekostnad fremkommer slik: 2021 2020
Betalbar skatt pa arets resultat 615708 2736080
Endring utsatt skatt 579 947 2894 352
ordinzrt resultat 1195655 5630 432
Betalbar skatt i arets skattekostnad fremkommer slik: 2021 2020
Ordinaert resultat for skattekostnad 30157 277 20 430 486
Permanente forskjeller 15773123 70741137
Endring midlertidige forskjeller 3849 300 19295726
Anvendelse av underskudd il fremfering -17 063 768 56711333
Justering skattefordel ikke balansefort 2347005 -
Grunnlag betalbar skatt 3516691 15164 563
Betalbar skatt pa arets resultat 527 504 2274684
Feil fra tidligere ar 88204 461396
Betalbar skatt pa arets resultat etter hensyntatt feil fra tidligere ar 615708 2736 080
Skyldig betalbar skatt pr 01.01. 2357 325 2281794
skyldig betalbar skatt 01.01 92178 65820
Skyldig betalbar skatt i balansen 31.12 3065211 5083 694
* Deter benyttet 15 % skattesats ved beregning av i skattesats i Litauen.

Spesifikasjon av grunnlag for utsatt skatt:

Endring 2021 2020
Forskjeller som utlignes:
Fremferbart underskudd (TLCF) -7 437 549 140 648 665 148 086 214
Driftsmidler 17 298 708 -248 505 129 -265 803 837
Finansposter -4111886 3970053 8081939
Nedskrivning av eiendom/reversering av tidligere ars nedskrivninger -7633 092 60 336 386 67969 477
Andre forskjeller* -68 720 647 -68 720 647 -
Sum -70 604 465 -112270 671 -41 666 206
Utsatt skatt (-) / skattefordel (+)* -10 590 670 -16 840 601 -6 249 931
Skattesats 15% 15%

*Forskjellen i endring utsatt skatt per balanse (MNOK 10,590) og endring utsatt skatt i resultat (KNOK 580) skyldes utsatt skatt pa oppkjopte selskaper (MNOK 10,01) som ikke resultafores i 2021

Da det er usikkert om morselskapet far benyttet seg av sin utsatte skattefordel, inngér ikke denne i beregningen av konsenets skattefordel
Datterselskapene hadde per 31.12.21 en samlet bokfort utsatt skattefordel pa kr 448 103 (2020: kr 3 026 237) som i konsernet er utlignet mot bokfort utsatt skatt (kr 9 680 974. 2020: kr 9 265 020).

Deter benyttet 15 % skattesats | konsernets beregning av utsatt skatt.
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Note 6 Egenkapital
Aksje- Egne Annen
Morselskapet: kapital aksjer Overkurs if Sum
Egenkapital 1.1.2021 668 823 2042 118788 021 30 066 081 149 520 884
Tilleggsutbytte - - - 9981311 9981311
Avgang egne aksjer - 542 264794 265335
Arets resultat - - - 10215 867 10215 867
Egenkapital 31.12.2021 668 823 1500 118788 021 30 565 431 150020 775
Konsernet:
Aksje- Egne Annen
kapital aksjer Overkurs i Sum
Egenkapital 1.1.2021 668 823 2042 118788 021 87194 240 206 649 043
Tilleggsutbytte - - - 9981311 9981311
Avgang egne aksjer - 542 - 264794 265335
Arets resultat - - - 28 961 622 28961622
Omregningsdifferanse* - - - -9643 201 9643 201
Egenkapital 31.12.2021 668 823 1500 118 788 021 96796 145 216 251 489
*Omregningsdifferanse pa egenkapital skyldes endring i valutakurs pa ital i som elimi i konsernet, samt differanse som felge av bruk av gjennomsnittskurs i resultatregnskapet og bruk av kurs pr 31.12 i
balansen.
Note 7 Aks;ji i j infa jon og eierstruktur
Aksjekapitalen pr 31.12 bestar av folgende aksjeklasser:
Antall Palydende Balansefort
Ordinzere aksjer 6688 232 0,10 668 823
Egne aksjer 15000 0,10 1500
Eierstruktur:
De 10 storste aksjonzerene i morselskapet pr. 31.12 var:
Ordinzre Stemme-/
aksjer eierandel
UAB LIEPU PROJEKTAS 1779721 266 %
CENTRALKIRKEN 1098 260 164 %
CARPE DIEM AFSETH AS 376434 56%
PIPPIINVEST AS 225000 34%
TRIVON AS 180 035 27%
GAMBIT AS 159 182 24%
EIENDOMSKAPITAL NORGE V AS 115796 17%
PASCAL HOLDING AS 103 703 16%
LILLEBY, DAG HAAKON 100 000 15%
OLAV HJORTESET AS 91481 14%
Totalt antall aksjer for de 10 sterste aksjonzrene 4229612 632%
Folgende aksj er i i Baltic Sea Properties AS: Representert ved Rolle Antall °'dai::z
UAB LIEPU PROJEKTAS James Clarke Styrets leder 1779721
CENTRALKIRKEN Bjorn Bjero Styremedlem 1098 260
CARPE DIEM AFSETH AS John Afseth Styremedlem 376434
EIENDOMSKAPITAL NORGE V AS Bjorn Bjero Styremedlem 115796
HOLSTEIN INVEST AS John D. Mosvold Styremediem 55137
HAGEN, BERGER & AAS AS Lars C. Berger Daglig leder 13334
Note 8 Bankinnskudd
Morselskapet: 2021 2020
Total likvi pr31.12 3571098 740 525
Herav bundne bankinnskudd 126 531 150518
Konsernet: 2021 2020
Total likvidi pr312 52 790 600 38 887 807

Herav bundne bankinnskudd 126 531 150518
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Note 9 Gjeld til kredittinstitusjoner

Morselskapet:
Markedsverdi Arets
Annen kortsiktig gjeld rentesikringskontrak Totalt st Loper il Rentesats p.a.
Brolan fra Ambolt Sub-Fund 14654 533 - 14654 533 2809 049 14/05/2022 10,00%
SUM 14654 533 B 14654 533 2809049
BSP AS stilte tidligere morselskapsgarantifor bankianet ti BSP Logistic Property IV UAB. Etter at konsernet  mars 2021 reforhandlet gjelden, stilles na garantien av BSP Holding LT UAB, se under.
Brolanet skal tilbakebetales i sin helheti mai 2022.
Konsernet:
Konsernets rentebesrende gield er inkludert i folgende balanseposter:
i I Markedsverdi Arets Rentesikrings-
Langsiktig gjeld Kortsiktig gjeld rentesikringskontrakter* Totalt rentekostnader avtale
Annen kortsiktig gjeld
Brolan fra Ambolt Mezzanine Sub-Fund ** - 14654 533 - 14654 533 2809 049 Nei
Lan til kredittinstitusjoner
BSP Logistic Property UAB 52980 595 2876774 - 55857 370 1801999 Nei
BSP Logistic Property Il UAB 53946 202 2929276 - 56 875 568 1518970 Nei
BSP Logistic Property IV UAB 86195019 4744681 861523 91801222 2218692 Ja
BSP Logistic Property V UAB 42544047 2341874 - 44885921 1041505 Nei
BSP Logistic Property VI UAB 35566 786 1957 806 - 37524 591 880079 Nei
BSP Logistic Property VIll UAB . - E - 417590 Nei
BSP Retail Property | UAB - . - 1723911 Ja
BSP Retail Property V UAB 21296 122 1678 118 - 22974 240 667 646 Nei
BNTP UAB 250738 131983 - 382721 10134 Nei
Klaipédos Verslo Parkas UAB 14598 317 799103 90863 15488 283 272044 Ja
Pastaty Vystymas UAB* 62960278 3446136 365911 66772325 1061430 Ja
BSP Holding LT - . - - 760 438 Nei
Annen langsiktig gjeld
BSP Retail Property | UAB - E 2651757 - -
sum
SuM 3703368 194 20906 751 3670053 392662241 75 183 487
* Inngatte rentebytteavtaler er balansefort il virkelig verdi per balansedato i henhold til NRS 18. Endring i som pa ar per 31.12.21 negative og er
inkludert | balansen under annen korisikig gield.
** 1 april og mai betalte selskapet ned brolanet med MNOK 38. Lopetiden for et resterende belopet ble utvidet med etar til 14. mai 2022. Lanet har en rente pa 10,00%
av bankajeld i mars 2021
Konsernet ferte i mars 2021 totale ei med Luminor. De nye lanene har en rente pa 2,05% + 3-mnd Euribor (minimum 0) med en avdragsprofil pa 5 &r. Deter pa Knytet il loan-t
(maks - 70%), dekningsgraden av EBITDA over samlet ing pr. ar (1,2) og (12 maneders i il enhver tid). Per 31.12.2021 oppfylte konsernet alle lanebetingelser.
BSP Holding LT UAB garanterer for de nye lanene med pant i Konsernets eiendommer. Total bokfort verdi av eiendommene utgjor MNOK 604.4 (se note 4 for nzzrmere spesifikasjon).
Avdragsstruktur:
for Kortsiklige og langsikli gield var per arslutt som beskrevet i tabellen nedenfor. Som omtalt foregaende avsnittrefinansierte konserneti mars 2021 selskapets totalte
eiendomsportefalje.
(Differanse mellom tabellens utgaende balanse for 2020 og inngaende balanse for 2021 skyldes ulik valutakurs ved omregning fra EUR til NOK.)
Arsslutt 2021
(Belop i NOK)
Kilde for valutakurs: Norges Bank Norges Bank Estimat Estimat Estimat
EUR-kurs ved omregning til NOK: 10,4703 9,9888 10,0500 10,0500 10,0500
2020 2021 2022¢ 2023e 2024e
Inngéende balanse 1.1 438 208 881 353 521 802 408040218 372519202 353252 949
Gearing/ny prosjekigjeld 112 462 488 270862 256 - - -
Avdrag 19220277 19518 851 19266 343 19266 343 19266 343
i i 161032 167 199309 770 13769 801 - -
Utgaende balanse 31.12. etter 370 508 925 405555 436 340 396 093 322487 495 304578 898
totale geldsbevegelser
Renickostnad 16505704 11274 547 5561844 7241685 5846725
ikring ("Swapper’) 3205681 3638285 2350 288 2350 288 2350 288

Samlet rentekostnad 19711385 14912 832 10921131 9600973 9206013
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Note 10 Driftskostnader

Morselskapet:

2021 2020
Revisjonshonorarer 531886 424 950
Regnskapshonorarer - 177 501
Juridisk bistand 647194 550 189
Honorar for forretningsfarsel - 211612
Aksjonzerregister o.| 87376 96304
Reiser, moter og lignende 256117 169 667
Forsikringer 79344 63790
Andre 661697 337 853
Sum drift 2263613 2031866
Konsernet: 2021 2020
Revisjonshonorarer 821225 587016
Regnskapshonorarer 64334 177 501
Juridisk bistand 2587310 892576
Honorar for forretningsfarsel - 211612
Aksjonzerregister o.| 87376 96304
Reiser, moter og lignende 308 985 169 667
Forsikringer 250 124 221301
Eiendomsskatt 649345 981828
Tomteskatt 832204 199 628
Vedlikehold og leietakertilpasninger 72322 161328
Vann, el, renovasjon, etc. 360 009 950 727
Agenthonorarer 270344 353414
Bank- og refinansieringsgebyrer 45672 22429
Andre drifiskostnader 3255395 3076 961
Sum drif 9604 645 8102291
Note 11 Usikre forpliktelser
bai2011 om tidligere knyttet til ligning for 2006. Morselskapet fikk deretter redusert sitt fremfarbare underskudd med kr 23 688 757. Dette var andel av emisjons-filretteleggingshonorar
som ble ansetta vaere en del av investeringen som dermed ikke ga skattemessig fradrag. Videre sier vedtaket at tileggsskatt pa 30 % av skatten av kr 23 688 757, totaltkr 1 989 856, vil bli effektuert forste 4r selskapet gar med skattemessig overskudd. Det foreligger dermed en
betinget forpliktelse pa kr 1 989 856 som det ikke er avsatt for i regnskapet da selskapet vurderer det som mindre enn 50 % sannsynlig at det vil ga med skattemessig overskudd. Denne har bakgrunn i at er utbytier fra )
som ikke kommer il beskatning
Note 12 aende part:
for bade og
Kjopte i 2021 BNTP UAB fra Baltic Equity Group UAB, som er kontrollert av daveerende styremedlem og naveerende styreleder James Clarke, for en samlet salgssum pa MEUR 9,7 (MNOK 97 3). Se note 2 for spesifikasjoner av
transaksjonen.
Morselskapetkonsernet fakturerte Baltic Equity Group UAB (kontrollert av styreleder James Clarke) EUR 1 000 for bistand med 4 sette opp norsk holdingselskap (Baltic Equity AS), samt NOK 5 570 i vi istreri il i den

Morselskapetkonsernet ble fakturert il sammen kr 25 265,72 inkl mva av Hagen, Berger & Aas AS ("HBA")i 2021. Dette var viderefaklurering av utlegg (hvorav NOK 18 990 for en datamaskin som ble bestilt ny via HBA). CEO i BSP eier 30 % av aksjene i HBA (Espen Aas er
medeier i samme selskap med 30 %). HBA eier 13 334 aksjer | BSP.

Morselskapetkonsernet hadde gjennom 2021 et brolén fra Ambolt Mezzanine Sub-Fund (bokfort gjeld inkl. renter per 01.01.2021: MNOK 53,6). Grunnlegger av Ambolt, Jarle Norman-Hansen, hadde per 01.01.2021 1,81 % eierandel i Baltic Sea Properties AS, men solgte seg uti
lopet av aret. | lopet av 2021 nedbetalte BSP til sammen MNOK 38. Lanets rentesats er 10 % p.a. og morselskapets rentekostnad i forbindelse med lanet var i 2021 MNOK 2,8.

Konsernet:

Konsernet hadde i tillegg ji med a parter i lopet av 2021:
BSP Holding LT UAB kjopte i lapet av 2021 Klaipédos Verslo Parkas UAB, Liepy Parkas UAB og Pastaty Vystymas UAB fra Baltic Equity Group UAB. Transaksjonen var en del av kispet av BNTP UAB (diskutert over og i note 2).

Datterselskapet BSP Asset Management UAB har en aviale med datterselskap av selskapet Idax Baltikum AS om leveranse av teknisk oppfalging av vedlikehold. Tidligere styreleder og navzerende styremedem i Baltic Sea Properties AS, Bjorn Bjoro, er ogsé styremediem i Idax
Baltikum AS. Avtalen genererte | 2021 forvaltningsinntekter p& EUR 30 025 og er inngatt etter armlengdeprinsippet.

Datterselskapet BSP Asset Management UAB har en aviale med selskapet Inoversa UAB om leveranse av forvaltningstjenester. Styremediem i Baltic Sea Properties AS, John Mosvold, er ogs styremediem og medeier | Inoversa UAB. Avtalen genererte i 2021 forvaltningsinntekter
p& EUR 26 370 og er inngatt etter armlengdeprinsippet.

Datterselskapet BSP Asset Management UAB hadde frem tl februar 2021 avtale med datterselskap av selskapet Emerging Europe Commercial Properties AS om leveranse av forvaltningstienester. Emerging Europe Commercial Properties AS hadde ved inngangen til aret 1,49 %
eierandel i Baltic Sea Properties AS, men disse ble solgt il Liepu Projektas UAB (kontrollert av James Clarke) i mars/mai 2021

Note 13 Andre aksjeinvesteringer

Konsernet:
Bokfort verdi Tilbakebetalt Bokfort verdi Eierandel
Anskaffelseskost 01.01.2021 egenkapital Avgang Tilgang Nedskrivning 31.12.2021 pr31.12.2021
Emerging Europe C Properties AS 3114155 3114155 - 3114155 - - - 00%
SUM 3114155 3114155 - 3114156 - - -

Morselskapetkonsernet solgte i 5. mai 2021 samtlige 46.250 aksjer | Emerging Europe Commercial Properties AS til BCP AS for et vederlag pa NOK 11 206 562. BCP AS var starste aksjonzer i Baltic Sea Properties frem til de ble kjept ut av Liepu Projektas UAB (kontrollert av
James Clarke). Avtalen mellom BCP (m.fl.) og Liepu Projektas UAB ble inngatti 22. mars og giennomfert 4. mai 2021 (siste delbetaling gjort i desember 2021). Gevinsten pa NOK 8 182 408 er inntekisfort som som finansinntekt.
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Note 14 Finansposter

Morselskapet:
p besto av:
2021 2020
Valutagevinst (+)-tap (-) fra fakturaer i utenlandsk valuta -226 469 63048
inst (+)-tap (-) fra i an i utenlandsk valuta: -3108 081 4418757
Sum -3334 550 4481806
annen i besto av.
2021 2020
Tilbakebetaling depositum Ambolt - 27 495
Utbytte fra Emerging Europe Commercial Properties AS - 92500
Gevinst ved salg av til ovrige - -
Sum - 119 995
Morselskapet mottok utbytte fra folgende datterselskaper:
2021 2020
BSP Industrial Property UAB 3976 460 -
BSP Logistic Property UAB 2866514 2535609
BSP Logistic Property Il UAB 1142593 190 793
Sum 7985 567 2726402
annen besto av:
2021 2020
Refinansieringsgebyr Ambolt 441717
Annet 183 750 -
Sum 183 750 441717
Konsernet:
annen besto av:
2021 2020
Tilbakebetaling depositum Ambolt - 27 495
Utbytte fra Emerging Europe Commercial Properties AS - 92 500
Verdiendring rentesikringsavialer 3778935 718 927
Annet 293 -
Sum 3779229 838 922
annen besto av:
2021 2020
Gebyrer til bank i fom. laneopptak, refinansiering, etc. 2893939 1721378
Refinansieringsgebyr Ambolt - 441717
Verdiendring rentesikringsavtaler - 117 597
Annet 183 750 45136
Sum 3077689 2325828
Note 15 Salgsinntekter
Morselskapet:
Morselskapets salgsinntekier besto av felgende:
2021 2020
Eksterne kunder - -
BSP Retail Properties | UAB 164708 -
BSP Logistic Property VIl UAB 130 282 -
BSP Logistic Property UAB 210650 -
BSP Logistic Property I|l UAB 619643 -
BSP Logistic Property IV UAB. 946 251 -
BSP Logistic Property V UAB 305 672 -
BSP Logistic Property VI UAB 244 942 -
UAB Retail Properties V UAB 170462 -
BSP Asset UAB - 485822
Sum 2792610 -
fakturerte i 2021 for i fienester i henhold til fastsatte retningslinjer og armlengdeprinsippet.
Konsermnet:
Leieinntekter:
2021 2020  Segment
BSP Logistic Property VIl UAB 5999 991 8638686  Industri
BSP Retail Properties | UAB 2576 908 16378177  Dagligvare
BSP Logistic Property UAB 9712199 10249379 Logistikk
BSP Logistic Property I|l UAB 10818 652 9279692  Logistikk
BSP Logistic Property IV UAB 10832703 11179208 Logistikk
BSP Logistic Property V UAB 5392075 1405737 Logistikk
BSP Logistic Property VI UAB 4471492 632054  Logistikk
UAB Retail Properties V UAB 3330029 4108454  Dagligvare
Liepy Parkas UAB 36 588 - Industri
Klaipédos Verslo Parkas UAB 1993 350 - Industri
Pastaty Vystymas UAB* 8639 289 - Industri
SUM 63 803 275 61871388
Andre drifisinntekter:
2021

Konsernet fakturerte i 2021 utover dette eksterne kunder for forvaltningstienester, i sum: 2016 339

2020
1523 050

Geografi
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
Litauen
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Note 16 Andre fordringer
Morselskapet:

Andre kortsikiige fordringer i morselskapet utgjorde falgende

2021 2020
Forhandsbetalinger til 82100 -
Sum 82100 -
Konsernet:
Andre kortsiktige fordringer i konsemet utgjorde folgende:

2021 2020
Merverdiavgift il gode 409472 338210
Forskuddsbetalt skatt og avgifter 663 356 25708
Forhandsbetalinger til leveranderer 707 990 134337
Annet 6644 96 766
Sum 1787 463 595 021
Note 17 Annen kortsiktig gjeld
Morselskapet:
Annen kortsiktig gjeld i morselskapet utgjorde folgende:

2021 2020
Ikke utbetalte utbytter 347 119 285994
Palopte feriepenger 268838 155834
@vrige lonnsavsetninger 9327 487 956
Lan - Ambolt ine Sub-Fund 14654 533 53 602435
Sum 15279817 54532 220
Konsernet:
Annen kortsiktig gjeld i konsemet utgjorde folgende:

2021 2020
Forskuddsbetalinger fra leietakere 6615442 4469122
Ikke utbetalte utbytter 347 119 285994
Palopte feriepenger 268838 155834
@vrige lonnsavsetninger 9327 487 956
Lan - Ambolt Mezzanine Sub-Fund 14654 533 53602435
Annet 2661262 2451627
Sum 24556 521 61452968
Se note 9 for joner angaende 2021 iering av banklan
Note 18 Hendelser etter bal: d: Coronavir demien (Covid-19), R lands ii jon av Ukraina

Russland invaderte Ukraina i februar 2022, hvoretter svaert strenge sanksjoner ble innfert mot Russland og Hviterussland. Litauen grenser til bade Russland (Kaliningrad) og Hviterussland, og det er fremdeles usikkert hvordan krigen og sanksjonene vil pavirke Europa, Litauen og
vare leietakere okonomisk, politisk og sikkerhetsmessig. Det er rimelig  anta at det som et minimum vil medfere en endring i samarbeidsklima og vareflyt pa tvers av landegrensene, ekte ravarepriser og inflasjon, noe som sannsynligvis vil medfare at en del selskaper i regionen vil
matte legge om sine forretningsstrategier. Det er videre en risiko for at dette pavirker av @st-Europa og Litauens risikoprofil som investeringsdestinasjon. Per dags dato er ikke selskapets operasjoner berart eller pavirket av situasjonen, men
selskapets styre og ledelse folger utviklingen tett og vil Iapende vurdere nodvendige tiltak for & ivareta de ansatte og aksjonzerenes interesser.

Baltic Sea Properties publiserte 17. februar 2022 bersmelding om at selskapet hadde kommet til et memorandum of understanding (MoU) med sin sterste leietaker Rhenus Group angaende med ca. 16.000 kvm. To'ale
prosjektkostnader er estimert til rundt MEUR 145 (ca. MNOK 145). Planlagt overlevering il leietaker er tredje kvartal 2023. Avtalen var forventet signert i Iapet av fa uker fra publisering. 2. mars 2022 pubnsene BSP ing om en mulig av som falge
av at Rhenus Group ensket 4 se an utviklingen i Ukraina-krisen.

18. februar 2022 publiserte Baltic Sea Properties bersmelding om at eksisterende leietaker, Oribalt Group, ensket i henhold til leieavtale. avden er pa ca 2.800 kvm. Prosjektet har et budsjett
pa ca. MNOK 25 og forventet overleveringsdato vil vaere i lopet av 3. kvartal 2023,

BSP og dets leietakere har ikke blitt vesentlig pavirket av Covid-19-pandemien, og ingen vesentlige eller joner har inntruffet eller blitt glitt. Se note 19 i &rsregnskapet for 2020 for naermere omtale av Covid-19 pandemien.
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UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Til generalforsamlingen i Baltic Sea Properties AS
Konklusjon

Vi har revidert arsregnskapet for Baltic Sea Properties AS som bestar av selskapsregnskapet og
konsernregnskapet. Selskapsregnskapet og konsernregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2021,
resultatregnskap og kontantstramoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen og noter til
arsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Etter var mening oppfyller arsregnskapet gjeldende lovkrav og gir et rettvisende bilde av selskapets og
konsernets finansielle stilling per 31. desember 2021 og av deres resultater og kontantstrammer for
regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i
Norge.

Grunnlag for konklusjon

Vi har gjennomfgrt revisjonen i samsvar med International Standards on Auditing (ISA-ene). Vare oppgaver og
plikter i henhold til disse standardene er beskrevet nedenfor under Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen
av drsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet og konsernet i samsvar med kravene i relevante lover og
forskrifter i Norge og International Code of Ethics for Professional Accountants (inkludert internasjonale
uavhengighetsstandarder) utstedt av International Ethics Standards Board for Accountants (IESBA-reglene),
og vi har overholdt vare gvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Innhentet revisjonsbevis er
etter var vurdering tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

@vrig informasjon

@vrig informasjon omfatter informasjon i selskapets arsrapport bortsett fra arsregnskapet og den tilhgrende
revisjonsberetningen. Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlig for den gvrige informasjonen. Var
konklusjon om revisjonen av arsregnskapet dekker ikke den gvrige informasjonen, og vi attesterer ikke den
avrige informasjonen.

| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese den gvrige informasjonen med det
formal & vurdere om arsberetningen inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav og
hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom den gvrige informasjonen og arsregnskapet eller
kunnskap vi har opparbeidet oss under revisjonen, eller hvorvidt den tilsynelatende inneholder vesentlig
feilinformasjon. Dersom vi konkluderer med at den gvrige informasjonen inneholder vesentlig feilinformasjon
eller ikke inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav, er vi palagt a rapportere det.

Vi har ingenting & rapportere i sa henseende, og vi mener at arsberetningen er konsistent med arsregnskapet
og inneholder de opplysninger som skal gis i henhold til gjeldende lovkrav.

Ledelsens ansvar for arsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik intern kontroll som
den finner ngdvendig for & kunne utarbeide et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon,
verken som fglge av misligheter eller feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets og konsernets evne til fortsatt
drift og opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for
arsregnskapet med mindre ledelsen enten har til hensikt & avvikle selskapet, konsernet eller virksomheten,
eller ikke har noe annet realistisk alternativ.

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mal er & oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet som helhet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som fglge av misligheter eller feil, og & avgi en revisjonsberetning som inneholder var
konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hgy grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en revisjon utfart i
samsvar med ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon. Feilinformasjon kan skyldes misligheter eller
feil og er & anse som vesentlig dersom den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes & pavirke de
gkonomiske beslutningene som brukerne foretar pa grunnlag av arsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med ISA-ene, utever vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell skepsis
gjennom hele revisjonen. | tillegg:

identifiserer og vurderer vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i arsregnskapet, enten det skyldes
misligheter eller feil. Vi utformer og gjennomfarer revisjonshandlinger for & handtere slike risikoer, og
innhenter revisjonsbevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.
Risikoen for at vesentlig feilinformasjon som falge av misligheter ikke blir avdekket, er hgyere enn for
feilinformasjon som skyldes feil, siden misligheter kan innebaere samarbeid, forfalskning, bevisste
utelatelser, uriktige fremstillinger eller overstyring av intern kontroll.

opparbeider vi oss en forstaelse av den interne kontrollen som er relevant for revisjonen, for & utforme
revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for en
mening om effektiviteten av selskapets og konsernets interne kontroll.

evaluerer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensikismessige og om regnskapsestimatene
og tilhgrende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

konkluderer vi pa om ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensiktsmessig, og, basert pa
innhentede revisjonsbevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser eller forhold
som kan skape betydelig tvil om selskapets og konsernets evne til fortsatt drift. Dersom vi konkluderer
med at det eksisterer vesentlig usikkerhet, kreves det at vi i revisjonsberetningen henleder
oppmerksomheten pa tilleggsopplysningene i arsregnskapet, eller, dersom slike tilleggsopplysninger
ikke er tilstrekkelige, at vi modifiserer var konklusjon om arsregnskapet og arsberetningen. Vare
konklusjoner er basert pa revisjonsbevis innhentet frem til datoen for revisjonsberetningen.
Etterfalgende hendelser eller forhold kan imidlertid medfare at selskapet og konsernet ikke kan
fortsette driften.

evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet i arsregnskapet, inkludert
tilleggsopplysningene, og hvorvidt arsregnskapet gir uttrykk for de underliggende transaksjonene og
hendelsene pa en mate som gir et rettvisende bilde.

innhenter vi tilstrekkelig og hensikismessig revisjonsbevis vedrarende den finansielle informasjonen til
enhetene eller forretningsomradene i konsernet for & kunne gi uttrykk for en mening om
konsernregnskapet. Vi er ansvarlige for & fastsette strategien for, samt a falge opp og gjennomfare
konsernrevisjonen, og vi har et udelt ansvar for konklusjonen pa revisjonen av konsernregnskapet.

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte omfanget av og tidspunktet for revisjonsarbeidet og
eventuelle vesentlige funn i revisjonen, herunder vesentlige svakheter i den interne kontrollen som vi avdekker
gjennom revisjonen.

Oslo, 26. april 2022
ERNST & YOUNG AS

Revisjonsberetningen er signert elektronisk

Trond Stian Nytveit
statsautorisert revisor

Uavhengig revisors beretning - Baltic Sea Properties AS 2021

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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