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DEFINITIONER/ORDLISTA

Aktiebolagslagen
Aktiebolagslag (2005:551)

Emittenten
Tectonas Skogsfond AB (publ), org. nr. 556797-7094

Bolaget
Tectonas Skogsfond AB (publ), org. nr. 556797-7094

Férvaltningsbolaget
Tectona Capital AB org. nr. 556713-3672.

Markbolaget
Tectona Capital Inc org. nr. 543850-1036099

Erbjudandet
Forevarande emission av preferensaktier serie 1

Investeraren/-arna
Avser person/-er eller foretag som via preferensaktier
serie 1 har investerat i Fastighet 21671 via Bolaget

Investeringskapital
Det sammanlagda beloppet av samtliga preferensaktier
utgivna i Erbjudandet

Virdepapper
Asyftar de preferensaktier utgivna av Bolaget i forelig-
gande emission.

Investeringsobjektet
Fastighet 21671

Avkastning

Avser rantebetalning, aterbetalning, utdelning, dverla-
telselikvid, intdkt eller annan liknande avkastning som ar
hanforlig till de finansiella instrument i Investeringsob-
jektet som har finansierats med preferensaktier serie 1,
inklusive, men inte begransat till, ranta, vinstutdelning
eller forsaljningslikvid.

VIKTIG INFORMATION

Omloppsperioden
Fran tradets plantering till avverkning

Emissionsinstitutet
Aktieinvest FK AB

Prospektet
Foreliggande prospekt godkdnt av Finansinspektionen
och daterat den 21 april 2011.

Hektar/Ha
Ytmatt om 100x100m = 10.000 m? vilket motsvarar
cirka 1,4 fotbollsplaner eller atta villatomter.

SEK
Svenska kronan, 1 Euro ~ 8,8 SEK

Bonitet
Markens bordighet och virkesproducerande formaga.
Maéts i m3/ar/ha.

Tectona grandis

Arten verbenavaxter, ett upp till 40 m hogt trad med
en stamomkrets om upp till flera meter med ur-
sprung fran Indien.

Gallring

Skogsbruksterm som innebar att man avverkar de
samre traden i ett bestand for att ge plats at de
battre.

FOB - Free on Board

Incoterm vid sjétransport som betyder att godset
overgar fran saljaren till koparen nar det har passerat
fartygets reling. Darefter far képaren sta for risken
och kostnaden vid forlust eller skada.

FAO
Food and Agriculture Organization of the United
Nations

Euroclear
Euroclear Sweden AB (tidigare VPC AB)

Erbjudandet riktar sig inte till aktiedgare i Amerikas Férenta Stater, Kanada, Japan, Australien eller andra lénder dér deltagande for-
utsétter ytterligare prospekt, registrerings- eller andra atgéarder &n vad som foljer av svensk rétt. Prospektet far darfér inte distribue-
ras i land dér distributionen kréver sadan atgérd eller strider mot regler i sadant land. Varken teckningsrétterna, de betalda tecknade
aktierna eller de nya aktierna kommer att registreras enligt United States Securities Act 1933 ("Securities Act”) eller ndgon provinslag
i Kanada och far inte éverlatas eller erbjudas till férséljning i Amerikas Férenta Stater eller i Kanada eller till person med vist dér eller
fér sadan persons rékning annat &n i sddana undantagsfall som inte kréver registrering enligt Securities Act eller nagon provinslag i
Kanada. Tvist rérande erbjudandet enligt detta prospekt skall avgéras enligt svensk lag och av svensk domstol exklusivt.

Detta prospekt innehéller framtidsinriktad information som inbegriper antaganden rérande framtida marknadsférhallanden, verksam-

heten och resultatet. Ord som “anse”, "bedéma”, "férvénta”, “forutse

P

, “avse”, "kan”, "planera” och andra liknande uttryck &r avsedda

att indikera s&dan information. Framtidsinriktad information &r alltid férenad med osékerhet. Aven om det &r Bolagets styrelses
bedbémning att framtidsinriktad information i detta prospekt &r baserad pa rimliga 6vervdganden, kan faktisk utveckling, hdndelser

och resultat komma att vasentligen avvika fran forvéntningarna.

Finansinspektionens godkédnnande och registrering innebdr inte att de garanterar att sakuppgifter i Prospektet &r riktiga eller

fullsténdiga.
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SAMMANFATTNING

Denna sammanfattning skall endast ses som en
introduktion till Prospektet. Eftersom Erbjudan-
det faller utanfér kravet om Prospektframtagning
med Finansinspektionens godkdnnande har
detta Prospekt uppriéttats av Bolaget pa frivil-
lig basis. Ett beslut om att investera i Bolaget
genom deltagande i Erbjudandet ska grunda sig
pa en granskning av Prospektet i dess helhet.
Om en investerare védcker talan i domstol med
anledning av uppgifterna i Prospektet kan inves-
teraren bli tvungen att svara fér kostnaderna for
Oversittning av Prospektet. En person far géras
ansvarig for uppgifter som ingar i eller saknas i
sammanfattningen eller en éversiéttning av den
bara om sammanfattningen eller 6verséttningen
ar vilseledande eller felaktig i férhallande till de
andra delarna av Prospektet.

Bakgrund

Att investera i odlad teak ar bade Ibnsamt och tryggt.
Men det ar ocksa spannande och mycket konkret.
Vardet férvantas stiga i takt med att tréden blir allt
stoérre och det ar helt oberoende av bérsens kraftiga
svangningar. Teakens snabba tillvaxt och héga
marknadsvarde gor en god vardetillvaxt majlig.

Efter bara 20 ar ar teaktradet redo for avverkning.
Uppskattningsvis tiodubblas vardet under perioden
vilket motsvarar en tillvaxt pa ca 12 % per ar. Detta
gor placeringsformen till ett perfekt alternativ for dig
som vill satsa pa en langsiktig och stabil investe-
ring. Pa kopet bidrar du till en battre miljé genom att
trycket pa den naturliga regnskogen minskar.

Genom att investera i odlad teak hjalper du till att
bromsa den negativa utvecklingen, dels i form av
aterplantering, dels genom att befintlig regnskog
skonas. Vid varje teakodling skapas en groén lunga
dar det tidigare bara fanns hyggen och gammal
betesmark.

Verksamheten

Bolaget har till foremal for sin verksamhet att framst
investera i skogsfastigheter med teakplanteringar
genom Markbolaget. Bolaget kan dven investera i
andra planteringar och skogsfastigheter, samt att
idka annan darmed forenlig verksamhet. Marken ska
foradlas genom plantering med teaktrad som

sedan skots om under Omloppsperioden for att
sedan saljas vidare.

Samtliga styrelseledamoéter for Bolaget ar ocksa

"ett perfekt alternativ for dig som
vill satsa pa en langsiktig och
stabil placering..”

styrelseledamoter for Forvaltningsbolaget. Bolaget
har ingatt avtal med Férvaltningsbolaget som i stort
innebar att Forvaltningsbolaget skoter Bolagets drift.
Foérvaltningsbolaget utfor skétsel samt management
av markfastigheten. Det ligger i Férvaltningsbolagets
intresse att Bolagets fastigheter utvecklas val. Dels
ar Forvaltningsbolaget huvudagare i Bolaget och dels
erhaller Forvaltningsbolaget 5 % av nettointakten fran
framtida avverkning.

Erbjudandet

Erbjudandet innefattar emission av preferensaktier
serie 1. Investerare som deltar i Erbjudandet kan bli
agare till preferensaktie serie 1. Eventuell utdelning
avseende preferensaktie serie 1 ar hanforlig till eventu-
ell avkastning fran den eller de fastigheter som Bolaget
forvarvar under perioden fran och med den 1 januari
2011 till och med den 30 juni 2011. Preferensaktie serie
1 erhéller ej utdelning hanforlig till fastigheter som Bola-
get forvarvar efter den 30 juni 2011. Efter denna period
kan preferensaktie serie 2 emitteras som da blir knuten
till fastigheter som forvarvas fran den 1 juli 2011 till och
med den 31 december 2011.

| bérjan av aret 2011 forvarvades Fastighet 21671 som
berdknas planteras med teaktrad i augusti 2011. Denna
fastighet ar markerad i kartan pa sidan 18.

Preferensaktie serie 1 berattigar till en arlig utdelning
om 1 % av det fria egna kapitalet hanforligt till den eller
de fastigheter mot vilken preferensaktien ar utgiven vil-
ket for narvarande omfattar fastighet 21671. Syftet med
Erbjudandet ar att ge Bolaget en Idmplig kapitalbas for
att finansiera dess planerade markinvesteringar under
perioden 1 januari 2011 till och med den 30 juni 2011.

Styrelsen har den 7 februari 2011 beslutat att emit-
tera 400 st preferensaktier serie 1 enligt villkor i detta
prospekt, med stéd av bemyndigande fran bolagsstam-
man den 6 september 2010. Aktiekapitalet kommer
genom Erbjudandet, for det fall samtliga aktier tecknas,
att kunna 6ka fran 500.000 SEK till 500.400 SEK, vilket
motsvarar en utspadning om maximalt 0,008 % av
aktierna och 0,0008 % av rosterna.Teckning av aktier
ska kunna ske av alla som ar intresserade av att delta i
Erbjudandet pa angivna villkor.

Aktierna emitteras till en kurs om 10.000 SEK per aktie.
Minsta investeringspost ar 1 stycken aktier, dvs 10.000



SEK. En investeringspost berdknas motsvara 50 st
nyplanterade teaktrad pa en yta om 400 m?mark
inklusive tradplantering och skétsel under omlopps-
perioden.

Anmalningsperioden l6per fran och med den 2 maj
2011 till och med den 30 juni 2011, styrelsen kan
dock fram till sista dag i anmalningsperioden besluta
att forldanga denna med upp till fyra veckor. Vid dver-
teckning tilldelas de som i kronologisk ordning férst
har inkommit med teckningsanmalan.

Finansiell information i sammandrag

Bolaget bildades den 25 november 2009 och har per
dagen for inlamnandet av Prospektet endast bedrivit
begransad verksamhet och Bolaget har darfér en
kort historisk finansiell information.

Bolagets aktiekapital uppgar for dagen av inlamnan-
det av detta prospekt till 500.000 kr och dess till-
gangar bestar av samtliga aktier i Markbolaget som
forvarvades den 7 februari 2011 fran Forvaltningsbo-
laget till en likvid om 900.000 SEK, en fastighet om
29 ha planterad med teaktrad hosten 2007 samt en
fastighet om 25 ha som planeras att planteras med
teaktrad i augusti 2011. Tillgadngarna bestar ocksa av
en kassa pa ca 67.532 SEK.

Bolaget anser per dagen for inlamnandet av
Prospektet att det finns tillrackligt rérelsekapital for
att uppfylla de aktuella behoven samt behoven
under de kommande 12 manaderna.

Styrelse

Martin Nigals, styrelseordférande

Utbildad civilingenjor fran Lunds Tekniska Hogskola
och innehar @ven en MBA. Driver idag ett konsult-
foretag inom strategiskt inkdp och har undervisat i
forhandlingsteknik pa KTH. Arbetar aven med varde-
pappershandel och utveckling av algoritmbaserade
handelsmodeller samt investeringar for egen rak-
ning. Martin har aven flerarig erfarenhet fran inves-
terings- och affarsverksamhet internationellt, bland
annat fran Panama dar Martin har erfarenhet fran
fastighetsinvesteringar.

Johan Skalén, VD och styrelseledamot

Erfarenhet av affarer internationellt och har férvarvat
och férmediat olika markfastigheter utomlands pa
sammanlagt éver 1.000 hektar. Johan har férmed-
lat och planterat fastigheter i Panama sedan 2005.
Har utbildning fran Handelshdgskolan i Goteborg i
ekonomi med analytisk inriktning samt fran Chalmers
som sjobefal.

Pontus Holmgren, styrelseledamot

Legitimerad psykolog med inriktning mot ledarskap
och organisationsutveckling. Har sedan mitten av
90-talet arbetat med utveckling av bade offentlig och
privat verksamhet i Skandinavien och internationellt.
Pontus ar utbildad timmerman med ett brinnande

intresse for miljéfragor.

Anders Larsson, styrelseledamot

Utbildad agronom och innehar en MBA. Anders driver
ett lantbruks- och entreprenadforetag i 6stra Skane.
Anders har tidigare arbetat som produktionschef pa
Lantmannen Cerealias anlaggning i Malmo, Skandina-
viens storsta mjolproducent.

Marknadsutveckling

Ytorna for att plantera teakskog ar begransade och
avverkningen av den naturliga regnskogsteaken mins-
kar successivt (FAO, Global Forest Report 2010). Vid
en begransad tillgang och en oférandrad eller stigande
efterfragan bedémer Bolaget att priset pa plantageteak
sannolikt kommer att oka.

Bolaget anser att den allmana klimatmedvetenheten de
senaste aren har okat kraftigt. | de flesta media fér man
idag en 6ppen debatt om det avtryck vi gor pa var pla-
net. En studie av McKinsey, genomférd 2007, visar att
den fraga som en majoritet tror kommer vara viktigast
de kommande fem aren ar miljé (McKinsey & Co. 2008,
Bonini, Hintz and Medonca, "Addressing consumer
concerns about climate change”, March 2008). Bolaget
anser att en sddan 6kad medvetenhet kommer att bidra
till att privatpersoner saval som foretag staller hdgre
miljokrav pa sig sjalva och andra.

Forvaltningsbolaget har goda erfarenheter och
kunskaper fran att bedriva tradplantering i Centralame-
rika. Forvaltningsbolaget haller sig stéandigt uppdaterad
om marknadstrender, undersdker nya marknader och
sOker vagar till att standigt forbattra verksamheten.

Tectonas Skogsfond AB (publ) har en stark tilltro till
framtiden och de kommande arens utveckling. En 6kad
global klimatmedvetenhet tillsammans med en kraftig
efterfragedkning fran den konsumtionsstarka medel-
klassen i Indien kommer med stor sannolikhet att 6ka
efterfragan pa trad-och teakplantering.

Risker

Det existerar ett antal riskfaktorer som bor beaktas av
varje investerare infér en investering i Bolaget. Vader-
betingade risker i form av brand och naturkatastrofer

ar en sadan. Brander ar en risk framforallt i borjan av
tradens vaxtperiod da plantorna ar sma och undervege-
tationen stor.

Historiskt sett har ravarupriset pa teak 6kat. Historisk
information sager dock ingenting om framtiden och det
finns en risk att efterfragan pa teak kan komma att
mattas av och priset minskar. Aktien kommer inte vara
féremal for handel pa en reglerad marknadsplats.
Investerare i Bolaget ska i forsta hand se placeringen
som en investering pa flera ars sikt. Under normala
marknadsfoérhallanden kan placeringen avyttras i fortid.
Bolaget kan dock inte garantera till vilket pris en inves-
terare kan avyttra sitt innehav. Se fullstandigt riskavsnitt
pa sidan 6.



PREFERENSAKTIE SERIE 1: Schabloniserad avkastning i snitt per ar*

Siffror i SEK Aro Ar1 Ar2 Ar3 Ara Ars Aré Ar7 Ar8 Ar9
Investeringspost 10.150 O 0 0 0 0 0 0 0 0
Courtage - 150 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fritt eget kapital 9.999 9.949 8.227 8.132 7.628 7.123 7.024 6.925 6.826 6.727
Gallringsintakter 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5.000
Forvaltningarvode fran gallring 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 250
Arlig férvaltningsavgift 0,7 % -70 -70 -58 -57 -53 -50 -49 -48 -48 -47
Skotselfonden 4.000 2.350 2.228 1.733 1.229 1.124 1.025 926 827 328
Kostnad skotsel 0 -1.600 O - 400 - 400 0 0 0 0 - 400
Rénteintakt skdtselfonden** 120 47 45 35 25 22 21 19 17 7
Summa utdelning till investeraren 99,99 99,49 98,29 97,10 95,85 94,54 93,24 91,96 90,69 2.750
Arlig utdelning i % till investeraren 1,0% 1,0% 0,8% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 27,5%

av investerat belopp

Ar10  Ar1 Ar12  Ar13  Ar14 Ar15 Ar16 Ar17  Ar18  Ar19

Fritt eget kapital 8.286 8.183 8.080 7.976 7.872 7.622 7.517 7.412 7.306 7.200
Gallringsintakter 0 0 0 0 5,000 O 0 0 0 100.000
Forvaltningarvode fran gallring 0 0 0 0 - 250 0 0 0 0 -5.000
Arlig férvaltningsavgift 0,7 % -58 -57 -57 - 56 -55 -53 -53 -52 -51 -50
Skotselfonden 1.887 1.784 1.681 1.577 273 1.223 1.118 1.013 907 801
Kostnad skotsel 0 0 0 0 -1.200 O 0 0 0 0
Rénteintakt skdtselfonden** 38 36 34 32 5 24 22 20 18 16
Summa utdelning till investeraren 93,21 91,93 90,67 89,42 3.750 86,98 85,55 84,13 82,72 95.766
Arlig utdelning i % till investeraren 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 375% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7% 957,7%

av investerat belopp

*Tabellen ovan &r en illustration med syfte att tydliggbra avkastning och avgifter péa ett investerat belopp om 10.000 SEK. Avkastningen i tabellen é&r inte
nuvérdesberédknad. Tabellen bygger pa Bolagets bedémning avseende intdkter och kostnader fran gallringar och slutavverkning. Tabellen tar inte hdnsyn
till intékter frdn markférséaljningen.

** Antagit en rénta om 3 %. Pengarna som &r avsedda for framtida sk6tsel kommer att placeras pa ett av Bolagets rédntebédrande konton men kan ocksa
placeras i obligationer med lang I6ptid och andra tillgangsslag som styrelsen fér Bolaget bestdmmer.

ALLMANT OM AVKASTNINGEN OCH INVESTERINGEN

* Vardet pa Fastigheten under Omloppsperioden ar svarbedomd. Inann tréden har vaxt upp kan vardet vara i princip
obefintligt.

« Eftersom Vardepapperet i dagslaget inte ar noterad pa en marknadsplats ar omsattningen i vardepapperet obefintlig.
Detta innebar att investerare i Bolaget kan fa svart att salja preferensaktierna. Det medfor ocksa att man inte dagligen
kan observera andringar i kurser och darmed inte heller svangningar i dessa.

» Summa beraknade totala avgifter under perioden: 6.742 SEK (Férvaltningsarvode, courtage och gallringsintakt)

» Summa beraknad total utdelning till investeraren: 103.608 SEK

» Malavkastning: 10 ggr pa insatt kapital vid slutavverkning dvs ca 12 % i arlig avkastning. Berakningen ar ej
nuvardesberaknad. Se fullstandig kanslighetsanalys pa sidan 16.

» Foérvantade gallringsintakter/aktie:

Ar 10: 5.000 SEK; Ar 15: 5.000 SEK

* Beraknad arlig utdelning: Minst 1 % av det fria egna kapitalet. Finansieras av ranteintakter fran skotselfonden samt
gallringsintakter.

+ Arlig férvaltningsavgift: 0,7 % av det fria egna kapitalet

* Investeraren erhaller 95 % fran sluttavverkningsintédkten samt eventuella gallringsintakter.

* 60 % av investerat kapital gar till kop och plantering av mark. Resterande belopp satts av for framtida skotsel.

« Storleken pa Bolagets avgifter till Férvaltningsbolaget, bade I6pande och slutgiltiga, ar beroende av Bolagets
resultatutveckling.

« Fastighet 21671 som preferensaktie serie 1 ar knuten till bestar av totalt 625 stycken aktier a 400 m?planterad mark

» Courtage utgar vid teckning om 1,5% pa investeringsbeloppet.




1 RISKFAKTORER

Nedan beskrivs, utan inbérdes rangordning och
utan ansprak pa att vara heltackande, de riskfak-
torer och viktiga férhallanden som kan fa negativ
betydelse for Investeringsobjektets framtida
utveckling. Bolaget kan inte rada 6ver dndrade
marknadsférhallanden och omvérldsfaktorer.
Nedanstaende risker samt ytterligare risker som
fér ndrvarande inte dr kdnda fér Bolaget kan
komma att fa vdsentlig betydelse for

Tectonas Skogsfonds verksamhet, finansiella
stédllning och/eller resultat. Bolaget uppmanar
varje investerare att sérskilt beakta riskfaktorer
vid en investering i Bolaget.

Brand

Brand pa Investeringsobjektet i Panama kan férekomma,
framst under torrperioden (jan - maj) och i bérjan av
planteringsperioden, da vaxtligheten under plantorna
ar stor.

Skadedjur

Omfattande insekts- och svampangrepp ar ovanliga,
aven om det forekommer. Intraffar detta ar den
vanliga reaktionen att tradet tappar sina I6v och
forlorar ett ar i tillvaxt. Vid nastkommande regnperiod
far tradet nya 16v och fortsatter da att vaxa.

Valutarisk

Stora valutakursférandringar ar en risk att beakta. En
del av de I6pande kostnaderna i Tectonas Skogsfond
ar i SEK, medan intakterna genereras till stor del i
USD eftersom Panama har USD som valuta.
Valutaexponeringen ar saledes mot USD.

Nyckelpersoner

Inom Bolaget finns ett antal nyckelpersoner som ar
viktiga for verksamheten. Om dessa personer lamnar
Bolaget kan det, atminstone kortsiktigt, ha en negativ
inverkan pa verksamheten.

Sabotage/Stold

Sabotage och/eller stéld av Bolagets trad ar nagot
som kan intraffa. Om trad stjals eller saboteras
kommer detta att paverka Bolagets resultat negativt.

Sjukdomar

Sjukdomar pa teaktrad som vi inte kanner till idag kan
uppkomma. Sjukdomar kan skada traden och fa till
foljd att Bolagets resultat paverkas negativt.

Naturkatastrofer

Naturkatastrofer ar ett brett begrepp som omfattar allt
fran orkaner till arsmansvariationer. Risken att traden
skulle blasa omkull existerar aven om Bolaget bedémer
den som liten. Det finns risker forknippade med investe-
ringar i jord- och skogsbruk till félid av &rsmansvariatio-
ner.

Politisk risk

Tidigare i historien har det i Latinamerika forekommit
snabba och oférutsedda politiska forandringar i flera
lander. En sadan férandring kan bland annat innebara
expropiering av mark, forandring i skatteregler, handels-
avtal och andra typer av juridiska férandringar. Dessa
typer av politiska férandringar kan komma att paverka
projektets avkastning negativt.

Framtida ravarupris

Vi kan inte med sakerhet veta det framtida marknads-
vardet pa teak. Det vi vet ar att varldsmarknadspriset pa
teak har stigit ca 6 % per ar de senaste 30 aren (ITTO,
International Tropical Timber Organisation). Tidigare
historiska prisékningar sager dock inget om det framtida
ravarupriset. Det finns en risk att efterfragan pa teak kan
komma att mattas av och priset minskar. Prisutveckling-
en pa insatsvaror ar ocksa en osakerhetsfaktor.

Legal risk

Bolaget kan inte styra dver forandringar i regelsystem.
Regelsystemen i de berdrda landerna kan forandras till
Bolagets nackdel.

Skatterisker

Bolaget bedriver verksamhet i Sverige och Panama.
Det finns en risk att Bolagets tolkning av skattelagar
och bestammelser kan visa sig felaktig eller att lagar
och bestammelser forandras till Bolagets nackdel.

Konjunkturutveckling

Verksamheten kan komma att paverkas av det all-
mana konjunkturlaget. Vardet av Investeringsobjektet
ar beroende av konjunkturutvecklingen som helhet.
Faktorer som stigande rantor, héjda skatter och avgifter
pa foretagsvinst, utdelning och aktiehandel eller for-
mogenhetsskatt pa aktier och férsamring av den lokala
eller internationella konjunkturen paverkar marknaden
for eget kapital negativt och riskerar darfor att paverka
vardet for Investeringsobjektet negativt. Kapital- och
kreditmarknaden har under de senaste aren praglats av
hdg volatilitet och storningar, trots detta har ravarupri-
set pa teak varit nastintill oférandrad.



Historik

Pa grund av Bolagets korta verksamhetshistorik kan
det vara svart att utvardera dess verksamhet och
bedoma dess framtidsutsikter, vilket bor beaktas vid
en beddmning av Tectonas Skogsfonds potential.

Vardet av Bolagets vardepapper vid
forsaljning pa andrahandsmarknaden
Bolagets Vardepapper ar fritt omsattningsbara utan
forkdpsratt for befintliga investerare. Eftersom
Vardepapperet i dagslaget inte &r noterad pa en
marknadsplats ar omsattningen i vardepapperet
obefintlig. Detta innebar att investerare i Bolaget kan
fa svart att salja preferensaktierna. Det medfér ocksa
att man inte dagligen kan observera andringar i kur-
ser och darmed inte heller svangningar i dessa.

Utvecklingen av Bolagets verksamhet, varderingen
av den Investeringsobjektet samt férvantningar om
dessa kommer likval paverka varderingen av
preferensaktierna i Bolaget.

Investerare i Bolaget ska i forsta hand se place-
ringen som en investering pa flera ars sikt. Under
normala marknadsforhallanden kan placeringen
avyttras i fortid. Bolaget kan dock inte garantera till
vilket pris en investerare kan avyttra sitt innehav.
Bolaget kommer inte uppratta nagra delarsrapporter,
vilket kan komma att paverka méjligheten for korrekt
vardering av Bolagets vardepapper.

Risker forknippade med Preferensaktier
Avkastningen pa Bolagets aktier ar beroende av
utvecklingen i Investeringsobjektet. Forvaltnings-
bolaget innehar per dagen for upprattandet av
Prospektet 500.000 st stamaktier. Detta innebar
att Forvaltningsbolaget kvarhaller rostmajoritet
efter Erbjudandet. Denna réstmajoritet innebar att
Forvaltningsbolaget kan paverka beslut som tas
pa bolagsstamman.

Framtida avkastning och framtidsinriktad informa-
tion &r alltid férenad med osakerhet. Aven om

det ar Bolagets styrelses beddémning att framtids-
inriktad information i detta prospekt ar baserad
pa rimliga 6vervaganden, kan faktisk utveckling,
handelser och resultat komma att vasentligen
avvika fran férvantningarna.

Kontroll av Bolaget

Forvaltningsbolaget kommer att 4ga réststarka
stamaktier dar varje aktie berattigar till 10 roster.
Forvaltningsbolaget kommer att kontrollera en
majoritet av rosterna, det vill sdga minst 50 %,

i Bolaget och forbehaller sig ratten att emitterna
nya stamaktier om sa skulle behdvas for att
sakerstalla att Férvaltningsbolaget innehar en
majoritet av rosterna i Bolaget. Férvaltningsbo-
lagets agarandel kommer saledes att paverka
ovriga aktieagares mojlighet att paverka besluts-
fattande samt 6vriga aktieagares inflytande 6ver
Bolaget. Forvaltningsbolaget kan ha andra intres-
sen an Ovriga aktiedgare.




2.1 Bakgrund till Erbjudandet

Erbjudandet innefattar emission av preferensaktier
serie 1. Syftet med Erbjudandet ar att ge Bolaget en
ldmplig kapitalbas for att finansiera dess planerade
markinvesteringar.

Att aga skog och mark kan bli en mycket [6nsam
investering. | Panama, dar styrelsen for Bolaget har
stor erfarenhet av tradplanteringar, vaxer traden ca

4 ganger snabbare jamfort med Sverige eftersom
traden ges mycket vatten och solljus. Dessutom
betingar tradslagen (framst teak) ett betydligt hdgre
marknadsvarde jamfort med t.ex. gran. Las mer om
avkastningspotentialen under avsnitt 4.2. Att plantera
trad har positiva miljdeffekter och binder stora mangder
koldioxid dessutom ger det jobb i eftersatta regioner.

Bolagets affarsidé ar att investera i mark och tradplan-
teringar for att ta del av vardeutvecklingen i densam-
ma. Bolagets kommande investeringar kommer att vara
tradplanteringar i Panama dar Bolagets styrelse sedan
tidigare har lang erfarenhet (Las mer om styrelsens
erfarenhet pa sidan 25). Bolagets riskprofil skall vara
sa lag som mojligt. | syfte att uppna detta skall Bola-
gets verksamhet begransas till att enbart investera i
skogsrelaterade verksamheter. Bolaget kommer inte
att anstalla egen personal for att undvika héga fasta
kostnader.

Arbetet med markforvarv och planteringar kommer

att kopas in fran Forvaltningsbolaget som har erbjudit
privatpersoner och foretag tradplanteringar sedan 2006
for ca 250.000 SEK per hektar inklusive skoétsel.
Kostnaden for inkdp av mark inklusive plantering
beraknas idag bli 150.000 SEK per hektar. Bolaget
beraknar att ytterligare 100.000 SEK per hektar
kommer att behdvas for I6pande skotsel under tradens
omloppsperiod (20 ar). Bolaget avser darfor att for
varje hektar avsatta 100.000 SEK for framtida skotsel.
Pengarna som &r avsedda for framtida skétsel kommer
att placeras pa ett av Bolagets réantebarande konton
men kan ocksa placeras i obligationer med lang 16ptid
och andra tillgangsslag som styrelsen for Bolaget
bestdmmer.

Tvaérsnitt, 5-arig gran

2.2 Investeringsstrategi och mal

Bolagets nuvarande investeringsstrateqi ar att
forvarva skogsfastigheter med framst teakplantering.
Forvaltningsbolaget tillser att hitta [Amplig mark samt
Overvakar och kontrollerar tradplanteringsproces-
sen och skotseln. Investeringskostnaden per hektar
med fardig tradplantering kommer att vara ungefar
150.000 SEK. Bolaget har som mal att plantera mer
an 100.000 stycken trad arligen pa en yta om drygt
100 hektar. Bolagets malsattning under 2011 ar att
plantera minst 50 hektar med drygt 50.000 stycken
trad.

Bolaget ar innan Erbjudandet ett helagt dotterbolag
till Tectona Capital AB (Fdrvaltningsbolaget) och
avser att genom Markbolaget férvarva markomraden
i Panama med god topografi som lampar sig mycket
val for plantering av teaktrad. Marken ska planteras
med teaktrad som sedan skots om kontinuerligt
under Investeringsperioden for att sedan séaljas
vidare. Genom en aktiv skbtsel och férvaltning av
plantaget ar det Bolagets avsikt att hoja vardet pa
fastigheten. Bolagets inriktning ar att aga plantagen
under hela omloppsperioden fram till avverkning.
Forsaljning av fastigheter kan dock ske betydligt
tidigare innan avverkning om detta gynnar aktie-
agarna.

2.3 Drift och forvaltning av Bolaget

Bolaget har genom ett avtal som ingatts med Forvalt-
ningsbolaget upplatit till Forvaltningsbolaget att skota
den I6pande driften, marknadsféring samt vrig
forvaltning. Forvaltningsbolaget bekostar Bolagets
drift utom revisorskostnad, Euroclearkostnad samt
eventuell kostnad for anslutning till marknadsplats
for Bolagets vardepapper. Avtalet innebar att Forvalt-
ningsbolaget har ett managementavtal med Bolaget.
0,7 % av Bolagets fria egna kapital per ar i forvalt-
ningsavgift.

Forvaltningsbolaget har sedan 2006 framgangsrikt
formedlat mark och planterat tréd i Panama. Férvalt-
ningsbolagets styrelse ar densamma som Bolagets
styrelse, las mer om styrelseledamoterna under
avshitt 8.2



2.4 Markforvarvningsprocessen
Aven om férutsattningarna i Panama ar utomordent-

liga sa kan val av mark for etablering av teakplan-
tage vara en bade omfattande och tidskravande
process. Da Forvaltningsbolaget letar efter att
forskaffa ny mark ar det olika faktorer som paverkar
valet. Det forsta ar jordmanen. Det ar av stor bety-
delse att jordmanen ar fordelaktig for teakplantage,
den ska besta av precis ratt blandning av féljande
jordvarianter: basalt, skiffer, granit, gnejs, kalksten
och sandsten (Mandal, A. "Genetics and silviculture
of Teak”, 2001). Tillsammans med skogsingenjorer
pa plats ser Forvaltningsbolaget till att jordmanen
ar fordelaktig. Vidare ar det viktigt att klimatet ar det
ratta, elevationen ar god och att terrangen ar kupe-
rad. Andra avgorande faktorer vid val av fastighet
ar det geografiska laget och infrastrukturen. Det ar
viktigt att marken ligger i anslutning till bra vagar for
att kunna utfora transport och skotsel pa ett kost-
nadseffektivt satt.

Miljdaspekten ar ocksa viktig for Bolaget. Det ar
darfor Bolaget inte avverkar skog for att kunna nyttja
marken utan endast planterar pa gamla betesmar-
ker och sedan tidigare avskogade markomraden.

Att férvarva och dga mark i Panama ar en relativt
enkel process. Fastighetsmarknaden i Panama
lockar manga internationella investerare dels pa
grund av att aganderéatten ar stark och att det ar
relativt enkelt att férvarva mark genom bolag som ar
utlandsagda. Bolagets fastigheter kommer att dgas
genom Markbolaget. Nagot tillstand for markférvarv
kravs i dagslaget inte. Vid forvarv kommer extern
advokat att anlitas for att kontrollera évergangen

av aganderatten. Styrelsen for Bolaget har sedan
tidigare stor erfarenhet vid markférvarv i Panama.

| Panama finns tva olika former av dganderéatt pa
mark. Det finns mark som ar "titulerad” och "otitu-
lerad”. Titulerad mark ar en mycket stark form av
aganderatt. Denna mark finns inskriven i lagfarts-
registret (Registro Publico). Agare till titulerad mark
samt markareal kan enkelt faststallas genom Re-
gistro Publicos hemsida www.registro-publico.gob.
pa. Pa otitulerad mark kan boende i omradet havda
aganderatt till vilket kan leda till domstolsprocesser.
Markbolaget har endast forvarvat titulerad mark.

Forvaltningsbolaget utvarderar marken men slut-
giltigt beslut om markforvarv fattas av Bolagets
styrelse. Bolagets initiala kostnad for inkép av mark
inklusive plantering beraknas bli 150.000 SEK per
hektar.
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Férvaltningsbolagets skogsingenjor pa plats i Panama inspekterar
ett 2,6 &r gammalt teaktrad.




PREFERENSAKTIE SERIE 1: Schabloniserad avkastning i snitt per ar*

Siffror i SEK Aro Ar1 Ar2 Ar3 Ara Ars Aré Ar7 Ars Ar9
Investeringspost 10.150 O 0 0 0 0 0 0 0 0
Courtage - 150 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Fritt eget kapital 9.999 9.949 8.227 8.132 7.628 7.123 7.024 6.925 6.826 6.727
Gallringsintakter 0 0 0 0 0 0 0 0 0 5.000
Forvaltningarvode fran gallring 0 0 0 0 0 0 0 0 0 - 250
Arlig férvaltningsavgift 0,7 % -70 -70 -58 -57 -53 -50 -49 -48 -48 -47
Skotselfonden 4.000 2.350 2.228 1.733 1.229 1.124 1.025 926 827 328
Kostnad skotsel 0 -1.600 O -400 -400 0 0 0 0 -400
Rénteintakt skdtselfonden** 120 47 45 35 25 22 21 19 17 7
Summa utdelning till investeraren 99,99 99,49 98,29 97,10 95,85 94,54 93,24 91,96 90,69 2.750
Arlig utdelning i % till investeraren 1,0% 1,0% 0,8% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7% 0,7% 0,7% 27,5%

av investerat belopp

Ar10  Ar1 Ar12  Ar13  Ar14 Ar15 Ar16  Ar17  Ar18  Ar19

Fritt eget kapital 8.286 8.183 8.080 7.976 7.872 7.622 7.517 7.412 7.306 7.200
Gallringsintakter 0 0 0 0 5,000 O 0 0 0 100.000
Forvaltningarvode fran gallring 0 0 0 0 - 250 0 0 0 0 - 5.000
Arlig férvaltningsavgift 0,7 % -58 -57 -57 - 56 -55 -53 -53 -52 -51 -50
Skotselfonden 1.887 1.784 1.681 1.577 273 1.223 1.118 1.013 907 801
Kostnad skotsel 0 0 0 0 -1.200 O 0 0 0 0
Rénteintakt skétselfonden** 38 36 34 32 5 24 22 20 18 16
Summa utdelning till investeraren 93,21 91,93 90,67 89,42 3.750 86,98 85,55 84,13 82,72 95.766
Arlig utdelning i % till investeraren 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 375% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7% 957,7%

av investerat belopp

*Tabellen ovan &r en illustration med syfte att tydliggbra avkastning och avgifter pé ett investerat belopp om 10.000 SEK. Avkastningen i tabellen é&r inte
nuvérdesberédknad. Tabellen bygger pa Bolagets bedémning avseende intdkter och kostnader fran gallringar och slutavverkning. Tabellen tar inte hdnsyn
till intékter frdn markférséljningen.

** Antagit en rénta om 3 %. Pengarna som &r avsedda for framtida sk6tsel kommer att placeras pa ett av Bolagets rédntebédrande konton men kan ocksa
placeras i obligationer med lang I6ptid och andra tillgangsslag som styrelsen fér Bolaget bestémmer.

ALLMANT OM AVKASTNINGEN OCH INVESTERINGEN

» Vardet pa Fastigheten under Omloppsperioden ar svarbedémd. Inann traden har vaxt upp kan vardet vara i princip
obefintligt.

« Eftersom Vardepapperet i dagslaget inte ar noterad pa en marknadsplats ar omsattningen i vardepapperet obefintlig.
Detta innebar att investerare i Bolaget kan fa svart att salja preferensaktierna. Det medfor ocksa att man inte dagligen
kan observera andringar i kurser och darmed inte heller svangningar i dessa.

» Summa beraknade totala avgifter under perioden: 6.742 SEK (Férvaltningsarvode, courtage och gallringsintakt)

» Summa beraknad total utdelning till investeraren: 103.608 SEK

» Malavkastning: 10 ggr pa insatt kapital vid slutavverkning dvs ca 12 % i arlig avkastning. Berakningen ar ej
nuvardesberaknad. Se fullstandig kanslighetsanalys pa sidan 16.

» Forvantade gallringsintakter/aktie:

Ar 10: 5.000 SEK; Ar 15: 5.000 SEK

* Beraknad arlig utdelning: Minst 1 % av det fria egna kapitalet. Finansieras av ranteintakter fran skotselfonden samt
gallringsintakter.

+ Arlig férvaltningsavgift: 0,7 % av det fria egna kapitalet

* Investeraren erhaller 95 % fran sluttavverkningsintédkten samt eventuella gallringsintakter.

* 60 % av investerat kapital gar till kop och plantering av mark. Resterande belopp satts av for framtida skotsel.

« Storleken pa Bolagets avgifter till Férvaltningsbolaget, bade I6pande och slutgiltiga, ar beroende av Bolagets
resultatutveckling.

« Fastighet 21671 som preferensaktie serie 1 ar knuten till bestar av totalt 625 stycken aktier a 400 m?planterad mark

» Courtage utgar vid teckning om 1,5% pa investeringsbeloppet.




2.5 Tradplanteringsprocessen

Nedan foljer en beskrivning éver hur tradplante-
ringsprocessen berdknas att ga till under omlopps-
perioden fran plantering till avverkning.

Ar1

En fastighet forvarvas och planteras i Panama
som lampar sig mycket val fér plantering av teak.
Vaxtligheten ar god pa grund av hég nederbdérd
och bordig jord. Plantor satts med 3x3 m mellan-
rum. Cirka 1.200 trad planteras per hektar (10.000 m?).
Beraknad investeringskostnad: 150.000 SEK/Ha

Ar2-4

Intensiv skotsel utfors. Under denna period maste
plantaget framst hallas ren fran undervegetation.
Beraknad skotselkostnad: 40.000 SEK/Ha

Ar4-5

Gallring utfors. Gallringar ar nédvandiga for en god
vardetillvaxt och innebar att trad som pa grund av
skador, réta eller andra problem aldrig skulle kunna
utvecklas till vardefullt timmer tas bort.

Beraknad skotselkostnad: 10.000 SEK/Ha

Ar5-9
Kontinuerlig skoétsel och stamkvistning utfors.
Beraknad skoétselkostnad: 12.500 SEK/Ha

Ar10
Andra gallringen utfors. Bestandets tillvaxt éverfors vid

gallringen till ett farre antal stammar som darigenom
blir grévre genom minskad konkurrens och darmed
mer vardefulla.

Vid denna tidpunkt ar den férvantade hojden pa teak-
traden ca 19 m. Vid samma tidpunkt ar den férvantade
diametern 25 cm.

Beraknad skotselkostnad: 10.000 SEK/Ha

Ar11-20

Kontinuerlig skétsel och bevakning utfors.
En tredje gallringen utfors ca ar 15.
Beraknad skotselkostnad: 30.000 SEK/Ha

Total kostnad under Omloppsperioden berdknas uppga
till 252.500 SEK. Utdver denna kostnad tillkommer
inga fler kostnader i form av inkdp av maskiner eller
dylikt.

Ar 20

Slutavverkning utfors.

Forvantad hojd: 28 m

Forvantad diameter: 38 cm

Beraknat antal trad per hektar: 400 st
Beraknad virkesvolym per hektar: 300 M3
Uppskattat varde per hektar: 1,5 - 3,5 Mkr

INVESTERINGSPERIODEN

MARKFORVARV

PLANTERING

SKOTSEL FORSALINING

2.6 Skotselfonden

Bolaget avser att for varje hektar avsatta 100.000 SEK
for framtida skotsel. Pengarna som ar avsedda for fram-
tida skotsel kommer att placeras pa ett av Bolagets ran-
tebarande konton men kan ocksa placeras i obligationer
med lang I6ptid och andra tillgadngsslag som styrelsen for
Bolaget bestammer. Detta innebar att 40 % av investerat
kapital avsatts till skdtseln och dessa pengar kommer

ge ranteintakter som tillsammans med gallringsintakter
finansierar utdelningen om minst 1 % av det fria egna ka-
pitalet. Vid en fulltecknad emission om 4 MSEK avsatts
1,6 MSEK till Skétselfonden.

Ett 11 manader ungt teaktrad, traden ar
redan efter 1 ar upp till 6 m héga.



2.7 Investeringar

2.7.1 Utfoérda investeringar

Den 10 mars 2010 férvarvade Bolaget 90 stycken
aktier i Teak Mangagement Inc med sate i Panama
City, motsvarande ca 11 % av aktierna, detta till ett
pris om 500.000 SEK. Det motsvarar en kostnad om
knappt 150.000 SEK/ha och en yta om ca 3,5 ha.
Denna investering har uteslutande finansierats med
eget kapital. Sedan detta férvarv har samtliga aktier
forsalts vidare till olika privatpersoner till ett pris om
totalt 947.000 SEK.

Den 7 februari 2011 forvarvades samtliga aktier i
Markbolaget till ett belopp om 900.000 SEK.
Markbolaget har sitt sate i Panama City, Panama.
Markbolaget ager fastighet 998-5107 om 29 ha plan-
terad med teaktrad hosten 2007. Darutdver innehar
Markbolaget fastighet 21671 som preferensaktier
serie 1 kommer bli knutna till. | januari 2011 férvarva-
des denna fastighet om 25 ha. Forvarvet av fastighet
21671 om 25 ha har alltsa inte skett av Bolaget direkt
utan ingick i forvarvet av Markbolaget pa 900.000
SEK. Denna fastighet planeras att planteras med
teaktrad i augusti 2011 och markens aganderatt ar
titulerad.

Investeringskapitalet avses anvandas for investeringar
i skogsrelaterad verksamhet i Panama.

2.7.2 Framtida investeringar

Bolagets avsikt ar att endast investera i skogsfastig-
heter i Panama. Bolaget planerar att finansiera kom
mande markférvarv via denna emission och ytterli-
gare emissioner. En forsaljning av marken beraknas
att ske efter eller i samband med avverkningen.

Kommande plantering skall finansieras genom denna
och ytterligare emissioner. Vid otillracklig kapitalan-
skaffning kan takten i markférvarv och plantering
minska eller helt utebli.

Bolaget planerar att eventuellt gora fler emissioner av
preferensaktie serie 1. Hur villkor fér en sadan even-
tuell emission kommer att se ut tar Bolaget stallning
till nar denna emissionen ar genomférd. Fastighet
21671 bestar av 625 stycken aktier. Beslut om
emissioner kommer och kan tas anda tills samtliga
aktier fran denna fastighet ar tecknade.

2.8 Osakerhetsfaktorer

Bolaget kanner inte till nagra tendenser, osaker-
hetsfaktorer, potentiella fordringar, eller andra krav,
ataganden eller handelser som kan férvantas ha en
vasentlig inverkan pa emittentens affarsutsikter.

2.9 Riskhantering

Brand

For att undvika brand ar det mycket viktigt att kontinu-
erligt réja vaxtligheten under och runt plantorna samt
att uppféra brandgator. | Panama regnar det ca 2.500
mm/ar och det ar oftast en luftfuktighet pa 70 %. Detta
ar bada anledningar till att brander ar sallsynta. Utéver
detta ar teak som tradslag mycket motstandskraftig
mot brand. Skulle brand intraffa ersatts forlorat trad
med ny planta av Forvaltningsbolaget.

Skadedjur

Tectonas Skogsfond later genomféra kontinuerlig
bevakning och skétsel av plantageomradet for att pa
sa satt tidigt upptacka eventuella angrepp.

Valutarisk

Skulle det visa sig vid avverkningsdagen att kursen
inte ar fordelaktig ur ett investeringsperspektiv finns
alltid alternativet att avvakta med slutavverkningen till
en tidpunkt da vaxelkursen ar mer fordelaktig.

Nyckelpersoner
De viktigaste nyckelpersonerna har agarintressen i
Bolaget for att sakra framfart och kontinuitet.

Stold
Tectonas Skogsfond bedriver kontinuerlig dvervakning
Over plantagen for att minimera denna risk.

Politisk risk

Panama som ar en demokrati anses dock vara ett re-
lativt stabilt land med varldens viktigaste handelsled,
Panamakanalen. Tack vare denna viktiga handelsled
ar det mycket viktigt for varldshandeln i allménhet och
for USA i synnerhet att politisk stabilitet uppréatthalls.

Sjukdomar
| forebyggande syfte haller sig Bolaget uppdaterat om
nya sjukdomar och angrepp som kan paverka bestan-
det negativt.

Framtida ravarupris

Var bedéomning ar att 6kade restriktioner pa avverk-
ning fran naturlig skog och minskad tillgang gor att
marknadspriserna pa teak kommer att vara betydligt
hogre &n idag. Aven om priset pa planterad teak har
haft en god utveckling de senaste aren, gor Bolaget
beddmningen att en investering i ett teakplantage kan
bli en god affar aven utan ett 6kat ravarupris.



Bolaget investerar i en miljéinriktad tradplante-
ring. Bolaget bedémer att varje hektar med plan-
terad teakskog binder ca 26 ton koldioxid per ar
vilket motverkar véxthuseffekten.

3.1 Vaxthuseffekten

Storre delen av vart dagliga liv paverkar klimatet
genom utslapp av olika vaxthusgaser, framst koldioxid
fran forbranning av fossila branslen. Vaxthuseffekten
pa jorden innebar att atmosfaren slapper in solljuset
utan att slappa ut varmen lika bra. Resultatet blir att
jorden blir allt varmare.

Under lang tid var systemet i balans och jorden héll en
nagorlunda konstant temperatur. Manniskans 6kade
aktivitet de senaste hundra aren har dock inneburit att
atmosfaren paverkats genom férbranning av fossila
branslen. Koldioxid och andra vaxthusgaser fungerar
som ett extra holje runt jorden. Detta hélje slapper
inte ut varme i samma takt som solens stralar varmer
upp jordskorpan. Jorden blir successivt varmare och
detta kommer att fortsatta om vi inte markant minskar
utslappen av vaxthusgaser. Vaxthuseffekten ar ett glo-
balt problem, vilket innebar att alla paverkas oavsett
var pa jorden koldioxidutslappen sker. P4 samma

satt sa medfor alla atgarder som minskar utslappen
att den globala vaxthuseffekten minskar, oavsett var
reduceringen sker. (Andreas Malm, "Det &r var be-
stémda uppfattning att om ingenting gérs nu kommer
det att vara férsent”, 2007)

350 ppm (parts per million) ar enligt flera klimat-
forskare den maximala grans CO, i atmosfaren som
jorden kan hantera. Vid nivaer ovanfér denna ar
risken stor att var planet drabbas av oaterkalleliga
effekter sdsom smaltning av Gronlands istacke och
stora utslapp av metan nar permafrosten smalter. Idag
ligger vi pa en niva av 392 ppm vilket &r den hégsta
noteringen i hela jordens historia. (Hansen, James, et
al. Target Atmospheric CO,: Where Should Humanity
Aim?)

Mauna Loa Record

COy, Concentraton (pom)

Year

Kélla: http://www.esrl.noaa.gov/gmd/obop/mlo/

Det viktigaste du kan gora ar att minska dina egna
utslapp. De utslappen som finns kvar, kan du Kli-
matneutralisera, det vill sdga neutralisera effekten
genom att bidra till ett trédplanteringsprojekt som
binder motsvarande mangd koldioxid. Detta kallas
for koldioxidkompensering eller klimatneutralisering.

3.2 CO,-bindningen

Liksom andra vaxter och trad bygger teaktradet upp
sin massa genom fotosyntesen. Tack vare att tréden
vaxer sa snabbt binder de betydligt mer koldioxid
jamfort med en fullvuxen skog. 50% av tradets
massa bestar av vatten och 50% av vedens torrvikt
bestar av grundamnet kol. Tack vare att dessa upp-
gifter ar kdnda samt att de olika fotosyntesproces-
serna ar relativt lika kan man rakna ut antal ton kol
per hektar. (Skog Forsk, "Skog, skogsprodukter, kol
och politik”, Nr 13 2002)

Torrdensiteten for teak ar 580-660 kg/m?® (www.fpl.
fs.fed.us/documnts/pdf2001/willi01d.pdf). 300 m¥ha
sagbart timmer ar en rimlig tillvaxt for ett teakplan-
tage i Panama under Investeringsperioden. For att
komma at hela biomassan som bestandet produ-
cerar maste vi ta hansyn till toppar, stubbar, grenar
och rétter, vilket enligt referenstal ligger pa 200m?3/
ha. 500 m®ha (300+200) i absolut torrdensitet blir
600 kg/m?® x 500m?3/ha = 300 ton/ha. Av detta ar 50%
rent kol vilket ger 150 ton kol/ha vid Investeringspe-
riodens slut.

For att omvandla kol (C) till koldioxid s& maste man
ta hansyn till skillnader i molekylvikten fér kol och
koldioxid, vilket i sin tur svarar mot ett nettoupptag
av 525 ton/ha och 20 ar eller 15 750 ton totalt for ett
markomrade om 30 hektar.



3.3 Regnskog

Varldens naturliga regnskog skévlas i en alarme-
rande takt. Varje ar férsvinner cirka 15 miljoner hektar
regnskog, vilket motsvarar ungefar en tredjedel av
Sveriges yta. Vad som ar positivt ar att regnskogsav-
verkningen har minskat nagot det senaste aret, men
det ar fortfarande alarmerande hogt. Av den tropiska
regnskogen har mer an halften férsvunnit under de
senaste 100 aren. Fortsatter det i samma takt kan
de tropiska skogarna vara helt borta redan om 50 ar.
(FAO - Global Forest Resources Assessment 2010)

Bolaget avser att endast investera i uthalliga skogs-
bruk dar plantering av skog sker pa gammal betes-
mark och sedan tidigare avskogade omraden istallet
for att exploatera befintliga skogsomraden. Bolaget
ser till att minimalt med gddsling och insektsbesprut-
ning anvands. Ograsbekampning med kemiska
preparat anvands 6verhuvudtaget inte.

Skévlad regnskog i Panama. En regnskog kan dessvérre
aldrig aterskapas, det basta vi kan géra med tidigare
avskogade omraden &r att bedriva ett uthalligt skogsbruk.

3.4 Etik

Panama ar ett land med stora sociala klyftor. Teakplan-
teringar bidrar till att skapa arbeten at lokalbefolkningen
och Bolaget ar noga med att arbetare pa plantagen
erhaller goda I6ner, forsakringar och sociala formaner.
De anstallda utbildas ocksa i att anvanda skyddsut-
rustning och hantering av maskiner fér skogsbruk. Din
investering bidrar ocksa till en hégre levnadsstandard
pa landsbyggden eftersom antalet arbetstillfallen lang-
siktigt 6kar i samband med etablerandet av teakplan-
tager.

Bolaget 6vervakar ocksa att temporara saval som
permanenta vattendrag och kallor bevaras ororda.




Bolagets bedémning ér att teak dr en mycket
attraktiv handelsvara som betingar ett hégt pris
pa en védrldsmarknad som véxer kontinuerligt.
Eftersom efterfragan 6kar och de naturliga
tropiska skogarna kraftigt decimeras (www.
naturskyddsforeningen.se/natur-och-miljo/skog/
tropisk-skog/) tror de allra flesta bedémare att
priserna kommer att ga upp kraftigt fran dagens
nivaer.

4.1 Teakmarknaden

Teaktrad planteras dver stora delar av varlden

(se punkt 6.2), men sa gott som all teak foradlas i
Asien, mer specifikt Indien, och en rapport fran ITTO
beskriver att Indiens import av tropiskt timmer kan
vara tre ganger storre 2012 an idag. ("Review of the
Indian Timber Market”, ITTO (PPD 49/02 (M))

I Indien har teak en narmast helig betydelse och
eftersom de ar en standigt vaxande ekonomi sa ar
det rimligt att anta att efterfragan pa importerad teak
till Indien kommer att vaxa i takt med 6kad valfard
och befolkningsmangd. Indien importerade ar 2008,
3,3 miljoner m? tropiskt timmer fran Malaysia, Indo-
nesien, Myanmar och Centralamerika (ITTO, Annual
Review of the the World Timber Situation, 2009).
Indien har en befolkning pa en miljard med en stadig
befolkningstillvaxt, vilket gér det mycket troligt att
efterfragan pa teak kommer att 6ka i takt med denna
tillvaxt (UNFPA, "State of world population”). Kon-
sumtionen per capita ar fortfarande lag i Indien, men
med en uppskattad BNP-tillvaxt pa 7 % ar det troligt
att konsumtionen kommer att 6ka de narmaste aren.
("Out on a limb”, av Maharaj Muthoo, Lank: www.
itto.int/direct/topics/topics_pdf download/topics_
id=6670000&n0=1).

4.2 Forvantad avkastning fran teakplantage
Tectonas Skogsfonds rimlighetsbedémning visar pa
en arlig tillvaxt om 12 %. Utéver denna vardetillvaxt
utfors ett par gallringar innan avverkningsdagen som
genererar ytterligare intakter. Eftersom teaktraden
vaxer oerhort snabbt ar plantaget redo fér avverkning
redan ca 20 ar efter plantering. Teakplantage bidrar
ocksa positivt till miljon i den bemarkelsen att man
aterplanterar mark och bedriver ett uthalligt skogs-
bruk. Beroende pa bland annat foljande beskrivna
faktorer kan utfallet i teakplantage variera.

Avkastningen pa en investering i teakplantage beror
framst pa bonitet, ravarupris och framtida markpris:

4.2.1 Bonitet (Vaxplatsens bordighet)

Tillvaxten i Panama ar mellan 11 och 15 m2 per ar
och hektar, vilket motsvarar mellan 220 och 300 m?
(sagbart timmer) per hektar efter 20 ar vid slutavverk-
ning. (www.itto.int/direct/topics/topics_pdf_download/
topics_id=6670000&no=1). Bonitet kan beskrivas
som naturens férmaga att producera virke och denna
beror pa luftfuktighet, jordman, sol, regn och det geo-
grafiska laget. Med en hog luftfuktighet och en stabil
arstemperatur, mellan 22 och 30 grader, ar boniteten i
Panama mycket hdg och lampar sig val fér plantering
av teaktrad. ("Teak: a global review”, D.Pandey and
C.Brown)




4.2.3 Framtida markpris

Antalet aktoérer pa investerarmarknaden for teak-
plantage i Panama ar manga. Detta innebar att
marknaden for teakplantage i dagslaget ar relativt

4.2.2 Ravarupriset pa teak vid slutavverkning
Mellan 1972-1991 steg teakpriset med 13,9 % per
ar. ("Genetics and silviculture of teak”, A.K Mandal,

S.A. Ansari, 2001). Idag kostar teaktimmer vid vag- likvid. Investerare fran hela varlden finns pa plats
kant mellan 4.000 och 30.000 kr/m?® (FAO (1999), i Panama, till exempel Kina, USA och Finland

"Forestry data - industrial roundwood exports”, med flera. (Forestry Officer, FAO)
FAO statistical database).

Idag forvarvas enbart ramark i Panama for ca
Ravarupriset per kubikmeter teak varierar mellan 30.000 kr/ha och Bolaget bedémer det som

olika kvaliteter, dimensioner och geografiska omra- mycket sannolikt att marken kommer ha ett be-

den. Teak kan betinga ett marknadspris fran 4.000 tydligt hégre varde om 20 ar. Denna beddmning
till 30.000 kr/m3. De storsta enskilda faktorerna grundar sig pa tva olika faktorer. De senaste aren

som paverkar ravarupriset ar tillgang, internatio- har skogsindustrin forskjutits narmare ekvatorn
nell efterfragan och den allmanna instaliningen eftersom fler inser hur vardefull marken ar och
till planterad teak. For att kunna gora en rimlig hur snabbt traden vaxer tack vare markens
beddmning om prisets utveckling kan man studera enorma bérdighet. Den andra faktorn som har
de rapporter fran ITTO (The International Tropical och kommer fortsétta bidra till ett 6kat varde pa
Timber Organisation) som visar prisutvecklingen marken &r den infrastrukturutveckling som pagar.
pa naturskogsteaken som vaxer under langre Végar konstrueras och forbattras standigt i

tidsperioder. Bolagets egen beddémning ar att den Panama vilket 8kar markens tillgénglighet.
planterade teaken om 20 ar kommer att saljas for

minst 10.000 kr/m?. Bolaget forvantar sig att miljé- och etikmedveten-

het kommer att forstarkas ytterligare och efter-
fragan av planterad teak 6ka. Detta kan paverka

SEK/m’ bade mark- och teakprisutvecklingen positivt.
9800
8400 el
oo R i:? Tillgangen pa ravaran teak minskar da regnsko-
5600 i gar avverkas med 15 miljoner hektar per ar, ett
4200 D o . .
o | ~— omrade som motsvarar en 'Fredjedel av Sveriges
00 yta (www.naturskyddsforeningen.se/natur-och-

0 miljo/skog/tropisk-skog/). Med en fortsatt minskad

o o 0 0 on o5 o6 o o8 0 10 tillgang och okad efterfragan ar det rimligt att anta

att priset kommer ga upp fran dagens niva.
Prisutveckling av plantageteak (SG-4)
(International Tropical Timber Organization, ITTO)

KANSLIGHETSANALYS GALLANDE
AVKASTNING FRAN TEAKPLANTAGE

Bolaget har gjort en egen kinslighetsanalys som visar den arliga

Plantageteaken fran Syd- och Centralamerika
vaxer snabbare och betingar idag ett pris i den
lagre skalan. |dag betingar teaktimmer av SG-4
kvalitet (plantagekvalitet) 7.000 SEK/m?. Detta kan genomsnittliga virdetillvixten i ett teakplantage (procentsiffran)
jamféras med ett pris strax under 700 kr/m3 fér efter avverkning. Siffran under procentsiffran visar den total intikten
grantimmer. Det finns idag begransade ytor med
mojlighet till teakplantage (FAO, Forest Plantation
Working Paper), vilket gor en fortsatt markvardes-
stegring sannolik. Bolaget forvantar sig att efterfra-
gan och vardet pa planterad teak kommer att 6ka,
men aven med dagens teakpriser blir den arliga

vardetillvaxten pa en teakplantage 10 % vid en Pris pa teak vid
bonitet om 15 m?per hektar och ar. avverkning/m? 10 000 kr
Sagbart timmer
7,7 % 11,5 % 13,8 %
1 100 000 kr 2 200 000 kr 3300 000 kr
8,6 % 12,4 % 14,7 %
1 300 000 kr 2 600 000 kr 3900 000 kr
9,4 % 13,2 % 15,5 %
1500 000 kr 3 000 000 kr 4 500 000kr

' Prisscenarion bygger bland annat pa en fortsatt minskad tillgang av ravaran teak

efter avverkning. Analysen baseras pé olika scenarion av tillvixthastig-

het (bonitet) och ett forvintat slutavverkningspris pa teak'. Forvintad

investeringskostnad per hektar under omloppsperioden pa 20 ar &r

250.000 kr. Analysen har inte tagit hansyn till forsdljningsintikt
fran markinnehavet. Lds mer om boniteten under punkt 4.2.1 och

révarupriset under punkt 4.2.2




4.3 Teakmarknadens utveckling

Tectonas Skogsfond AB (publ) har en stark tilltro
till framtiden och de kommande arens utveckling.
En 6kad global klimatmedvetenhet tillsammans
med en kraftig efterfragedkning fran den konsum-
tionsstarka medelklassen i Indien kommer med
stor sannolikhet att 6ka efterfragan pa trad-och
teakplantering.

Bolaget anser att den allména klimatmedvetenhe-
ten de senaste aren har 6kat kraftigt. | de flesta
media fér man idag en éppen debatt om det av-
tryck vi gor pa var planet och vilka konsekvenser
det far. En studie av McKinsey, genomford 2008,
visar att den fraga som en majoritet tror kommer
vara viktigast de kommande fem aren ar miljo-
fragan (McKinsey & Co. 2008, Bonini, Hintz and
Medonca, "Addressing consumer concerns about
climate change”, March 2008). Bolaget anser att
en sadan 6kad medvetenhet kommer att bidra

till att privatpersoner saval som foretag staller
hégre miljokrav pa sig sjalva och andra. Bolaget
beddmer att denna utveckling gynnar investe-
ringar i skog och mark i allménhet och investe-
ringar i tradplantering i synnerhet. Tradplantering
bedbms av Bolaget vara en etisk investering

som ar forenlig med Iag risk och hdg potentiell
avkastning som dessutom binder stora mangder
koldioxid.

Indien &r idag varldens stérsta importland for
teak. Teaken har dar en narmast helig betydelse
och eftersom den ar en standigt vaxande eko-
nomi sa ar det rimligt att anta att efterfragan pa
importerad teak till Indien kommer att vaxa i takt
med Okad valfard och befolkningsmangd. Be-
rékningar visar att Indiens befolkning kommer

att 6ka med nastan en halv miljard under de kom-
mande 40 aren (UNFPA, "State of world population).
Forsaljning av plantaget kommer i framtiden med
storsta sannolikhet att ske till Indien, dar nastan all
varldens teak féradlas och produceras. Aven i vast-
varlden har intresset for teak stigit kraftigt.

Ytorna fér att plantera teakskog ar begransade och
avverkningen av den naturliga regnskogsteaken
minskar successivt (FAO, Global Forest Report
2010). Vid en begransad tillgang och en oférandrad
eller stigande efterfragan beddémer Bolaget att priset
pa plantageteak sannolikt kommer att 6ka.

Forvaltningsbolaget har goda erfarenheter och
kunskaper fran att bedriva tradplantering i Cen-
tralamerika. Forvaltningsbolaget haller sig standigt
uppdaterade om marknadstrender, underséker nya
marknader och soker vagar till att standigt forbattra
verksamheten. Vidare jobbar Férvaltningsbolaget
langsiktigt och strategiskt med att méta den dkade
efterfragan genom att bli battre pa att finna och for-
varva bra markomraden for framtida investeringar.

"En etisk investering som ar
forenlig med lag risk och hog
potentiell avkastning...”




5 PANAMA

Panamakanalen och det unika monetéra

systemet baserat pa USD har lett Panama till att
idag vara ett center for internationell handel, bank-
verksamhet och sjofart. Detta och mycket mer gor
Panama till ett mycket intressant och fordelaktigt
land fér investeringar.

5.1 Ekonomi och politik

Panama saknar idag en egen centralbank. Valutan ar
knuten till den amerikanska dollarkursen och alla transak-
tioner gors i USD. Detta monetara system gor att inflatio-
nen historiskt sett har varit lag. Panama &r ett finansiellt
centrum och kallas ofta for Centralamerikas motsvarighet
till Schweiz. De flesta internationella banker och forsak-
ringsbolag finns representerade har och de lockas bland
annat av varldens nast storsta frihandelsomrade, Colon.

75-80 % av Panamas BNP utgér fran en mycket valut-
vecklad servicesektor. Under 2000-talet har landet haft en
stark ekonomisk tillvaxt pa ca 10 procent arligen. Under
2007 var landet ett av de snabbast véaxande med en till-
vaxt pa 11,2 procent. 2009 hade Panama en BNP-tillvaxt
pa 9 procent. Arbetsldsheten har de senaste tva aren rort
sig runt omkring 5 %. (www.swedenabroad.com).

5.2 Panamakanalen

Panamas framsta inkomstkalla &r Panamakanalen som
forbinder Atlanten i 6ster med Stilla Havet i vaster. Kon-
struktionen ar bland de stoérsta och svaraste ingenjorspro-
jekten nagonsin och under upprattandet av denna kanal
dog narmare 30.000 arbetare. Kanalen har ett mycket
stort inflytande pa sjofarten, eftersom fartyg inte langre
behdver fara den langa resan via Sydamerikas sydspets.

VEGETATIONSKARTA PANAMA

Ringen pa kartan indikerar var
Bolaget har investerat i teak-
plantage. Kélla: www.vmapas.
com/Americas/Panama/
Panama_Vegetation_Map.jpg/
maps-en.html

'] - Trask och sasongsmassigt

FAKTA

Huvudstad: Panama City

Befolkning: 3,5 miljoner (766 000 Panama City)
Sprak: Spanska

Yta: 78 200km?

Sprak: Spanska, Engelska (14%)

Valuta: USD

BNP: 24,8 miljarder USD, tillvaxt 9% (2009)
Religion: Katoliker 85%, Protestanter 15%
Klimat: Tropiskt, varmt och fuktigt

Kaélla: www.swedenabroad.com, 2009

En fartygsrutt fran New York till San Francisco
genom kanalen uppgar till 9.500 kilometer vilket ar
under halften av den tidigare rutten runt Kap Horn
som ar 22.500 kilometer.

Ar 2006 trafikerades kanalen av 14.194 stycken
fartyg, vilka transporterade 296 miljoner ton last.

For de storsta fartygen kostar det uppemot 250.000
USD att passera genom kanalen. ("The Panama
Canal”’, George W. Goethals) Regeringen har lanse-
rat ett projekt for att bygga ut kanalen till 2014 med
malet att férdubbla trafiken till 2025.

5.3 Teakplantage i Panama

Panama har nast storst yta av planterad teak i Latin-
amerika efter Costa Rica (FAO, Food and Agricultural
Organization of the United Nations). 1992 godkéndes
en lag som ger formanliga ekonomiska villkor och
sanker skatt for alla rorelser som bedriver tradplan-
tage i Panama.

Aganderatten i Panama ar mycket stark och det ar
enkelt for utlandséagda panamanska bolag eller
privatpersoner att aga fastigheter och bedriva verk-
samhet. Det ar mycket enkelt att kontrollera dgare
till mark. Panama har ett offentligt fastighetsregister
som kan nas via Internet pa www.registro-publico.
gob.pa dar aganderatten till titulerade fastigheter
enkelt kan faststéllas.

Barrskog . E'H-
Barrskog och&évskbg

Hdégland med barrskog

Savann och grédor

Oversvammade omraden



Klimatet i Panama &r tropiskt och darfor fordelaktigt

for teakplantage med en jamn temperatur pa mellan

22 och 30 grader dver hela aret. Temperaturen och
luftfuktigheten gor att vaxtligheten ar frodig och traden
vaxer oerhdrt snabbt. Teakskogar vaxer bast i boljande
landskap med kuperad terrang vilket éverensstammer
med markomradet i Darien i Panama dar Tectona bedri-
ver sina plantager. Dessa faktorer tillsammans gor att
Panama lampar sig mycket val fér plantering av teak.

Enligt Political Risk Services (www.prsgroup.com) ar
investeringsrisken i Panama bland de lagsta i hela Syd-
och Centralamerika. | bérjan av 2008 undertecknade
Sverige och Panama ett bilateralt investeringsskydds-
avtal vilket ger svenska investeringar i landet ett 6kat
juridiskt skydd. Med tanke pa landets strategiska lage
och mojligheter kan ett stdrre antal svenska foretag
forvantas etablera sig i landet i framtiden.

5.4 Historia

USA har @nda fran statens fodelse haft ett stort eko-
nomiskt och politiskt inflytande 6éver Panama, samti-
digt som militart och civilt styre vaxlat i landet. Idag ar
Panama tillsammans med Costa Rica det enda landet i
Latinamerika helt utan férsvarsmakt. Det senaste direk-
ta amerikanska ingreppet i Panamas inre angeladgenhe-
ter var 1989 da statschef Manuel Noriega stortades och
fangslades i USA.

Panama var en del av spanska riket anda fran upp-
tackten av Amerika under 1500-talet fram till ar 1821.
Darefter tillhérde Panama Colombia fram till ar 1903
da de, pa amerikanskt initiativ, blev en sjalvstandig
stat. Theodor Roosevelt var namligen fast besluten att
bygga en kanal mellan Atlanten och Stilla Havet for att
styrka den amerikanska sjofarten.

Samma ar som Panama blev sjalvstandiga ingick de
ett avtal med USA om att amerikanarna skulle bygga
Panamakanalen och erhalla styresratten éver den 16
km breda landremsan. Kanalen byggdes sedan av
ingenjorstrupper fran USA:s armé mellan 1904 och
1914. Avtalet mellan de tva nationerna gallde fram till
ar 1977. Den 7 september 1977 skrevs Torijos-Carter
avtalet som syftade till att ge Panama full ensamratt
over Panamakanalen inom en 20 ars period. Utéver
detta skulle aven USA under samma period dra tillbaka
sina militéra styrkor och stdnga ner sina militéra baser.
("Panama Now, - Portrait of the Nation”, Focus Publica-
tions 2002)

Politisk risk, Centralamerika
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Teak (Tectona Grandis) ér ett av vdrldens mest
efterfragade och hogst prissatta tradslag. Ett
odlat teaktrad véxer fyra ganger snabbare dn en
svensk gran samtidigt som virkesvardet dr mer
én sju ganger hogre.

6.1 Egenskaper och anvandningsomraden
Tack vare teakens egenskaper att vara motstands-
kraftigt och vattentaligt anvands det bland annat

som batdack, i batinredningar, mébler, bankskivor,
golv, dérrar och fonsterkarmar dar krav pa fukttalighet
ar ndédvandigt. Ra karnved ar grénaktigt gul, for att
senare morkna till brun med mdrka strimmor.

Teak har naturliga oljor som gor den lamplig fér
utsatta miljder, dar den klarar sig bra utan behand-
ling. Initialt har teaken en gyllenbrun farg, men efter
3-12 manader av exponering mot regn, sol och vind
kommer teaken att anta en silvergra farg. Teaken
anvands till stor del i Indien till dorrar, fonsterkarmar
och maébler i aldre hus eftersom den ar valdigt mot-
standskraftig mot termitattacker. Under 1950- och
60 talet fick teak ett uppsving med en stil som hette
"Dansk modern”-stil da det skapades manga, idag
valdigt eftertraktade, vintagemobler. (Kadambi, K.
”Silviculture and management of Teak”, 1972)

Torrdensiteten for teak ar 580-660 kg/m?3. Detta gor
teak till ett medeltungt traslag med sma rorelser vid
fuktkvotsférandringar. (www.fpl.fs.fed.us/documnts/
pdf2001/willi01d.pdf) Traslags hardhet mats enligt
Brinellmetoden, vilket ar en internationell standard
dar hardheten anges efter en stigande skala. Teak
ar ett medelhart tréaslag med en hardhet mellan 2,5-3
hb (www.triken.se/diverse/hardhet_i_tra.htm).

Teaken innehaller harts som ar ett samlingsnamn for
kada, vilket gor den svar att limma och ytbehandla
med fernissa. Teak innehaller ocksa kiselsyra, som
har en benagenhet att sléa verktyg. Vid sagning ar
det darfér nédvandigt att maskinerna har frasverktyg
av hardmetall.

Léven fran teaktraden anvands till att gora Pellakai
gatti (Jackfruit dumpling), dar man haller frityrsmet
i teakloven for att sedan férangas och atas. Att ata
bladen pa detta satt ar vanligt i kustdistrikten Daks-
hina, Kannada och Udupi i Indien.



6.2 Planteringsomraden

Teakplantage utgdr ungefar 8 procent av den totala
tillgangliga planteringsytan i de Iander med klimat
lampligt fér teakplantering. Ar 2004 patraffades 94

% av varldens teakplantage i de tropiska delarna av
Asien (Indien 44 % och Indonesien 31 %). Andra delar
av denna region med betydande andel planterad teak
var Thailand (7 %), Myanmar (6 %), Bangladesh (3,2
%) och Sri Lanka (1,7 %). Ungefar 3 % av varldens
planterade teak kommer fran de tropiska delarna av
Afrika (Elfenbenskusten och Nigeria), resterande
teakplantage (ca 4 %) finner man i Centralamerika
och Vastindien. (http://pacificteak.com/teak%20
trends.pdf). Totalt har 5 716 203 ha planterats i varl-
den. (Management of teak plantations for solid wood
products, 2009)

Industriella tradplantager varlden dver tacker nu en
yta av totalt 1.870.000 km?, vilket motsvarar en yta
fyra ganger Sveriges. Varje ar etableras nya tradplan-
tager med en hastighet av 45.000 km?/ar. | Asien finns
62 % av den totala arealen tradplantager i varlden,
men det ar i Sydamerika som den snabbaste expan-
sionen sker. Dar sker 89 % av totalexpansionen.

Eftersom regnskogen avverkas med en hastighet av
150.000 km?/ar blir det anda en negativ netto skogs-
minskning och behovet av ytterligare plantage okar.
(FAO, FRA 2000 Main Report)

6.3 Ekologi

Tectona grandis ar ett stort I6vtrad med en rund krona
som, under fordelaktiga férhallanden, har en jamn
cylindrisk tradstam som mater upp till 25 m i hojd.
Diametern pa stammen kan vara mellan 1,8 till 2,4 m,
men vanligtvis 0,4 till 0,8 m. Bladen &r breda, ellip-
tiska och mellan 30 till 60 cm langa. Teak fran aldre
trad som har véxt fritt i naturliga regnskogar ar nagot
hardare och mer motstandskraftig till skillnad fran den
planterade teaken. Efter torkningen blir dock kvalite-
ten pa den planterade teaken nastan densamma som
den langre véxande teaken. (Mandal, A. "Genetics
and silviculture of Teak”, 2001)

Tectona grandis vaxer som bast i tropiska, fuktiga mil-
joer pa under 1.000 m hoéjd. Den vaxer bast i miljcer
med en arlig nederbdrd mellan 1.250 till 3.750 mm,
minitemperatur mellan 13° till 17°C och maximitem-
peratur pa mellan 39° till 43°C. Naturliga teakskogar
vaxer i huvudsak i kuperad och béljande terrang dar
marken bestar av basalt, granit, skiffer, gnejs, kalksten
och sandsten. De basta teakskogarna, bade natur-
liga och planterade, vaxer i valdranerade alluvium.
Teakplantering har misslyckats nar de har férsokt
etableras i sdnkor med lerjord. (Mandal, A. "Genetics
and silviculture of Teak”, 2001)

Tectona grandis ar ett tradslag som ar mycket ljuskra-
vande. Teaktradet borjar blomma och falla frén vid ung
alder och producerar rikligt med fron nastan varje ar.
Froets tjocka och harda skorpa omdjliggér enkel grodd-
ning och for en stor del farska fron tar det flera ar innan
de blir en planta. Teakfron haller sig dock fruktbara
under manga ar. Innan sadden férbehandlar man fréna
genom att vaxelvis bléta och torka dem. Forst bléter
man dem i tolv timmar och sedan sprider man ut de i
solen under tolv timmar. Detta repeteras under 10-14
dagar innan man sar fréna i grunda baddar av grov
torv tackta i sand. Sedan gror frona i 15 till 30 dagar.
(Kadambi, K. "Silviculture and management of Teak”,
1972)

Teak ar en brandséker art som vaxer med en tjock
bark, liknande de tropiska tallarna Pinus caribaea
och Pinus oocarpa. Nar unga trad nar héjden fran
8 till 10 meter, och diametrar storre an 10 till 15
cm, blir de helt resistenta mot skogsbrander (Cen-
teno, 2004). Brandmotstand ar en viktig fordel for
teakskotseln och ar en viktig faktor nar man
Overvager investeringar i tradplantager. (Manage-
ment of teak plantations for solid wood products,
2009)



7 ERBJUDANDET

7.1 Allméant

Styrelsen har den 7 februari 2011 beslutat att emittera
400 st preferensaktier serie 1 enligt villkor i detta pro-
spekt, med stdd av bemyndigande fran bolagsstdmman
den 6 september 2010. Bemyndigandet ger styrelsen
ratt att vid ett eller flera tillfallen fére nasta arsstamma
besluta om en dkning av Bolagets aktiekapital genom
nyemission av aktier med ett belopp som ryms inom
bolagsordningens aktiekapitalgranser. Enligt bolag-
sordningen ska aktiekapitalet uppga till 1agst 500.000
SEK och hdgst 2.000.000 SEK. Enligt bemyndigandet
ager styrelsen ratt att bestdmma teckningskurs vid
emission av aktierna, dock ej lagre an kvotvardet om 1
SEK per aktie.

Erbjudandet ar en emission riktad till allmanheten med
avvikelse fran foretradesratten for befintliga aktieagare.
Skalet till avvikelsen fran aktieagarens foretradesratt ar
att 400 stycken preferensaktier kan emitteras. Forut-
satt att aktier inom ramen for Erbjudandet tecknas har
Bolaget tva aktieslag, stamaktier och preferensaktier
serie 1.

Vardepapperen ar denominerade i svenska SEK. Inga
inskrankningar i ratten att fritt Overlata vardepapperen
finns.

Bolagets aktier ar utgivna i enlighet med Aktiebolags-
lagen. Vardepapperen ar registrerade hos Euroclear
med Aktieinvest som kontoférande institut och har
ISIN-nummer SE0003814847

Aktieinvest FK AB
Emittentservice
113 89 Stockholm

7.2 Teckningskurs

Aktierna emitteras till en kurs om 10.000 SEK per aktie.
Courtage utgar om 1,5 % pa investeringsbeloppet.
Minsta investeringspost ar 1 stycken aktier, dvs 10.000
SEK. En investeringspost beraknas motsvara 50 st
nyplanterade teaktrad pa en yta om 400 m? mark.

Denna teckningskurs for aktier har faststallts av
styrelsen och baseras pa styrelsens bedémning av hur
mycket kapital Bolaget dnskar erhalla genom
Erbjudandet. Emissionskursen pa 10.000 SEK ar aven
baserad pa styrelsens bedémning av Fastighetens
varde inklusive forvantade skotselkostnader av
densamma.

Villkor i korthet

Teckningskurs: 10.000 SEK
Minsta investering: 1 aktie/10.000 SEK

Anmalningsperiod: 2 maj - 30 juni 2011
Antal emitterade aktier: 400 st
Emissionslikvid: 4.000.000

Courtage: 1,5 %

7.3 Anmalan och anmalningsperiod

Anmalan om teckning av aktier skall ske genom un-
dertecknande av anmalningssedel som tillhandahalls
pa Bolagets hemsida. Erbjudandets anmalningspe-
riod I6per fran och med den 2 maj 2011 till och med
den 30 juni 2011. Investerare som 6nskar delta i
Erbjudandet maste darfér senast den 30 juni 2011
inkomma med korrekt ifylld anmalningssedel per
post eller fax till Bolaget. Styrelsen forbehaller sig
ratten att besluta om férlangning av den tid under
vilken teckning och betalning kan ske. Foér det fall
styrelsen beslutar om en férlangning av teckningsti-
den kommer detta att meddelas pa Bolagets hem-
sida www.tectona.se. Styrelsen har fér avsikt att
emissionen skall vara registrerad hos Bolagsverket
inom tva manader fran det att anmalningsperioden
I6per ut.

Anmalan ar bindande da den kommit Bolaget
tillhanda och kan déarefter inte aterkallas eller &ndras.
Ofullstéandig eller felaktigt ifylld anmalningssedel kan
komma att lamnas utan avseende.

Prospekt och anmalningssedlar kan laddas ned fran
www.tectona.se samt Finansinspektionens hemsida
(www.fi.se). Pa begéaran kan dven dessa handlingar
erhallas kostnadsfritt i pappersform fran Bolaget.

Den som Onskar investera i aktier maste ha ett
VP-konto eller vardepappersdepa hos bank eller
fondkommissionar till vilken leverans av vardepap-
per kan ske. For personer som saknar VP-konto eller
vardepappersdepa maste en saddan 6ppnas innan
anmalningssedel inlamnas. Observera att 6ppnande
av VP-konto eller vardepappersdepa kan ta viss tid.

Ifylld anmalningssedel skall skickas till Bolaget pa
adress

Tectonas Skogsfond AB (publ)
"Frisvar” 2049 4785 (portofritt)
110 05 Stockholm

Eller: scannad och mailad till
info@tectona.se

7.4 Tilldelning och redovisning

Information om tilldelning av preferensaktier serie

1 i detta Erbjudande sker genom brev. Overlatelse
av vardepapperen kan ske sa snart registrering hos
Euroclear har skett. Vid dverteckning tilldelas aktier
baserat pa i vilken kronologisk ordning som teck-
ningsanmalan har inkommit.



Som bekraftelse pa tilldelning av vardepapper 6ver-

sands avrakningsnota till investerare och évriga med 7.6.1 Preferensaktie serie 1

VP-konto. Tecknade och tilldelade vardepapper ska

betalas kontant senast fem (5) bankdagar efter besked Preferensaktierna har foljande rattigheter:
om tilldelning skickats till tecknaren. Nyemitterade

aktier kommer att levereras sa snart erforderlig regist- (a) en rost per aktie vid stamma
rering skett hos Bolagsverket. Detta beraknas ske i (b) foretradesratt vid utdelning
bérjan av juli 2011. Som bekraftelse pa att aktier bok- (c) foretradesratt vid nyteckning av
forts pa VP-kontot dversands en VVP-avi till aktiedgare. preferensaktier

(se gallande bolagsordning)
Vardepapperen ar anslutna till Euroclear. Registrering

hos Bolagsverket, samt leverans till investerarnas VP- Preferensaktier serie 1 ger ratt till del av eventuell
konto beraknas vara klart senast den 31 juli 2011. utdelning fran och med rékenskapsaret 2011.
Ofullstandig eller felaktigt ifylld anméiningssedel kan 7.6.2 Stamaktier

komma att lamnas utan avseende. Om emissionslikvi- _ » o

den inbetalats for sent eller ar ofillrécklig kan anmalan Stamaktierna har foljande rattigheter:

om teckning ocksa komma att [lAmnas utan avseende.

Erlagd emissionslikvid kommer da att aterbetalas. a) tio réster per aktie vid stamma

b) ingen foretradesratt vid utdelning
c) foretradesratt vid nyteckning av A-aktier
se aven bolagsordningen)

Resultatet av Erbjudandet kommer att redovisas pa
www.tectona.se senast den 15 juli 2011.

~ o~~~

Stamaktier ger ratt till del av eventuell utdelning fran
7.5 Emissionsgaranti och med rékenskapsaret 2011.

Erbjudandet ar inte garanterat.
7.6.3 Utdelningspolitik

7.6 Viardepapper Bolagets samtliga aktier berattigar till utdelning fran
Erbjudandet avser vardepapper som utfardas och med verksamhetsaret 2011. Det ar styrelsens
enligt Aktiebolagslagen och aktiernas rattigheter kan nuya[ande ambition att dela ut eventuella vinster till
endast andras i enlighet med Aktiebolagslagens aktieagarna.

bestammelser. ] ) o
Dock ska Bolagets finansiella situation, investe-

Bolagets aktier &r inte och har inte tidigare varit foremal ringsbehov, utvecklingsmojligheter eller potentiella

fér organiserad handel. forvarv beaktas vid forslag till utdelning.

De aktier som tilldelas i Erbjudandet kommer att regist- Ratt till utdelning tillfaller investerare som pa

reras pa de enskilda investerarnas VP-konton, i deras avstamningsdagen for arsstamman ar registrerad

eget namn, eller i férekommande fall via forvaltare. som aktieagare i den av Euroclear férda aktieboken.
Beslut om vinstutdelning fattas av arsstdmman och

Aktierna kommer att upptas till villkor som innebér att utbetalning ombesorjs av Euroclear Sweden.

investeraren kommer att kunna férvarva aktier till en ]

kurs om 10.000 SEK per aktie. Utdelning utbetalas normalt som ett kontant belopp

per aktie genom Euroclear Sweden. Om aktieagare
ej kan nas fér mottagande av utdelning kvarstar ak-
tiedgarens fordran pa Bolaget och begransas endast
genom allmana regler for preskription. Vid preskrip-
tion tillfaller hela beloppet Bolaget.

Innehavare till preferensaktie serie 1 till och med serie
10 har ratt till en arlig utdelning motsvarande 1 procent
av det fria egna kapitalet hanforligt till tillgangen mot
vilken preferensaktien ar utgiven, villkorat av att de

forutsattningar for vinstutdelning ar uppfylida. . . . o
Bolaget tillampar inte nagra restriktioner eller

sarskilda forfaranden vad avser kontant utdelning {ill
aktiedgare bosatta utanfor Sverige. Med undantag
for eventuella begransningar som foljer av bank- och

Aktiekapitalet kommer genom Erbjudandet, for det fall
samtliga aktier tecknas, att kunna 6ka fran 500.000

SEK till 500.400 SEK, vilket motsvarar en utspadning clearingsystem sker utbetalning pa samma s&tt som
om maximalt 0,008 % av aktierna och 0,0008 % av for aktiedgare bosatta i Sverige. For aktiedgare som
rosterna.Teckning av aktier ska kunna ske av alla som inte &r skatterattsligt hemmahdrande i Sverige utgéar
ar intresserade av att delta i Erbjudandet pa angivna dock normalt svensk kupongskatt. L&s mer om
villkor. skatter pa sid 35.

Det foreligger inga rattigheter, férutom ratt till
aktieutdelning, att ta del av Bolagets vinster.




Innehavare till preferensaktie serie 1 till och med serie
10 har dock ratt till en arlig utdelning motsvarande 1
procent av det fria egna kapitalet hanforligt till tillgangen
mot vilken preferensaktien ar utgiven, villkorat av att de
forutsattningar for vinstutdelning som anges ovan ar
uppfyllda.

Vid eventuell férsaljning av hela eller del av underlig-
gande tillgang mot vilken preferensaktie ar utgiven skall
sadan preferensaktie ha ratt till utdelning motsvarande
95 procent av de medel som forsaljningen av tillgangen
i fraga genererar, villkorat av att de forutsattningar for
vinstutdelning som anges ovan under Allmant ar uppfyll-
da. Utdelning till preferensaktie vid férsaljning av under-
liggande tillgang skall ske sa snart som majligt.

7.6.4 Registrering vid Euroclear

Aktiedgarna erhaller inte nagra fysiska aktiebrev, utan
transaktioner med aktierna sker pa elektronisk vag ge-
nom registrering i VP-systemet av behoriga banker och
andra vardepappersforvaltare.

7.7 Upptagande till handel och
handelssystem

Deltagande i Erbjudandet ska i férsta hand
ses som en investering pa nagra ars sikt.
Bolagets aktier ar inte och har inte tidigare
varit foremal for organiserad handel.

Samtliga Bolagets vardepapper ar fritt omsatt-
ningsbara. Forsaljning av vardepapperen sker
for narvarande endast via Bolaget.

7.8 Kostnad for Erbjudandet

Den totala emissionskostnaden beraknas
uppga till ca 100.000 SEK, vilket motsvarar ca
2,5 procent av Investeringslikviden vid full-
tecknad emission, vilken uppgar till maximalt
4.000.000 SEK.

7.9 Ytterligare information

Det finns ingen radgivare som har anknytning
till Erbjudandet vid tidpunkten for inlamnandet
av detta prospekt.




8 BoLAGET

8.1 Alimant

Tectonas Skogsfond AB (publ) bildades den 25 novem-
ber 2009 och registrerades hos Bolagsverket den 18
december 2009. Bolaget andrade bolagskategori fran
privat till publikt bolag den 5 augusti 2010. Stiftare ar
Tectona Capital AB.

Enligt Bolagets bolagsordning som antogs pa extra bo-
lagsstdmma den 7 februari 2011 och registrerades hos
Bolagsverket den 28 mars 2011 ska aktiekapitalet l1agst
uppga till 500.000 kronor och hogst 2.000.000 kro-

nor. Antalet aktier ska vara lagst 500.000 stycken och
hdégst 2.000.000 stycken. Enligt bolagsordningen kan
aktier av elva olika slag ges ut vilka bestar av stamak-
tier samt preferensaktier serie 1 till och med serie 10.
Preferensaktie ges ut mot sarskilda tillgangar sasom
preciserat i bolagsordningen. Stamaktie berattigar till
tio roster och preferensaktier serie 1 till och med serie
10 beréttigar till 1 rést. Forutsatt att aktier tecknas inom
ramen for Erbjudandet kommer Bolaget att ha gett ut
tva aktieslag, stamaktier och preferensaktier serie 1.

Vid kontant- eller kvittningsemission av nya aktier, av
ett eller flera aktieslag, skall foretradesréatt att teckna
nya aktier inom respektive aktieslag tillkomma agare
av respektive aktieslag i forhallande till det antal aktier,
av aktuellt aktieslag, innehavaren tidigare ager (primar
foretradesratt). Aktier som inte tecknas av de i forsta
hand berattigade aktiedgarna skall erbjudas samtliga
aktieagare till teckning (subsidiar féretradesratt). Om
inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning
som sker med subsidiar foretrédesratt, skall aktierna
fordelas mellan tecknarna i férhallande till det antal
aktier de tidigare ager och i den man detta inte kan
ske, genom lottning, verkstalld av bolagets styrelse.

Preferensaktie serie 1 berattigar till dels en I6pande
utdelning dels en slutlig utdelning vid férsaljning av de
underliggande tillgangarna mot vilken aktien ar utgiven
forutsatt att utdelning kan ske enligt aktiebolagslagen
och bolagsordningen. Stamaktie ar endast berattigad
till utdelning for det fall det finns utdelningsbara medel
efter utdelning till preferensaktier. Utdelning till stam-
aktie ska inte 6verstiga den I6pande utdelning som
ldamnas till preferensaktie.

Preferensaktie av serie 1 skall, pa begéaran av Bolaget,
kunna |8sas in efter det att samtliga underliggande
tillgangar hanforliga till preferensaktie serie 1 har
Overlatits och inte langre ags av Bolaget och eventuell
utdelning enligt § 8 i bolagsordningen har skett.

Bolaget har bedrivit begransad verksamhet. Den

10 mars 2010 férvarvades 90 stycken aktier i Teak
Management INC som innehar 33 hektar mark med
teakplantering utford 2008. Denna investering mot-
svarar 3,6 hektar mark och gjordes genom Férvalt-
ningsbolaget. Sedan detta forvarv har samtliga aktier
salts vidare till ett belopp om 947.000 SEK.

Bolagets aktiekapital uppgar fér dagen av inlamnan-
det av detta prospekt till 500.000 kr och dess till-
gangar bestar av samtliga aktier i Markbolaget som
forvarvades den 7 februari 2011, en fastighet om

29 ha planterad med teaktrad hdsten 2007 samt en
fastighet om 25 ha som planeras att planteras med
teaktrad i augusti 2011. Tillgangarna bestar ocksa av
en kassa pa 67.532 SEK.

Bolaget anser per dagen for inlamnandet av
Prospektet att det finns tillrackligt rérelsekapital for
att uppfylla de aktuella behoven samt behoven under
de kommande 12 manaderna.

Bolaget avser att kontinuerligt férvarva mark med
plantering genom Fdrvaltningsbolaget. Finansiering
av detta kommer att ske framst med eget kapital
genom detta Erbjudande samt kommande erbjudan-
den.

Vid dagen for upprattande av detta Prospekt ags
Bolaget av Forvaltningsbolaget. Bolaget och For-
valtningsbolaget har ingatt ett avtal som innebar att
Forvaltningsbolaget skoter Bolagets drift samt ombe-
sorjer markforvarv och tradplantering.

8.2 Styrelse och ledande befattningshavare

Martin Nigals, styrelseordférande

Utbildad civilingenjor fran Lunds Tekniska Hogskola
och innehar aven en MBA. Driver idag ett konsult-
féretag inom strategiskt inkdp och har undervisat i
forhandlingsteknik pa KTH. Arbetar &ven med varde-
pappershandel och utveckling av algoritmbaserade
handelsmodeller samt investeringar for egen
rakning. Martin har aven flerarig erfarenhet fran
investerings- och affarsverksamhet internationellt,
bland annat fran Panama dar Martin har erfarenhet
fran fastighetsinvesteringar.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget.
Innehar 8 % i Forvaltningsbolaget.

Kontorsadress: Krakbarsvagen 22, 142 64 Trangsund



Nuvarande engagemang

Nigals Sourcing AB Styrelseledamot, VD

Tectona Capital AB Styrelseordférande

Tidigare engagemang

Huge Fastigheter AB Styrelseledamot

Sdodertorns Fjarrvarme AB Styrelsesuppleant

Sdodertérns Energi AB Styrelsesuppleant

Arena Huddinge AB Styrelsesuppleant

Nigals Consulting AB Styrelseledamot,
avgatt 07-03-10

Inga Ovriga tidigare engagemang

Johan Skalén, VD och styrelseledamot

Erfarenhet av internationella fastighetsaffarer. Har for-
varvat och férmedlat olika markfastigheter utomlands
pa sammanlagt 6ver 1.000 hektar. Johan har férmedlat
och planterat fastigheter i Panama sedan 2005. Har
utbildning fran Handelshdgskolan i Goteborg i ekonomi
med analytisk inriktning samt utbildning frdn Chalmers
som sjobefal.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget.
Innehar 79 % av Foérvaltningsbolaget.

Kontorsadress: Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm.

Nuvarande engagemang
Black Earth East AB (publ) Styrelseledamot, VD

Tectona Capital AB Styrelseledamot, VD
Johan Skalén

Investerings Aktiebolag Styrelseledamot

Tidigare engagemang
Green Growth AB (publ) Styrelseledamot
Inga Ovriga tidigare engagemang

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget.

Anders Larsson, styrelseledamot

Utbildad agronom och innehar en MBA. Anders driver
ett lantbruks- och entreprenadféretag i 6stra Skane.
Anders har tidigare arbetat som produktionschef pa
Lantmannen Cerealias anlaggning i Malmd, Skandina-
viens storsta mjolproducent.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget eller
Forvaltningsbolaget.

Kontorsadress: Glivarp 415, 276 56 Hammenhog
Nuvarande engagemang

Black Earth East AB (publ) Styrelseledamot

Tectona Capital AB Styrelseledamot
Tidigare engagemang
Green Growth AB (publ) Styrelseledamot

Inga dvriga tidigare engagemang

Pontus Holmgren, styrelseledamot

Legitimerad psykolog med inriktning mot ledarskap och
organisationsutveckling. Har sedan mitten av 90-talet
arbetat med utveckling av bade offentlig och privat verk-
samhet i Skandinavien och Internationellt. Pontus med-
verkar regelbundet i utbildningsmoment rérande férand-
rings- och grupprocesser vid Stockholms universitet och
tillhor IFL vid Handelshdgskolans externa fakultet. Pontus
ar utbildad timmerman med ett

brinnande intresse for miljéfragor.

Inget innehav av aktier eller optioner i Bolaget. Innehar 8
% i Forvaltningsbolaget.

Kontorsadress: Rdsjovagen 88, 187 43 Taby

Nuvarande engagemang
GRO Organisationsutveckling  Styrelseledamot, VD
Holmgren AB

Tectona Capital AB Styrelseledamot

Leox Holding AB Styrelseledamot

Inga dvriga tidigare engagemang

Inga férmans- eller optionssystem existerar.
Bolagets VD skoéter den I6pande forvaltningen.
Beslut rérande markférvarv och skoétsel fattas
gemensamt av styrelsen.

Johan Skalén och Anders Larsson har tidigare varit
verkstallande direktor respektive styrelseledamot i Green
Growth AB (publ) dar en sa kallad frivillig likvidation
berédknas att avslutas i februari 2011. Det har i likvidatio-
nen inte riktats ndgon form av skadestandskrav, krav pa
aterbetalning eller annat ekonomiskt ansprak mot Johan
Skalén, Anders Larsson eller ndgon annan bolagsfore-
trédare. Inte heller har Johan Skalén och Anders Larsson
varit foremal for utredning eller misstanke om brott av
nagot slag i samband med detta.

Utéver vad som angivits ovan har ingen av styrelsele-
damoéterna eller de ledande befattningshavarna domts

i nagot bedragerirelaterat mal, varit inblandade i nagon
konkurs, konkursforvaltning, eller likvidation i egenskap
av styrelseledamot eller ledande befattningshavare

varit utsatta for officiella anklagelser eller sanktioner av
Overvakande eller lagstiftande myndigheter och ingen av
dessa har av domstol forbjudits att agera som ledamot i



styrelse eller ledande befattningshavare eller att pa
annat satt idka naringsverksamhet under atminstone
de senaste fem aren.

8.3 Forsakran fran de ansvariga

Styrelsen ar ansvarig for den information som ges i
Prospektet. Styrelsen for Bolaget forsakrar att de har
vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgarder for att
sakerstalla att uppgifterna i dokumentet, savitt de vet,
Overensstdmmer med de faktiska férhallandena och att
ingenting ar utelamnat for att paverka dess innebdrd.
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Johan Skalén Pontus Holmgren

y &

Anders Larsson Martin Nigals

Stockholm den 28 februari 2011

8.4 Datum for uppdragen
Johan Skalén har innehaft den berérda posten
sedan bildandet den 18 december 2009.

Martin Nigals har innehaft den berdrda posten sedan
den 17 maj 2010.

Pontus Holmgren har innehaft den berérda posten
sedan den 17 maj 2010.

Anders Larsson har haft den berérda posten sedan
den 17 maj 2010.

Dessa nuvarande styrelseposter I16per tills vidare.
Inga avtal har slutits mellan nagon ur styrelsen och
emittenten eller nagot av dess dotterbolag om
férmaner efter det att uppdraget avslutats.

8.5 Bolagsstyrning
Eftersom Bolaget inte ar noterat pa en marknadsplats
ar inte regler om bolagsstyrning tillampliga.

8.6 Revisor

Nar Bolaget bildades utsags Per Johan Erik Eriksson
Isbrand pa Nexia med adress Box 1024, 101 38
Stockholm. Revisorn ar medlem i FAR.

8.7 Firma

Bolaget bildades den 18 december 2009.

Satet for dess styrelse ar Stockholm, Sverige och
dess organisationsnummer ar 556797-7094.

Bolaget ar ett aktiebolag, bildat i Sverige i enlig-
het med Aktiebolagslagen. Bolagets huvudkontors
adress och telefonnummer ar:

Tectonas Skogsfond AB (publ)
Kaptensgatan 12
114 57 Stockholm

Telefon: 08-586 107 58
Telefax: 070 711 66 23

Email: info@tectona.se
Web: www.tectona.se

8.8 Intressekonflikter

Samtliga styrelseledamoter for Bolaget ar ocksa
styrelseledaméter for Forvaltningsbolaget. Bolaget
har ingatt ett avtal med Forvaltningsbolaget som
innebar att Foérvaltningsbolaget skoter Bolagets drift.
Forvaltningsbolaget ar per dagen for inlamnandet av
Prospektet Bolagets enda agare. Bolaget har
forvarvat 90 aktier i Teak Management , motsvaran-
de ca 11 % av aktierna, till ett pris om 500.000 SEK.
Samtliga dessa aktier har salts till ett pris om
946.000 SEK. Bolaget har ocksa forvarvat 100 %
av aktierna i Markbolaget. Dessa investeringar har
uteslutande finansierats med eget kapital.

Ingen av styrelseledamoéterna for Bolaget har eller
har haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i nagra
affarstransaktioner som ar ovanliga i sin karaktar
eller sina avtalsvillkor i relation till Bolaget. Det har
inte forekommit nagra andra sarskilda 6verenskom-
melser med storre aktieagare, kunder, leverantorer,
andra parter eller personer i ledande stallning. Det
finns i Ovrigt inga potentiella intressekonflikter hos
nagon av de personer som avses i 8.2 med Emit-
tentens.

Forvaltningsbolaget har inga begransningar i att
avyttra aktier i Bolaget.

8.9 Eventuella 6verenskommelser

Styrelsen har ingen kdnnedom om nagra
Odverenskommelser eller motsvarande som kan
komma att leda till att kontrollen éver Bolaget
forandras. Det existerar heller inte nagra formans-
system under och efter det att uppdragen har avslu-
tats.

Inga l6ner har betalats ut till VD eller nagon i
styrelsen sedan Bolagets bildande.



8.10 Aktier
Bolagets aktiekapital ar 500.000 SEK och bestar av 500.000 stamaktier med ett réstvarde om 10 roster per aktie.

8.11 Storsta agare

Forvaltningsbolaget ager per dagen for inlamnandet av Prospektet samtliga aktier i Bolaget som bestar av
500.000 stamaktier med ett réstvarde om 10 roster per aktie. Efter denna emission samt kommande emissioner
avser Forvaltningsbolaget att inneha en majoritet, mer an 50 %, av rosterna i Bolaget. Bolaget foljer Aktiebolags-
lagens minoritetsskyddsregler.

8.12 Organisationsstruktur

Bolaget ags per dagen for inlamnandet av Prospektet till 100 % av Forvaltningsbolaget, Tectona Capital AB,
som har sitt sate i Stockholm, Sverige. Bolaget dger 100 % av det panamanska Markbolaget, Tectona Capital
Inc. Investerare som deltar i denna emission blir &gare till preferensaktier serie 1 dar avkastningen ar beroende
av vardeutvecklingen i fastigheterna som férvarvas mellan den 1 januari 2011 till och med den 30 juni 2011. Vid
fulltecknande av emissionen kommer preferensaktiedgarna att &ga 0,008 % av det totala antalet aktierna och
0,0008 % av rosterna och Forvaltningsbolaget dga resterande andelar.

INVESTERARE

Pref. aktier Pref. aktier Pref. aktier Pref. aktier

(potentiell framtida o] serie 2 serie 3 serie 4
organisationsstruktur)
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i Erbjudandet blir agare
till preferensaktie serie
1. Denna akties vardeut-
veckling ar knuten till de
fastigheter som Mark-
bolaget forvarvar mellan

den 1 januari 2011 och
med den 30 juni 2011.
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8.13 Bolagsordning
Bolagsordning for Tectonas Skogsfond AB (publ) Org nr. 556797-7094

§ 1 Firma
Aktiebolagets namn ar Tectonas Skogsfond AB. Bolaget ar publikt.

§ 2 Sate
Styrelsen skall ha sitt sate i Stockholms kommun.

§ 3 Verksamhet

Bolaget har till foremal for sin verksamhet att framst investera i skogsfastigheter med teakplanteringar genom
Tectona Panama Inc. Bolaget kan aven investera i andra planteringar och skogsfastigheter, samt att idka annan
darmed forenlig verksamhet. Bolaget skall aven &ga ratt att forvalta och managera sadana skogsfastigheter.

§ 4 Aktiekapital
Aktiekapitalet skall vara lagst 500 000 och hogst 2 000 000 kronor.

§ 5 Antal aktier
Antalet aktier skall vara lagst 500 000 stycken och hogst 2 000 000 stycken.

Aktierna skall kunna ges ut i elva serier; stamaktie samt preferensaktie serie 1, preferensaktie serie 2, prefe-
rensaktie serie 3, preferensaktie serie 4, preferensaktie serie 5, preferensaktie serie 6, preferensaktie serie 7,
preferensaktie serie 8, preferensaktie serie 9 och preferensaktie serie 10. Av varje aktieserie kan utges hégst
100 procent av det totala antalet aktier i bolaget. Stamaktie medfor tio réster per aktie och preferensaktie serie 1
till och med 10 medfér en rost per aktie.

§ 6 Tillgangar
Preferensaktierna kan utges mot i bolaget separerade tillgangar enligt féljande:

- Preferensaktie serie 1 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 januari 2011 till och med den 30 juni 2011;

- Preferensaktie serie 2 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 juli 2011 till och med den 31 december 2011;

- Preferensaktie serie 3 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 januari 2012 till och med den 30 juni 2012;

- Preferensaktie serie 4 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 juli 2012 till och med den 31 december 2012;

- Preferensaktie serie 5 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 januari 2013 till och med den 30 juni 2013;

- Preferensaktie serie 6 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 juli 2013 till och med den 31 december 2013;

- Preferensaktie serie 7 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 januari 2014 till och med den 30 juni 2014;

- Preferensaktie serie 8 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 juli 2014 till och med den 31 december 2014;

- Preferensaktie serie 9 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 januari 2015 till och med den 30 juni 2015;

- Preferensaktie serie 10 kan utges mot den eller de fastigheter som bolaget forvarvar direkt eller indirekt
genom helagda bolag den 1 juli 2015 till och med den 31 december 2015;

§ 7 Okning av aktiekapitalet

Beslutas att genom kontant- eller kvittningsemission ge ut nya aktier, av ett eller flera aktieslag, skall féretrades-
ratt att teckna nya aktier inom respektive aktieslag tillkomma &gare av respektive aktieslag i forhallande till det
antal aktier, av aktuellt aktieslag, innehavaren tidigare ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknas av de
i forsta hand berattigade aktieagarna skall erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesratt).
Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar foretradesratt, skall aktierna
fordelas mellan tecknarna i férhallande till det antal aktier de tidigare ager och i den man detta inte kan ske,
genom lottning, verkstalld av bolagets styrelse.

Bestdmmelsen ovan skall inte innebdra nagon inskrankning i maéjligheten att fatta beslut om kontantemission
eller kvittningsemission med avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt.



§ 8 Vinstutdelning

Allmant
| bolaget redovisad vinst efter erforderliga skattemassiga avskrivningar, nedskrivningar och reservationer skall utde-
las till aktiedgarna i den man vinsten inte behdver kvarhallas i bolaget av likviditetsskal.

For beslut om vinstutdelning till innehavare av preferensaktie eller till innehavare av stamaktie kravs att bolaget i sin
helhet redovisar utdelningsbar vinst enligt senast faststallda balansrakning samt att inga hinder méter enligt aktiebo-
lagslagens bestdmmelser om vinstutdelning i dvrigt.

De separerade tillgangarna, mot vilka preferensaktier serie 1 till och med serie 10 kan ges ut, skall redovisas sepa-
rat i bolaget. Innan vinstutdelning sker skall de bolagsgemensamma kostnaderna férdelas mellan de separerade
tillgangarna i enlighet med arligen av styrelsen faststalld ekonomistyrningsplan.

Preferensaktie

Lépande utdelning preferensaktie

Innehavare till preferensaktie serie 1 till och med serie 10 har ratt till en arlig utdelning motsvarande 1 procent av
det fria egna kapitalet hanforligt till tillgangen mot vilken preferensaktien ar utgiven, villkorat av att de férutsattningar
for vinstutdelning som anges ovan under Allmant ar uppfylida.

Utdelning preferensaktie vid férsaljning underliggande tillgang

Vid eventuell forsaljning av hela eller del av underliggande tillgang mot vilken preferensaktie ar utgiven skall sadan
preferensaktie ha ratt till utdelning motsvarande 95 procent av de medel som férsaljningen av tillgangen i fraga
genererar, villkorat av att de forutsattningar for vinstutdelning som anges ovan under Allmant ar uppfyllda. Utdelning
till preferensaktie vid forsaljning av underliggande tillgang skall ske sa snart som mgjligt.

Stamaktie
Eventuella utdelningsbara medel som aterstar efter utdelning till preferensaktier tillfaller stamaktie. Utdelning till
stamaktie skall dock ej 6verstigande I6pande utdelning som har [amnats till preferensaktie.

Ovrigt

Om bolaget i sin helhet redovisar viss utdelningsbar vinst men inte i sddan omfattning att de preferensaktier som ut-
givits mot underliggande tillgangar som redovisar vinst kan erhalla full utdelning i férhallande till vinsten hanforlig till
den relevanta tillgangen, skall utdelningen till innehavarna av aktier i respektive separerat tillgangsslag ske i propor-
tion till vinsten i respektive tillgangsslag.

Har, i avsaknad av utdelningsbar vinst, utdelning ej kunnat Iamnas till innehavare av preferensaktie under ett eller
flera ar, trots att tillgangsslaget redovisat vinst, skall preferensaktierna medféra ratt att av féljande ars utdelningsba-
ra vinst erhalla belopp som inte har kunnat delas ut i respektive tillgangsslag innan stamaktierna ager ratt till utdel-
ning. Ar fler &n en preferensaktieserie beréattigad till ackumulerad utdelning ett visst &r, skall utdelning ske i férhal-
lande till de belopp som inte har kunnat delas ut i respektive separerat tillgangsslag.

§ 9 Bolagets upplésning
Innehavare av preferensaktie serie 1 till och med 10 skall i handelse av bolagets upplésning aga ratt att fa ut 95
procent av nettobehallningen i tillgangsslaget som innehavd preferensaktie ar utgiven mot.

Innehavare av stamaktie skall vid bolagets upplosning &ga ratt att utfa belopp som svarar mot nettobehallningen i
bolaget med avrakning for den nettobehallning som preferensaktierna berattigar till.

§ 10 Minskning av preferensaktier genom inlésen
Aktiekapitalet kan minskas, dock inte under minimikapitalet, genom inlésen av aktier i féljande ordning.

Preferensaktie av serie 1 till och med serie 10 skall, pa begaran av bolaget, kunna I6sas in efter (i) det att hela den
underliggande tillgangen som ar hanforlig till preferensaktien i fraga har dverlatits och inte, direkt eller indirekt, ar i
bolagets ago samt, i tillampliga fall (ii) eventuell utdelning enligt § 8 (Preferensaktie) ovan har skett.

Sadan begaran skall ske skriftligen till aktiedgare. Beslutet om minskning av aktiekapitalet skall fattas av styrelsen.
Inlésen sker utan aterbetalning till aktieagaren. Nar beslutet om inlésen fattas skall ett belopp motsvarande minsk-
ningsbeloppet avsattas till reservfonden.

§ 11 Styrelse



Styrelsen skall besta av lagst 3 och hogst 4 styrelseledamoter med lagst 0 och hogst 2 styrelsesuppleanter.

§ 12 Revisorer
For granskning av aktiebolagets arsredovisning jamte rakenskaperna samt styrelsens och verkstallande direkto-
rens forvaltning utses 1 revisor utan revisorssuppleant.

§ 13 Kallelse
Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering i Post- och Inrikes Tidningar och genom att kallelsen halls
tillganglig pa bolagets webplats samt genom annonsering i Svenska Dagbladet om att kallelse har skett.

For att fa deltaga i bolagsstdmma skall aktiedgare anmala sig hos bolaget senast kl. 15 den dag som anges i kal-
lelsen till stamman. Denna dag far inte vara séndag, annan allman helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller
nyarsafton och inte infalla tidigare &n femte vardagen fére stamman. Bitrade at aktiedgare (hdgst tva) far medfo-
ras vid bolagsstdmma endast om aktiedgaren till bolaget anmalt antalet bitraden pa det satt som anges i denna
paragraf.

§ 14 Arenden pa arsstamman

Pa arsstamman skall féljande arenden behandlas:

. Val av ordférande vid bolagsstamman.

. Upprattande och godkannande av réstlangd.

. Val av en eller tva justeringsman.

. Prévande av om bolagsstamman blivit behérigen sammankallad.

. Godkannande av dagordning

. Framlaggande av arsredovisning och revisionsberattelsen.

. Beslut om

a) faststallande av resultatrakning och balansrakningen

b) dispositioner betraffande aktiebolagets vinst eller forlust enligt den faststallda balansrakningen och
c) ansvarsfrihet at styrelseledaméterna och verkstéllande direktéren.

8. Faststallande av arvoden till styrelsen och revisorerna.

9. Val till styrelsen och i forekommande fall av revisorer.

10. Annat drende som ska tas upp pa bolagsstamman enligt aktiebolagslagen (2005:551) eller bolagsordningen.
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§ 15 Rakenskapsar
Aktiebolagets rakenskapsar ska vara 1 januari till 31 december.

§ 16 Tvister avgdérande av skiljeman
Skulle tvist uppkomma mellan bolaget och styrelsen, styrelseledamot, VD, likvidator eller aktieagare, skall den
hanskjutas till avgdrande av skilieman i enlighet med lagen (1999:116) om skiljeférfarande,

§ 17 Avstamningsforbehall
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstdmningsregister enligt lagen (1998:1479) om kontoféring av finan-
siella instrument.

* k k k * %

Antagen pa extra bolagsstamma den 7 februari 2011

8.14 Rattsliga forfaranden och skiljeférfaranden

Bolaget har inte varit part i nagra rattsliga forfaranden eller skiljeférfaranden (inklusive annu icke avgjorda arenden
eller sadana som Bolaget ar medveten om kan uppkomma) under de senaste tolv manaderna, och som nyligen
haft eller skulle kunna fa betydande effekter pa emittentens eller koncernens finansiella stallning eller Ibnsamhet.



9 RAKENSKAPER

9.1 Allmant

Kassaflédesanalysen for bolagets forsta raken-
skapsar visar att aktiekapital pa 100.000 kr regist-
rerats och betalts in och att en nyemission gjorts
dar ytterligare 400.000 kr tillférts bolaget. Detta
innebar att registrerat och inbetalt aktiekapitalet
vid arets utgang ar 500.000 kr.

Bolagets skulder har under rakenskapsaret dkat
till 21.319 kr och bolagets fordringar har 6kat till
164.200 kr. Detta ar Bolagets forsta rakenskapsar
vilket innebéar att 6kningarna ar detsamma som
férandringarna under rakenskapsaret. Skulderna
bestar av en arvodesreservering om 15.000 kr
och leverantorsskulder pa 6.139 kr. Fordringarna
vid bokslutsdagen ar fordringar pa Forvaltnings-
bolaget pa 109.000 kr och kundfordringar pa
externa parter pa 55.200 kr.

Bolaget har under rakenskapsaret investerat i ak-
tier i Teak Managment inc, registrerat pa Panama.
Aktier har inhandlats fér 500.000 kr, av dessa
aktier har aktier anskaffade for 188.920 kr salts

till ett forsaljningspris pa 355.200 kr vilket innebar
en reavinst pa aktieférsaljningen med 166.280

kr. Kvarvarande aktier i Teak Managment inc ar
redovisade till anskaffningsvardet pa 311.080 kr.
Reavinsten pa aktieforsaljningen har redovisats
som bolagets omsattning.

Detta tillsammans med arets resultat pa 21.493 kr
ger ett likvidéverskott om 67.532 kr per
balansdagen.

9.2 Vasentliga forandringar i emittentens
finansiella stédllning eller stédllning pa
marknaden

Fran den 16 mars 2011 fram till godk&nnandet

av Prospektet har det inte skett nagra vasentliga
forandringar rérande Bolagets finansiella stallning
eller stallning pa marknaden.

9.3 Emittentens lanebehov

Bolaget har for narvarande inga lan och har inget
lanebehov for att klara verksamheten. Bolaget ar
helt finansierat med eget kapital.

9.4 Begransningar

Det foreligger inga begransningar i anvandningen
av kapital som, direkt eller indirekt, vasentligt
paverkat eller vasentligt skulle kunna paverka
Bolagets verksamhet.

9.5 Finansiering

Bolaget kommer att finansieras med kapital i en-
lighet med Erbjudandet i Prospektet. | dagslaget
finns det begréansade majligheter att belana mark-
kop i Panama. Bolaget avser att inte att belana
marken.

Den arliga utdelningen om 1 % av det fria egna
kapitalet kommer att finansieras med ranteintak-
ter fran skotselfonden tillsammans med gallrings-
intakter.

9.6 Finansiella resurser

Bolaget ar finansierat enbart med eget kapital
och uppgar per dagen for upprattandet av Pro-
spektet till 500.000 SEK. Bolaget har inga évriga
tillgangar.

Bolaget har tidigare givit ut ett prospekt infor
emission av B-aktier med anmalningsperiod fran
den 16 december 2010 till och med den

1 mars 2011. Styrelsen valde att aterkalla
erbjudandet innan den 16 december 2010.

Inkdpet av Markbolaget har finansierats med
Bolagets egna medel och har inte behdvt
finansiera nagon del med externt kapital.

9.7 Rorelsekapital

Bolaget anser per dagen for inlAmnandet av
Prospektet att det finns tillréckligt befintligt
rorelsekapital for att uppfylla de aktuella behoven
samt behoven under de kommande 12 mana-
derna.

Om deltagandet i Erbjudandet skulle bli mycket
lagt eller helt utebli kommer Férvaltningsbolaget
att tillskjuta kapital som ovillkorat aktieagartill-
skott. Styrelsen for Bolaget har mycket stark tilltro
till att tillrackligt rorelsekapital kommer att erhallas
genom Erbjudandet eller genom aktieagartillskott
fran Forvaltningsbolaget. Bolaget har inga lang-
fristiga skulder och gor darfor inte nagra utbetal-
ningar i form av rantebetalningar etc. Saledes ar
risken avseende kassafldde inte ett problem for
Bolaget ur likviditets- och konkurssynpunkt. | det
fall Erbjudandet fulltecknas, kommer Bolaget att
tillféras 4.000.000 SEK fére emissionskostnader
och rorelsekapital. Om det inte skulle fulltecknas
kommer omfattningen av Bolagets investeringar
att anpassas till storleken pa erhallet Investe-
ringskapital.



9.8 Uppgift om inblandade fysiska eller juri-
diska personers eventuella ekonomiska eller
andra intressen

Samtliga styrelseledamdter ar aven styrelseleda-
moter i Férvaltningsbolaget. Férvaltningsbolaget ar
vid upprattande av detta Prospekt agare till samtliga
Bolagets aktier. Utbver detta foreligger inga ekono-
miska eller andra intressen som kan paverka Bolaget
hos nagon av de personer eller bolag som berérs av
Erbjudandet.

Det har inte forekommit nagra sarskilda éverenskom-
melser med storre aktiedgare, kunder, leverantorer
eller andra parter, enligt vilka nagon person valts in

i Bolagets forvaltnings-, lednings- och kontrollorgan
eller tillsatts i en annan ledande befattning.

9.9 Motiven fér Erbjudandet och
anvandningen av de medel som
Erbjudandet forvantas inbringa

Det kapital som inkommer genom emissionen skall
anvandas framst for plantering av fastighet 21671
som ar knuten till preferensaktie serie 1. Darutéver
planerar Bolaget att avsatta 100.000 SEK/planterad
hektar for framtida skotsel. | det fall Erbjudandet
inte fulltecknas kommer omfattningen av Bolagets
investeringar att anpassas till storleken pa Investe-
ringskapitalet.

Styrelsen gor bedémningen att Bolagets strategi
kommer att kunna genomféras aven i det fall
Erbjudandet inte blir fulltecknat.

9.10 Aktiekapitalets utveckling
Bolagets aktiekapital uppgar till dagen for Prospektet
till 500.000 SEK.

Nuvarande agare av 100 % av stamaktierna, Forvalt-
ningsbolaget, har vid tidpunkten fér inlAmnandet av
Prospektet inte tagit stallning till om de kommer att
teckna nagra aktier i Erbjudandet.

Tva aktieslag har emitterats i Bolaget. Stamak-
tier med réstvarde 10 och preferensaktier serie
1 med réstvarde 1. Forvaltningsbolaget innehar
500.000 st stamaktier. Det finns inga villkorade
eller ovillkorade ataganden om att stélla ut
optioner. Inga andra konvertiblar eller utbytbara
vardepapper eller vardepapper forenade med
ratt till teckning av annat vardepapper, med an-
givande av de villkor och férfaranden som galler
vid konvertering, utbyte eller teckning existerar
i Bolaget.

Ar TRANSAKTION AKTIER KVOTVARDE Kurs AKTIEKAPITAL ~ TOT ANT.AKTIER
2009 Bildande 100.000 1 kr 1 kr 100.000 100.000
2010 Emission 400.000 1 kr 1 kr 500.000 500.000

Pa den extra stdmman den 9 mars 2010 besluta-

des det att hoja aktiekapitalet med 400.000 SEK till
500.000 SEK genom kontant betalning. Denna emis-
sion var riktad till Tectona Capital AB. Enligt bolag-
sordningen ska aktiekapitalet vara lagst 500.000 SEK
och hogst 2.000.000 SEK. Antalet aktier ska vara
lagst 500.000 och hdgst 2.000.000.



9.11 Eget kapital och skuldsattning

Vid tidpunkten for upprattandet av detta Prospekt har Bolaget for sin investering vare sig ansokt om eller bevil-
jats nagot lanel6fte och saknar saledes laneskulder. Bolagets egna kapital uppgéar for dagen av inlamnandet av

detta prospekt till 500.000 kr.

Eget kapital och skulder

Nettoskuldsdittning

Kapitalisering, tKr 2011-02-28
Mot borgen 0

Mot sikerhet 0
Blancokrediter 835

Summa kortfristiga skulder 835

Langfristiga skulder 0
Eget kapital 500
Aktiekapital 500
Reservfond 0
Andra reserver 0
Summa 500

Summa Eget kapital och 1335
skulder

Nettoskuld, tKr

Kassa
Litt realiserbara virdepapper
Likviditet

Kortfristiga fordringar

Kortfristiga bankskulder

Kortfristig del av langfristiga skulder
Andra kortfristiga skulder
Kortfristiga skulder

Netto kortfristig skuldséittning
Langfristiga banklan

Emitterade obligationer

Andra langfristiga lan
Langfristig skuldséttning

Nettoskuldsdttning

2011-02-28
653,6

0

653,6

65

0

0

835

835

116,4

(=N Nl

116,4




10 FINANSIELL
INFORMATION

De finansiella rapporterna har tagits fram och reviderats. Den NYCKELTAL 2010-12-31
historiska finansiella informationen omfattas fran Bolagets

bildande 2009-12-18 fram till och med 2010-12-31. Bolagets Soliditet: 100 %
rékenskaper har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen Skuldsattningsgrad: 0 %

Eget kapital: 500.000

och bokféringsndmndens allménna rad.

10.1 Likviditet

Bolaget har sedan bildandet féretagit en investering om 90 stycken aktier i Teak Mangagement

Inc med sate i Panama City, motsvarande ca 11 % av aktierna, detta till ett pris om 500.000 SEK.
Denna investering har uteslutande finansierats med eget kapital. Sedan detta férvarv har samtliga
aktier forsalts vidare till olika privatpersoner till ett pris om totalt 947.000 SEK.

Den 7 februari 2011 férvarvades samtliga aktier i Markbolaget till ett belopp om 900 000 SEK.
Genom detta férvarv blev Bolaget dgare av Markbolagets fastighet om 29 ha planterad med
teaktrad hoésten 2007. | december 2010 forvarvades Investeringsobjektet om 25 ha.

Bolagets kassa uppgar per den 31 december 2010 till 67 532 kr. Bolaget anser per dagen for inlam-
nandet av Prospektet att det finns tillrackligt rérelsekapital for att uppfylla de aktuella behoven samt
behoven under de kommande 12 manaderna.

Bolaget har inga langfristiga skulder och gor darfor inte nagra utbetalningar i form av rantebetal-
ningar etc. Saledes ar risken avseende kassaflode inte ett problem for Bolaget ur likviditets- och
konkurssynpunkt.




10.2 Arsredovisning fran verksamhetséaret 2010

Tectona Skogsfond AB
S56TH7-T004

Forvaitningsberittelse

Styrelsen for Tectona Skogsfond AB, 556797-7094 far hdrmed avge arsredovisning for 2009-12-18 -
2010-12-31, bolagets firsta rékenskapsar.

Allmant om verksamheten

Bolaget ar helagt dotterbolag till Tectona Capital AB med organisationsnummer 556713-3672.
Bolaget har under aret Skat sitt aktiekapital frén 100 000 kr till 500 000

Teclonas Skogsfond AB investerar i skogsfastigheter | Panama med framst nyplantering av teaktrad.
Ny mark tillverkas inte och omfattande avverkning av skogar fortsatter.

Dessa antaganden fligger till grund fér att Tectonas Skogsfond gér bedémningen att skog och mark
fortsatt kommer att vara en mycket god investering. | tropikerna véxer traden ungefar fyra ganger
snabbare jamfért med Sverige eftersom traden ges mycket sol och vatten. D&dfor har Tectonas
Skogsfond valt att plantera och forvaita skogsfastigheter | Panama.

Verksamheten under 2010 var relativt begrénsad. Bolaget bytte namn frn Tectona Konsult till
Tectonas Skogsfond. Bolaget blev publikt och ansléts till Euroclear. Bolaget gjorde en mindre
investering i en skogsfastighet | Panama som delvis saldes ut under 2010 med vinst.

Mélsatining under 2011

Bolaget férvarvade i januari en fastighet om 25 hektar som kommer att planteras under hasten 2011.
Bolaget avser att erbjuda externa investerare att delta i skogsinvesteringarmna i Panama och kommer
av detta skl att emittera preferensaktier. Erbjudandehandlig kommer att lamnas in till
Finansinspektionen f&r granskande och godkinnande.

Styrelsen
Styrelsen bestar av fyra personer som bedtms besitta gedigen kompetens for att driva och skta
teakplantager.
Ekonomisk 6versikt
2010-12-37
RAntabiltet pa F%|
sysselsatt kapital | %
Soliditet, % 96,1

Dispositioner betriaffande vinst eller férlust

Belopp i kr
Slyrelsen fareskr atl Gl forffogande staende medel
arets resultat 21493
Totalt 21493
disponeras for
balanseras i ny rékning 21483
Summa 21483

ad betraffar foretagets resultat och stalining i Gvrigt, hanvisas till efterfdljande resultai- och
balansrikningar med fillhérande bokslutskommentarer.



Tectona Skogsfond AB

556797-7094
Resultatrakning
Belopp i kr Not 2009-12-18-
2010-12-31
Omsattning 166 280
166 280
Rdrelsens kostnader
Cvriga externa kostnader 1 -144 819
Rérelseresultat 21 461
Resultat fran finansiella poster
Ranteintakter och liknande resultatposter 32
Resultat efter finansiella poster 21493
Resultat fore skatt 21 493
Arets resultat 21493
Tectona Skogsfond AB
556797-T094
Balansrdkning
Belopp i kr Not 2010-12-31
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i intresseféretag 2 311 080
311 080
Summa anldggningstillgangar 311 080
Omsiéttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 55 200
Fordringar hos koncernféretag 109 000
164 200
Kassa och bank 67 532
Summa omsittningstillgangar 231732
SUMMA TILLGANGAR 542 812




Tectona Skogsfond AB
556797-7094

Balansridkning

Belopp i kr Mot 2010-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 3

Bundet eget kapital

Aktiekapital (100000 A-aktier, 400000 B-aktier) 500 000

500 000

Frift eget kapital

Arets resultat 21493
21483

Summa eget kapital 521493

Kortfristiga skulder

Leverantdrsskulder 6 319

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 15 000
21 319

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 542 812

Stillda sdkerheter och ansvarsforbindelser

Stillda sdkerheter
2010-12-31

Panter och sakerheter for egna skulder Inga

Ansvarsfdrbindelser

Ansvarsfirbindelser Inga




Tectona Skogsfond AB

S56TOT-70594

Kassaflédesanalys

2009-12-18-
Belopp i kr 2010-12-31
Den lépande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 21493
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore 21493
férdndringar av rorelsekapital
Kassaflidde frén féréndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning (+) av rorelsefordringar -164 200
Okning(+)/Minskning (-) av rorelseskulder 21319
Kassafléde fran den IGpande verksamheten -121 388
investeringsverksamheten
Farvarv av immaterielia anlaggningstillgangar -311 080
Kassaflode fran investeringsverksamheten -311 080
Finansieringsverksamheten
Inbetalt aktiekapital 100 000
Myemission 400 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 500 000
Arets kassaflSde 67 532

Likvida medel vid arets slut 67 532




Tectona Skogsfond AB
556797-T084

Redovisningsprinciper och bokslutskommentarer

Allmanna redovisningsprinciper

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med Arsredovisningslagen och Bokféringsnamndens
allménna rad.

Varderingsprinciper m m
Tillgangar, avsattningar och skulder har virderats till anskaffningsvarden om inget annat anges nedan.

Definition av nyckeltal

Réntabilitet pa sysselsalt kapital
Rarelseresultat plus finansiella intékter i procent av sysselsatt kapital.

Soliditet
Eget kapital och obeskattade reserver med avdrag fér uppskjuten skatt (28%) i forhallande till
balansomslutningen.

Fordringar
Fordringar &r redovisade till anskaffningsvarde minskat med eventuell nedskrivning.




Noter

Not 1 Omsaéttningen utgér vinst vid aktieférsiljning

Férsaljningsvarde 355 200
Anskaffningsvarde -188 920
Omsiittning 166 280
Not 2 Arvode och kostnadserséttning till revisorer
20098-12-18-
2010-12-31
Nexra Revision AB
Revisicnsarvode 15 000
Summa 15 000
Not 3 Andelar i utidndskt bolag
2010-12-31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
-Inkdp 500 000
-Forsaljning -188 920
Redovisat viarde vid arets slut 311 080
Specifikation av bolagets innehav av aktier och andelar i utiindskt bolag
Antal Andeli Eget Redovis
Bolag andelari %1) resulfat®) Kapital®) vérde
Teak Management Inc, Fanama 6B 311080
Not 4 Eget kapital
Aktie- Resery- Fritt eget
kapital fond kapital
Vid arets bbrian 100 D00 - -
Nyemission 400 000
Avrets resultat 21493
Vid arets slut 500 000 - 21 4393
Underskrifter
Stockholm 2011-03-08
Manrtin Migals A arsson Johan Skalén Pontus Holmgren
Min revisignsberiftelse har limnats den [ mars 2011




10.3 Revisorsrapport

NEXIA REVISION STOCKHOLM

Revisorer & Konsulter INTERNATIONAL

REVISIONSBERATTELSE

Till drsstimman i Tectona Skogsfond AB
Org.nr. 556797-7094

Jag har granskat arsredovisningen och bokfiringen samt styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning i Tectona Skogsfond AB for ar 2009-12-18 — 2010-12-31.

Det &r styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och
forvaltningen och for att drsredovisningslagen tillimpas vid uppriittandet av irsredovisningen. Mitt
ansvar fir att uttala mig om frsredovisningen och férvaliningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utfirts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebr att jag planerat och
genomfSrt revisionen fr att med hig men inte absolut siikerhet frséikra mig om att rsredovisningen
inte innehaller viisentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksd atl prova
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direktdrens tilliimpning av dem samt att
bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstiillande direktoren gjort nir de
uppriittat &rsredovisningen samt att utviirdera den samlade informationen i Arsredovisningen. Som
underlag for mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat visentliga beslut, atgirder och
forhillanden i bolaget fir att kunna bedma om négon styrelseledamot eller verkstillande direktdren
ir ersiittningsskyldig mot bolaget. Jag har fiven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstillande
direktren pd annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen cller
bolagsordningen. Jag anser att min revision ger mig rimlig grund fir mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med drsredovisningslagen och ger en riittvisande bild av
bolagets resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Férvaltningsberittelsen &r
forenlig med drsredovisningens &vriga delar.

Jag tillstyrker att drsstimman faststiiller resultatriikningen och balansrikningen, disponerar
vinsten enligt forslaget i firvaltningsberiittelsen samt beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande

direkttren ansvarsfrihet for rilkenskapsaret.

uktoriserad revisor



1.1 Handlingar

Pa begaran tillhandahaller Bolaget bolagsordning, stif-
telseurkund, finansiella rapporter och historisk finan-
siell information. Handlingarna kan erhallas fysiskt hos
Bolaget pa adress Kaptensgatan 12, 114 57 Stock-
holm samt i elektronisk form. Dessa handlingar finns
tillgangliga under hela giltighetstiden for Prospektet.

Ingen rapport om information fran tredje man, expert-
uttalanden och uppgift om huruvida tredje man i fraga
har nagra intressen i emittenten har upprattats.

11.2 Forskning och utveckling

Bolaget bedriver inte nagon forskning och utveckling.
Bolagets verksamhet ar inte heller beroende av nagra
patent eller licenser.

11.3 Skatt

Foéljande ar en sammanfattning av skattekonsekven-
ser med anledning av inbjudan till teckning av aktier
i Bolaget for investerare som skattemassigt anses
bosatta i Sverige om inte annat anges. Sammanfatt-
ningen behandlar inte de speciella regler som géaller
for exempelvis handelsbolag och investmentféretag.

Sammanfattningen ar inte heltdckande utan ska
endast ses som en allman orientering. Investerare
rekommenderas att konsultera skatteradgivare innan
investering sker i Bolaget.

11.3.1 Fysiska personer

For fysiska personer som ar skattemassigt bosatta
eller hemmahdrande i utlandet (begransat skattskyl-
diga) utgar normalt svensk kupongskatt pa utdelning
fran svenska aktiebolag. Kupongskatt utgar med 30
procent pa erhallen utdelning. Skattesatsen reduceras
normalt genom de skatteavtal som Sverige ingatt med
andra lander for undvikande av dubbelbeskattning.
Begransat skattskyldiga fysiska personer beskattas
normalt inte i Sverige for kapitalvinst vid avyttring av
aktier. Om personen ifrdga varit bosatt i Sverige

eller stadigvarande vistats har under det kalenderar
som avyttringen sker eller nagot av de tio narmast
foregaende beskattningsaren kan dock kapitalvinsten
bli féremal for beskattning i Sverige.

Tilldmpligheten av denna regel kan vara begransad
genom skatteavtal som Sverige ingatt med andra lan-
der for undvikande av dubbelbeskattning. Kapitalvin-

sten kan dock komma att beskattas i personens
hemland.

11.3.2 Juridiska personer

For aktiebolag beskattas all inkomst, inklusive
kapitalvinster och utdelningar, i inkomstslaget
naringsverksamhet med en skattesats om 26,3
procent. Berdkningen av kapitalvinster respektive
kapitalforluster sker i huvudsak pa samma satt
som for fysiska personer enligt vad som angivits
ovan. Kapitalférluster pa aktier far endast dras
av mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och
andra delagarratter. | vissa fall kan sadana ka-
pitalfériuster dras av mot kapitalvinster pa aktier
och andra delagarratter i annat bolag inom en
bolagsgrupp om bolagen begar det vid samma
ars taxering och om koncernbidragsratt forelig-
ger mellan bolagen. Kapitalférluster som inte
har kunnat utnyttjas ett visst ar far dras av mot
kapitalvinster pa aktier och andra delagarratter
under efterféljande beskattningsar utan begrans-
ning i tiden. Sarskilda skatteregler galler for vissa
speciella féretagskategorier, exempelvis investe-
ringsfonder och investmentféretag.

Utlandska juridiska personer ar normalt skattskyl-
diga till kupongskatt for utdelning fran svenska
aktiebolag med en skattesats om 30 procent.
Skattesatsen reduceras normalt genom de skat-
teavtal som Sverige ingatt med andra lander for
undvikande av dubbelbeskattning. For juridiska
personer med hemvist inom EU och som inne-
har 10 procent eller mer av kapitalet i det utde-
lande svenska bolaget utgar normalt inte svensk
kupongskatt pa utdelningen. Aktieagare som ar
begransat skattskyldiga och som inte bedriver
verksamhet fran fast driftstalle i Sverige kapital-
vinstbeskattas normalt inte i Sverige vid avyttring
av aktier. Kapitalvinsten kan dock komma att
beskattas i aktiedgarens hemland.

Bolaget atar sig ansvaret att innehalla eventuell
kallskatt.

11.4 Information fran tredje man

Savitt Bolaget kanner till och kan forvissa sig

om, genom jamforelse med annan information
som offentliggjorts av berérd tredje man, har inga
uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle gora
den atergivna informationen felaktig eller missvis-
ande. All information som offentliggjorts av berérd
tredje man har savitt Bolaget kanner till atergivits
korrekt.



11.5 Managementavtal
1 PARTER

1.1 Tectona Capital AB , org. nr. 556713-3672, med adress Kaptensgatan 12, 114 57
Stockholm, ("Managern”).

1.2 Tectonas Skogsfond AB (publ) med org. nr. 556797-7094 ("Fonden”) med adress
Kaptensgatan 12, 114 57 Stockholm.

Saljaren och Kbéparen benadmns nedan gemensamt "Parterna” och var for sig "Part”.

2 BAKGRUND

2.1 Genom dotterbolag i Panama, Tectona Capital INC ("Dotterbolaget”), investerar Fonden i
skogsfastigheter i Panama som skall féradlas med teakplantage. Bolagets fastigheter
benamns ("Fastighet” eller "Fastigheterna”). Pa Fastigheterna skall framst teaktrad
planteras och slutavverkas efter ca tjugo (20) ar fran plantering. Andra tradarter kan
planteras dar man finner det [ampligt. Slutligen skall &ven Fastigheterna forsaljas.

2.2 Managerns uppdrag ar att férvalta Fondens ekonomiska och administrativa verksamhet
innefattande, men ej begransat till, att férvalta Fondens tillgangsportfélj, skota Fondens
organisation och administration samt féretrdda Fonden och bevaka Fondens intressen i
forhallande till tredje man. Foér att reglera Managerns uppdrag i férhallande till Fonden har
Parterna traffat foljande avtal ("Avtal”)

3 UPPDRAGETS OMFATTNING
Uppdraget omfattar den I6pande ekonomiska och administrativa forvaltningen av Fonden.
Managern skall aven hantera upphandling av tjanster samt alla kontakter med anledning av
Fondens verksamhet i den omfattning som motsvarar hur en professionell och ansvarsfull
agare skulle ha skott forvaltningen och kontakterna i egen regi. Managern skall s6ka astad
komma avkastning i enlighet med den malsattning som preciseras i punkt 4 nedan genom att
rada Fonden vad galler kbp av Fastigheter, plantering av trad pa Fastigheterna,
marknadsforing och foérsaljning av direkt eller indirekt &gda Fastigheter samt verkstalla
Fondens styrelses beslut.

4 MALSATTNING FOR FONDENS AVKASTNING
Malsattningen ar att Fonden skall generera en arlig tillvaxt om ca 12 % procent pa investerat
kapital 6ver hela investeringsperioden fran avkastningen som avverkning av traden och
forsaljning av Fastigheterna genererar.

5 AVTALSTID
Avtalet trader i kraft vid undertecknandet ("Avtalsdagen”) och |6per till det tidigare av (i)
20210101 (ii) Fondens slutliga avveckling genom likvidation eller annat forfarande efter beslut
pa bolagsstamma eller enligt bolagsordningen.

6 EXKLUSIVITET OCH FULLMAKT
Fonden skall forvaltas exklusivt av Managern For det fall Managern bedémer det som
nddvandigt skall foretradare for Fonden utfarda en generalfullmakt fér de personer som
Managern anvisar for fullgérandet av uppgifterna enligt Avtalet.

7 FONDENS FORVALTNING

71 Fondférvaltning och fondadministration
Managern svarar for Fondens organisation, bokféring, marknadsféring, information gentemot
aktiedagare och for férvaltningen av samtliga évriga angelagenheter sasom att foretrada
Fonden och bevaka Fondens intressen i enlighet med aktiebolagslagen och 6vriga tillampliga
lagar. Uppdraget inkluderar bland annat att hantera all administration mellan Fonden och dess
aktieagare.

7.2 Bokfoéring, arsbokslut och revision

7.2.1  Loépande bokféring
Managern svarar for att den I6pande bokforingen for Fonden skots i enlighet med gallande
lagar och foéreskrifter samt med beaktande av god redovisningssed.
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7.2.3

7.3

7.4

7.5

9.2

9.3

10

Bokslut och arsredovisning
Managern skall ansvara for upprattandet av Fondens bokslut.

Revision
Managern skall tillse att Fondens revisor utfor lagstadgad revision av Fonden.

Rapportering till aktieagarna

Managern skall &rligen lamna &rsrapport senast 120 dagar efter arsbokslutets utgang. Arsrapporten skall
publiceras pa Fondens hemsida samt finnas tillganglig pa Fondens kontor och inne fatta (x) reviderad
arsredovisning samt (y) transaktionsrapport avseende genomférda kop och forsaljningar

Konsulter

Managern har ratt att anlita konsulter, sdsom drift- och servicepersonal, projektledare, konsulter,
varderare, maklare, jurister och revisorer, m.fl., som ar nédvandiga for fullgérandet av forpliktelserna
enligt Avtalet vilka skall bekostas av Fonden.

Tillstdnd m.m.

Managern skall betraffande Fonden lamna erforderlig information till kommuner, myndigheter och andra
offentliga institutioner. Managern skall se till att sddana tillstand m.m. som ar nédvandiga for
forvaltningen av Fonden enligt detta Avtal och Fondens verksamheter innehas.

ARVODEN, KOSTNADER & UTLAGG
For sin férvaltning av Fonden skall Managern arligen erhalla arvoden motsvarande 0,7 % av Fondens
fria egna kapital. Arvodet skall erlaggas i forskott varje ar med bérjan januari 2012.

OVRIGA BESTAMMELSER

Avtalet med dess bilagor utgor Parternas fullstandiga reglering av alla fragor som detta Avtal berér. Alla
skriftliga eller muntliga ataganden och utfastelser som foregatt Avtalet skall ersattas av innehallet i detta
Avtal med bilagor.

Andringar av och tillagg till detta Avtal skall fér att vara bindande var skriftligen avfattade och
undertecknade av bagge Parterna.

Meddelanden skall ske genom bud, rekommenderat brev, bekraftat telefax eller e-post till Parternas i
ingressen angivna eller senare andrade adresser.

FORCE MAJEURE

Uppdragstagaren kan inte hallas ansvarigt eller betalningsskyldigt fér skada som uppkommen genom
handelser utanfér Uppdragstagarens kontroll sdsom naturkatastrofer, lagandringar, atgarder fran
myndigheter, krig, konflikter, stridsatgarder pa arbetsmarknaden eller liknande.

Detta Avtal har upprattats i tva original, av vilka parterna har tagit var sitt.




