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Tectona Capital AB (publ) Halvarsrapport januari till och
med juni 2019 (Forgdende &rs halvar, jan till och med juni 2018 inom parantes)

Halvaret i korthet
e Nettoomsittning (Tkr) 1171 (1 144)
e Totala intdkter efter valutaférandring (Tkr) 2 006 (3 239)
e Rorelseresultat (Tkr) 377 (1 771)
e Resultat efter skatt och finansiella poster (Tkr) 312 (1 661)
e Resultat per aktie (kr) 0,022 (0,12)
e Eget kapital per 30 juni (Tkr) 25 047 (24 765)
e  Eget kapital per aktie den 30 juni (kr) 1,78 (1,76)
e Soliditet per 30 juni 83,8% (76,7%)
e Genomsnittlig arlig hyresintdkt per m2 (usd) 11 (11)
e Berdknad ekonomisk vakans 6,5% (9%)
e Totalt antal aktier 14 034 845

Viktiga hdndelser under och efter halvaret

e Tectona erhaller |6fte om banklan fran tva olika banker.

e Forsaljning av en storre lagenhet med 55 % vinst (efter halvarsskiftet).

e Forvarv av 42 stycken uthyrningslagenheter/ studentrum (efter halvarsskiftet).
e Nybyggnation av vindsvaning i en av bolagets fastigheter

Om Tectona

Tectona ar ett svenskt aktiebolag som sedan 2006 har verkat i en av varldens snabbast vdxande
ekonomi. Sedan 2014 har Bolaget fokuserat pa fastighetsinvesteringar i Panama City. Bolaget har
sedan 2014 investerat ca 3,5 MUSD i ett sjuttiotal olika uthyrningsobjekt pa bostadsmarknaden i
Panama City.

Tectona har efter lang erfarenhet identifierat ett mycket lukrativt segment pa bostadsmarknaden. Vara
minsta lagenheter ger hyresintdkter pa éver 20 % av investerat kapital. Strategin framat ar saledes att
satsa pa sma uthyrningsenheter. Vardeutvecklingen &r kopplad till hur fastighetspriserna utvecklas
samt vilken hyresniva vi lyckas erhalla. Vardeutvecklingen ar aven korrelerad med USA dollarn
eftersom Panama uteslutande anvdander amerikanska dollarn som valuta.

Denna rapport avser koncernens verksamhet under perioden 1 januari 2019 till och med den 30 juni
2019. Med Koncernen, Bolaget och Tectona Capital avses de bolag som ingar i Tectona Capital AB
(publ)s koncern med organisationsnummer 556713-3672.

Tectona Koncernen ar en investeringskoncern som sedan 2006 har verkat i en av varldens snabbast
vaxande ekonomier. Sedan 2014 har Bolaget fokuserat pa fastighetsinvesteringar i Panama City.
Tectona Capital AB (publ) dger 100 % av aktierna i Tectona Panama Fastigheter AB och 23 % av aktierna
i intressebolaget Tectona Skogsfond AB. Tectona Panama Fastigheter AB dger 100 % av aktierna i det i
Panama registrerade bolaget Tryout Inc som i sin tur ar dgare till Koncernens fastighetsbestand.
Intressebolaget Tectona Skogsfond AB dger 100 % av aktierna i Tectona Capital Inc som i sin tur dger
skogsfastigheter i Panama.

Bolagets B-aktie ar upptagen till handel pa NGM Nordic MTF under kortnamnet TCAB MTF B.



VD-kommentar
Resultat
| koncernen blev halvarsresultatet efter skatt positivt med 312 tkr.

Viardering av underliggande tillgangar

Tectona redovisar enligt K3 och darfor visas inte vardeférandring av bolagets tillgangar i
resultatrakningen till skillnad mot de féretag som redovisar enligt IFRS. Enligt den senaste varderingen
som utfordes vid arsskiftet varderades Tectonas hyresobjekt till drygt 2,9 miljoner USD. |
balansrdkningen vid arsskiftet var fastigheterna bokforda till ett varde om 2,72 miljoner USD. Med
bokslutsdagens dollarkurs (9,27) skulle detta innebara ett 6verviarde om 1,67 miljoner kronor.

Hyresintakter (siffror i tusen usd)
Hyresintdkterna i Panama for perioden blev 122 tusd (122).

Vakans

Den berdknade ekonomiska vakansgraden var under forsta halvaret 6,5 %. Detta ar en forbattring
jamfort med forsta halvaret 2018 samt med helaret 2018. Dock 6kade vakansen jamfort med sista
halvaret 2018. En orsak till 6kad vakans jamfort med Q3 och Q4 2018 ar att hyresmarknaden har
mattats av. Ytterligare atgdrder kommer att genomforas i syfte att minska vakansen mellan
hyresgaster. Bolagets malsattning ar att halla en vakans under 3,5 %

Malsattning under 2019

For att na god I6nsamhet i Tectona ar det av storsta vikt att bolaget 6kar i storlek. En grov uppskattning
visar att en fyrdubbling av koncernens hyresobjekt endast skulle 6ka kostnaderna med ungefar det
dubbla. Under 2019 &r det darfor av yttersta prioritet att 0ka antalet objekt med framforallt externt
kapital. Koncernen har idag en mycket hog soliditet och styrelsen anser att det finns gott om utrymme
for okad belaning.

| borjan av 2018 angav styrelsen att malsattning under 2019 ar att:

e Oka koncernens totala kapital och antalet hyresobjekt med mer &n 50 %.

e Sidnka den ekonomiska vakansgraden till under 3,5 %.

e Avyttra tva fastigheter som ger lagst hyresintdkter.
Bolaget har erhallit banklan och forvarvat 42 stycken uthyrningsobjekt i augusti efter rapportperiodens
slut. Totalt kapital har 6kat med ca 33 % och antalet uthyrningsobjekt har 6kat fran 29 till 71 stycken.
Bolaget har inte lyckats halla en vakans under 3,5 % framst till foljd av svagare marknad. Tiden for att
teckna nya hyresavtal efter att tidigare hyresgast har flyttat ut har 6kat. Ytterligare férbattringar gors
for att minska vakansen mellan hyresgaster.
Bolaget har avyttrat Girasol med en vinst om 55 % efter skatt omraknat till SKR. Detta objekt har haft
lag hyresintakt i forhallande till investerat kapital. Forsaljningen frigor ca 1,7 MKR likviditet vilket avses
investeras i andra mer kvalitativa hyresobjekt.

Marknadskommentar
Marknadsutsikt 2019 och 2020 (styrelsens bedémning)



Panama utmarker sig i Latinamerika som ett logistiskt center och ett politiskt stabilt land. Att vara ett
politiskt stabilt land med |3g arbetsloshet och |ag inflation kan fortsatt vara mycket lyckosamt for
Panama vilket i sin tur kommer driva pa tillvdxten dnnu mer. Dels ar det ett stort migrationstryck till
Panama av bade hogutbildade och lagutbildade som soker ett battre jobb eller ett mer tryggt land att
leva i. Tack vare politisk stabilitet och lag inflation finns det ocksa fran 6vriga Latinamerika ett stort
intresse for investeringar i landet. Bolagets styrelse bedémer att utldndska direktinvesteringar
kommer fortsatt vara hogt i Panama vilket kommer driva pa tillvéxten.

Bolagets VD bedémer att marknaden for fastigheter samt marknaden fér uthyrning av bostader i
Panama City, har fortsatt att mattas av under 2019. Tectona har lyckats behalla hyresgaster och har
minskat vakanserna bland foretagets objekt jamfort med forsta halvaret 2018. | flera hyresobjekt har
vi tvingats justera hyran en aning nedat for att attrahera nya hyresgaster.

Enligt Encuentra24.com (liknande hemnet.se) sjonk fastighetspriserna i Panama City med cirka fyra (4)
procent under 2018. Fallet har fortsatt under forsta halvaret 2019 och berdknas vara ca 0,8 %. Bolagets
beddmning &r att omsattningen pa fastighetsaffarer har sjunkit. Bdde att képa och salja ar vasentligt
trogare idag jamfort med nagra ar tillbaka.

IMFs beddmning infor 2019 var att tillvaxten fér heldret skulle oka till 6,8 % fran 4,6 % (2018).
Tillvaxttakten under forsta kvartalet var lagre an vantat med endast 3,1 % och IMF har skruvat ner
tillvaxtprognosen for helaret 2019 till 5 %. Budgetunderskotten kan 6ka under 2019 till ca 4 %.
Regeringen vidtar atgarder for att fa ner budgetunderskottet till under 2 %. For att Panama skall lyckas
med en langsiktig hog tillvaxt kommer det att behovas reformer inom framst utbildning och halsa.
Dartill behovs hardare statlig ekonomisk disciplin och fler kontrollmekanismer enligt IMF. For 2020
bedomer IMF att tillvdxten okar nagot till 5,5 %. Enligt IMF fortsdtter Panama att vara Latinamerikas
mest dynamiska ekonomi. Banksystemet ar valkapitaliserat och har en mycket lag andel daliga lan.

Gallande fastigheter sa ar styrelsens beddmning att omsattningen kommer fortsatt att vara lag.
Fastighetspriserna kommer vara stabila eller nagot sjunkande under resten av 2019. Under nésta ar
forvantas omsattningen ta fart da séljare och képares forvantningar narmar sig varandra.

Handelser under rapportperioden
Byggnation av vindsvaning i en av bolagets fastigheter pabérjades i juni och berdknas vara fardigt i
slutet av september 2019. Total investering ar ca 80.000 dollar.

Den 11 april 2019 holl Tectona ordinarie arsstamma.

Arsstimman faststallde de i arsredovisningen intagna balans- och resultatrakningarna.

Arsstimman beslutade att Bolagets resultat for 2018 ska 6verforas i ny rakning.

Arsstimman beviljade styrelseledamoterna och verkstillande direktéren ansvarsfrinet for
forvaltningen av bolagets angeldgenheter for rakenskapsaret 2018.

Arsstimman beslutade att styrelsen ska bestd av tre ordinarie styrelseledaméter utan suppleanter.
Arsstimman omvalde styrelseledaméterna Johan Skalén, Jason Tummings och Bengt Thorn.
Stamman beslutade att bemyndiga styrelsen att fatta beslut om emission fram till nasta arsstamma
(bade kontant och apportemission) med avvikelse for aktiedgarnas foretradesratt.

Samtliga beslut pa stamman fattades enhilligt.

Arsstimman beslutade att emittera 850.000 stycken teckningsoptioner for styrelsens ledaméter.



Handelser efter rapportperioden
En storre ldgenhet saldes.
Ett forvarv om 42 uthyrningsenheter har genomforts vilket till storsta delen finansierats med banklan.

Intakter, kostnader och resultat

Nettoomsattningen uppgick till 1 171 Tkr (1 144). Det redovisade resultat for perioden efter
valutaférandring och finansiella poster uppgick till 312 tkr (1 661).

Resultatet per aktie under perioden januari till och med juni 2019 uppgick till 0,022 SEK per aktie (0,12).

Eget kapital och Skulder

Eget kapital uppgick per 30 juni 2019 till (Tkr) 25 047 (24 765).

Antal registrerade aktier per 30 juni 2019 uppgick till 14 034 845. Fordelat pa 1 680 729 (1 680 729)
aktier av serie A samt 12 354 116 aktier av serie B (12 354 116).

Samtliga aktier utgivna av Bolaget berattigar till utdelning pa lika villkor. Samtliga aktier har ett
kvotvarde om en (1) krona per aktie. A-aktierna har tio (10) roster, medan aktierna av serie B har en
(1) rost. A-aktierna har ISIN nummer SE0006877692 medan B-aktierna har ISIN nummer
SE0006877700. Det ar endast aktierna av serie B som handlas publikt.

Rantebarande skulder

Koncernens riantebarande skulder per 30 juni uppgick till 4030 tkr och bestar av en féretagsobligation
om 3780 tkr samt ett kortsiktigt Ian fran en investerare om 250 tkr. Genomsnittsrdanta exklusive
upplaningskostnader uppgar till 7 %.

Aktien

Under rapportperioden har aktiekursen 6kat med 9,5 % fran 1,59 kr per aktie till 1,74 kr per aktie.

Insideraffarer

Under perioden har inga aktieaffarer skett av personer med sérskild insyn i bolaget.

Styrelseledamoterna har under perioden tecknat totalt 850.000 stycken képoptioner.

Kopoptioner

Pa arsstamman fattades beslut om att ge styrelseledaméterna majlighet att kopa teckningsoptioner i
bolaget. Styrelsens ledamoter forvarvade totalt 850.000 stycken optioner. Teckningskursen &r 2,5 kr
med teckning senast den 11 april 2022.

Ledamoterna har betalat marknadsmassigt varde for optionerna och bolaget har darmed inte haft
nagon skattekostnad i samband med utgivandet av teckningsoptionerna.

Redovisningsprinciper
Denna halvarsrapport &r upprattad i enlighet med Arsredovisningslagen och BFNAR 2012:1
Arsredovisning och koncernredovisning (K3).



Koncernens serviceintdkter, det vill sdga vidarefakturerad el, virme etcetera, sdrredovisas inte fran
ovriga hyresintakter.

Diskussioner inom styrelsen fors géllande en eventuell framtida 6vergang till IFRS.

Revision
Denna rapport har inte varit foremal for granskning av bolagets revisor.

Kalendarium
Tectona Capital ldmnar aterkommande ekonomisk information enligt féljande plan:

Bokslutskommuniké for 2019 27 februari 2020
Halvarsrapport jan-juli 2020 28 augusti 2020

For ytterligare information besdk bolagets hemsida www.tectona.se eller kontakta bolagets VD Johan
Skalén pa email info@tectona.se.

Denna information ar sadan information som Tectona Capital AB (publ) ar skyldigt att offentliggbra
enligt EU:s marknadsmissbruksforordning. Informationen Ildmnades, genom ovanstaende
kontaktpersons férsorg, for offentliggérande den 30 augusti 2019.

Om Tectona

Tectona Capital AB ar ett investeringsforetag som sedan 2006 har investerat i skog, jordbruk och
fastigheter. Bolaget investerar via dotterbolag framst i fastigheter och sedan 2014 har bolaget
fokuserat pa fastighetsinvesteringar i Panama City. Tectona Capital AB:s affarsidé ar bland annat att
investera i och ta del av Panamas ekonomi. Tectona Capital AB:s vision ar att ge vanliga manniskor en
moijlighet att bo smart och funktionellt i bra omraden mitt i city.

Las mer om Tectona Capital AB pa www.tectona.se.




Resultatrakning koncernen
Belopp i Tkr

Rérelsens intdkter
Nettoomsattning
Ovriga rérelseintdkter
Summa intdkter

Rérelsens kostnader
Ravaror och férndédenheter
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader
Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran vardepapper och
fordringar som ar anlaggningstillgangar

Ranteintakter

Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster
Resultat fore skatt

Skatt pa periodens resultat

Periodens resultat

2019-01-01 2018-01-01
2019-06-30 2018-06-30
1171 1144

835 2095

2 006 3239

-164 -19

-1 268 -1 298
-197 -151

377 1771

- 5

67 5

-132 -120

312 1661

312 1661

312 1661



Balansrakning koncernen
Belopp i Tkr

TILLGANGAR
Anldggningstillgangar

Materiella anlédggningstillgangar
Byggnader och mark

Materiella anlédggningstillgangar

Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag
Fordringar intresseféretag och gemensamt styrda foretag

Summa anldggningstillgangar

Omsiéttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordringar intresseféretag och gemensamt styrda foretag

Ovriga fordringar
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Kassa och bank
Summa omsdttningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Obligationslan

Kortfristiga skulder

Forskott fran kunder

Leverantoérsskulder

Obligationslan

Vaxelskulder

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

2019-06-30 2018-06-30
26 126 25083
26 126 25083

603 603
1380 -
1983 603

28 109 25 686

160 266

1138 1374
46 3924

136 616
1480 6 180

308 439
1788 6619

29 897 32305
25047 24765
25047 24765
0 3830

0 3830

- 8

62 74
3780 -
- 283

617 2948

391 397
4 850 3710

29 897 32305



Kassaflodesanalys koncernen
Belopp i Tkr

Resultat efter finansiella poster

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m.m.

Betald inkomstskatt
Kassaflode fore den Iopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran fordndringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar
Okning(-)/Minskning(+) av rérelseskulder

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella anldaggningstillgangar
Forvarv av finansiella tillgangar

Kassaflode fran Investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten

Nyemission

Utgivning av teckningsoptioner

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Periodens kassaflode

Likvida medel vid periodens borjan
Kursdifferens i likvida medel
Likvida medel vid periodens slut

2019-01-01  2018-01-01
2019-06-30  2018-06-30
312 1661

- 171

312 1832

312 1832

-107 -1668

-393 -1634

-188 -1470

-195 2121

-45 _

-240 2121

- 2435

44 -

a4 2435

-384 -1156

732 1573

-40 22

308 439



Resultatrakning moderbolaget
Belopp i Tkr

Rérelsens intdkter
Nettoomsattning
Ovriga rérelseintdkter
Summa intdkter

Rérelsens kostnader
Ovriga externa kostnader
Personalkostnader
Rorelseresultat

Resultat frdn finansiella poster

Resultat fran vardepapper och fordringar
som ar anlaggningstillgangar
Ranteintakter

Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Resultat fore skatt
Skatt pa periodens resultat

Periodens resultat

2019-01-01 2018-01-01
2019-06-30 2018-06-30
226 228

108 115

334 343

-482 -702

-197 -151

-345 -510

- 5

388 307

-132 -119

-89 -317

-89 -317

-89 -317



Balansrakning moderbolaget
Belopp i Tkr

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anlédggningstillgangar
Byggnader och mark

Materiella anlédggningstillgangar

Andelar i koncernforetag

Fordringar hos koncernfoéretag

Andelar i intresseforetag och gemensamt styrda foretag
Fordringar intresseféretag och gemensamt styrda foretag

Summa anladggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Fordringar intresseforetag och gemensamt styrda foretag
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Kassa och bank
Summa omsdttningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Summa eget kapital

Langfristiga skulder
Obligationslan

Kortfristiga skulder

Leverantoérsskulder

Obligationslan

Skulder till koncernforetag

Ovriga kortfristiga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

2019-06-30 2018-06-30
236 236
236 236

1790 1290
22170 21382
603 603
1380 -
25943 23 275
26179 23511
16 -

- 984

46 3924

92 112
154 5020

6 178

160 5198
26 339 28 709
21538 21645
21538 21645
0 3830

0 3830

62 119
3780 -
494 -
283 2951
182 164
4801 3234
26 339 28 709



Forandring eget kapital
Belopp i Tkr

.. Annat eget
Ovrigt kapital inkl.
Koncernen Aktiekapital tillskjutet Reserver srets Totalt
kapital
resultat
Belopp vid arets ingang 14 035 4854 625 5050 24 564
Utgivning av
teckningsoptioner 44 44
Omrékningsdifferens 127 127
Periodens resultat 312 312
Belopp vid periodens utgang 14 035 4 854 752 5406 25 047
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