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Forvaltningsberittelse

FORVALTNINGSBERATTELSE  Tectona

Styrelsen och verkstéllande direktéren for Tectona Capital AB far harmed avge arsredovisning och

koncernredovisning for rakenskapséret 2019.

FLERARSOVERSIKT

Koncernen 2019 2018 2017 2016
Nettoomsattning 2302 2430 1920 1667
Resultat efter finansiella poster -594 1382 -3438 2537
Eget kapital 28 452 24 564 22911 19275
Balansomslutning 40 608 29 055 28 255 24 565
Soliditet (%) 70,1 84,5 81,1 78,5
Moderforetaget 2019 2018 2017 2016
Nettoomsittning 435 556 150 400
Resultat efter finansiella poster -169 -379 -1632 1197
Eget kapital 25745 21583 21962 16 040
Balansomslutning 30 386 25648 26 872 20915
Soliditet (%) 84,7 84,2 81,7 76,7

ALLMANT OM VERKSAMHETEN

2019 i korthet
e Totala intakter 3 333 tkr (4 592)
¢ Nettoomsattning 2 302 tkr (2 430)
* Rorelseresultat -419 tkr (1 612)
e Resultat efter finansiella poster
och skatt -594 tkr (1 382)
e Resultat per aktle -0,04 kr (0,1)
e Eget kapital per 31 december 28 452 tkr (24 564)
e Eget kapital per aktie den 31 december 1,71 kr (1,75)
* Soliditet per 31 december 2018, 70 % (85)
e Hyresintdkt 1 201 ke/m#ar (1 211)
e Totalt antal aktier den 31 december
16 656 378 (14 034 845)

Viktiga handelser under aret

®  Nytt férvarv om 42 stycken uthyrningsldgenheter.
Tilltrdde férvantas ske | mars.

e Dollarn forstérktes gentemot svenska kronan
med ca 4 %.

e  Dotterbolaget beviljades banklan,

* | oktober genomférdes en emission. 2,6 miljoner
nya aktier emitterades till teckningskurs 1,9 kr.

*  Mikael Wickbom valdes in till styrelsen pa extra
sté&mma den 30 oktober.

e Tvélagenheter har sélts for att frigéra likviditet for
férvérv av annan fastighet.

Viktiga handelser efter arets slut
* Inga vasentliga héndelser har skett efter &rets slut.
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Tectona FORVALTNINGSBERATTELSE

VD-KOMMENTAR

Aret 2019 var ett genombrott fér Tectona d& bolaget
beviades banklan fér forvary av fastigheter. Kreditmarkna-
den i Latinamerika skilier sig stort frén den kreditmarknad

vi &r vana vid i Sverige med hog beldning pa fastigheter til
formanliga villkor. Att erhélla banklan &r négot vi har lagt stort
fokus pé och det &r av stor vikt fér bolagets fortsatta tillvaxt.
Jag beddmer att det finns fortsatt gott om utrymme for okad
belaning da vi idag har en soliditet p& 70 %. Foér att erhlla
Skad belaning kommer vi att fortsétta vér bearbetning av
olika banker. Vi kommer ocksé att ge ut en féretagsobligation
under véren 2020.

Tack vare bankfinansiering har antalet uthyrningsobijekt dkat
frén 30 till 71 stycken. Hyresintakterna berdknas 6ka med
ungefar 50 % efter tilltrdde. Detta & dock ingenting som
aterspeglas i drets bokslut eftersom tilltrade till de nya lagen-
heterna sker efter arsskiftet.

Det &r nu éver 10 &r sedan som jag var med och grundade
Tectona. Inte kunde jag d& ana vilken fantastisk framgéng
som véntade Panama dér Bolaget har investerat i fastigheter.
Tilivéxten har under denna period varit bland den hogsta |
vérlden med cirka 8,5 % i snitt per &r enligt Varldsbanken. |
januari 2019 uppgraderade Moody's kreditvérderingsinstitut
Panamas kreditvérdighet till Baai vilket &r i samma niv& som
Spanien. Det har varit roligt, inspirerande och spannande att
verka pa en sidan marknad.

Fastighetspriser har stigit i takt med fillvéixten och vélstandet
i omradet har ¢kat rejélt. En investering i Tectona ar en unik
mdjlighet att ta del av denna blomstrande marknad.

Genom vér erfarenhet av fastighetsforvéarv och uthyrning har
Vi upptéckt ett mycket fordelaktigt segment pé bostads-
marknaden. Kultur, tradition, familjekonstellation samt
urbanisering har férandrats i grunden i Latinamerika under
det senaste decenniet. Denna radikala och snabba om-
stélining till farre familiemedlermmar och fler singelhushall
leder till stor efterfrdgan av allt mindre lagenheter. Tectona
erhaller hyresintakter upp till 5 900 kronor per m? och &r for
de mindre uthyrningsobjekten vilket éverstiger hyresnivan i
centrala Stockholm. Investeringsnivan fér dessa objekt &r
fortfarande mycket attraktiv da vi férvarvar fr cirka 14 000
krenor per m?.

Férutom att vi verkar p& en geografiskt intressant marknad
s& har Tectona koncernen uppnatt en stabil bas for fort-
satta investeringar. Vi har stabila hyresintékter och en Iag
beldningsgrad vilket baddar fér uttkad beldning och tillvéxt.
Koncernen har visat sig ha en framgéngsrik och vinstgivande
affirsmodell pa en tillvéxtmarknad dér IMF och Varldsbanken
spér en fortsatt ljusframtid med stark tillvéxt. Genom &ren har
vi erhallit nyttiga erfarenheter och funnit ett lukrativt segment
pa bostadsmarknaden.

Johan Skalén, VD
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KORT OM TECTONA

Tectona har dnda sedan starten ar 2006 arbetat for att
investera langsiktigt med Iag risk i syfte att skapa en hallbar
avkastning dver tid. Sedan 2014 fokuserar bolaget framst
pé att investera i fastigheter fér uthyrning i Panama City.
Idag har bolaget 71 stycken uthyrningslagenheter varav

42 stycken under forvarv.

Vision
Att ge manniskor en méjlighet att bo smart och funktionellt i
bra omraden mitt i city.

Tectonas affarsmodell

Tectona Panama Fastigheters AB:s affiarsmodell fokuserar
pa att ge langsiktig avkastning genom att férvarva och aga
funkiionella fastigheter pa attraktiva platser framst i Panama
City. Tectonas specifika investeringsfilosofi fokuserar pa ett
ldnsamt kundsegment bestdende av Panamanska singel-
hushall som efterfragar mindre lagenheter pé centrala
platser i Panama City.

Hoga hyresintakter for bolagets mindre lagenheter
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Tectona har identifierat ett lukrativt segment av mindre
hyresldgen-heter som genererar hég avkastning. Bolaget
erhaller hyresintékter upp till 5 900 kr per m? och &r for de
mindre uthyrningsobjekten vilket dverstiger hyresnivan i
cenfrala Stockholm.

FORVALTNINGSBERATTELSE Tectona

Vardeskapande

Vérdeskapandet i affirsmodellen ligger i att férvarva fastig-
heter och bygga om till mindre attraktiva uthyrningsenheter
vilka ger vasentligt hogre hyresintakter och i férléangningen
en hogre vérdering av fastigheterna. Den fraimsta bakomlig-
gande orsaken till markant hégre hyresintékter frdn mindre
lagenheter &r det snabba demografiska skifte vi ser i hela
Latinamerika. Det finns en begransad tillgéng pa mindre
l&genheter medan efterfrgan okar snabbt.

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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Tectona

MARKNADSKOMMENTAR

Latinamerika i snabb omstalining mot mindre hushall
Latinamerika &r en kontinent under snabb marknadsom-
stélining. Nya generationer vixer upp och énskar leva ett
helt annorlunda liv jdmfért med tidigare generation. Dagens
unga bryr sig mindre om tradition och kyrka. De vill i stéllet
leva ett materiellt battre liv an foraldrarna. Samtidigt sker
en kraftig urbanisering, da de nya generationerna séker
sig till stora stader som erbjuder karrigr, kultur och ngjen.
Samtidigt sker ett demografiskt skifte da nativiteten har pa
kort tid sjunkit kraftigt. Hushallen blir som en folid av detta
mindre och efterfragan pa mindre l&genheter centralt i city
Okar markant.

Hyresmarknaden

Panamas hyresmarknad é&r i allm&nhet hyresvirdens
marknad. Hyror kan avtalas fritt mellan hyresvérd och
hyresgést och inkluderar i allménhet fritt Sverenskommen
arlig hojning av hyran. Panamas hyresmarknad &r &nnu

en omogen marknad utan stérre kommunala, statliga eller
publika hyresréttsbolag. Istéllet ar det ofta familier som ager
ett eller flera hyreshus som de hyr ut via fastighetsméklare
som agerar mellanhand mellan hyresvardar och hyres-
gdster. Hyresperioden brukar vanligtvis skrivas |5pande

och hyresgdsten har rétt att sdga upp hyresavtalet med
dverenskomna pafdlider. Hyra indexeras vanligtvis rligen

till en éverenskommen 6kning p& mellan 3% och 5% per ar.
Hyresdeposition &r vanligtvis 1 méanadshyra medan Tectona
kréver 1,5 manadshyra, Hyran betalas ménadsvis i forskott

Overgripande marknadskommentar for 2019

Bolaget bedémer att marknaden for fastigheter samt
marknaden for uthyrning av bostader i Panama City, har
generellt varit fortsatt svag under 2019. Tectona har dndé
haft 1&g vakans men har i vissa fall sankt hyran fér att battre
anpassa mot rddande marknad.

Enligt Encuentra24.com (liknande hemnet.se) har priserna

i Panama City sjunkit med cirka tva procent under 2019.
Bolagets beddmning &r att omsétiningen pé fastighetsaffarer
har varit I14g.

8 TECTONA ARSREDOVISNING 2019

Overgripande marknadsutsikt fér 2020

Bolaget beddmer att ekonomin kommer vara fortsatt trég
under 2020 j@mfdrt med det fantastiska ekonomiska
uppsving Panama upplevde mellan 2000 och 2013.
Ekonomin férvéntas forbéattras marginellt under 2020 jamfért
med 2019. Vi ser tecken pa att ekonomin forbéttras, bland
annat ser vi okat intresse och aktivitet bland potentiella
hyresgéster.

Tillvéixttakten for 2019 blev I&gre 4n vad som férutspaddes
infor aret 2019. Enligt IMF &r den beraknade tillvaxten for
2019 ca 3,9 %. IMF:s prognos for 2020 &r att tillvéxten dkar
nagot till 4,6 %.

Panama utmérker sig i Latinamerika som ett logistiskt center
och ett politiskt stabilt land. Att vara ett politiskt stabilt land
med 1&g arbetsléshet och 1&g inflation kan fortsatt vara
mycket lyckosamt fér Panama vilket i sin tur kommer driva
pé tillvéxten &nnu mer. Dels &r det ett stort migrationstryck
till Panama av bade hogutbildade och Iagutbildade som
sGker ett béttre jobb eller ett mer tryggt land att leva i. Tack
vare politisk stabilitet och Iag inflation finns det ocksa frén
Gvriga Latinamerika ett stort intresse fér investeringar i
landet. Bolagets styrelse bedémer att utléndska direktinves-
teringar kommer fortsatt vara hégt i Panama vilket kommer
driva pa tillvaxten,

Géllande fastighetspriser sd &r beddmningen att priserna
kommer vara stabila under 2020.




Tectona
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Tectona FORVALTNINGSBERATTELSE

KONCERNENS UTVECKLING UNDER 2019

Resultat

| koncernen blev drets resultat negativt med 594 tkr. Under
2019 sjonk hyresintikterna framst till folid av forsélining

av tva uthyrningsobjekt. Likviden fran forséliningen har
anvants till férvérv av den nya fastigheten om 42 stycken
uthyrningslégenheter. Dessa nya ldgenheter hade inte
tilltréitts vid arsskiftet och vi har dérmed inte erhdllit hyresin-
takter frén detta objekt.

En faktor vilket tynger resultatet med en engngspost om
580 tkr &r avyttringen av tva av vara sémre fastighetsobjekt.
Férséliningarna har varit en vinst omréknat till svenska kronor
men blev en bokfdringsmassig forlust | dollar. Styrelsen
beslutade att avyttra de sdmre objekten for att frigora
likviditet for férvary av objekt med hogre hyresintékter.

Vardering av underliggande tillgangar

Tectona redovisar enligt K3 och dérfér visas inte férand-
ringar | marknadsvérdet av bolagets tillgéngar i resultat-
rakningen till skilnad mot de foretag som redovisar enligt
IFRS. Vérderingen som utfordes direkt efter rsskiftet har
tagit hénsyn till hyresintékterna fran respektive fastighet
och &r utford av Avance. Vért att notera &r att vérderingen
vid férra rets bokslut utfordes av ett annat bolag som inte
tog hénsyn till hyresintakterna.

Enligt den senaste vérderingen som utférdes vid arsskiftet
vérderades Tectona koncernens fastigheter till 28 191 tkr
exklusive var nya fastighet som férvarvades f6r 9 776 tkr.
Med utgéngspunkt att den nya fastigheten om 42 lagen-
heter har samma varde som forvarvspriset har Tectona
koncernen fastigheter varderade till 37 967 tkr. VArderingen
visar ett Gvervarde pa 4 526 tkr motsvarande 13 % jamfort
med bokfort varde.

Hyresintakter

Den genomsnittliga hyresnivan i Panama City &r ca 1 200
kronor per m? och &r. Dock &r hyresnivan vitt varierande
bercende pa en kraftigt dkad efterfrégan pa mindre lagen-
heter samtidigt som det finns ett stérre utbud &n efter-
frdgan pa stora lagenheter vilket gor att stérre lagenheter
har vasentligt Iagre hyresintakter per m?. Tectonas mindre
uthyrningsobjekt (under 40 m2) har hyresintakter mellan

2 000 kronor upp till & 900 kronor medan stérre uthyrnings-
objekt (mellan 150m? till 200 m?) ger mellan 600 kronor till
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1000 kroner i hyresintakt per m? och &r. Detta kan jamféras
med genomsnittshyran i Stockholmstad som 2017 I8g pa
mellan 1 285 till 1 345 kronor per m? och &r enligt SCBs
bostadsregister.

Hyresintékterna i dotterbolaget 2 194 tkr (2 351 tkr)
Frémsta orsaken till att hyresintikterna har sjunkit &r att tva
hyresobjekt har avyttrats.

Hyresmarknaden har kylts av under de senaste tva aren
och dérmed har hyresnivan anpassats i nigra fall till en
lAgre niva.

Vakans

Den beraknade ekonomiska vakansgraden var under hel-
aret 2019 7 % (9%). Vi har lyckats att sinka vakanser men
vi har en bit kvar till vdr méalsattning pa 4 %. En svarighet
&r att i rddande marknadsldge sa &r det svéart att f& en ny
hyresgast att signa avtal innan tidigare hyresgést har flyttat
ut. Vi jobbar mycket med att fa nya avtal innan de gamla
I6per ut och vi kommer bland annat att inféra 3D visning
av lagenheterna pé& webbsidan. P4 vissa hyresobjekt har
hyresnivan sénkts for att bittre anpassas for ridande
marknadslage.

Eget kapital och Skulder
Eget kapital uppgick per 31 december 2019 till 28 452 tkr
(24 564).

Koncernens externa rantebérande skulder per 31 december
uppgick till 3 780 tkr och bestar av ett obligationslan med
fast &rlig rénta om 7 % vilket betalas heldrsvis.

Aktien

Antal registrerade aktier per 31 december 2019 uppgick
till 16 656 378 stycken (14 034 845). Férdelat pa 1 680
729 (1 680 729) aktier av serie A samt 14 975 649 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)
rgster, medan aktierna av serie B har en (1) rost. A-aktierna
har ISIN nummer SEO00687 7692 medan B-aktierna har
ISIN nummer SEO006877700. Det &r endast aktierna av
serie B som handlas publikt.

Under heldret 2019 fram till Arsskiftet foll aktiekursen med
16 % fran 1,95 kr till 1,63 kr.



Bolagets B-aktie dr upptagen till handel pd NGM Nordic
MTF sedan 13 april 2018 under kortnamnet TCAB MTF B.

Utdelning
Styrelsen foreslar att bolaget inte l&mnar utdelning for 2019
ars resultat.

OVRIGA UPPLYSNINGAR

Malsattning
Malsattning infér 2019 var att:

»  Oka koncernens totala kapital och antalet hyresobjekt
med mer an 50 %.
e Sénka den ekonomiska vakansgraden till under 4 %.

Under 2019 har vi erhallit banklan och genomfort en
emission i syfte att dka bolagets storlek. Totalt kapital har
kat till ca 40 mkr vilket &r en 6kning om ca 40 %. Antalet
hyresobjekt har mer &n dubblats till 71 stycken.

Under 2019 har vi jobbat hart med att sdnka vakansen
vilket vi har lyckats med. Dock &r det en bit kvar ner till 4 %
vakans. | det rédande marknadsléget finns det manga ob-
jekt ute p& marknaden att hyra. Det &r vanligt att hyresgs-
ter signar avtal bara nagon vecka innan inflyttning. Vi har
haft svarighet att fa nya hyresgéster att teckna avtal innan
befintlig hyresgést flyttar ut. Vakansen uppstar tiden det tar
mellan gammal hyresgast flyttar ut tills en ny kommer in. Fér
att ytterligare sénka vakanser kommer vi att 3D filma alla
lagenheter i syfte att minska visningar pa plats.

Malsattning infér 2020

e At Oka antalet hyresobjekt genom ¢kad skuldséttning
e Att yiterligare snka vakansen. Mélet &r ca 4 % ekono-
misk vakansgrad.

Diskussion ang&ende &ndring av bokiéringsprincip
Inom styrelsen férs diskussion géllande byta av bokférings-
princip till IFRS fran K3. Inga beslut har tagits men under
2020 s& kan méjligtvis styrelsen besluta att &dndra bokfé-
ringsprincip. Ett sddant beslut kan komma att & relativt
stor redovisningsméssig paverkan av resultatet. Enligt IFRS
péverkas fastigheternas eventuella virdeuppgang eller
vérdenedgéng resultatet i bokféringen.

PORVALTNINGSBERATTELSE  TEctona

Héndelser efter rapportperioden
Efter rapportperiodens slut har vi erhéllit tilltrade till den nya
fastigheten med 42 uthyrningsldgenheter.

Arsstamma och extra stdmma 2019

Den 11 april 2019 holl Tectona Capital ordinarie arsstamma.
Stémman faststéllde de i arsredovisningen intagna balans-
och resultatrakningarna. Stémman beslutade att Bolagets
resultat for 2018 ska dverféras i ny rdkning. Stdmman
bevillade styrelseledaméterna och verkstéllande direktéren
ansvarsfrihet for férvaltningen av bolagets angelagenheter
for rakenskapséret 2018.

Stdmman beslutade att styrelsen ska besta av tre ordinarie
styrelseledamaoter utan suppleanter. Stimman omvalde
styrelseledaméterna Johan Skalén, Jason Tummings och
Bengt Thorn. Stdmman beslutade att bemyndiga styrelsen
att fatta beslut om emission fram till nésta arsstdmma
(b&de kontant och apportemission) med awvikelse for
aktieAgarnas foretradesratt. Stamman beslutade att emittera
850 000 stycken teckningsoptioner till styrelseledaméterna.
Teckningskurs &r 2,56 kr med sista teckningsdatum den

11 april 2022.

Samtliga beslut pd stamman fattades enhalligt.

Den 30 oktober 2019 hdlls extra stamma. Stamman
beslutade att vélja in Mikael Wickbom till styrelsen. Mikael
har arbetat 1&ng tid for Skandia med portféljkonstruktion
och réd till rdgivare. Mellan &ren 1998 till 2011 var Mikael
Managing Director fér ODIN Fonders Sverigeverksamhet.
Mikael jobbar fér nérvarande som férsaljningsansvarig for
Catella Fonder. Han har en ekonomutbildning fran Stock-
holms Universitet. Han har ett flertal investeringar i bade
noterade och onoterade foretag.

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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Tectona FORVALTNINGSBERATTELSE

Eget kapital

Koncernen Ovrigt Annat eget
tillskjutet kapital inkl.
Aktiekapital kapital Reserver drets resultat Totalt
Belopp vid arets ingéng 14 035 4 854 625 5 050 24 564
Nyemission 2621 1666 4287
Utgivning av teckningsoptioner 44 44
Omréakningsdifferens 151 151
Arets resultat -594 -594
Belopp vid arets utgang 16 656 6 564 776 4 456 28 452
) Moderforetaget 6vrigt Annat eget
tillskjutet kapital inkl.
Aktiekapital kapital Reserver drets resultat Totalt
Belopp vid arets ingéng 14 035 467 7 460 -379 21583
Nyemission 2 621 1 666 4287
Utgivning av teckningsoptioner 44 44
Disposition enligt beslut av &rsstdmma: -379 379 -
Arets resultat -169 -169
Belopp vid arets utgang 16 656 467 8 791 -169 25 745

FORSLAG TILL DISPOSITION BETRAFFANDE BOLAGETS VINST
Styrelsen foreslér att fritt eget kapital, kronor 8 621 276, disponeras enligt féliande: Balanseras i ny rakning

Belopp i SEK
Balanseras i ny rékning 8621278
Summa 8 621 276

Koncernens och moderbolagets resultat och stéllning i dvrigt framgdr av efterféljiande resultat- och balansrakningar samt
kassaflodesanalys med noter.

14 TECTONA ARSREDOVISNING 2019




Resultatrakning koncernen

RESULTATRAKNING KONCERNEN  TECtona

Belopp i KSEK Not 2019-01-01- 2018-01-01-
2019-12-31 2018-12-31
Rérelsens intdkter
Nettoomséttning 2302 2430
Ovriga rérelseintakter 1031 2162
3333 4 592
Rérelsens kostnader
Driftskostnader -299 -189
Ovriga externa kostnader ) -2 288 =247
Personalkostnader 2 -585 -320
Ovriga rérelsekostnader -580 -
Rorelseresultat -419 1612
Resultat fran finansiella poster
Resultat frdn vardepapper och fordringar som &r anldggningstillgangar % 2
Rénteintdkter och liknande resultatposter 138 94
Rantekostnader och liknande resultatposter -313 -326
Resultat efter finansiella poster -594 1382
Resultat fore skatt -594 1382
Arets resultat -594 1382
Hénforligt till Moderforetagets aktiedgare -594 1382

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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Tectona BALANSRAKNING KONCERNEN

Balansra kning koncernen

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar

Byggnader och mark 3 33 441 25114

33 441 25114

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag 6 603 603

Fordringar hos intresseféretag och gemensamt styrda féretag T 1455 1335
2058 1938

Summa anlaggningstillgangar 35 499 27 052

OMSATTNINGSTILLGANGAR

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar 112 130

Fordringar hos intresseforetag och gemensamt styrda foretag 1246 1036

Ovriga fordringar 11 o1

Férutbetalda kostnader och upplupna intédkter 120 84
1589 1271

Kassa och bank 3520 732

Summa omsattningstillgangar 5109 2 003

SUMMA TILLGANGAR 40 608 29 055
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BALANSRAKNING KONCERNEN  TEctona

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital

Aktiekapital 16 656 14 035

Ovrigt tillskjutet kapital 6 564 4854

Reserver 776 625

Balanserat resultat inkl arets resultat 4 456 5050

Eget kapital hanférligt till moderforetagets aktiesgare 28 452 24 564

Summa eget kapital 28 452 24 564

Langfristiga skulder

Obligationslén 8 - 3780

- 3780

Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 112 48

Ovriga kortfristiga skulder 8 11 653 195

Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 391 468
12 156 711

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 40 608 29 055

TECTONA ARSREDOVISNING 2019
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TECIONa  [ASSAFLODESANALYS KONCERNEN

Kassafldodesanalys koncernen

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
Den |6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster -598 1382
-598 1382
Betald inkomstskatt 5
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fére forandringar av rérelsekapital -598 1382
Kassafiéde frdn fordndringar i rérelsekapital
Forandring av kortfristiga fordringar -202 -336
Féréndring av kortfristiga skulder 6 933 -6 657
Kassaflode fran den lépande verksamheten 6133 -5 611
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillg&ngar -7 499 -
Investeringar i finansiella anldggningstillgngar -120 -1335
Kassaflode fran investeringsverksamheten -7 619 -1 335
Finansieringsverksamheten
Nyemission 4981 2435
Obligationslan - 3780
Emissionskostnader -694 -
Emissionskostnader 44 %
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 4 331 6 215
Arets kassafléde 2845 -731
Likvida medel vid arets bérjan 732 1573
Kursdifferens i likvida medel =57 -110
Kursdifferens i likvida medel 3 520 732
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RESULTATRAKNING MODERFORETAG Téctona

Resultatrakning moderforetag

Belopp i KSEK Not 2018-01-01- 2018-01-01-
2019-12-31 2018-12-31
Rérelsens intédkter
Nettoomséttning 435 556
Ovriga rorelseintakter 225 212
660 768
Rdérelsens kostnader
Driftskostnader - -110
Ovriga externa kostnader -936 -1 116
Personalkostnader 2 -394 -320
Rorelseresultat -670 -778
Resultat fran finansiella poster
Resultat frén évriga vardepapper och fordringar som &r anl&ggningstillgingar - 2
Rénteintakter och liknande resultatposter 807 722
Réntekostnader och liknande resultatposter -306 -325
Resultat efter finansiella poster -169 -379
Resultat fére skatt -169 -379
Arets resultat -169 -379
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Tectona BALANSRAKNING MODERFORETAG

Jalansrakning - moderforetag

O

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar
Byggnader och mark 3 236 236
236 236

Finansiella anldggningstillgdngar

Andelar i koncernforetag 4 1790 1290
Fordringar hos koncernféretag 5 24 007 22 074
Andelar i intresseféretag och gemensamt styrda féretag 6 603 603
Fordringar hos intresseftretag och gemensamt styrda féretag i 1455 1335
27 855 25 302
Summa anlaggningstiligangar 28 091 25 538
OMSATTNINGSTILLGANGAR
Kortfristiga fordringar
Ovriga fordringar 111 21
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 89 84
200 105
Kassa och bank 2095 5
Summa omsattningstillgangar 2295 110
SUMMA TILLGANGAR 30 386 25 648
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BALANSRAKNING MODERFORETAG

Tectona

Belopp i KSEK Not 2019-12-31 2018-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (16 656 378 aktier) 16 656 14 035
Uppskrivningsfond 467 467
17 123 14 502
Fritt eget kapital
Overkursfond 6 520 4854
Balanserad vinst eller fériust 2227 2 606
Utgivning av teckningsoptioner 44 -
Arets resultat -169 -379
8 622 7 081
Summa eget kapital 25 745 21 583
Langfristiga skulder
Obligationslan 8 - 3780
- 3780
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder 112 48
Skulder till koncernféretag 493 =
Ovriga kortfristiga skulder 8 3 806 22
Upplupna kostnader och férutbetalda intdkter 230 215
4 641 285
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 30 386 25 648
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Tt?dona NOTER

Noter

NOT 1 REDOVISNINGSPRINCIPER

Belopp i| KSEK om inget annat anges.

Allmanna redovisningsprinciper

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med &rsredovis-
ningslagen och Bokféringsndmndens allménna rad BFNAR
2012:1 Arsredovisning och koncernredovisning (K3)

Redovisningsprinciperna ar oféréandrade jamfort med tidi-
gare ar.

Intaktsredovisning

Intékter har tagits upp till verkligt vérde av vad som erhéllits
eller kommer att erhéllas och redovisas i den omfattning
det &r sannolikt att de ekonomiska férdelarna kommer att
tillgodogdras bolaget och intékterna kan berdknas pa ett
tillferlitligt s&tt.

Koncernredovisning

Konsolideringsmetod

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmeto-
den. Detta innebér att forvarvade verksamheters identi-
fierbara fillgéngar och skulder redovisas till marknadsvérde
enligt uppréttad forvirvsanalys. Overstiger verksamhetens
anskaffningsvarde det berdknade marknadsvérdet av de
férvéntade nettotillgangarna enligt férvarvsanalysen redovi-
sas skillnaden som goodwill.

Transaktioner mellan koncernféretag

Koncerninterna fordringar och skulder samt transaktioner
mellan koncernféretag liksom orealiserade vinster elimine-
ras i sin helhet. Orealiserade forluster elimineras ocksé sévi-
da inte transaktionen motsvarar ett nedskrivningsbehov.
Féréndring av internvinst under rdkenskapsaret har elimine-
rats i koncernresultatrékningen.

Finansiella instrument

Finansiella instrument varderas utifrén anskaffningsvardet.
Instrumentet redovisas i balansrakningen nar bolaget

blir part i instrumentets avtalsméssiga villkor. Finansiel-

la tilgangar tas bort frdn balansrékningen nér rétten att
erhdlla kassafldden fran instrumentet 16pt ut eller dverforts
och bolaget har dverfort i stort sett alla risker och férmaner
forknippade med dganderétten. Finansiella skulder tas bort
frén balansrakningen nér férplikterna har reglerats eller pa
annat satt upphort.
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Andelar i dotterférettag

Andelar i dotterféretag redovisas till anskaffningsvirde efter
avdrag for eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet
ingdr képeskilingen som erlagt fér aktierna samt for-
vérvskostnader. Eventuella kapitaltillskott Iaggs till anskaff-
ningsvéardet nar de uppkommer.

Kundfordringar/kortfristiga fordringar

Kundfordringar och kortfristiga fordringar redovisas som
omséattningstillgangar till det belopp som férvéntas bli inbe-
talt efter avdrag fér individuellt beddmda osakra fordringar.

Laneskulder och leverantérsskulder

Laneskulder och leverantérsskulder redovisas initialt till
anskaffningsvérde efter avdrag for transaktionskostnader.
Skilier sig det redovisade beloppet frén det belopp som ska
aterbetalas vid forfallotidpunkten periodiseras mellanskill-
naden som réntekostnad Sver l&nets 16ptid med hjélp av
instrumentets effektivranta. Harigenom Gverensstammer vid
forfallotidpunkten det redovisade beloppet och det belopp
som ska aterbetalas.

Nedskrivningsprovning av finansiella anldggningstillgéngar
Vid varje balansdag beddms om det finns indikationer pé
nedskrivningsbehov av ndgon av de finansiella anlégg-
ningstillgéngarna. Nedskrivning sker om vérdenedgangen
beddms vara bestdende och prévas individuellt.

Inkomstskatter

Total skatt utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Skatter redovisas i resultatrdkningen, utom d& underlig-
gande transaktion redovisas direkt mot eget kapital varvid
tilhérande skatteeffekter redovisas i egst kapital.

Nyckeltalsdefinitioner

Nettoomsittning

Rérelsens huvudintékter, fakturerade kostnader, sidointakter
samt int&ktskorrigeringar.

Resultat efter finansiella poster
Resultat efter finansiella intakter och kostnader, men fére
skatter.

Soliditet (%)

Justerat eget kapital (eget kapital och obeskattade reserver
med avdrag fér uppskjuten skatt) i procent av balansom-
slutning.



Tectona

NOTER
NOT 2 ANSTALLDA, PERSONALKOSTNADER NOT 4 ANDELAR | KONCERNFORETAG
OCH ARVODEN TILL STYRELSE
2019-12-31  2018-12-31
Medelantalet anstallda Moderféretaget
2019-01-01-  2018-01-01- Ackumulerade anskaffningsvérden:
2019-12-31 2018-12-31
-Vid drets bérjan 700 700
Koncernen
Medelantalet anstéllda 1 1 il i 540 "
-Vid rets slut 1200 700
Totalt 1 1
Ackumulerade uppskrivningar:
!_oner_och anc{_ra ersattningar samt sociala kostnader, -Vid &rets bérjan 590 590
inklusive pensionskostnader :
D —— -Vid drets slut 580 590
2019-12-31 2018-12-31
Léner och andra erséattningar 491 250 Redovisat varde vid arets slut 1790 1290
Sociala kostnader 94 79
{varav pensionskostnader) . 2 Spec av moderféretagets innehav av andelar i
koncernféretag
Totak 2 o Agarandelen av kapitalet avses, vilket Aven éverensstdmmer
med andelen av résterna for totalt antal
aktier.
NO:I' 3 BYGGNADER, I\{IARK OCH G061 DOIEI084
TRADAVVERKNINGSRATTIGHETER Antal Redovisat  Redovisat
Dotterféretag/Org nr/Séte andelar 1% vérde vérde
Tectona Panama
2019-12-31 2018-12-31 Fastigheter AB,
Koncernen 556869-6198,
) . Stockholm 700 000 100 1290 1290
Ackumulerade anskaffningsvéarden: Vanszuela Capital AB,
-Vid &rets borjan 25114 22 962 559087-1918,
PR —_— _ Stockholm 500 000 100 500 -
, " 1790 1290
-Avyttringar och utrangeringar -3 026
-Arets omrékningsdifferenser 828 2152
Redovisat varde vid arets slut 33 441 25114 NOT 5 FORDRINGAR HOS KONCERNFORETAG
Moderforetag 2019-12-31  2018-12-31
Ackumulerade anskaffningsvérden: Moderféretaget
-Vid &rets bérjan 236 236 Ackumulerade anskaffningsvérden:
Redovisat varde vid arets slut 236 236 -Vid &rets bérjan 22 074 20696
-Tillkemmande fordringar 1933 1378
Redovisat varde vid arets slut 24 007 22074

TECTONA ARSREDOVISNING 2019 23



Tectona o1

NOT 6 ANDELAR | INTRESSEFORETAG
OCH GEMENSAMT STYRDA FORETAG

NOT 7 FORDRINGAR HOS INTRESSEFORETAG

OCH GEMENSAMT STYRDA FORETAG

2019-12-31 2018-12-31 2019-12-31 2018-12-31

Koncernen Koncernen
Moderféretaget Moderforetaget
Ackumulerade anskaffningsvérden: Ackumulerade anskaffningsvérden:
-Vid &rets bérjan 136 136 -Vid arets bérjan 1335 -
-Vid drets siut 136 136 -Tillkommande fordringar 120 1335

Redovisat varde vid arets slut 1455 1335
Ackumulerade uppskrivningar:
-Vid drets bérjan 467 467
-Vid érets slut 467 467

NOT 8 OBLIGATIONSLAN
Redovisat varde vid arets slut 603 603

Specifikation av andelar i intresseféretag och gemensamt

styrda foretag

Rost- 2019-12-31
Intresseftretag Kapital- ratts- Eget Redovisat
Org nr/Sate andel andel  kapital Resultat varde
Sweteak AB,
556797-7094,
Stockholm 23,43 23,46 6978 -507 603

Stockholm den 29 mars, RO
N 4 >

Jason Tummings
Styrelseordférande
rd

Var revisionsberéttelse har ldmnats den

Ry,
Allegretto Revision AB

27

(L —

-
/ C &2 ./
Roland Brehme
Auktoriserad revisor
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Foretagsobligation 3 780 000 kr upptagen 15 juni 2018,
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l Allegretto

Revision

Revisionsberittelse

Till bolagsstimman i Tectona Capital AB
Org.nr 556713-3672

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Uttalanden
Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncernredovisningen for Tectona Capital AB for
rikenskapséret 2019.

Enligt vir uppfattning har arsredovisningen och koncernredovisningen upprittats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden réttvisande bild av moderbolagets och
koncernens finansiella stillning per den 2019-12-31 och av dessas finansiella resultat for aret enligt
arsredovisningslagen. Forvaltningsberittelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vi tillstyrker dirfor att bolagsstimman faststéller resultatrikningen och balansrékningen for moderbolaget
och koncernen.

Grund for uttalanden

Vi har utfort revisionen enligt International Standards on Auditing (ISA) och god revisionssed i Sverige.
Virt ansvar enligt dessa standarder beskrivs nirmare i avsnittet Revisorns ansvar. Vi ir oberoende i
forhallande till moderbolaget och koncernen enligt god revisorssed i Sverige och har i vrigt fullgjort vart
yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat 4r tillrickliga och dndamalsenliga som grund for vara
uttalanden.

Styrelsens och verkstillande direktorens ansvar

Det ér styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for att arsredovisningen och
koncernredovisningen upprittas och att de ger en rittvisande bild enligt arsredovisningslagen. Styrelsen och
verkstéllande direktoren ansvarar dven for den interna kontroll som de bedémer 4r nédvindig for att uppritta
en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehéller ndgra viisentliga felaktigheter, vare sig dessa
beror pa oegentligheter eller misstag.

Vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen ansvarar styrelsen och verkstillande
direktdren for beddmningen av bolagets och koncernens forméga att fortsitta verksamheten. De upplyser, néir
sd dr tillimpligt, om forhédllanden som kan pdverka férmagan att fortsitta verksamheten och att anvinda
antagandet om fortsatt drift. Antagandet om fortsatt drift tillimpas dock inte om styrelsen och verkstillande
direktoren avser att likvidera bolaget, upphdra med verksamheten eller inte har nigot realistiskt alternativ till
att gbra nagot av detta.

Revisorns ansvar

Vira mal dr att uppnd en rimlig grad av sikerhet om huruvida arsredovisningen och koncernredovisningen
som helhet inte innehaller ndgra visentliga felaktigheter, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag,
och att [imna en revisionsberittelse som innehdller vara uttalanden. Rimlig sékerhet ir en hog grad av
sékerhet, men dr ingen garanti for att en revision som utfors enligt ISA och god revisionssed i Sverige alltid
kommer att upptécka en visentlig felaktighet om en sidan finns. Felaktigheter kan uppsta pa grund av
oegentligheter eller misstag och anses vara visentliga om de enskilt eller tillsammans rimligen kan forviintas
paverka de ekonomiska beslut som anvéndare fattar med grund i &rsredovisningen och
koncernredovisningen.
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Som del av en revision enligt ISA anvinder vi professionellt omddme och har en professionelit skeptisk
instillning under hela revisionen. Dessutom:

- identifierar och beddmer vi riskerna for viisentliga felaktigheter i drsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pd oegentligheter eller misstag, utformar och utfor
granskningsatgirder bland annat utifrin dessa risker och inhédmtar revisionsbevis som #r tillrdckliga och
indamalsenliga for att utgdra en grund for véra uttalanden. Risken for att inte uppticka en visentlig
felaktighet till f61jd av oegentligheter &r hogre &n for en viisentlig felaktighet som beror pa misstag, eftersom
oegentligheter kan innefaita agerande i maskopi, forfalskning, avsiktliga utelimnanden, felaktig information
eller &sidosittande av intern kontroll.

- skaffar vi oss en forstdelse av den del av bolagets interna kontroll som har betydelse for vir revision for att
utforma granskningsitgérder som ar limpliga med hinsyn till omstindigheterna, men inte for att uttala oss
om effektiviteten i den interna kontrollen.

- utvérderar vi lampligheten i de redovisningsprinciper som anvinds och rimligheten i styrelsens och
verkstdllande direktdrens uppskattningar i redovisningen och tillhdrande upplysningar.

- drar vi en stutsats om ldmpligheten i att styrelsen och verkstiallande direktéren anvander antagandet om
fortsatt drift vid upprittandet av drsredovisningen och koncemnredovisningen, Vi drar ocksé en slutsats, med
grund i de inhdmtade revisionsbevisen, om huruvida det finns nigon visentlig osdkerhetsfaktor som avser
sadana hindelser eller forhillanden som kan leda till betydande tvivel om bolagets och koncernens forméaga
att fortsitta verksamheten. Om vi drar slutsatsen att det finns en visentlig osikerhetsfaktor, maste vi i
revisionsberittelsen fasta uppmérksamheten pa upplysningarna i drsredovisningen och koncernredovisningen
om den véisentliga oséikerhetsfaktorn eller, om sidana upplysningar ir otillrickliga, modifiera uttalandet om
arsredovisningen och koncernredovisningen. Vara slutsatser baseras pa de revisionsbevis som inhimtas fram
till datumet for revisionsberittelsen. Dock kan framtida hiindelser eller forhallanden gora att ett bolag och en
koncern inte ldngre kan fortsitta verksamheten.

- utvarderar vi den Svergripande presentationen, strukturen och innehéllet i arsredovisningen och
koncernredovisningen, déribland upplysningarna, och om arsredovisningen och koncernredovisningen
dterger de underliggande transaktionerna och hiindelserna pa ett sitt som ger en rittvisande bild.

- inhémtar vi tillrickliga och &ndamélsenliga revisionsbevis avseende den finansiclla informationen for
enheterna eller affirsaktiviteterna inom koncernen for att gora ett uttalande avseende koncernredovisningen.
Viansvarar for styrming, dvervakning och utforande av koncernrevisionen. Vi dr ensamt ansvariga for véra
uttalanden.

Vi maste informera styrelsen om bland annat revisionens planerade omfattning och inriktning samt
tidpunkten fér den. Vi maste ocksa informera om betydelsefulla iakttagelser under revisionen, daribland de
eventuella betydande brister i den interna kontrollen som vi identifierat.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar

Uttalanden

Utdver var revision av arsredovisningen och koncerredovisningen har vi dven utfort en revision av
styrelsens och verkstéillande direkt6rens forvaltning for Tectona Capital AB for rikenskapséret 2019 samt av
torslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust.

V1 tillstyrker att bolagsstimman disponerar vinsten enligt férslaget i forvaltingsberittelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Grund fir witalanden
Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige, Vart ansvar enligt denna beskrivs nérmare i

avsniitet Revisorns ansvar. Vi &r oberoende 1 forhallande titl moderbolaget och koncernen enligt god
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revisorssed i Sverige och har i Gvrigt fullgjort vart yrkesetiska ansvar enligt dessa krav.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhémtat 4r tillrdckliga och dndamélsenliga som grund for véra
uftalanden.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust. Vid
forslag till utdelning innefattar detta biand annat en bedmning av om utdelningen #r forsvarlig med hinsyn
till de krav som bolagets och koncernens verksamhetsart, omfattning och risker stéller pa storleken av
moderbolagets och koncernens egna kapital, konsolideringsbehov, likviditet och stillning i dvrigt.

Styrelsen ansvarar for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angeldgenheter. Detta innefattar
bland annat att fortlépande bedéma bolagets och koncemens ekonomiska situation och att tillse att bolagets
organisation dr utformad sé att bokforingen, medelsforvaltningen och bolagets ckonomiska angeligenheter i
ovrigt kontrolleras pd ett betryggande sétt. Verkstéllande dircktdren ska skéta den Iopande forvaltningen
enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar och bland annat vidta de 3tgirder som &r nodvindiga for att
bolagets bokféring ska fullgdras i verensstdmmelse med lag och for att medelsforvaltningen ska skétas pa
ett betryggande sitt.

Revisorns ansvar

Vart mél betriffande revisionen av forvaltningen, och ddrmed vart uttalande om ansvarsfrihet, 4r att inhdimta
revisionsbevis for att med en rimlig grad av sikerhet kunna bedéma om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren i ndgot vésentligt avseende;

- foretagit nfigon atgérd eller gjort sig skyldig till ndgon férsummelse som kan féranleda
ersitiningsskyldighet mot bolaget, eller

- pd nagot annat séit handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen,

Vart mil betréffande revisionen av forslaget till dispositioner av bolagets vinst eller forlust, och dirmed vart
uttalande om detta, &r att med rimlig grad av sikerhet beddma om forslaget dr forenligt med
aktiebolagsiagen.

Rimlig sikerhet 4r en hoog grad av sikerhet, men ingen garanti for att en revision som utfors enligt god
revisionssed i Sverige alltid kommer att uppticka atgirder eller forsummelser som kan foranleda
ersdttningsskyldighet mot bolaget, eller att ett forslag till dispositioner av bolagets vinst eller forlust inte 4r
forenligt med aktiebolagslagen.

Som en del av en revision enligt god revisionssed i Sverige anvinder vi professionellt omdéme och har en
professionellt skeptisk instéllning under hela revisionen. Granskningen av forvaltningen och forslaget till
dispositioner av bolagets vinst eller forlust grundar sig friimst pa revisionen av rikenskaperna. Vilka
tillkommande granskningsatgirder som utfors baseras pd vér professionella bedémning med utgangspunkt i
risk och vésentlighet. Det innebir att vi fokuserar granskningen pé sadana atgirder, omréden och
torhétlanden som ér visentliga for verksamheten och dir avsteg och dvertridelser skulle ha sirskild
betydelse for bolagets situation. Vi gér igenom och prévar fattade beslut, beslutsunderlag, vidtagna Atgirder
och andra forhéllanden som &r relevanta for vart uttalande om ansvarsfrihet. Som underlag for vart uttalande
om styrelsens forslag till dispositioner betrdffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat om forslaget 4r
forenligt med aktiebolagslagen.

Stockholm den 31 mars 2020
Allegretto Revision

Roland Brehme
Auktoriserad revisor
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