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Plantage-

werkzaamheden

De omvang van de plantagewerkzaamheden
neemt steeds verder af naarmate de bomen
ouder worden en er nauwelijks nog
onderbegroeiing of aangroei van zijtakken
meer optreedt.

In de resterende tijd tot de eindkap in
2018 zal het aantal bomen per hectare nog
iets afnemen omdat er voortdurend bomen
verwijderd worden die ongeschikt zijn voor
de eindkap, zoals bomen die door de
bliksem getroffen zijn, bomen die door
mieren aangetast zijn of bomen die
afsterven en dergelijke. De opbrengst van
deze “tussenkap” is gering, maar de
plantage kan zichzelf blijven bedruipen
omdat er ook nog inkomsten zijn uit
renten op banksaldi; uit de verhuur van
bosbouwmachines; uit werkzaamheden
voor derden en uit de verhuur van ca. 800
hectaren grond aan de bosbouw-
investeerder die de jongste teakaanplant
van de plantage gekocht heeft.
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Verdere verwerking

Tectona heeft op diverse terreinen stappen
genomen om te onderzoeken in hoeverre
een verdere verwerking van de eindkap zou
kunnen leiden tot een hogere opbrengst.
Zo is Tectona vertegenwoordigd geweest op
een tweejaarlijkse beurs voor FSC
gecertificeerde producten in Sao Paulo met
o0.a. teakhouten hangmatten en andere
producten. Ook is er verzaagd hout
verkocht aan een Braziliaanse fabrieken van

o0.a. deurkozijnen en panelen. Onlangs is
er een container teakhout verkocht naar
Nederland als test om te zien of er
commercieel aantrekkelijke tafels van
gemaakt kunnen worden.

De meerwaarde van dergelijke pogingen is
tot nu toe nog gering gebleken, maar dat
is geen reden om niet verder te blijven
zoeken.



Eindkapvoorbereiding

Vereisten

Tectona heeft er bij de keuze van de
locatie van haar plantage rekening mee
gehouden dat voor de opbrengst van de
eindkap de volgende drie factoren van
belang zijn:

e De prijs voor optimale groeigronden
voor teak ligt in Mato Grosso veel lager
dan in Azié of Midden Amerika, waardoor
het betaalbaar is om in de Mato Grosso
een plantage met hoge groeicijfers te
hebben;

® Mato Grosso ligt 2.000 kilometer van
de kust, dus de transportkosten naar de
afzetmarkten liggen hoger dan die in Azié
of Midden Amerika;

e De prijs per m3 teakhout neemt
onevenredig toe met de diameter van de
stammen. Dit wordt voor de netto
opbrengst nog versterkt door het effect
van de transportkosten. Een 20% grotere
diameter levert een 60-100% hogere netto
opbrengst per m3.

Economisch verantwoord bosbouwbeheer in
de Mato Grosso vereist dus een site class 1
locatie (goede grond met voldoende
regenval), waardoor er bij de eindkap
dikke stammen geoogst kunnen worden,
waar de hoge transportkosten minder op
drukken.

Afnemers voor dikkere stammen
Om voor de dikkere stammen van een
goede plantage een hogere opbrengst te
kunnen genereren is het nodig om ze te

verkopen aan gespecialiseerde afnemers,
waarvoor de diameter en de kwaliteit van
de stammen van belang zijn. Dat zijn
bijvoorbeeld bepaalde meubelfabrieken,
scheepswerven voor plezierjachten en
speciale projecten zoals ecologische
woningen. Zo heeft een Japanse fabrikant
van robuuste, zeer prijzige teakhouten
tafels brede planken nodig en is daarom
bereid een hogere prijs te betalen voor
stammen met grotere diameters. Dergelijke
prijzen worden niet bereikt wanneer de
eindkap aan een doorsnee importeur in
bijvoorbeeld India verkocht worden.

Green Wall

In de afgelopen twintig jaar zijn in veel
Zuid- en Midden Amerikaanse landen
teakplantages gestart in de verwachting
dat teak voor hoge opbrengsten zou
zorgen. De initiatiefnemers waren meestal
bosbouwbedrijven die eucalyptus en
andere minder bewerkelijke en veeleisende
houtsoorten gewend waren. Teak met een
hoge opbrengst vergt echter niet alleen
veel en op maat gesneden onderhoud,
maar ook optimale groeiomstandigheden.
Meestal kwam dat er allemaal niet van,
waardoor de plantages van mindere
kwaliteit zijn en stammen met een
geringere diameter afleveren.

Deze plantages beginnen nu op grote
schaal teakstammen met een diameter van
15 tot 30 c¢m naar India te exporteren,
waardoor deze markt verzadigd dreigt te

raken. Er zijn al gevallen bekend van
havens waar geen teak meer ingevoerd
mocht worden omdat de kade al volstond.
Men noemt deze aanvoer de “Green Wall”.

Tectona

De eindkap van Tectona heeft diameters
van meer dan 40 cm, waardoor ze zich
kan onttrekken aan het lot van de Green
Wall en de daarbij behorende lagere
prijzen. Het is echter wel zaak dat
Tectona haar eindkap grondig voorbereid
en in meerder landen afnemers zoekt die
speciaal geinteresseerd zijn in teak met
grotere diameters en een hogere
kwaliteit. Op dit moment worden daarom
in het Verre Oosten (China, Japan,
Thailand) en het Midden Oosten
contacten geselecteerd die daarbij een
rol kunnen spelen.

Om een idee te krijgen van het belang
van het bewerken van de markt voor
stammen met een grotere diameter dient
het volgende rekenvoorbeeld. In
2018/2019 zal naar verwachting 35.000
m3 hout geéxporteerd worden met een
diameter groter dan 40 centimeter. Het
opbrengstverschil tussen een
standaardverkoop aan een importeur in
India en een verkoop aan een afnemer
die teak van grotere diameters en hogere
kwaliteit nodig heeft, kan oplopen tot
100 euro per m3, dat wil zeggen een
3.500.000 euro hogere opbrengst.
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Contract-
aanpassing

De voorstellen voor de contractaanpassing,
ter vermijding van hoge Braziliaanse
belastingheffingen op de eindkap-
opbrengst, zijn in 2015 verspreid over
meerder maanden verstuurd om eventuele
vragen adequaat te kunnen beantwoorden.
Begin 2016 had het merendeel van de
beleggers de aanpassing getekend
teruggestuurd.

In 2016 is nogmaals een herinnering
gestuurd aan de beleggers die nog niet
gereageerd hadden. Wanneer iemand hier
ook niet op reageert, neemt Tectona aan
dat er geen belangstelling is voor de
contractwijziging.

Indien u het voorstel niet duidelijk is en u
vragen of opmerkingen hebt, kunt u die
mailen naar info@tectonaforestry.nl. U
ontvangt dan zo spoedig mogelijk
antwoord.

Achtergrond van de
contractaanpassing

Onder het belastingverdrag Nederland-
Brazilié zou theoretisch 15% bronbelasting
in Brazilié ingehouden worden. In Nederland
is bij een rechtszaak over de toepasbaarheid
van het belastingbedrag gezegd dat het
verdrag niet van toepassing is.

Deze zienswijze houdt in Brazilié in dat er
ca. 25% ingehouden gaat worden. Door de
contractaanpassing kan de fiscale inhouding
echter verlaagd worden naar ca. 6,5%.
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Het Eigen Teak Plantage project

Tectona heeft in 2010 nogal wat hectaren teak teruggekocht waarop een
terugkoopgarantie was gegeven. Het betrof allemaal teak met een eindkap in 2018 en met
dezelfde algemene voorwaarden als de overige participaties, dus met een volume- en een
vervangingsgarantie bij schade.

De afgelopen jaren hebben een aantal keren participanten gevraagd of ze teak bij konden
kopen. Omdat Tectona niet meer als aanbieder van teakparticipaties optreedt, is niet op
deze vragen ingegaan. Er komen nu echter ook vragen naar grotere teakparticipaties. In
reactie daarop is het Eigen Teak Plantage project opgezet. Participanten kunnen daarbij
voor 250.000 euro hun eigen plantage kopen met een grootte van 7 hectaren, inclusief
een reis voor twee personen naar Brazilié met uitleg en bezoeken aan de plantage. In
uitzonderingsgevallen kan ook over een kleinere eigen plantage gesproken worden.
Indien U hierin geinteresseerd bent, kunt u dit laten weten op
relatiebeheer@tectonaforestry.nl of bellen naar 0485-745400
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Prijsontwikkeling

opgenomen. Uit deze gegevens kan helaas
geen m3-prijs gekoppeld worden aan teak
van een bepaalde diameter. Het door ITTO
opgegeven prijsbereik ligt tussen de 400
en 1.000 USD per m3 CIF India.
Onderstaande tabel laat zien dat de prijs

De prijsontwikkeling van teakhout wordt
meestal gemeten aan de prijs van de 4-de
of 5-de kwaliteit zaaghout uit Birma. Dit
wordt gedaan omdat er geen bruikbare
opbrengstgegevens zijn van plantageteak.
In prijsoverzichten van de International
Timber Trade Organization (ITT0) wordt af
en toe het prijshereik van de export naar
India van plantageteak uit Brazilié

april 2014
4-de kwaliteit € 1.343
5-de kwaliteit € 1.208

per m3 zaaghout FOB Yangon in Birma
blijft stijgen.

april 2016
€ 1.651 10% per jaar
€ 1.346 5,5% per jaar

Voor opbrengstprognoses gaat Tectona er van uit dat haar teak met diameters van
40 cm of meer een prijs heeft die ligt op 50% van die van SG-5. Het prijsbhereik dat
ITTO geeft voor Braziliaans plantageteak lijkt daarmee in overeenstemming te zijn.

Obligaties: u kunt nog meedoen

Ter financiering van de kosten die
samenhangen met het AFM toezicht en de
eindkap van het teak heeft Tectona
Forestry BV een kortlopende
obligatielening met een jaarlijkse rente
van 5,8%, maandelijks uit te betalen,
uitgeschreven, waaraan participanten deel
kunnen nemen.

Het is nog beperkt mogelijk om deel te
nemen aan de obligatielening.

Informatie over de obligatielening:
op de website

www.tectonaforestry.nl

Voor informatie kunt U ook contact
opnemen met Tectona:

per e-mail
relatiebeheer@tectonaforestry.nl

per telefoon

0485-745 400 van relatiebeheer Tectona
Forestry

De hoogste zekerheid

Tectona Forestry is grootaandeelhouder in
de plantage en heeft een eigen vermogen
van ruim 5 miljoen euro. De obligaties
worden terugbetaald uit de kosten die
Tectona bij de eindkap bij de participanten
in rekening brengt, maar daarnaast heeft
Tectona zelf ook hoge inkomsten uit de
eindkap. Uitgebreide informatie, zoals
cash-, winst- en balans prognoses van
Tectona Forestry BV voor de periode 2015
t/m 2020 kunt u vinden in het
memorandum van de obligatielening.

Een korte looptijd (4 a 5 jaar)

De obligaties lopen uiterlijk tot juni 2020
omdat dan alle kapinkomsten van de
1998/99 aanplant via dividendenuitkeringen
naar Nederland overgeboekt zijn en de
aflossing van de obligaties ruimschoots
aanwezig is.

NV Hollandse Bosbouw Maatschappij
Louis Jansenplein 3a, 5431 BV Cuijk

Telefoon

Algemeen 0485 - 31.00.53
Obligaties 0485 - 74.54.00

Fax 0485 - 31.18.99
ABNAMRO NL20 ABNA 041.56.06.497
Website ~ www.tectonaforestry.nl
e-mail info@tectonaforestry.nl

relatiebeheer@tectonaforestry.nl
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