
1

tectona nieuwsbrief
No.14 / september 2015

De 1998/1999 aanplant op de plantage
had in 2014 nog ca. 200 bomen per
hectare. In de tijd tot de eindkap in 2018
zal dit aantal, afhankelijk van de noodzaak
tot dunnen, nog afnemen naar 140 – 160
bomen per hectare. De bomen die tot de
eindkap stapsgewijs verwijderd worden,
zijn de bomen die minder geschikt zijn
voor de eindkap, zoals bomen die door de
bliksem getroffen zijn, bomen die door
mieren aangetast zijn, bomen die in de
groei achterblijven of die een minder
geschikte stamvorm hebben. De opbrengst
van deze laatste tussenkappen dekken nog
steeds de kosten van het dunnen, maar
leveren per saldo naar verwachting verder
niet veel op. 
Toch zal de plantage zichzelf kunnen
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
bosbouwinvesteerder die de jongste
teakaanplant van de plantage gekocht
heeft.

Plantage werkzaamheden
Naast de laatste dunningen, begint de
eindkap in 2018 haar schaduw vooruit te
werpen door de voorbereidingen, qua
materieel, kennis en personeel van de
registratie-, administratieve- en
planningswerkzaamheden voor wat betreft
het kappen, het uitslepen, de export en
verdere afzet en het transport. 

Contractaanpassing
De voorstellen voor de contractaanpassing,
ter vermijding van hoge Braziliaanse
belastingheffingen op de eindkapopbrengst,
zijn uitgesmeerd over een paar maanden
verstuurd om eventuele vragen adequaat te
kunnen beantwoorden. Ondertussen zijn
alle contractaanpassingen verstuurd en
heeft het merendeel van de beleggers de
aanpassing getekend teruggestuurd.
Degene die nog niet gereageerd hebben,
hebben ook geen vragen gesteld, dus
waarschijnlijk is het er eenvoudigweg nog
niet van gekomen om de aanpassing

getekend te retourneren. Wij verzoeken de
beleggers die nog niet gereageerd hebben
om dit alsnog te doen.
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. Mocht u de aanpassing of het
bijbehorende prospectus kwijt zijn, dan
kunt u dit melden op
info@tectonaforestry.nl en sturen we u een
nieuwe contractaanpassing en/of
prospectus. 

Achtergrond van de contractaanpassing
Onder het belastingverdrag Nederland-
Brazilië zou theoretisch 15% bronbelasting
in Brazilië ingehouden worden. In
Nederland is bij een rechtszaak over de
toepasbaarheid van het belastingbedrag
gezegd dat het verdrag niet van toe-
passing is. 
Deze zienswijze houdt in Brazilië in dat er
ca. 25% ingehouden gaat worden. Door de
contractaanpassing kan de fiscale inhou-
ding echter verlaagd worden naar ca. 6,5%.
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Dunnen
Bij de start van een plantage worden vrij
veel bomen (800-1400) op een hectare
geplant. Afhankelijk van de groei worden
er vervolgens stapsgewijs bomen
verwijderd (gedund) zodat enerzijds de
bomen niet zo dicht op elkaar staan dat
zij elkaars groei belemmeren en anderzijds
er voldoende bomen overblijven om zoveel
mogelijk bijgroei te behouden.

Basal area
De bepaling van wanneer gedund moet
worden en hoeveel gedund moet worden,
gebeurt aan de hand van het “basal area”.
Dat is het oppervlak dat per hectare door
bomen “bezet” wordt. Het basal area wordt
berekent door het gemiddelde oppervlak
van de doorsnede van de boom op
borsthoogte te vermenigvuldigen met het
aantal bomen op een hectare.

Vuistregel bij dunnen
De vuistregel voor de bepaling van het
optimale dunningsmoment komt in veel
studies naar het management van
teakplantages voor. Ruwweg komt het er
op neer dat bij een basal area van ca. 20
m2/ha er gedund moet worden, zodat er
een basal area van ca. 15 m2/ha
overblijft. Meer dunnen zou de bijgroei en
daarmee toekomstige inkomsten, schaden. 

Een voorbeeld van deze regel is te vinden
in het boek: Silviculture and
Management of Teak Plantations (2000);
B. Krishnapillay (India)

“The carrying capacity is measured in terms
of the basal area (het oppervlak per ha dat
door bomen in beslag genomen wordt) by
retaining a minimum number of trees. The
mean basal area is often allowed to reach
20-22 m2/ha after the second thinning. A

Optimaal dunnen: vaak en in kleine stapjes
third thinning is then carried out to reduce
the mean basal area to 13-15 m3/ha.”

Uit de literatuur valt ook te lezen dat bij
slechtere kwaliteit teak iets lagere waarden
voor basal area kunnen worden
aangehouden. Een voorbeeld daarvan is te
vinden in tabel 8 uit het artikel uit 2004 op
pagina 97-110 van het blad Forest Ecology
and Management deel 189 van de hand
van I. Bermejo (Costa Rica)

Tabel voor teak in noordwest Costa Rica
Jaar Goede kwaliteit Gemiddelde kwaliteit

Basal area m2/ha voor - na dunning Basal area m2/ha voor - na dunning
12 19  - 14 18 - 14
20 19  - 14 17 - 13
Alle percelen op de plantage van de HBM vallen in de categorie “goede kwaliteit” en
hebben een basal area van rond de 20 m2 per hectare, waardoor een optimale bijgroei
wordt behouden.

Een voorbeeld van een drietal percelen van de plantage Alvorada van de HBM
Aantal bomen Basal Area Volume
(per ha) (m2/ha) m3/ha
220 23 270
200 21 255
190 19 233
Aan het Basal Area (boven de 20 m2/ha) is te zien dat binnenkort weer wat gedund
moet worden. De diameter bij de eindkap zal naar verwachting 40-45 cm bedragen en
het volume zal zeker de geprognosticeerde 225 m3 per hectare en de gegarandeerde
216 m3 per hectare halen.

Het HBM klonenprogramma
Tectona Agroflorestal Ltda, de dochter-
onderneming van HBM in Brazilie heeft al
sinds 2005 testen met klonen gedaan. Na
ruim 10 jaar kan geconcludeerd worden dat
deze klonen ongehoord goede resultaten
hebben. De uiteindelijke houtproductie van
de klonen zal twee keer zo hoog zijn als
die van teakplanten uit kiemzaden. 

In 2010 is een deel van de plantage
verkocht aan een van de grootste
bosbouwinvesteerders ter wereld met een
belegd vermogen van 3,4 miljard USD. De
reden dat een dergelijke bosbouwreus
belangstelling had in de aankoop van een
deel van een niet al te grote plantage, lag
in hun belangstelling voor de resultaten
van de klonen en het daarbij passende
beheer dat door HBM gevoerd werd. 

Het klonenprogramma is ondergebracht in
het bedrijf Proteca van Fernando Torres. De
HBM managers Luit Smit en Evaldo
Oestreich Filho spelen een belangrijke rol
in het onderzoek naar de klonen.

Proteca  beschikt over een van de grootste
variëteiten aan genetisch teakmateriaal ter
wereld (70 soorten) en is er in
samenwerking met de Braziliaanse
Universtiteit Luiz de Queiros in geslaagd
het DNA van teak (462.000 genen) in
kaart te brengen.

Afbeelding links:
Het wortelsysteem van een driejarige
kiemplant (onder) en een driejarige kloon
(boven) laten het groeipotentieel van de
kloon overduidelijk zien.



Transport naar de haven

Landen als India of Costa Rica zijn redelijk
dicht bevolkt, dus goede grond wordt
vooral gebruikt voor voedselproductie. In
zulke landen vindt bosbouw plaats op
grond die moeilijk voor landbouw te
benutten valt, zoals op berghellingen of
op slechte grond. In de Mato Grosso is de
situatie geheel anders en dat geeft betere
mogelijkheden voor teakplantages dan er
in Azië of in Costa Rica zijn.

Bosbouweigenschappen van de
Mato Grosso
Het bosbouwkundig en economisch beheer
van een teakplantage in de Mato Grosso
wordt grotendeels bepaald door de
volgende drie factoren:
• Mato Grosso ligt 2.000 kilometer van de

kust, dus de transportkosten naar de
afzetmarkten (meestal Azië) liggen ca.
100-150 USD/m3 hoger dan de
transportkosten in Azië of Costa Rica;

• 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.

• De prijs per ha voor geschikte grond
voor een teakplantage ligt lager dan in
Azië of Costa Rica;

Deze factoren hebben ervoor gezorgd dat
de Mato Grosso het grootste teakgebied
buiten Azië geworden is. Economisch
verantwoord bosbouwbeheer in de Mato
Grosso vereist 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. 

Mindere plantages leveren veel 
minder op
Plantages op slechtere grond leveren een
houtproductie met een geringere
stamdiameter en dus (na aftrek van de
transportkosten) een lagere netto
opbrengst. Uit de beschikbare gegevens
van andere plantages in de Mato Grosso is
te zien dat mindere plantages een

houtproductie hebben die veel minder is
dan die de HBM plantage. Voor de netto
opbrengst is het verschil nog groter
omdat stammen met een geringere
diameter een lagere prijs per m3 hebben,
maar wel evenveel transportkosten
vergen.

Verzagen tot squares
Relatief jong dunningshout heeft een
dikke rand spinthout. Het verzagen van de
stammen tot squares (vierkante balken)
verlaagt dan de (hoge) transportkosten
zonder dat er veel van de hardhout kern
verloren gaat.

Ouder en dikker dunningshout bevat ook
een rand spinthout, maar wanneer de
stammen tot squares verzaagd zouden
worden, is het nadeel van het verlies van
hardhout groter dan het voordeel van de
lagere transportkosten. Het is daarom een
typisch trekje van de Mato Grosso
bosbouw economie dat jong dunningshout
tot squares verzaagd wordt en dat dit niet
gebeurd met ouder dunningshout.
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Bosbouw in de Mato Grosso
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Colofon

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

Kvk voor Centraal Brabant 
09.14.66.86

AFM vergunning nr 12006118
Kifid aansluitnummer 300.003312 

Directeur J. Huijnk
Administrateur H. Melis
Secretariaat M. Oonk
Relatiebeheer R. Os

Tectona Agroflorestal Ltda
Estrada do Calcário-Sao Jorge km 16
Caixa Postal 362 CEP 78300-000
Tangará da Serra MT Brazilië
Tel/Fax 00-55-65-3265597

Plantages Alvorada, Palmares
en Pau d’Alho

Handelsregister Cuiaba NIRC 512663714

Directeur ir. L. Smit ©
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beiden tegen het onderbrengen van de
beleggingsobjecten in een
beleggingsmaatschappij van BAUM
Management BV gekeerd.
De twee belangenbehartigers hebben
vervolgens de HBM gevraagd haar
expertise te gebruiken om hen te helpen
alternatieve beheerplannen te
ontwikkelen. In de afgelopen maanden is
er een alternatief plan ontwikkelt dat
echter de medewerking vereist van de
beheerder en de bewaarder van het
ATF/Goodwood teak. In de komende
maanden zal duidelijk moeten worden in
hoeverre deze organisaties hiertoe bereid
kunnen worden gevonden en hoe de
meerderheid van de participanten
tegenover het alternatieve plan staan.
Informatie daarover kunt u o.a. vinden op
het openbaar gedeelte van de website van
de Vereniging Teak Participanten:
https://www.vtpteak.nl/

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 dividenden-
uitkeringen naar Nederland overgeboekt zijn
en de aflossing van de obligaties
ruimschoots aanwezig is.

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 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 zomeractie met
emissiekorting.

Informatie over de zomeractie

op de website
http://www.tectonaforestry.nl 
via e-mail
relatiebeheer@tectonaforestry.nl  
via telefoonnummer
0485-745 400 van relatiebeheer Tectona
Forestry 

HBM en het Goodwood teak
De ATF/Goodwood heeft sinds 1995 bijna
10.000 hectaren teak beleggingsobjecten
van de plantage Floresteca S.A. in de Mato
Grosso, Brazilië verkocht aan
participanten. Na het faillissement van
Goodwood Investments B.V. ontstond een
onzekere periode voor deze participanten.
Het zag er geruime tijd naar uit dat, op
identieke wijze als na het ineenstorten van
Terra Vitalis, de participanten de
mogelijkheid geboden zou worden om hun
opbrengstrecht in te brengen bij een
Luxemburgse beleggingsmaatschappij,
beheerd door BAUM Management BV. Het
bij deze mogelijkheid behorende
prospectus is echter nog steeds niet
goedgekeurd, waardoor er een vacuüm
ontstaan is. 
Bovendien hebben de twee
belangenbehartigers van de participanten,
de Vereniging Teak Participanten en het
Bureau Fraude Recht en geldzaken, zich

5,8% rente: u kunt nog meedoen 




