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FORWOOD AB med bifirma Green Growt Nordic ett
svenskt foretag som sedan ar 2000 dger och forvaltar skogs-
tillgdngar i Panama. Den planterade arealen uppgar till
knappt 350 ha, av en total areal om ca 700 ha. Bolaget har
valt att fokusera pa ddeltrd av arten teak, ett tridslag med
kort omloppstid och med hogt virkes virde. Idag 4r bolaget
en etablerad aktor med omfattande verksamhet i Panama
och med totalt 11 olika planterings omraden.

Forwood i Panama idr certifierat av Forest Stewardship
Council(FSC), vilket innebir att Forwood i Panama kon-
tinuerligt arbetar med att verksamheten skall bidra till en

2015
Nettoomsittning 8073
Andelsigarnas andel av forindringar 14373
i verkligt virde pa biologiska tillgangar
Ovriga intikter 9019
Arets resultat -6100
Biologiska tillgangar 84039
Eget kapital 154086
Balansomslutning 216141

positiv langsiktig miljomissig och social utveckling savil
lokalt som globalt.

Bolagets planteringar ir strategiskt placerade i Panama
dar tillgang till god infrastruktur och nirliggande hamnar
mojliggor direkt forsiljning till intressenter i utlandet.

Bolaget dgs idag av fler dn 1000 aktieigare varav de tre
storsta tillsammans dger mer 4n 14% av aktierna och ca 28%
av rosterna. For ytterligare information hinvisas till kon-
cernens hemsida pa www.forwood.se

2014 2013 2012 2011
353 1508 2307 1516

936 22279 74572 2728
-1420 3602 -9253 -3409
12012 1553 2369 1862
-194214 5289 48111 -12030
95545 367499 345630 291073
151664 3203062 311108 279879
273496 413219 406418 348112

Aret i korthet
Forwood har i Panama sedan 2000 byggt virden i nyetable-
rade och forvirvade teakplanteringar.

Forwood Production har nu under ett ar skott om de plan-
teringar som vi salde till den amerikanska pensionsfonden i
slutet av 2014. Detta har genererat intikter for Forwood. Vi
har dven arbetat med ett storre avverkningsprojekt som ar
i sin slutfas for en av virldens storsta virkeshandlare med
ett gott resultat. Utdver ovanstaende uppdrag har vi dven
genomfort en sanitirgallring i finca Torti och Rio Congo for
pensionsfonden samt en nyplantering pa 53 hektar.

Teakpriserna pd teak ildre 4n 18 ar har fallit med ca 11%
frdn 2014 till 2015, dels pd grund av okade volymer som har
kommit ut fran olika linder i Central och Sydamerika och
dels for att hela virkesmarknaden i Indien har en tillfillig
nedgang.

Det som frimst har tagit stryk 4r priset pa gallringsvirke,
dvs. virke fran 15 dr och yngre som har fallit ndrmare 30%
det senaste aret, beroende pd en markant dkning av till-
gangen pa gallringsvirke. Orsaken till detta dr att manga
planteringar i regionen har kommit upp i den alder dd man
gor andra och tredje gallring vilket har 6kat pa volymerna
av detta virke samtidigt som virkesimportdrerna/sagverken
i framfor allt Indien har legat pa stora lager.

Den 30 december 2015 loste Forwood in konvertibellanet
pa ca 23 MSEK. Forindringen av de biologiska tillgangarna
under aret har uppgatt till — 18,2 (0,9) MSEK. Rensat for valu-
tadifferenser har forindringen av biologiska tillgingar upp-
gatt till -16,9 (1,1) MSEK och koncernen resultat efter skatt
uppgar till -6,1 (-194,2) MSEK. Totalt uppgar kvarvarande
biologiska tillgangar till 84,0 (95,5) MSEK. Av virdet utgor
skuld till andelsigare 54,9 (66,2) MSEK.

« Arets resultat uppgick till -0,05 (-1,50) SEK per aktie.

* Eget kapital for koncernen uppgick till 154,1 (151,7) MSEK
* Eget kapital per aktie uppgick till 1,19 SEK (1,17)

* Léngfristiga skulder uppgick till 57,8 (69,8) MSEK

* Likvida medel per balansdagen uppgick till
89,0 (3,0) MSEK.

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015




Forwood i Panamas Affirsidé

Forwood i Panama idger, forvaltar och foridlar mark och
teakplanteringar i Panama, som kombinerar en langsiktigt
stabil tillvixt med en betydligt hogre avkastning in mer
traditionella skogsinvesteringar. Bolaget bedriver interna-
tionell handel med virke samt utfor planterings-, avverk-
nings- och forvaltningsuppdrag ét institutionella skogsigare
i Centralamerika. Forwood i Panama dr miljocertifierat och
ar genom en aktiv miljdinsats en trygg och langsiktig leve-
rantor av skogsrelaterade produkter och tjdnster.

Vision
Bolagets vision ir att:

Vi dr storsta aktoren i Centralamerika inom vér nisch

Vi sjilvfinansierar verksamheten genom ett starkt
eget kassaflode

Vi virnar miljéon genom att binda koldioxid och skapar
goda levnadsvillkor for lokalbefolkningen

Vi har FSC- och social certifiering

Vi dr noterade pa en etablerad och for bolaget limplig
marknadsplats

Strategi
Var overgripande strategi inom skogsverksamheten ir att
utveckla var verksamhet genom:

Att silja tjanster saisom externa avverknings- och
forvaltningsuppdrag

Att bedriva tradingverksamhet genom att externt kopa
och silja teakvirke

Att sjilva kontrollera storre delen av virdekedjan

Att virna en hallbar utveckling av samhille och miljo

Att skapa en organisation med engagerade och kunniga
medarbetare

Styrelseordforanden har ordet
Forst vill jag rikta ett stort tack till alla aktieigare som bidragit
till att utveckla bolagets verksamhet under de gangna aren.

Forwoods verksamhet med nyplanteringar har genom dren
varit kostnadskrivande, vilket lett till ett flertal nyemissio-
ner och konvertibellan.

I december 2014 saldes en stor del av vart innehav i provin-
sen Darien (ca 700 ha) till en amerikansk pensionsstiftelse.

Det gav oss ett positivt kassaflode som i huvudsak anvints
till siker inlaning i bank vilket finansierat en del av vara
kvarvarande driftskostnader. Vi aterbetalade vart konverti-
bellan pa 23 MSEK i december 2015 och ir sedan dess ateri-
gen obeldnade som koncern.

Under éret som gatt har vi vidareutvecklat vara servicetjans-
ter inom forvaltning och avverkning.

Vi arbetar idag aktivt som entreprendr och konsult at den
amerikanska pensionsstiftelsen och andra liknande aktorer
i Panama. Vi forvaltar plantager, utfor inventeringar, virde-
ringar, skogsbruksplaner och samt avverkar och container-
lastar teaktrad for export till Indien.

Vi har dven pdborjat en utvirdering hur vi pa bista sitt
skall kunna foradla/forvalta de marktillgdngar som inte dr
planterade men som ligger bra till geografiskt, marktill-
gangar som har visat pa en rejil virdestegring de senaste
aren utan nagon som helst aktivitet fran var sida. Om vi
lyckas i vara foresatser kommer detta att kunna bidra till
ett lopande 6verskott i koncernen som kommer att kunna
utdelas. Som ett forsta steg i var strdvan mot att kunna limna

arlig utdelning har styrelsen planerat en inlosen av aktier
som foreslds infor drsstimman 2016. Detta inldsenforslag
som 4r frivilligt for aktiedgarna att delta i har ocksa sin bak-
grund i att det under det senaste aret gjorts avslut i aktien
pa Mangoldlistan pa mycket laga nivaer. Styrelsen vill dir-
for erbjuda de aktiedgare som av ndgon anledning 6nskar
minska sitt aktieinnehav att gora detta pa en rimlig niva
som motsvarar Eget Kapital i Bolaget.

I Sverige har vi under viren 2016 registrerat varumirket
Garby samt startat dotterbolaget Avfallsekonomi Garby AB
som fatt ett positivt bemotande pa marknaden. Vi star infor
en utveckling dir en o6kad miljomedvetenhet blir alltmer
lonsam for de aktorer som investerar i foretag som kan
paverka var miljo pa ett positivt sitt. Vi kommer att ha ett
fortsatt intresse av investeringar i de s.k. areella niringarna
som skog och jord och dirutéver dr omradena fornybar
energi och miljoteknik av stort intresse. Gron hallbar till-
vixt har varit stommen i var verksamhet sedan starten och
kommer ocksa att vara var strategi i framtiden.

Géteborg den 26 maj 2016

Oscar Gron
Styrelsens Ordforande

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015
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Varje ar mits tridens diameter sa vi Lopande genom dren sker stamkvistning.  Stamkvistning méste dven goras pa
far en exakt bild av tillvixten. hog niva.
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Avverkning.

Containerlastning.
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SKOG OCH SKOGLIGA resurser dr regelbundet foremal
for omfattande klimat- och miljdutredningar. Omkring 30
procent av jorden lyta dr tickt av 2, i
regnskog utgor 26 procent. Det uppskattas att virlde

gar binder 283 Gt (gigaton) koldi i dess bioma

638 Gt inom hela ekosystemet. Diarmed innehaller

skogar mer koldioxid 4n hela atmosfiren. Genom avverk-
r. Att tala om

P

ning ddeliggs dock enorma omraden varj
katastrof dr ingen Overdrift, miljoeffekterna
och kommer att paverka oss alla. Som skogsbolag ér For-
wood mycket medvetna om det ansvar det innebir att ha
silighet

r betydande

hand om dessa resurser och ser det som en god r

o
}J'
[

e .

att genom sina teakplantager kunna minska belastningen
a. For att gora detta pa bista sitt
har Forwwod i P: amtliga plantager i
enlighet med Forest Stewardship Councils (FSC) riktlinjer

pa de naturliga skogar
ma ldtit certifiera

(se nedan).

Utover miljomissiga och social ataganden mojliggors
forsilining till hogre prisnivaer gentemot icke-certifierade
konkurrenter. Denna konkurrensfordel okar dessutom
i takt med att allt fler linder trappar upp reglering mot

handel med naturskogsteak.
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I TEAKFAMILJEN FOREKOMMER tre arter; Tectona
grandis som idr den vanligaste, Tectona Hamiltoniana
som endast forekommer lokalt i Burma (Myanmar)
samt Tectona Philippinensis som endast forekommer
i Filipinerna. Teak kommer ursprungligen fran linder
i Asien dir klimatet bestar av en torrperiod pa 3 till
5 manader och en regnperiod med 1500-2000 mm
nederbord per dr samt dir temperaturen ligger mellan
22° och 35°C. Tectona grandis har anpassat sig mycket
vil i Centralamerika med omfattande teakplantager i
savil Panama som Costa Rica.

Form och storlek varierar med hinsyn till lokala
forhdllanden och tridets alder. Under gynnsamma
omstindigheter kan en hojd om 40—-45 m uppnas. Den
kvistfria delen av stammen kan vara 25-27 m, vanligast
ar dock 9-11 m. For diametern forekommer virden upp
till 240 cm men vanligen ligger den mellan 35-80 cm.

Tillvaxtpotential for plantageteak:

600 7 mYha

= Hog tillvaxt
m |3g tillvaxt
500 4
400 A
300 A
200 A
100 A
0 Ar
5 10 15 20 25 30

Kdlla: The management of teak plantations, Julio César Centeno, PhD

Forwoods bedomning ir att tillvixten i vara egna planteringar
ligger ndgonstans mittemellan de bdda kurvorna.
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TROTS ATT TEAK inte tillhor de inhemska arterna i
Centralamerika erbjuder delar av omradet pa manga
sitt idealiska forhallanden for tridet att utvecklas.
Teakplanteringar av varierande storlek finns idag etablerade
i Costa Rica, Panama och Colombia. Forwood har valt att
forligga sin verksambhet till Panama. Landet erbjuder med
sin ndrhet till ekvatorn perfekta forhallanden for odling
av teak, vilket gor att man med en god, professionell
forvaltning kan forvinta sig en mycket god tillvixt och
virkeskvalitet. Ur exportavseende erbjuder Panamakanalen
exceptionellt goda mojligheter att kostnadseffektivt na olika
delar av virlden.

Panamas ekonomi har vuxit i snitt med 8% per ar under
perioden 2005 till 2014. Landets frimsta inkomstkilla dr

Panamakanalen, som fram till ar 2015 genomgick ett omfat-
tande utvidgningsarbete for att 6ka dess transportkapaci-
tet. Forutom Panamakanalen utgodr dven frihandelszonen i
Colén och den finansiella sektorn viktiga delar av ekono-
min. Utrikespolitiskt 4r USA Panamas viktigaste allierade.
Landet 4r Panamas storsta handelspartner och har fortfa-
rande enligt Torrijos-Carterfordragen ritt att intervenera i
Panama om Panamakanalens neutralitet hotas.

Ett flertal svenska foretag finns representerade i Panama,
bland dem ABB, Ericsson, Tetra Pak och VolvoConstruction
Equipment. I borjan av 2008 undertecknade Sverige och
Panama ett bilateralt investeringsskyddsavtal vilket torde
ge svenska investeringar i landet ett Okat juridiskt skydd.
Sverige har ett honorirt generalkonsulat i Panama City.

BASFAKTA PANAMA

Folkmingd: 3,8 miljoner
Statsskick: Republik
Huvudstad: Panama City
Valuta: USD

President: Juan Carlos Varela

BNP (2014): 46,21 miljarder USD

BNP tillvixt: 6,2% (2014)

BNP/capita: 11130 USD (2014)
Inflation: 2,6% (2014)
Arbetsloshet: 4,5% (2014)

Kélla: The World Bank, CIA The World Factbook
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Externt uppdrag; slutavverking i Chillibre i _ H"
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<.| Forvaltning Avverkning &% Forsdljning

De huvudsakliga processerna i Forwoods virdekedja ir, forvaltning, avverkning,

Transport

forsiljning och transport. For att understodja och skapa mervirde i varje del av

viardekedjan har Forwood en organisation med omfattande branschexpertis.

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015




Forvaltning

Forvaltningen sker utifrdn en till planteringsomradet indi-
viduellt anpassad plan. Forvaltningen omfattar alla delar av
planteringsprocessen for att sikerstilla att plantan utvecklas
optimalt under omloppstiden. Sammantaget har Forwoods
kostnader vid forvaltningen av skogsverksamheten kunnat
reduceras tack vare organisationens langa branscherfaren-
het. Mycket av det ndodvindiga arbetet har fordelats internt
inom bolaget. Forwood i Panama har dirfor ligre kostna-
der 4n konkurrenter, som hyr in externa konsulter i brist pa
intern branschexpertis. Intdkter tillkommer dven vid gall-
ring, som sker upp till tre gdnger under tridens livstid.

Avverkning

Vid avverkningen har Forwood i Panama tillgang till effek-
tiva maskiner, som garanterar en snabb och effektiv pro-
cess. Vidare mojliggér maskinerna avverkning dven under
regnperioder, vilket konkurrenter som anvinder sig av
andra maskintyper inte har mojlighet till. Arbetet leds av
skogsingenjorer och av specialiserade formidn. Personalen
har erhallit utbildning som forberedelse for dessa typer
av uppdrag. Bolagets personal kidnner vil till plantering-
arna och minimerar risker som tillkommer i samband med
avverkning, till exempel stold eller ovarsam hantering. Uto-
ver detta har Forwood i Panamas personal god forstaelse
for verksamheten och de interna processerna. Detta gor att
processen blir mer kostnadseffektiv 4n vid inhyr-
ning av extern kompetens.

Forsiljning

Forwood i Panamas historiska forsiljning har skett
till grossister pa den lokala marknaden i Panama.
Grossisterna har i sin tur sélt virket vidare till pro-
ducenter av slutprodukter. Grossisterna agerar mel-
lanhinder genom att kopa in virke i mindre kvanti-
teter och sedan silja det i storre kvantiteter och till
hogre prisnivaer till producenter av slutprodukter.
Begrinsad tillgang till en 6ppen marknad for han-
del med odlad teak gor det ofta svart for mindre
spelare att lokalisera och silja direkt till producen-
terna av firdiga produkter.

Transport

Historiskt sett har Forwood i Panamas forsiljning
skett lokalt i Panama. Forwood i Panama har, da
forsiljningen rort begrinsade volymer till lokala
uppkopare, inte varit i behov av att transportera vir-
ket nagra lingre strickor. I och med att Forwood i
Panamas forsiljning antas oka i takt med att bestan-
det vixer kommer transport av Forwood i Panamas
produkter att bli viktigare for bolaget. 1 framtiden
antas transporten hanteras av externa logistikbo-
lag och denna del av virdekedjan kommer saledes
att ligga utanfor Forwood i Panamas verksamhet.
Ur exportavseende erbjuder dock Panamakana-
len goda mojligheter att kostnadseffektivt na olika
delar av virlden. Detta forenklar processen vid en
framtida forsiljning av storre teakvolymer och moj-
liggor kostnadseffektiv export.

Entreprenadsuppdrag

Under 2015 genomforde Forwood i Panamas entre-
prenadsuppdrag gillande slutavverkning, nyplan-
tering samt avverkning at externa kunder, denna
del av verksamheten kommer att fa en storre vikt
de kommande dren da det ger Forwood en mojlig-
het att oka intikterna.

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015
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Forwoodkoncernen bestar av moderbolaget Forwood AB  byggnader for virkeshantering, fordonsforvaring och lagring
(publ) med site i Sverige, de panamabaserade heligda av fornddenheter.

dotterbolagen; Forwood Forestry Panama S.A., Forwood

Fi d M t G SA. i talspart for kvar-
Management Group S.A. och Forwood Production S.A. Orwoo anagement Toup ar avtalspart for kvar

varande andelsigare.
Den huvudsakliga verksamheten bedrivs i Forwood Pro-
duction S.A. som dessutom dger en fastighet med service-

FORWOOD AB

100% 100 % 100%

Forwood Forwood
Forestry Management
Panama S.A. Group S.A.

Forwood
Production S.A.

Forwoods skogsingenjérer
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Flostoidl

1986 Forwood AB bildas.

1986-2000 Forwood drivs som ett
konsultbolag med uppdrag inom

skogsniringen.

2000 Nordic Management Group
som sedan forvirvades av
Forwood AB etablerar den forsta

2008
planteringen i Panama.

2001

De forsta andelarna i skog (idag
kallade TeakUnits) siljs — till olika

investerare. 2009

2002 Forwoodkoncernen bildas.

Genom det nybildade 2010
dotterbolaget Forwood Latvia

paborjades ett intensivt arbete

med att forvirva billiga skogs-

fastigheter i Lettland.

Teakformedlingsbolaget Teak

Invest Svenska AB forvirvas och

blir ett heligt dotterbolag Fowood

koncernen. 2011

2004

10:e teakplanteringen etableras.

2005 Skogsinnehavet i Lettland uppgér

till mer 4n 1000 ha.
2012

Forwoods huvudkontor i Panama
flyttar in i sitt nya kontor i Torre
Global Bank Building i Panama
City.

2006

Forwood forvirvar ytterligare
knappt 1000 ha i Lettland

Forwood AB forvirvar

teakplanteringsforetaget Scandic

Forestry som namnindras till

Forwood Forestry Panama SA. 2013
Forwood tillférs 192 hektar mark i

Panama.
2014

Teakformedlingsbolaget Teak
Invest Svenska AB utdelas — till
Forwoods aktiedgare.

2007 ¢ Forwood AB forvirvar AU

teakforvaltningsbolaget Nordic
Management Group som
namnindras till Forwood

Management Group.

Genom forvarvet tillfordes
Forwoodkoncernen kunskap,
rutinerad personal, utrustning
samt 635 hektar virdefull mark.

Tillgangarna i Lettland siljs med
en reavinst pa 8,3 MSEK.

Efter ett antal nyemissioner
under tiden 2002-2008 —finns
det nu mer 4n 500 aktiedgare

i Forwood AB.

Forwoods 3-driga noteringsplan
faststlls.

Forwoodkoncernen forvaltar mer
in 1110 hektar teakplanteringar.

Forwoodkoncernens mark och
skogstillgangar — Gverstiger 250
MSEK.

Forwoods 16:e plantering
etableras i september 2010.

Ungefir hilften av alla TeakUnits
loses in mot aktier.

Fler 4n 700 aktiedgare
i Forwood AB.

Forwood aktien noteras pa
Mangoldlistan.

Forvirv av 110 hektar mark och
etablering av Forwoods 18:e
teakplantering.

Investering
slutavverkningsskordare och
skotare.

Utgivning av konvertibel.

Forsta externa avverkningsupp-
dragen erhdlls. Fondemission 1:1

Teakplanteringen i Darien siljs
och Forwood blir ekonomiskt
oberoende.

Den ar 2012 utgivna konvertibeln
aterbetalas till langivarna och
bolaget har inga laneskulder.

Under tiden 2001-2009 anskaffades kapital forutom av andelssystemet. Under 2010 erbjods andelsigarna att
genom nyemissioner, dven genom forsiljning av andelar.  byta andelar mot aktier vilket ledde till att nidstan 50% av
Investerare kunde gora direktinvesteringar i andelar i en  andelarna l6stes in av Forwood AB.

specifik plantering i Panama. Drygt 400 hektar omfattades

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015




STYRELSEN OCH VERKSTALLANDE direktoren for For-
wood AB (publ), org.nr 556271-9228, far hirmed avge ars-
redovisning och koncernredovisning for rikenskapsaret 2015.

Allmiant

Forwoodkoncernen, med svenska moderbolaget For-
wood AB (publ), samt bifirma Green Growth Nordic, ir
idag en ledande aktor inom skogsniringen i Panama.

Bolaget har investerat framforallt i skogstillgaingar, som
kombinerar en stabil tillvixt med en betydligt hogre forvin-
tad avkastning 4dn vad mer traditionella skogsinvesteringar,
som till exempel granskog, kan erbjuda. Bolaget dger och
forvaltar, via heligda dotterbolag, mark och teakplante-
ringar i Panama. Virke och triprodukter idr idag en av virl-
dens viktigaste handelsgrupper och efterfragan pa skog har
historiskt sett kat i takt med jordens befolkningstillvixt.

Bolaget grundades 1986 och har idag ca 350 hektar teak-
planteringar under forvaltning och 4gs av drygt 1000 aktieid-
gare. Rapportering till aktiedgare, investerare och intressenter

sker i huvudsak via Bolaget hemsida. Det arrangeras ocksd
arliga besoksresor till Panama med besok av planteringarna.

Koncernens verksamhet i Panama bedrivs genom dotterbola-
gen: Mark- och forvaltningsbolaget Forwood Forestry Panama
S.A., investeringsbolaget Forwood Management Group S.A.
samt forddlings- och forvaltningsbolaget Forwood Produc-
tion S.A.

Sedan 2004 ir teakplanteringarna FSC-certifierade. FSC
(Forest Stewardship Council) virnar ett socialt och miljo-
anpassat ansvarsfullt bruk av virldens skogar. Ett ansvars-
fullt skogsbruk virnar om de minniskor som arbetar i eller
lever i skogen och skogens nirhet. Skogsbruket skall bedri-
vas med hinsyn till vixter, djur och mark- och vattentill-
gangar. For Forwood i Panama innebir certifieringen bl.a.
att odling sker endast pa dkermark i trida, utdkade forma-
ner for de anstillda vid planteringarna, mer insatser i kom-
munerna dir Forwood dr verksamma, ett forbattrat miljo-
arbete och med storsta sannolikhet bittre betalt for virket
vid forsiljning.
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Resultat och stillning
De biologiska tillgingarna (teakplanteringarna) minskade under aret med -18,2 (0,9) MSEK och koncernens resultat efter skatt
uppgar till -6,1 (-194,2) MSEK. Totalt uppgar kvarvarande biologiska tillgingar till 84,0 (95,5 MSEK. Av virdet utgor skuld till
andelsigare 54,9 (66,2) MSEK.

* Arets resultat uppgick till -0,05 (-1,50) SEK per aktie * Langfristiga skulder uppgick till 57,8 (69,8) MSEK

* Eget kapital for koncernen uppgick till 154,1 (151,7) MSEK ¢ Likvida medel per balansdagen uppgick till

89,0 (3,0) MSEK
* Eget kapital per aktie uppgick till 1,19 SEK (1,17) 20 GO

* Under 2015 aterbetalades ett under 2012 upptaget
konvertibellan om ca 23 MSEK.

Flerarsoversikt

2015 2014 2013 2012 2011
Nettoomsittning 8073 353 1508 2307 1516
E?gi)“g‘igggﬁillgiig varde pi 18243 936 22279 74572 2728
verkiigt virde pd biologiska cllgingar 4373 de0 362 9255 3409
Ovriga intikter 9019 12012 1553 2369 1862
Rorelsens kostnader * -23378 -205001 -19219 -18840 -13127
Rorelseresultat -10156 -193473 8215 48849 -11946
Finansnetto 4056 741 -2926 738 -84
Skatt - - - - -
Arets resultat -6100 -194214 5289 48111 -12030
Arets omrikningsdifferens 8521 23785 -515 -17978 5801
Arets kassaflode 85872 -213 -9436 -8103 14573
Virde pa biologiska tillgingar 84039 95545 367499 345630 291073
Eget kapital 154086 151664 320362 311108 279879
Balansomslutning 216141 273496 413219 406418 348112
Antal anstillda 65 63 71 78 75

*Som en foljd av IFRS véirderingen av planteringarna i Darien och att planteringarna var relativt unga uppkommer en forlust vid
Jorsdljningen i redovisningen 2014.

HANDELSER EFTER RAKENSKAPSARETS SLUT

Bifirman Green Growth Nordic har registrerats. Avfallsekonomi Garby AB har registrerats som heldgt dotterbolag. Vi har
fatt ytterligare ett uppdrag att avverka och lasta containrarna pa ca 103 hektar.
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Koncernens verksamhet

Moderbolaget Forwood AB (publ.)

Moderbolagets verksamhet enligt bolagsordningen bestar
i att "iga och forvalta aktier i dotterbolag och fastigheter,
bedriva virkeshandel samt bedriva konsultverksamhet inom
omradena management och koncernledningstjinster”.

Forwood Forestry Panama S. A.

Bolaget ir ett heldgt dotterbolag till Forwood AB (publ.)
och i detta bolag ligger Forwoods huvudsakliga verksam-
het. Bolaget innehar idag mer 4n ca 700 hektar mark, varav
ca 350 hektar dr planterat med teak. Fastigheterna ligger i
distrikten Colén, Panama.

Miljopaverkan

Koncernens svenska moderbolag bedriver inte tillstands-
pliktig eller anmilningspliktig verksamhet enligt miljo-
balken. I de utlindska dotterbolagen bedriver tva bolag verk-
samhetmedtillstinds-elleranmilningsplikttill delokalamyn-
digheterna. Inget av koncernens bolag 4r involverat i nagon
miljorelaterad tvist. Forwood i Panamas skogsverksamhet dr

Forwood Production S. A.

Bolaget dger en fastighet intill Inter-American Highway som
gar fran Darien i sddra Panama till USA. Pa fastigheten finns
servicebyggnader for virkeshantering, fordonsservice och
rengoring med externa avverknings- och forvaltningsupp-
drag. Forwoods skogsverksamhet dr FSC-certifierad (Forest
Stewardship Council)

Forwood Management Group S. A.

Bolaget forvirvades 2007 och har sedan dess avyttrat i
princip samtliga tillgdngar. Fastigheter och organisation har
flyttats over till Forwood Forestry Panama S.A. Bolagets
huvudsakliga uppgift dr att vara avtalspart for de kvarva-
rande kunder som direktinvesterat i teaktrid.

FSC-certifierad (Forest Stewardship Council) och nya eta-
bleringar sker enligt FSC:s standards och inforlivas regel-
bundet i certifikatet. FSC:s kontrollorgan SGS genomfor
aterkommande kontroller av verksamheten och certifie-
ringen fornyas pa arsbasis.
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Bolagets utsikter for 2016

Forwood i Panama har goda framtidsutsikter. Vi har redan
erhallit ett mycket positivt bidrag till bade omsittning och
resultat genom det forvaltningsavtal vi erholl av den ameri-
kanska koparen av vara Darien planteringar.

Amerikanarna gor nu nya forvirv i Panama och vill ha For-
wood i Panama som forvaltare till dessa nya omraden. Vi har
kunnat behalla var duktiga personal och vi har nu inkomster
fran forvaltningen av de tidigare salda teakplanteringarna.
Avverkningsuppdragen pédgar och genererar intikter och
resultat. En av vdra storre borsnoterade kunder vill intensi-
fiera vart samarbete runt avverkning, containerlastning samt
bygga pa med logistiktjianster. Var flerariga marknadsforing
som Panamas “skogs partner” ger nu resultat. Kunderna vi
jobbar med ir stora och stabila och har en mycket god betal-
ningsformaga. De virdesitter Forwood i Panamas effektivi-
tet, serviceniva och kunnighet. Vi vagar sticka ut hakan och
pasta att vi idag har Panamas bista rykte som skogsforval-
tare och vi jobbar pa att bli Znnu bittre.

Bolaget har vidare utvecklat sin affirsidé som nu 4dven
bestar av att investera i bolag och projekt som paverkar var
miljo i en positiv riktning. Detta sker liksom tidigare genom
investeringar inom de sa kallade areella niringarna som
bestéar bl.a. skog och jord. Dessutom #4r omriadena fornyel-

Forslag till vinstdisposition

sebar energi och miljoteknik av intresse. Verksamheten ska
bedrivas pa ett ur miljosynpunkt hallbart sitt. Lonsamhet
och miljotinkande ska ga hand i hand nir investeringsalter-
nativen utvirderas.

Rent allmint kan man sidga att ny mark tillverkas inte och
konkurrensen om jordens befintliga ravaror okar. For nirva-
rande befinner vi oss i en kraftig och nodvindig omstillning
fran ett pa sikt ohallbart samhille till en 6kad miljdmedve-
tenhet. Nir omstillningar sker uppstir ocksa nya mojlighe-
ter. Det dr dessa mojligheter vi ska utnyttja.

Vir malsittning 4r att leverera langsiktigt virde till aktie-
dgarna huvudsakligen genom substansvirdetillvixt och
arliga utdelningar.

Detta skall uppnds genom “grona” héllbara investeringar
pa strategiskt valda marknader och omraden som samtidigt
bidrar till forbittringar av den globala miljon.

Under aret foreslas inlosen dé aktien, enligt var bedomning,
handlas till en betydande rabatt mot substansvirdet och
bolaget har en betydande nettokassa med hinsyn tagen till
forvintade utdelningar, nettoinvesteringar och forvaltnings-
kostnader.

Styrelsen foreslar att till forfogande stiende vinstmedel i moderbolaget (TSEK):

Vinstmedel i moderbolaget

Overkursfond
balanserat resultat
arets resultat

Summa

19545
-4750
-5316
9479

Disponeras sa att

i ny rikning 6verfores

9479

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015




RISKHANTERING

All affirsverksamhet medfor risker. Genom att skapa
medvetenhet om de risker som finns i verksamheten kan
dessa begrinsas, kontrolleras och hanteras samtidigt som
affarsmojligheter kan tillvaratas i syfte att 6ka intjdningen.

Forwood AB (publ) 4r genom sin internationella och
kapitalkrivande verksamhet 16pande utsatt for finansiella
risker. De frimsta riskerna beddms vara valutarisker och
likviditets- och finansieringsrisker.

Risker med avseende pa marknad

och verksamhet

Forvaltningsrisker

Forwoods verksamhet karaktiriseras av att avsevirda
intdkter genereras fran forsiljningen av Panamaodlad teak,
vilken kan siljas forst efter att triden natt en dlder pd ca 20
ar. Bolaget bir de huvudsakliga riskerna och kostnaderna
for verksamheten och far in betydande intikter forst vid
ett senare tillfille. Skogsutvecklingsprojekt moter ibland
problem med langsiktiga investeringar, som exempelvis
brist pd erfarenhet av markberedning, skadade biologiska
tillgdngar, hogre kostnader 4n beridknat, ovintad forsimring
av kvaliteten pa den odlade teaken eller forseningar i
tridens tillvixtfas. Manga av dessa risker dr hinforliga till
faktorer som bolaget inte direkt kan paverka. Dessa risker
ir typiska for skogsindustrin och finns trots noggrann
planering och ordentliga atgirder. Om nagon av dessa risker
blir verklighet, kan Forwoods verksamhet paverkas
negativt. Detta kan ha betydande effekter pa Forwoods
finansiella situation och vinstutveckling.

Forsiakringsrisker

Bolaget har sedvanliga foretagsforsikringar, men har inte
tecknat nagon forsikring for de biologiska tillgdngarna i
Panama. Bolaget har dirigenom ingen forsikring, som
tacker riskerna fram tills dess att den odlade teaken limnas
over for transport. I det fall den odlade teaken skadas eller
forstors kommer bolagets resultat att paverkas negativt.

Marknadsrisker

En exakt uppskattning av forsiljningspriset for odlad teak
vid avverkningstillfillet 4r inte mojlig att gora idag.
Prisutvecklingen beror till stor del pa utvecklingen pa
varldsmarknaden och bade positiv och negativ utveckling
ar mojlig. Det dr inte heller mojligt att i dagsliget forutse
framtida trender i efterfragan pa odlad teak. Ledningen kan
inte garantera en okande tillvixt i efterfrigan pa teak.
Kvaliteten pa teaken vid avverkningstillfillet kommer inte
nodvindigtvis  Overrensstimma med vad marknaden
efterfragar vid den tidpunkten. Sidana utvecklingar skulle
ha en negativ paverkan pa forsiljningspriset och foljaktligen
ocksa pa Forwoods affirsverksamhet, bolagets vinst och
finansiella situation.

Risker vid forvirv av tillgangar

Risker kan uppkomma vid forvirv av tillgangar och mark;
exempelvis felaktiga viarderingar, felaktiga besiktningar och
juridiska tvister. Marknadspriset pa mark i Panama kan
variera och ett forvirv till en for hog kostnad kan komma att
paverka bolagets resultat negativt. Likasa kan mark som
inte haller rdatt kvalitet paverka bolagets
negativt.

resultat

Naturliga risker

Etableringarna, teaktillgangar,
skogsmaskiner och andra tillgangar dr utsatta for en mingd
externa risker. Bland dessa risker ir torka, stark vind,
sjukdomar, insekter, jordbdvningar, brand, blixtnedslag,
klimatforindringar och stold mest patagliga. Ovanstaende
faktorer kan leda till forluster av biologiska tillgingar,
begrinsade mojligheter till transport eller minskning i
efterfrigan for Forwoods produkter i allminhet. Ovan
nimnda faktorer kan bidra till att Forwoods vinst och

inkluderande  vigar,

finansiella situation paverkas negativt.

Finansiella risker

Valutarisker

Forwood ABs verksamhet bedrivs i dag till storsta del i
Panama, dir bolagets investeringar i planteringar och
marker finns. Inkép och betalningar i Panama gors i USD.
Nir virket frin gallring och slutavverkning i framtiden
kommer att sidljas, bedomer bolaget att detta frimst kommer
att ske pa den indiska marknaden och handeln kommer att
ske i USD. Moderbolaget Forwood AB ir registrerat i Sverige
och den funktionella valutan 4r SEK. Forwood ir och
kommer att vara exponerat mot USD, da investeringar,
inkop och forsiljning sker i USD. I den mén valutarisken
inte dr sidkrad kan valutakursforindringar komma att
paverka bolagets resultat och finansiella stillning. Se dven
not 3

Likviditetsrisker

Verksamheten dr kapitalkravande i och med att stora
investeringar maste goras under lang tid innan avverkning
kan borja. Ledningens formaga att sikra framtida kapital
och planera likviditeten 4r visentlig. Pa kort sikt finansieras
koncernen genom befintliga likvida medel. I det fall
rorelsekapitalbehovet ej kan sikras kommer bolagets
finansiella stillning att paverkas negativt. Se dven not 3.

Administrativa risker

Berikningar av skogstillgdngar 4r mycket komplexa.
Berikningarna bygger ocksa pa uppskattningar av bl.a. till-
vaxttakt, utveckling pa virkespriser samt kostnads-
utveckling. Risker finns att det uppstar fel i berikningar
eller att uppskattningarna inte motsvarar faktiska utfall. For
att minska riskerna dr det viktigt med kunnig och erfaren
personal vad giller savil personal involverade i mitningar,
ansvarig skogsingenjor, lokal administrativ personal som
central controllingfunktion. Ju fler ganger berikningarna
gjorts ju sikrare blir modellerna och ju mer statistik finns
som stod.

Legala risker

Forwood paverkas av skatterisker hinforliga till mojliga
forandringar i skattelagstiftning i Panama. Sddana hiandelser
kan ha en negativ inverkan pa foretagets finansiella
stillning. Moderbolaget och dotterbolagen kan alla bli
foremal for granskning av skattemyndigheter. Det finns
darfor potentiella risker i form av att skattemyndighetens
tolkning av relevant lagtext skiljer sig fran den tolkning som
gjorts internt inom Forwood.
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Belopp i TSEK Not 2015 2014
Nettoomsittning 5 8073 353
Forindring i verkligt viarde pa biologiska tillgangar 24,17 -18243 936
Aflde.lsanglrnas .anElel av forindring i verkligt virde 24,24 14373 1420
pa biologiska tillgangar
Ovriga rorelseintikter 6 9019 11659
13222 11528
Rorelsens kostnader
Realisationsresultat vid forsiljning av plantager 6 0 -191098
Ovriga externa kostnader 7 -13062 -6172
Personalkostnader 8 7106 -5094
AVS}{ergmgaf av materiella 29 3209 2637
anlidggningstillgangar
Ovriga rorelsekostnader -1 -
Rorelseresultat -10156 -193 473
Resultat fran finansiella investeringar
Rinteintikter 11 7003 3073
Rintekostnader och liknande resultatposter 12 -2947 -3814
Resultat efter finansiella poster -6100 -194214
Skatt 13 - -
Arets resultat -6100 -194214
Resultat per aktie fore utspidning, SEK -0,05 -1,5
Resultat per aktie efter utspadning, SEK -0,05 -1,5
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan dterforas i resultatrikningen
Ar?ts omrikningsdifferenser vid omrikning av 8521 23785
utlindska verksamheter
Summa ovrigt totalresultat 8521 23785
Summa totalresultat for aret 2421 -170429
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Tillgangar

Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar

Goodwill

Materiella anldggningstillgangar
Byggnader och mark

Maskiner och inventarier

Summa materiella anliggningstillgangar

Biologiska tillgangar

Summa anliggningstillgangar
Omsittningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader

Summa kortfristiga fordringar
Kassa och bank

Summa omsittningstillgangar

Summa tillgangar
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Not 2015-12-31

2 851

15 10457
16 12224
22681

17 84039

107571

21 18519

691

403

19613

88957

108570

216141

2014-12-31

851

9857
13226
23083

95545

119479

150156

680

198

151034

2983

154017

273496




or L4 L[4 o L4
Eget kapital och skulder Not 2015-12-31 2014-12-31

Eget kapital

Eget kapital som kan bénféras till moderbolagets aktiedigare

Aktiekapital 22 129521 129521
Opvrigt tillskjutet kapital 19545 19545
Reserver 652 7869
Balanserade vinstmedel inkl. drets resultat 4368 10467
Summa eget kapital 154086 151664
Skulder

Langfristiga skulder

zifjlétlks);;llrcia intikter fran 23 2950 3200
Skuld till andelsigare 24 54875 66159
Ovriga skulder 0 439
Summa langfristiga skulder 57825 69798
Kortfristiga skulder

Konvertibla lan 25 0 23573
Leverantorsskulder 1023 2941
Ovriga skulder 2241 23260
Upplupna kostnader 26 966 2260
Summa kortfristiga skulder 4230 52034
Summa eget kapital och skulder 216141 273496
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Aktie- Ovrigt Reserver Balanserad Summa
kapital tillskjutet vinst med
kapital arets resultat

Ingaende balans 2014-01-01 122922 24413 -31654 204681 320363
Arets resultat -194214 -194 214
Valutakursdifferenser 23785 23785
Summa totalresultat 23785 -194 214 -170429

Transaktioner med aktieidgare:

Inbetald nyemission under aret 1731 1731
Registrering nyemission 4868 -4868 0
Summa transaktioner med aktieigare 6599 -4868 1731
Ingaende balans 2015-01-01 129521 19545 -7869 10468 151665
Arets resultat -6100 -6100
Valutakursdifferenser 8521 8521
Summa totalresultat 8521 -6100 2421
Utgaende balans 2015-12-31 129521 19545 652 4368 154086
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£ orez

Kassaflode fran den lopande verksamheten
Kassaflode fran rorelsen

Erhallen rinta

Erlagd rinta

Betald skatt

Kassaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran férindringar i rorelsekapitalet

Forandring av rorelsefordringar

Forandring av rorelseskulder

Kassaflode fran den lopande verksamheten
Investeringsverksamheten

Investeringar i materiella anliggningstillgangar
Forsiljning av materiella anliggningstillgangar
Forsiljning av biologiska tillgdngar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Upptagna lan

Amortering av skulder

Inbetalt for nyemission
Amortering konvertibellan

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassafléde
Likvida medel vid arets borjan
Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut
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Not 2015

27 -12986
3518

-3719

-13

-13200

140004
-8630
118174

-1237

55
-1182

-8547

-22:573
-31120

85872
2983
102

88 957

2014

-11369

-2366

-13730

412
4083

-9235

1956
-1705
251

7040

1731

8771

-213

3120

76
2983
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Not

Nettoomsittning

Ovriga rorelseintikter

Rorelsens kostnader

Ovriga externa kostnader

Avskrivningar av materiella anldggningstillgangar
Nedskrivning av finansiella anliggningstillgangar
Rorelseresultat

Resultat fran finansiella poster

Resultat fran fordringar som dr anliggningstillgangar
Rénteintikter

Réntekostnader

Resultat efter finansiella poster

Skatt

Arets resultat

28

2,9
20

10
11
12

13
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2015

3128

75

3203

-4991

-2579

-4399

1596

-2514

-5316

-5316

2014

1498

12364

13862

-3714

-45

10103

3844

-3135

10818

10818

Moderforetaget har inga poster hinforliga till ovrigt totalresultat, varfér summan totalresultat dverensstimmer med érets resultat.




Tillgangar Not 2015-12-31 2014-12-31

Anliggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar

Goodwill 14 - -

Materiella anldggningstillgangar

Inventarier 16 56 88

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i koncernforetag 18 99232 99232
Fordringar hos koncernforetag 19 22384 58287
Aterinlosta avverkningsritter 20 20474 23053
Summa finansiella anliggningstillgangar 142090 180572
Summa anliggningstillgangar 142146 180660

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Ovriga fordringar 395 463
Forutbetalda kostnader 250 67
Summa kortfristiga fordringar 645 530
Kassa och bank 1311 1661
Summa omsittningstillgangar 1956 2191
Summa tillgangar 144102 182851
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Egetkapital ochskulder
Egetkapital
Bundeteget kapital
Aktiekapital

Reservfond

Fritt eget kapital
Overkursfond
Balanserat resultat

Arets resultat
Summa eget kapital
Skulder

Kortfristiga skulder
Konvertibla lan
Leverantorsskulder
Ovriga skulder
Upplupna kostnader

Summa kortfristiga skulder

Summa eget kapital och skulder

Stillda sikerheter

Ansvarsforbindelser

22

25

26
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2015-12-31

129521
4566
134087

19545
-4750
-5316
9479

143566

274
0
262
536

144102

Inga

Inga

2014-12-31

129521
4566
134087

19545
-15568
10818

14795

148882

23573
1806
6918
1672

33969

182851

Inga

Inga




Balanserat
resultat inkl.
arets resultat

Aktie- Pagaende Reserv- Overkurs-

NI kapital nyemission fond fond

Ingaende balans 2014-01-01 122922 4480 4566 19933 -15568
Arets resultat 10818
Summa totalresultat 10818

Transaktioner med aktiedgare:

Inbetald nyemission under aret 1731

Nyemission 4868 -4480 -388

Summa transaktioner med aktieigare 6599 -4480 0 -388 (1}
Ingiaende balans 2015-01-01 129521 (1} 4566 19545 -4750
Arets resultat -5316
Summa totalresultat -5316
Utgaende balans 2015-12-31 129521 (1} 4566 19545 -10066

” - .
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cree
Not 2015 2014
Kassaflode fran den lopande verksamheten
Kassaflode fran rorelsen 27 -1788 -2191
Erhallen rinta 1 2
Erlagd rinta -3667 -2304
Betald skatt -14 0

Kassaflode fran den lopande verksamheten fore

forandringar av rorelsekapital A LR
Kassaflode fran férindringar i rorelsekapitalet

Forandring av rorelsefordringar -102 -82
Forandring av rorelseskulder -2805 2067
Kassaflode fran den lopande verksamheten -8375 -2508
Investeringsverksamheten

Forindring av skuld till dotterbolag 37499 -7273
Kassafloden fran finansieringsverksamheten 37499 -7273
Finansieringsverksamheten

Inbetalt for nyemission 0 1731
Amortering konvertibellan -22:573 0
Upptagna lin 0 6900
Amortering 1in -6900 0
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -29473 8631
Arets kassaflode -349 -1150
Likvida medel vid arets borjan 1661 2796
Kursdifferens likvida medel -1 15
Likvida medel vid arets slut 1311 1661
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Nater lill feorucersierns bolisliat

1. Allmin information

Forwood AB (publ), org nr 556271-9228, och dess dotter-
foretag idger och forvaltar mark och teakplanteringar
i Panama. Forwood AB (publ) grundades 1986 och har
sedan 1999 direkt eller indirekt formedlat investeringar
i odlad teak. Forwood AB ir ett aktiebolag registrerat i Sve-
rige och med site i Goteborg. Adressen till huvudkontoret
ir Storgatan 11, 411 24 Goteborg.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkints
for utfirdande av styrelsen och verkstillande direktoren den
27 maj 2016. Koncernens resultat- och balansrikning och
moderbolagets resultat- och balansrikning blir foremal for
faststillelse pd arsstimman den 17 juni 2016.

2. Redovisnings- och virderingsprinciper

Overensstimmelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna
av International Accounting Standards Board (IASB) samt
tolkningsuttalanden fran International Financial Reporting
Interpretions Committee (IFRIC) som har antagits av EU.
Vidare har rekommendationen RFR 1, Kompletterande
redovisningsregler for koncerner, fran Radet for finansiell
rapportering tillimpats.

Moderforetaget tillimpar drsredovisningslagen och RFR 2.
Det innebir att samma redovisningsprinciper tillimpas i
moderbolaget som koncernen med nagra undantag, se
nedan. Skillnader mellan moderbolagets och koncernens
tillimpade redovisningsprinciper foranleds av begrinsningar
i mojligheterna att tillimpa IFRS i moderbolaget till foljd av
arsredovisningslagen och i vissa fall pa grund av gillande
skatteregler.

Tillimpade redovisningsprinciper for koncernen och
moderforetaget 6verensstimmer med dem som tillimpades
foregaende ar med de undantag som framgar nedan.

Virderingsgrunder

tillgdngar och skulder har virderats till
anskaffningsvirden, foérutom vissa finansiella tillgingar och
skulder samt biologiska tillgaingar som virderats till verkligt
virde.

Koncernens

Valuta

Moderbolagets funktionella valuta dr svenska kronor (SEK).
Ovriga funktionella valutor som anvinds inom koncernen
ar US Dollar (USD). Koncernens rapporteringsvaluta dr
svenska kronor (SEK). Koncernredovisningen presenteras i
svenska kronor. Samtliga belopp 4r, om inte annat anges,
angivna i TSEK.

Valutakurser
2014-12-31 7,81 6,860
2015-12-31 8,35 8,44

Andrade redovisningsprinciper

Inga standarder, dndringar och tolkningar som trader ikraft
for rikenskapsar som borjar 1 januari 2015 har en visentlig
inverkan pd koncernens finansiella rapporter.

Nya standarder, dndringar och tolkningar av befint-
liga standarder som annu inte har tritt i kraft.

Ett antal nya standarder och tolkningar trider ikraft for
rikenskapsar som borjar efter 1 januari 2015 och har inte
tillimpats vid upprittandet av denna finansiella rapport.
Koncernen har dnnu inte utvirderat effekten av dessa stan-
darder.

IFRS 9 “Finansiella instrument” hanterar klassificering, vir-
dering och redovisning av finansiella tillgdngar och skulder.
Den ersitter de delar av IAS 39 som hanterar klassificering
och virdering av finansiella instrument. IFRS 9 behiller en
blandad virderingsansats men forenklar denna ansats i
vissa avseenden. Det kommer att finnas 3 virderingskatego-
rier for finansiella tillgangar, upplupet anskaffningsvirde,
verkligt virde over 6vrigt totalresultat och verkligt virde
over resultatrikningen. Hur ett instrument ska klassificeras
beror pa foretagets affirsmodell och instrumentets karakti-
ristika. Investeringar i eget kapitalinstrument ska redovisas
till verkligt varde over resultatrikningen men det finns dven
en mojlighet att vid forsta redovisningstillfillet redovisa
instrumentet till verkligt virde Gver ovrigt totalresultat.
Ingen omklassificering till resultatrikningen kommer da
ske vid avyttring av instrumentet. For finansiella skulder sa
indras inte klassificeringen och virderingen forutom i det
fall da en skuld redovisas till verkligt virde 6ver resultatrik-
ningen baserat pa verkligt virde alternativet. Standarden
ska tillimpas for rikenskapsar som paborjas 1 januari 2018
Fortida tillimpning 4r tilldten. EU har dnnu inte antagit stan-
darden. Koncernen har dnnu inte utvirderat effekterna av
inférandet av standarden.

IFRS 15 "Revenue from contracts with customers” reglerar
hur redovisning av intikter ska ske. De principer som IFRS
15 bygger pa ska ge anvindare av finansiella rapporter mer
anvindbar information om foretagets intikter. Den utokade
upplysningsskyldigheten
intdktsslag, tidpunkt for reglering, osikerheter kopplade till
intiktsredovisning samt kassaflode hinforligt till foretagets
kundkontrakt ska lamnas. En intikt ska enligt IFRS 15 redo-
visas nir kunden erhdller kontroll 6ver den forsdlda varan
eller tjdnsten och har maojlighet att anvinda och erhaller nyt-
tan frin varan eller tjansten. IFRS 15 ersitter IAS 18 Intikter
och IAS 11 Entreprenadavtal samt dirtill hérande SIC och
IFRIC. IFRS 15 trider ikraft den 1 januari 2018. EU har dnnu
inte antagit standarden. Fortida tillimpning ir tilldten. Kon-
cernen har dnnu inte utvirderat effekterna av inforandet av
standarden.

innebir att information om
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IFRS 16 "Leases”. I januari 2016 publicerade IASB en ny lea-
singstandard som kommer att ersitta IAS 17 Leasingavtal
samt tillhérande tolkningar IFRIC 4, SIC-15 och SIC-27. Stan-
darden kriver att tillgdngar och skulder hinforliga till alla
leasingavtal, med nagra undantag, redovisas i balansrik-
ningen. Denna redovisning baseras pd synsittet att leaseta-
garen har en rittighet att anvinda en tillgding under en spe-
cifik tidsperiod och samtidigt en skyldighet att betala for
denna rittighet. Redovisningen for leasegivaren kommer i
allt visentligt att vara oforindrad. Standarden ir tillimplig
for rikenskapsir som paborjas den 1 januari 2019 eller
senare. Fortida tillimpning ir tilliten. EU har dnnu inte
antagit standarden. Koncernen har dnnu inte utvirderat
effekterna av inforandet av standarden.

Dotterforetag

Dotterforetag idr foretag dir Forwood AB har ett bestim-
mande inflytande. Koncernen kontrollerar ett foretag nir
den exponeras for eller har ritt till rorlig avkastning fran sitt
innehav i foretaget och har mojlighet att paverka avkast-
ningen genom sitt inflytande i foretaget. Dotterforetag
inkluderas i koncernredovisningen fran och med den dag
da det bestimmande inflytandet 6verfors till koncernen. De
exkluderas ur koncernredovisningen frin och med den dag
da det bestimmande inflytandet upphor.

Forvirv av dotterforetag redovisas enligt forvirvsmetoden.
Kopeskillingen for forvirvet av ett dotterforetag utgors av
verkligt virde péd overlatna tillgangar, skulder och de aktier
som emitterats av koncernen. I kopeskillingen ingar dven
verkligt virde pa alla tillgdngar eller skulder som dr en foljd
av en Overenskommelse om villkorad kopeskilling For-
viarvsrelaterade kostnader kostnadsfors nidr de uppstar
Identifierbara forvirvade tillgdngar och ¢vertagna skulder i
ett rorelseforvirv virderas inledningsvis till verkliga virden
pa forvirvsdagen.

Koncernmissig goodwill uppkommer nir anskaffningsvir-
det vid forviarv av andelar i dotterforetag Gverstiger det
verkliga virdet pa de forvirvade foretagets identifierbara
nettotillgingar. Nir anskaffningsvirdet understiger det
verkliga virdet pa det forvirvade foretagets identifierbara
nettotillgangar uppkommer negativ goodwill vilket redovi-
sas direkt i aret resultat.

Dotterforetagets finansiella rapporter inkluderas i koncern-
redovisningen fram till det datum da det bestimmande
inflytandet upphor.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering
Koncerninterna fordringar och skulder,
kostnader och orealiserade vinster och forluster som
uppkommer fran transaktioner mellan koncernforetag,
elimineras i sin helhet vid upprittandet av koncern-
redovisningen.

intikter eller

Omrikning av utlindska dotterforetag

For samtliga bolag inom koncernen giller att lokal valuta
motsvarar den funktionella valutan. Med funktionell valuta
menas den valuta i de primira ekonomiska miljoer dir
koncernens ingdende bolag bedriver sin verksamhet.
Koncernens rapportvaluta dr svenska kronor. Resultat och
finansiell stillning for alla koncernforetag (av vilka inget har

en hoginflationsvaluta som funktionell valuta) som har en
annan funktionell valuta 4n rapportvalutan, omriknas till
koncernens rapportvaluta enligt foljande:

a) Tillgdngar och skulder for var och en av balansrikningarna
omriknas till balansdagens kurs.

b) Intikterochkostnaderférvarochenavresultatrikningarna
omriknas till genomsnittlig valutakurs (siavida denna
genomsnittliga kurs utgdr en rimlig approximation av
den ackumulerade effekten av de kurser som giller pa
transaktionsdagen,
kostnader till transaktionsdagens kurs).

annars omriknas intikter och

© Alla valutakursdifferenser som uppstar redovisas i 6vrigt
totalresultat.

Klassificering kort-/lingfristig
Kortfristig fordran eller skuld motsvarar max 12 man. Ling-
fristig fordran eller skuld motsvarar lingre in 12 man.

Ersattningar till anstallda

Pensionsforpliktelser

Inom koncernen finns endast avgiftsbestimda pensioner,
dar koncernens forpliktelser dr begrinsade till de avgifter
koncernen atagit sig att betala. Foljaktligen krivs det inga
aktuariella antaganden for att berikna forpliktelsen eller
kostnaden och det finns inga mojligheter till nagra aktua-
riella vinster eller forluster. Koncernens forpliktelser avse-
ende avgifter till avgiftsbestimda planer redovisas som en
kostnad i resultatrikningen i den takt de intjinas genom att

de anstallda utfort tjanster at koncernen under perioden.

Nettoomsittning

Intdkter innefattar det verkliga virdet av vad som erhallits
eller kommer att erhallas for salda varor och tjdnster
i koncernens lopande verksamhet. Intikter redovisas
exklusive mervirdesskatt, returer och rabatter samt efter
eliminering av eventuell koncernintern forsiljning.

Koncernen redovisar en intikt nir dess belopp kan mitas
pa et tillforlitligt sitt, det 4r sannolikt att framtida
ekonomiska fordelar kommer att tillfalla foretaget.

Koncernens nettoomsittning harror dels fran utforda externa
forvaltningsuppdrag och virkesforsiljning i dotterbolaget
och dels fran intikter fran tidigare salda avverkningsritter.

Intikter fran utférda uppdrag redovisas i takt med att
uppdragen utfors. Virkesforsilining redovisas vid utleverans.

I samband med i4ndrad redovisning av biologiska tillgangar
och skuld till andelsigare fran och med 2012 dndrades dven
principen for intiktsredovisning av forvaltningsataganden.

Nir andelsigare ingick avtal om andelsforvirv forband sig
Forwood att forvalta planteringarna fram till avverkning. For
detta forskottsbetalade investerarna en forvaltningsavgift.
Forskotten redovisas som forutbetalda intikter och intiktsre-
dovisas i takt med att forvaltningsatagandena infrias.

Ovriga rorelseintikter

Som ovriga rorelseintikter redovisas intdkter fran aktiviteter
utanfor koncernens huvudsakliga verksamhet samt realisa-
tionsresultat vid forsiljning av anliggningstillgdngar.
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Skatter

Koncernens totala skatt utgors av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i arets resultat utom
da underliggande transaktion redovisats i Ovrigt total-
resultat eller i eget kapital varvid tillhorande skatteeffekt
redovisas i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital. Aktuell
skatt 4r skatt som ska betalas eller erhallas avseende
aktuellt ar, med tillimpning av de skattesatser som ir
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen. Till
aktuell skatt hor dven justeringar av aktuell skatt hinforlig
till tidigare perioder. Eventuell uppskjuten skatt beriknas
enligt balansrikningsmetoden med utgangspunkt i tempo-
rira skillnader mellan redovisade och skattemissiga virden
pa tillgdngar och skulder. Beloppen beriknas baserade pa
hur de temporira skillnaderna forvintas bli utjaimnade och
med tillimpning av de skattesatser och skatteregler som dr
beslutade eller aviserade per balansdagen. Temporira
skillnader beaktas ej i koncernmissig goodwill och inte
heller i skillnader hinforliga till andelar i dotter- och
intresseforetag som inte forvintas bli beskattade inom 6ver-
skadlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempo-
rira skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i
den man det ir sannolikt att dessa kommer att medfora
lagre skatteutbetalningar i framtiden.

Uppskjutna skatteskulder redovisas i den man koncernen
anser att koncernens uppskjutna skatteskulder 6verskrider
de underskott som kan komma att utnyttjas.

Virderingar till verkligt virde

Koncernen virderar biologiska tillgingar och skuld till
andelsigare till verkligt virde 6ver resultatrikningen. For
att ge en indikation om tillforlitligheten i de indata som
anvints vid faststillandet av verkligt virde, har koncernen
klassificerat de finansiella instrumenten i de tre nivaer som
beskrivs i redovisningsstandarderna enligt foljande:

Niva 1: Verkligt virde for tillgdngar som handlas pa en aktiv
marknad baseras pa noterade marknadspriser pa balansdagen.
Koncernen saknar tillgingar och skulder virderade i niva 1.

Niva 2: Verkligt virde pa finansiella tillgingar som inte
handlas pa en aktiv marknad faststills med hjilp av virde-
ringstekniker som i sa stor utstrickning som moijligt utgar
fran marknadsinformation medan foretagsspecifik informa-
tion anviands i sd liten utstrickning som mojligt. Samtliga
viasentliga indata som krivs for verkligt virdevirderingen
av ett instrument 4r observerbara.

Niva 3: I de fall ett eller flera visentliga indata inte baseras
pa observerbar markndsinformation. Koncernens teakplan-
tager och skuld till andelsidgare virderas utifran en av led-
ningen faststilld virderingsmodell. For mer information om
virderingen, se nedan samt not 17 och 24.

Finansiella instrument
Finansiella instrument virderas och redovisas i enlighet
med IAS 39.

En finansiell tillgang eller skuld tas upp i Rapport 6ver
finansiell stillning nir bolaget blir part enligt instrumentets
avtalsmidssiga villkor. En finansiell tillgdng tas bort frin
Rapport over finansiell stillning nir rittigheterna i avtalet

realiserats, forfaller eller bolaget inte lingre har kontroll
over dem. En finansiell skuld tas bort fran balansrikningen
nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat sitt
utslicks.

Banktillgodohavanden, lane- och kundfordringar redovisas
efter anskaffningstidpunkten till upplupet anskaftningsvirde
med tillimpning av effektivrintemetoden, Vid varje rapport-
periods slut gors en beddmning om det finns objektiva bevis
for att nedskrivningsbehov foreligger for en finansiell tillgang.

Koncernen klassificerar sina finansiella instrument i foljande
kategorier (se not 21).

Lane- och kundfordringar

Kategorin omfattar frimst kassa och kundfordringar
virderade till upplupet anskaffningsvirde med justering till
balansdagskurs av poster i utlindsk valuta. Kundfordringar
har kort forvintad 16ptid och virderas utan diskontering till
ursprungligt fakturerade belopp med avdrag for bedomd
forlustrisk.

Nedskrivning

Koncernen beddmer vid varje rapportperiods slut om det
finns objektiva bevis for att nedskrivningsbehov foreligger
for en finansiell tillgang eller en grupp av finansiella till-
gangar. En finansiell tillgang eller grupp av finansiella till-
gangar har ett nedskrivningsbehov och skrivs ned endast
om det finns objektiva bevis for ett nedskrivningsbehov till
foljd av att en eller flera hindelser intriffat efter det att till-
gdngen redovisats forsta gangen (en "forlusthindelse") och
att denna hindelse (eller hindelser) har en inverkan pa de
uppskattade framtida kassaflodena for den finansiella till-
gangen eller grupp av finansiella tillgingar som kan upp-
skattas pa ett tillforlitligt sitt.

Individuellt bedomda kundfordringar som bedomts vara ej
indrivningsbara skrivs bort genom att direkt reducera det
redovisade beloppet. Ovriga fordringar beddms kollektivt
for att avgora om det finns objektiva bevis for att nedskriv-
ningsbehov foreligger. For dessa fordringar redovisas de
beddémda nedskrivningarna i en reserv for osikra kund-
fordringar.

Fordringar for vilka en nedskrivningsreserv tidigare redovi-
sats, skrivs bort mot reserven da koncernen inte lingre for-
vintas atervinna ytterligare likvida medel.

Nedskrivningar redovisas i resultatrikningen som en 6vrig
kostnad. Om nedskrivningsbehovet minskar i en efterfol-
jande period redovisas aterforingen av den tidigare redovi-
sade nedskrivningen i koncernens resultatrikning.

Skulder virderade till verkligt virde

via resultatriakningen

Denna kategori innefattar Skuld till andelsigare. Fram till
2009 finansierades verksamheten genom att investerare
kunde gora direktinvesteringar i de olika planteringarna.
En andel avsag ritt till avkastning pa framtida avverkning
av en viss plantering.

Fram till och med 2011 redovisades biologiska tillgangar
netto efter avdrag for den del av avkastningen som tillfaller
de andelsigare som gjort direktinvesteringar i plantering-
arna. For att bittre dskadliggora de biologiska tillgangarnas
virde tog ledningen beslut om att frdn och med 2012 redo-

32

FORWOOD ARSREDOVISNING 2015




visa biologiska tillgdngar i sin helhet pa tillgingssidan med
en skuld for den avkastning som beriknas tillfalla andelsi-
gare. Siffrorna for 2011 har riknats om enligt de nya prin-
ciperna. De nya principerna har endast inneburit en margi-
nell effekt pa resultat och stillning.

Skulden beriknas pd samma sitt som de biologiska till-
gangarna, vilka virderas till diskonterade virden av fram-
tida kassafloden, se nedan.

Finansiella skulder virderade till upplupet
anskaffningsvirde

Denna kategori innefattar frimst konvertibellin och rorel-
seskulder. Rorelseskulderna har kort forvantad 16ptid och
virderas utan diskontering till nominellt virde.

Utgivna konvertibler delas, nidr de redovisas i balans-
rakningen for forsta giangen, upp i enlighet med dess
ekonomiska innebord. Det innebir att konvertibeln delas i
en finansiell skuld och ett egetkapitalinstrument. Virdet pa
egetkapitalinstrumentet erhalls genom att det verkliga
virdet av den finansiella skulden vid emissionstidpunkten
dras av fran vad som erholls nir konvertiblen gavs ut.
Skuldensverkligavirdeberiknasvidanskaffningstidpunkten
genom att de framtida betalningsflodena diskonteras med
den aktuella marknadsrintan for en liknande skuld, utan
ritt till konvertering. Emissionskostnader for konvertiblen
fordelas proportionellt i forhallande mellan det beriknande
virdetavdenfinansiellaskuldenochegetkapitalinstrumentet.
Till den del emissionskostnaden avser egetkapitalinstru-
mentet redovisas den som en avdragspost frin bundet eget
kapital. Till den del kostnaden avser den finansiella skulden
periodiseras den enligt effektivrintemetoden 6ver den
avtalade 16ptiden.

Immateriella anliggningstillgingar

Goodwill utgors av det belopp varmed anskaffningsvirdet
overstiger det verkliga virdet pa koncernens andel av det
forvirvade dotterbolagets identifierbara nettotillgangar vid
forvirvstillfallet. Goodwill testas arligen for att identifiera
eventuellt nedskrivningsbehov och redovisas till anskaff-
ningsviarde minskat med ackumulerade nedskrivningar.

Materiella anliggningstillgangar

Materiella anliggningstillgdingar 4r bokforda till sitt
anskaffningsvirde minus den ackumulerade avskrivningen.
Virdehojande investeringar och forbittringar kapitaliseras
och debiteras till den materiella anliggningstillgdngen och
mindre kostnader, reparationer och underhdll som inte
forlanger tillgangens forvintade livslingd debiteras ovriga
externa kostnader. Avskrivningen ir beriknade enligt rak
avskrivning over tillgdngens forvintade nyttjandeperiod
som dr:

* Byggnader 30 ar
* Skogsmaskiner 7-10 ar
* Ovriga fordon 5-10 ar
* Datorer 3ar
» Ovriga maskiner och inventarier ~ 5-10 ar

Biologiska tillgangar

Forwoods biologiska tillgdngar bestar i huvudsak av de
teaktrid som vixer i teakplanteringar i Panama. En liten del
av de biologiska tillgdngarna bestir av boskap. Savil plan-
terad som oplanterad mark virderas till anskaffningsvirde
och redovisas under posten Byggnader och mark.

Den biologiska tillvixten och de biologiska virdena mits
genom ett omfattande system av provomraden. I varje
enskild planteringsomrade har tva till tre mdtomraden upp-
rittats med 121 teaktrid i varje mitomrade. Tridens hojd
och diameter mits och fors in i en berikningsmall som
miter den biologiska tillgaingen vid mattillfdllet. Skillna-
den i de biologiska tillgingarna som uppstar mellan mit-
ningarna dr den biologiska tillvixten for perioden. Virdet
bestims med hjilp av den diskonterade kassaflodesmetoden.
De diskonterade intikterna som kan forvintas vid avverk-
ning av teaktriden med avdrag for de diskonterade kostna-
der som krivs for en effektiv etablering, forvaltning och
forsiljning av virket beridknas.

De parametrar som anvinds dr brosthojds diameter pa tri-
det, kommersiell hojd pa tridet, antal trid per hektar,
volym kommersiellt virke per hektar, finansiella uppgifter
pa balansdagen som vixelkurs USD samt antaganden om
framtida teakpriser baserat pa verkliga pavisbara forsilj-
ningspriser under rikenskapsaret. Som diskonteringsrinta
vid berikningen av verkligt virde har 10% anvints. Som
underlag for prissittning har faktiskt erhallna priser vid
leverans till uppkopare pa den lokala marknaden i Panama
anvints. Till grund for leveranserna finns ett prisavtal. For
de dimensioner som 4nnu inte levererats har underlag kun-
nat himtas frin detta avtal. Den forsta gallringen ir plane-
rad att 4ga rum under torrperioden ar 4 eller 5. Den andra
gallringen 4r planerad att 4ga rum under torrperioden ar 8
eller 9 och den tredje gallringen 4r planerad att 4ga rum
under torrperioden ar 13 eller 14. Gallringstidpunkterna ir
uppskattningar och avser teakplanteringar etablerade under
2004-2011. For etableringarna under dren 2000-2003 #r
intervallen lingre. Slutavverkning beriknas ske efter 20 ar.
Se dven not 4 Viktiga beddomningar och uppskattningar.

Nedskrivningsprévning

For tillgdngar gors nedskrivningsprovning nir hindelser
eller forindringar i forhallanden indikerar att det redovisade
virdet kanske inte dr atervinningsbart. Nir ett nedskriv-
ningsbehov faststillts gors nedskrivning med det belopp
med vilket det redovisade virdet dverstiger atervinningsvir-
det. Atervinningsvirdet ir det hogre av en tillgings verkliga
varde minskat med forsiljningskostnader och nyttjande-
virde.

Kassa och bank

I Kassa och bank ingar, i savil balansrikningen som i rappor-
ten Over kassafloden, kassa, banktillgodohavanden
och 6vriga kortfristiga placeringar med forfallodag inom tre
manader fran anskaffningstidpunkten.
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Avsittningar

Avsittningar redovisas nidr koncernen har en legal eller
informell forpliktelse som en foljd av intriffade hindelser
och att det ir troligt att ett utflode av resurser kommer att
kriavas for att reglera forpliktelsen samt att en tillforlitlig
uppskattning av beloppet kan goras. Avsittningar redovisas
till ett virde motsvarande det utflode av resurser som
sannolikt kommer att krivas for att reglera atagandet.
Avsatta belopp diskonteras till nuvirde i de fall tidsvirdet
beddms materiellt.

Forutbetalda intikter fran andelsigare

Vid direktinvesteringar i planteringar har Forwood forbundit
sig att forvalta planteringarna fram till avverkning.
Intikterna fran forsiljningen av andelar redovisas i takt
med att forvaltningsatagandena infrias. I och med dndrad
redovisning av biologiska tillgdngar skuld  till
andelsigare har 4ven denna redovisning dndrats nagot. Det
har dock inte inneburit nigon visentlig forindring av resul-
tat och stillning.

och

Moderforetaget

Redovisningsprinciper

Moderforetaget har upprittat sin arsredovisning enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for finansiell
rapporterings rekommendation RFR 2 Redovisning for
juridisk person. RFR 2 innebidr att moderforetaget i
arsredovisningen for den juridiska personen ska tillimpa
samtliga av EU antagna IFRS och uttalanden s langt detta
ar mojligt inom ramen for drsredovisningslagen, trygg-
andelagen och med hinsyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning. Rekommendationer anger
vilka undantag fran och tilligg till IFRS som ska goras.

Skillnader mellan koncernens och moderforetagets
redovisningsprinciper.

Skillnader mellan koncernens och moderforetagets redo-
visningsprinciper framgar nedan. De nedan angivna redo-
visningsprinciperna for moderforetaget har tillimpats
konsekvent pa samtliga perioder som presenterats i moder-
foretagets finansiella rapporter.

Klassificering och uppstillningsformer

Moderforetagets resultatrikning och balansrikning dr upp-
stillda enligt arsredovisningslagens scheman. Skillnaden
mot IAS 1 Utformningen av finansiella rapporter som
tillimpas vid utformningen av koncernens finansiella
rapporter ir frimst redovisning av finansiella intikter och
kostnader, anliggningstillgingar, eget kapital samt fore
komster av avsittningar som egen rubrik i balansrikningen.

Immateriella anliggningstillgangar

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffnings-
vardet for ett rorelseforviarv och det verkliga virdet av
forvirvade tillgangar, Overtagna skulder samt eventual-
forpliktelser. Goodwill virderas till anskaffningsvirde
minus avskrivningar och eventuella ackumulerade ned-
skrivningar. Goodwill fordelas till kassagenererande
enheter och nedskrivningsbehovet provas minst arligen.

Goodwill skrivs av enligt plan 6ver den forvintade
nyttjandeperioden med hinsyn till visentligt restvirde.
Avskrivning gors med 20% per ar.

Aterinlosta avverkningsritter

Tidigare finansierades verksamheten av att investerare
kunde direktinvestera i planteringarna. Ritten till framtida
avkastning for en viss plantering sdldes da. Forwood for-
band sig att forvalta skogen fram till avverkning. Under
aren har en del av dessa andelar kopts tillbaks. Under 2010
utgick ocksa ett erbjudande att byta andelarna mot nyemi-
terade aktier i Forwood AB. Dessa andelar blev da en till-
ging i Forwood AB virderade till den vixlingskurs som
satts vid emissionen med tilligg for effekt av minskad skuld
for forvaltningsattaganden.

Gentemot  dotterbolaget Forwood Forestry  Gvertog
moderbolaget de fordringar som externa investerare haft.
Dotterbolaget paverkades dirfor ej. I koncernredovisningen
skall dock koncernen ses som ett bolag och detta bolag kan
inte ha fordringar pa sig sjilv, varfor posten elimineras i
koncernredovisningen.

Nedskrivningsprovning av avverkningsritterna gors genom
att bokfort virde jamfors med andelarnas del av virdet pa
de biologiska tillgdingarna. 1 de fall anskaffningsvirdet
overstiger det verkliga viardet gors en nedskrivning.

Dotterforetag

Andelar i dotterforetag redovisas i moderforetaget till
anskaffningsvirde after avdrag for eventuell ackumulerad
nedskrivning.

Om indikatorn pa nedskrivningsbehov finns beriknas
dotterforetagets atervinningsvirde. Nedskrivning redovisas
nir dotterforetagets redovisade virde Overstiger ater-
vinningsvirdet. Nedskrivning redovisas som kostnad i
resultatrikningen.

Atervinningsvirdet ir det hogsta av verkligt virde minus
forsiliningskostnader och nyttjandevirde. Vid berikning av
nyttjandevirdet diskonteras framtida kassafloden med en
diskonteringsfaktor som beaktar riskfri rinta och den risk
som idr forknippad med det specifika dotterforetaget.
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3. Finansiell riskhantering

Forwood AB ir genom sin internationella och kapital-
krivande verksamhet lopande utsatt for finansiella risker
som marknadsrisk, samt likviditets- och finansieringsrisk.
Nedan beskrivs de visentliga delarna av den finansiella
hanteringen inom koncernen.

Marknadsrisk

Marknadsrisk innebir risk for att verkligt virde pa eller
framtida kassafloden fran ett finansiellt instrument varierar
pa grund av forindringar i marknadspriser. Marknadsrisk
utgors av valutarisk, rinterisk och andra prisrisker.

Valutarisk

Den frimsta marknadsrisken for koncernen beddms
utgoras av valutarisk. Koncernen exponeras frimst for
omrikningsrisker. Mer dn 90% av koncernens verksamhet
ar i USD. Denna exponering valutasikras ej.

Transaktionsrisker foreligger di finansieringen av den utlind-
ska verksamheten sker i Sverige. Lopande transfereringar gors
fran Sverige till Panama.

Skulle USD per den 31 december 2015 ha forsvagats med
10,0 procent mot SEK med alla variabler oforindrade, skulle
eget kapital blivit 15,13 MSEK lagre frimst som ett resultat
vid omrikning av de biologiska tillgingarna. Skulle USD
per den 31 december 2015 ha stirkts med 10,0 procent mot
SEK med alla andra variabler ofoérindrade, skulle eget kapi-
tal ha blivit 15,13 MSEK hogre.

Skulle USD per den 31 december 2014 ha forsvagats med
10,0 procent mot SEK med alla variabler oforindrade, skulle
eget kapital blivit 18,26 MSEK ligre frimst som ett resultat
vid omrikning av de biologiska tillgaingarna. Skulle USD
per den 31 december 2014 ha stirkts med 10,0 procent mot
SEK med alla andra variabler oférindrade, skulle eget kapi-
tal ha blivit 18,26 MSEK hogre.

3 man 3-12 man

Skuld till andelsigare - -

Icke-rintebirande skulder -3264 -

Summa 2015-12-31 -3264 -
3man  3-12 man
Skuld till andelsigare - -
Konvertibla lan -1129 -23701
Rintebirande skulder -6900 -
Icke-rintebirande skulder -18651 -
Summa 2014-12-31 -26680 -23701

Ranterisk

Koncernens rianterisk uppstar genom langfristig upplaning.
D4 koncernen for ndrvarande inte har nigra lineskulder
kan vi bortse fran ranterisken.

Vid berikning av verkligt virde pa biologiska tillgdngar
paverkar forvintad marknadsrinta (diskonteringsrinta)
viardet pa tillgdngen och didrmed dven storleken pa skulden
till andelsidgare. Vad giller effekter av en forvintad mark-
nadsranta hianvisas till kdnslighetsanalysen i not 17.

Prisrisk

Skulden till andelsigarna foljer virdeutvecklingen pa de bio-
logiska tillgangarna. Med prisrisk avses fordndringar i pris
pa produkt eller insatsvara. Marknadspriset pa teak ir en
visentlig del i bedomningen av det verkliga virdet pa de
biologiska tillgingarna och en nedgéng i priserna pa teak far
da en negativ effekt pa virdet av de biologiska tillgdngarna
samtidigt som skulden till andelsigarna minskar. Med tanke
pa att tiden fram till slutavverkning dr relativt lang, 4r det
svart att bedoma marknadspris vid forsilining. Det mark-
nadspris som anvinds vid berikning av verkligt virde pa
biologiska tillgangar (skog) bygger pa arets forsiljning och
avtal med lokala uppkopare. Vad giller effekter av prisned-
gang hinvisas till kinslighetsanalysen i not 17 samt upplys-
ning om Skuld till andelsigare i not 24.

Likviditets- och finansieringsrisk

Likviditets- och finansieringsrisk dr risken att koncernen
kan fi problem att fullgora sina skyldigheter som ir for-
knippade med finansiella skulder.

Koncernens verksamhet ér kapitalkravande och tidigare har
finansieringen skett genom forsiljningar av andelar i framtida
avkastningar fran skogen, emissioner samt konvertibellan.
Genom forsiljningen av Darién under 2014 har vi sikerstallt
foretagets kapitalbehov fram till slutavverkningama och kon-
cernen har inga laneskulder. Styrelsen riknar 4ven med dkade
intdkter fran externa forvaltnings- och avverkningsuppdrag.

1-2 ar 2-5 ar >5 ar

-916 -5269 -92954

-916 -5269 -92954
1-2 ar 2-5 ar >5 ar
=221 -12783 -135224
-439 - -
-660 -12783 -135224

Hantering av kapital

Koncernens mal avseende kapitalstrukturen dr att trygga
koncernens formaga att fortsitta sin verksamhet, sd att den
kan generera avkastning till aktieigarna och nytta fér andra

intressenter och att uppritthalla en optimal kapitalstruktur
for att halla kostnaderna for kapitalet nere.

Som eget kapital betraktas det som framgar av eget kapital i
koncernens balansrikning.
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4.Viktiga bedomningar och antaganden

Uppskattningar och antaganden ses 6ver regelbundet. And-
ringar av uppskattningar redovisas i den period dndringen
gors om dndringen endast paverkat denna period, eller i
den period dndringen gors och framtida perioder om 4nd-
ringen paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

De uppskattningar och antaganden som Forwood beddmer
ha storst inverkan pa resultat samt tillgingar och skulder
diskuteras nedan.

Virdering av biologiska tillgingar

Da marknadspris eller annat jamforbart virde saknas for de
biologiska tillgdngarna i nuvarande skick virderas dessa till
virdet av forvintade framtida kassafloden. For slutproduk-
ten finns dock pavisbara lokala marknadspriser som erhél-
lits genom forsiljning till och avtal med uppkopare i
Panama.

Till grund for berikningen av dessa kassafloden ligger
arliga mitningar samt avverkningsplaner. Berikningen
bygger ocksd pa antaganden om tillvixt, forsiljningspriser
samt kostander for skogsvard och avverkning. Dessa anta-
ganden 4r i huvudsak erfarenhetsbaserade och forandras
endast i de fall férindringar av nivaer pa priser och kostna-
der bedoms vara langsiktiga. Kassaflodet omfattar en pro-
duktionscykel som av Forwood uppgar till i genomsnitt 20
ar. Nuvirdet av forvintade nettobetalningar fran den biolo-
giska tillgaingen beriknas utifrin marknadsbestimd rinte-
sats (WACC, weighted average cost of capital). WACC har
faststillts till 10 %.

Fram till och med 2011 redovisades biologiska tillgangar
netto efter avdrag for den del av avkastningen som tillfaller

de andelsigare som gjort direktinvesteringar i plantering-
arna. For att bittre dskadliggora de biologiska tillgangarnas
virde tog ledningen beslut om att fran och med 2012 redo-
visa biologiska tillgangar i sin helhet pa tillgingssidan med
en skuld for den avkastning som beriknas tillfalla andelsi-
garna. Aven principen for redovisning av férvaltningséta-
ganden har dndrats.

Koncernens virde pa biologiska tillgingar den 31 decem-
ber 2015 uppgick till 84 039 (95 545) TSEK. For vidare infor-
mation se not 17.

Skatter

Uppskjuten skatt beriknas pa temporira skillnader mellan
redovisade och skattemissiga virden pd tillgdngar och
skulder. Skattemissigt underskott finns savil i koncernen
som i moderbolaget.

I moderbolaget finns skattemissiga underskott uppgaende
till 5 933 (3 195) TSEK. Framtida 6verskott i moderbolaget
beriknas uppsta genom utdelning fran dotterforetagen. Da
utdelning fran koncernbolag ir skattebefriade riknar bola-
get ej med att kunna utnyttja dessa skattemissiga under-
skott.

Skatteeffekten vid utnyttjande av de skattemissiga under-
skotten har ej tagits upp som tillgdng, da det med idag gil-
lande skatteregler dr tveksamt om det kommer uppstd nagra
skattemissiga Overskott. Varje ar gors en beddémning om
underskotten utifran koncernens forvintade utveckling och
eventuellaforindringar i skattelagstiftningen kan komma att
utnyttjas inom en overskadlig framtid.

5. Segmentsredovisning

Koncernen

Koncernens forsiljning avser i dagsliget i allt visentligt-
skogsverksamhet i Panama och produkter och tjinster
avsitts pa den lokala marknaden i Panama. Med tanke pa

Information om intikter och geografiska omraden 2015

ovanstdende samt verksamhetens hittills relativt begrin-
sade storlek har foretagsledningen dnnu inte borjat folja
verksamheten i rorelsesegment.

Sverige Panama

Gallringsintdkter
Forvaltningsintikter
Ersittning resa Panama

Anliggningstillgangar

Information om intikter och geografiska omraden 2014

= 7995
78 -
56 106 664

Sverige Panama

Gallringsintdkter
Forsiljning av teakplantering

Anliggningstillgangar

- 353
- 119 527
88 118 540

I koncernen finns tva externa kunder som var och en for sig genererar intikter overstigande 10% av koncernens omsitt-
ning. Intikterna frin kunderna uppgick till 6 963 (319) TSEK vilket motsvarar 87 (90) procent av nettoomsittningen.

36
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6. Realisationsresultat vid forsiljning av plantager

Koncernen
Realisationsresultat vid forsiljning av plantager (mark) - 2501
Resultat vid regelering av avverkningsritter 8938 9045
Ovriga rorelseintikter 81 113
Summa 9019 11659
2014-12-31 Biologiska tillgingar Mark
Forsiljningspris 113182 20610
Ursprungligt anskaffningsvirde -9810 -18109
Ackumulerade IFRS justeringar till verkligt virde -294470 -
Realisationsresultat -191098 2501

Moderforetaget
Resultat vid reglering av avverkningsritter - 12339
Ovriga rorelseintikter 75 25
Summa 75 12364

Anskaffningsvirdet for biologiska tillgangar dr hinforligt till arbets- och materialkostnader for markbearbetning och plantering.
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7. Arvoden och kostnadsersittningar

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen  eller annat bitride som foranleds av iakttagelser vid
och bokforingen samt styrelsens och verkstillande sddan granskning eller genomférandet av sidana ovriga
direktorens forvaltning, oOvriga arbetsuppgifter som det arbetsuppgifter. Allt annat 4r andra uppdrag.

ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning

Koncernen

2015 2014

PWC, Sverige

Revisionsuppdraget 270 338
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdraget - 3
Skatteradgivning 25 =

Ovriga tjinster = =

Summa 295 341

PWC, Panama
Revisionsuppdraget 219 239

Ovriga tjinster _ _

Summa 219 239
Summa koncernen 514 580
Moderbolaget

2015 2014

PWC, Sverige

Revisionsuppdraget 270 338
Revisionsverksamhet utover revisionsuppdraget - 3
Skatteradgivning 25 =

Ovriga tjinster - -

Summa 295 341
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8. Anstillda och personalkostnader

Koncernen
Antal anstillda Kvinnor Min Kvinnor Min
Moderforetaget, Sverige 0 0 0 0
Dotterféretagen, Panama 3 62 3 60
Totalt koncernen 3 62 3 60
Loner och ersittningar L('i"n er-och Lé.n er-och
ersittningar ersittningar

Styrelse och VD 0 0
Ovriga anstillda 5107 3678

5107 3678
Sociala kostnader
Pensionskostnader for styrelse och VD 0 0
Pensionskosntader for évriga anstillda 0 0
Ovriga sociala avgifter enligt lag och avtal 1998 1415

1998 1415

Medelantalet anstillda bygger pa av bolagets betalda narvarotimmar relaterade till en normal arbetstid enligt svenska for-
hallanden (40 tim./ vecka). Sju anstillda i dotterbolaget Forwood Forestry Panama S.A. har varit berittigade till bonus.
Under 2015 har totalt 73 725 USD, 621 TSEK, utbetalats. Alla bonusar dr uppsagda under 2015.

Loner och ersittningar till styrelse, VD och andra ledande befattningshavare 2015

s tyGrZ;lsl:::r\j:(:{de " ersgt.‘;:igrz‘gar Pensionskostnad
och féormaner

Oscar Grén 134 32 0 166

Markus Knutsson 66 76 0 142

Timo Lehtonen 0 1337 0 1337
Niklas Wallgren 0 1320 0 1320
Andra ledande befattningshavare (1) 481 0 0 481

Summa 681 2765 0

*Avser savil fakturerade styrelsearvoden som styrelsearvode utbetalt som 16n.
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Loner och ersittningar till styrelse, VD och andra ledande befattningshavare 2014

. Ovriga
o Gr;mdlon{i " ersittningar Pensionskostnad
styrelsearvode och formaner

Oscar Gron 134 17 0 151
Marcus Knutsson 56 0 0 56
Timo Lehtonen 0 1040 0 1040
Niklas Wallgren 0 1044 0 1044
Andra ledande befattningshavare (1) 494 0 0 494
Summa 684 2101 0

*Avser savil fakturerade styrelsearvoden som styrelsearvode utbetalt som 16n.

Timo Lehtonen och Nicklas Wallgren har under aret inte erhallit nigot styrelsearvode utan fir enbart ersittning for sina
konsulttjanster i bolaget. Ersittning till Timo Lehtonen avser fakturerat arvode for sin roll som VD i bolaget. Ersittning till
Niklas Wallgren avser fakturerat arvode for sin roll som operativ chef i Panama. Rollernas omfattning motsvarar heltidstjanster.
Ersittningarna beddoms marknadsmaissiga.

Konsfordelning i foretagsledningen Min Kvinnor Min Kvinnor
Styrelseledamoter* 86% 14% 86% 14%
Ledande befattningshavare 80% 20% 80% 20%

* Inklusive dotterbolag

Moderforetaget
Moderbolaget har inte haft nagra anstillda och nagra 16ner har ej utbetalats.

9. Avskrivningar av materiella och immateriella anliggningstillgangar

Koncernen
Byggnader och mark -84 -106
Maskiner, inventarier och installationer -3125 -2531
Summa -3209 -2637
Moderbolaget
Goodwill 0 -
Inventarier och installationer -32 -45
Summa -32 -45

10. Resultat fran fordringar som ir anliggningstillgangar

Moderbolaget
Kursdifferenser 999 3067
Rantor langfristiga fordringar, koncernen 597 777
Summa 1596 3844
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11. Ranteintikter

Koncernen
Rinteintikter, externa 3518 2
Valutakursdifferenser 3485 3071
Summa 7003 3073
Moderbolaget

2015 2014

Rinteintikter, externa 1 2
Valutakursdifferenser -

Summa 1 6

12. Rantekostnader och liknande resultatposter

Koncernen
Réntekostnader avseende forutbetalade intdkter fran andelsigare -433 -617
Réntekostnader konvertibellan -2386 -2887
Rintekostnader ovrigt -80 -310
Kursforlust évrigt -48 -
Summa -2947 -3814
Moderbolaget
Réntekostnader konvertibellan -2386 -2887
Réntekostnader 6vrigt -80 -248
Valutakursdifferenser -48 -
Summa -2514 -3135
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13. Skattekostnader

Koncernen
2015 2014
Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt -6100 -194 214
Skatt enligt gillande skattesats for moderbolaget 22,0% 1342 22,0% 42727
Skillnad i skattesats i utlindsk verksamhet -391 6151
Ej avdragsgilla kostnader -684 -5367
Ej skattepliktiga intikter 3473 25321
Ej kostnadsforda avdragsgilla kostnader - 37
i]ks;r;gs 1:;:] tz?ld;krjiottsavdrag utan motsvarande aktivering 3740 68869
Redovisad effektiv skatt - -
Moderbolaget
2015 2014

Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fore skatt -5316 10818
Skatt enligt gillande skattesats for moderbolaget 22% 1170 22% -2380
Ej avdragsgilla kostnader -567 -937
Ej kostnadsforda avdragsgilla kostnader 0 37
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande aktivering -603 =

av uppskjuten skatt
Utnytjande av forlustavdrag som tidigare inte redovisats. — 14908

Redovisad effektiv skatt - -

Ej redovisade skattemissiga underskott i moderbolaget uppgar till 5933 (3195) TSEK.
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14.Goodwill
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingdende ackumulerade anskaffningsvirden

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ackumulerade avskrivningar
Ingdende ackumulerade avskrivningar
Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Redovisat virde vid periodens slut

15.Byggnader och mark

Koncernen

2015-12-31

850

850

-850

-850

2014-12-31

850

850

-850

-850

Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingaende anskaffningsvirden
Forsiljningar/utrangeringar
Kursdifferenser

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ackumulerade avskrivningar
Ingdende ackumulerade avskrivningar
Forsiljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Kursdifferenser

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Redovisat virde vid periodens slut

Posten avser i allt visentligt mark.
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2015-12-31

10833

750

11583

-976

-84

-66

-1126

10457

2014-12-31

27579
-19549
2803
10833

-820
88
-106
-138
-976

9857




16. Maskiner och inventarier

Koncernen

Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingdende ackumulerade anskaffningsvirden
Inkop

Forsiljningar/utrangeringar

Kursdifferenser

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ackumulerade avskrivningar
Ingaende ackumulerade avskrivningar
Forsiljningar/utrangeringar

Arets avskrivningar

Kursdifferenser

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Redovisat virde vid periodens slut

Moderbolaget

2015-12-31

23384
1237
-14
1498
26105

-10158
13

-3125
-611

-13 881

12224

2015-12-31

2014-12-31

20709

-1017
3692
23384

-6607
451
-2531
-1471
-10158

13226

2014-12-31

Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingdende ackumulerade anskaffningsvirden

Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden

Ackumulerade avskrivningar
Ingdende ackumulerade avskrivningar
Arets avskrivningar

Utgaende ackumulerade avskrivningar

Redovisat virde vid periodens slut
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726
726

-638

-670

56

726
726

-593
-45
-638

88




17. Biologiska tillgangar

Enligt IFRS ska skogstillgingar delas upp pa biologiska
tillgingar och mark. Som biologiska tillgingar redovisas
rotstaende skog och boskap. Redovisning skall goras enligt
IAS 41, vilket innebir att tillgdngen vid varje bokslutstillfille
ska virderas och redovisas till verkligt virde. Forindringar
i verkligt virde redovisas i resultatrikningen. 1 de fall
marknadspriser eller annat jimforbart virde saknas ska de
biologiska tillgingarna virderas till nuvirdet av framtida
kassafloden fran tillgdingarna. Marken som skogen vixer pa
virderas till anskaffningsvirde enligt IAS 16.

Virderingen av skogstillgdngarna i Forwood gors genom att
berikna nuvirdet av framtida forvintade kassafloden fran
den vixande skogen. Berikningen av kassafloden gors for
kommande 20 dr, vilket bedoms vara skogens avverknings-
cykel. Totalt innehar koncernen ca 350 hektar produktiv
skogsmark. Kassaflodena beriknas utifran avverknings-
volymer enligt koncernens aktuella avverkningsplan samt
bedémningar av framtida pris- och kostnadsutvecklingar.
Tillgangsvirdet har faststillts genom att kassaflodet fore
skatt diskonterats med en rinta om 10% (10), vilket bedoms
motsvara den vigda kapitalkostnaden (WACC=weighted
average cost of capital) for detta tillgingsslag.

Pa grund av okad risk de forsta aren tas nyplanteringar ej
upp planteringsaret och till 50 % av beriknat virde andra
aret.

Koncernen

Mark-/planteringsomrade Etableringsar

Distrikt Colon

Eftersom virdet pa skogstillgingarna baseras en av led-
ningen faststilld virderingsmodell med betydande andel
icke-observerbara data hinfors virderingen av skogstill-
gangarna till niva 3 i verkligt virde hierarkin. Varje filt vir-
deras individuellt och virderingen utgér fran att kassafloden
fran avverkningen erhalls enligt gjorda bedémningar. For en
nirmare beskrivning av virderingen, se redovisningsprinci-
perna for biologiska tillgangar pa sidan 33.

Utover virdet av vixande skog finns en mindre post
avseende boskap som har virderats till verkligt virde enligt
gillande marknadspris. Koncernens boskap har bedomts
vara av samma kvalitet som den boskap som siljs pa den
lokala marknaden. Boskap har dirfor klassificerats som
niva 2 i verkligt virdehierarkin, da inga visentliga juste-
ringar behover goras pa de priser man erhéller fran den
lokala marknaden.

Fram till och med 2011 redovisades biologiska tillgangar
netto efter avdrag for den del av avkastningen som till-
faller de andelsigare som gjort direktinvesteringar i plante-
ringarna. For att bittre askddliggora de biologiska tillgidng-
arnas virde tog ledningen beslut om att fran och med 2012
redovisa biologiska tillgdngar i sin helhet pa tillgangssidan
med en skuld for den avkastning som beriknas tillfalla
andelsigare.

Planterat
(hektar)

Omfattning
(hektar)*

Finca 19 & 28 2000
Santo Domingo 2002
Finca 23 2002
Finca 26 2002
Paraiso Globo A & B 2003
Nuevo Ocu I 2003
San Juan 2004
Nuevo Ocu 11 2004
San Juan/B 2004
Nuevo Ocu IIT 2009
San Juan 2012
Summa

76,5 20,7
12,1 80,0
23,0 23,0
26,0 26,0
50,3 344
120,2 434
85,3 454
18,6 8,7
92,7 454
20,0 17,0
109,9 6,0
734,6 350,0
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...FORTSATTNING Biologiska tillgangar

2015-12-31

Ingaende virde 2014-01-01
Avyttring

Verklig virdeforindring
Kursdifferenser

Ingaende virde 2015-01-01
Avyttring

Verklig virdeforindring
Kursdifferenser

Utgaende virde 2015-12-31

367499
-304280
936
31390
95545
-73
-18225
6792

84 039

I tabellen nedan framgar koncernens biologiska tillgangar virderade till verkligt virde per den 31 december 2015.

Teakplantager
Boskap

Summa

Niva 1 Niva 2

= 21
= 21

Under aret har inga overforingar skett mellan nivaerna.

Niva 3
84018

84018

I tabellen nedan framgér koncernens biologiska tillgingar virderade till verkligt virde per den 31 december 2014.

Teakplantager
Boskap

Summa

Under aret har inga overforingar skett mellan nivaerna.

Forindringar i verkligt virde pa tillgangar som hanfors till niva 3 i hierarkin.

Ingaende virde
Avyttring

Foriandring i verkligt virde
Kursdifferenser

Utgaende virde

Totala vinster eller forluster for perioden inkluderade i resultatrikningen for tillgingar som innehas
vid rapportperiodens slut, som ingar i "Forindring i verkligt virde pa biologiska tillgangar”

Virdeforindring avseende orealiserade vinster eller forluster for perioden inkluderade i resultat-

rikningen for tillgingar som innehas vid rapportperiodens slut

Niva 1 Niva 2 Niva 3
- - 95458
= 87 o
- 87 95458

2015-12-31 2014-12-31
95458 367422

- -304280

-18225 939
6785 31377
84018 95458
-18225 939
-18225 939

Upplysningar om berikning av verkligt virde med hjilp av icke observerbara indata (niva 3)

Beskrivning

Verkligt virde per

31 december 2015

Virderings-
teknik

Intervall av icke
observerbara data
(medelvirde)

Icke-observerbara
data

Samband mellan icke
observerbara data
och verkligt virde

Teak-

84018
plantager

Diskonterade
kassafloden

Virkesvolym per  3,08-41,76 (17,04) m?

hektar — gallring per hektar
Virkesvolym g 195,61 (151,88)
per hektar —
. m? per hektar
slutavverkning
Triddiameter — 18,13-34,28 (29,56)
slutavverkning cm i diameter

e <o 945-3 475 (2 250) kr
Pris pa virke

per m?
Diskonteringsrinta 10%
Inflation 3%
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Ju hogre virkesvolym,
desto hogre verkligt virde

Ju hogre virkesvolym,
desto hogre verkligt virde

Ju hogre diameter,
desto hogre verkligt virde

Ju hogre marknadspris,
desto hogre verkligt virde

Ju ligre diskonteringsrinta,
desto hogre verkligt virde

Ju hogre inflation,
desto hogre verkligt virde




Upplysningar om berikning av verkligt virde med hjilp av icke observerbara indata (niva 3)

q " .. q Intervall av icke Samband mellan ice
P Verkligt virde per  Virderings- Icke-observerbara
Beskrivning . observerbara data observerbara data
31 december 2014 teknik data M q "
(medelvirde) och verkligt virde
Teak- 95458 Diskonterade  Virkesvolym per  3,28-45,07 (18,37) m? Ju hogre virkesvolym,
plantager kassafloden hektar—gallring per hektar dlestio lodygre e dhigi vaivite
Virkesvolym 90,60-211,63
_ 3 Ju hogre virkesvolym,
pEet hektar (163’28) ] desto hogre verkligt virde
slutavverkning per hektar
Triddiameter — 16,4-35,5 (30,0) cm Ju hogre diameter,
slutavverkning i diameter dlestio It e dhygi vainite
Preils 58 Wik 1708-3484 (2481) Ju hogre marknadspris,
S [PEl WIS kr per m? desto hogre verkligt virde
Diskonteringsréinta 10% Ju hogre diskonteringsrinta,

desto ligre verkligt virde

3% Ju hogre inflation, desto

Inflation hogre verkligt virde

Kinslighetsanalys 2015

Forindring Virdeforandring MSEK
Virkespriser, procent +/- 5,0 +/-5
Inflation, procentenheter +/- 0,5 +/- 3
Diskonteringsrinta, procentenheter +/- 0,5 -/+3
Valutakurs, procent +/- 5,0 +/- 4

18. Andelar i koncernforetag
Moderbolaget

Ackumulerade anskaffningsvirden

2015-12-31 2014-12-31

Ingaende ackumulerade anskaffningsvirden 99232 99232
Redovisat virde vid arets slut 99232 99232
RoOstritts- Antal Bokfort

andel andelar virde

Forwood Production S.A 100 100 10 77
Forwood Forestry Panama S.A 100 100 200 99155
Forwood Management Group S.A 100 100 600 0
99232

Uppgifter om organisationsnummer och site:

Forwood Production S.A. Panama 855544-1-506255 DV 56
Forwood Forestry Panama S.A Panama 772376-1-485677 DV 43
Forwood Management Group S.A. Panama 57280-1-372057 DV 26
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19. Fordringar hos koncernforetag
Moderbolaget

2015-12-31 2014-12-31

Ackumulerade anskaffningsvirden

Ingaende anskaffningsvirden 54848 15051
Utlaning netto - 39797
Aterbetalning netto -36903 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 17 945 54848

Ackumulerade kursdifferenser

Ingdende kursdifferenser 3439 -4774
Arets kursdifferenser 1000 8213
Utgaende ackumulerade kursdifferenser 4439 3439
Redovisat virde vid arets slut 22384 58287

20. Aterinlosta avverkningsritter

Moderbolaget

2015-12-31 2014-12-31

Ackumulerade anskaffningsvirden

Ingdende ackumulerade anskaffningsvirden 23053 47605
Arets aterinlosta avverkningsritter - -20313
Nedskrivning -2579 -4239*
Redovisat virde vid arets slut 20474 23053

* Nedskrivningen 2014 ingick som en del av realisationsresultatet vid avyttringen av avverkningsritter i samband med
forsiljningen av plantagerna i Darien.
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21. Finansiella instrument
Koncernen

2015-12-31 Lane- Tillgangar Investeringar Finansiella
och kund- varderade till som halls till tillgangar som
fordringar verkligt virde forfall kan siljas

via resultat-
rikningen

Tillgangar i balansrikningen

Kundfordringar* 18519
Ovriga fordringar 691
Kassa och bank 88957
Summa 108167 - - -

2015-12-31 Skulder virderade Finansiella skulder
till verkligt virde virderade till upplupet
via resultatrikningen anskaffningsvirde

Skulder i balansrikningen

Skuld till andelsigare 54875

Leverantorsskulder 1023
Ovriga skulder 1591
Summa 54875 2614

2014-12-31 Lane- och Tillgangar Investeringar Finansiella
kundfordringar virderade till som halls till tillgangar som
verkligt virde forfall kan siljas
via resultat-
rikningen

Tillgangar i balansrikningen

Kundfordringar* 150156
Ovriga fordringar 680
Kassa och bank 2983
Summa 153819 - - -

2014-12-31 Skulder virderade Finansiella skulder
till verkligt virde varderade till upplupet

via resultatrikningen anskaffningsvirde

Skulder i balansrikningen

Skuld till andelsidgare 66159

Konvertibellan 23573
Leverantorsskulder 2941
Ovriga skulder 22610
Summa 66159 49124

* Beloppet avser fordran pa koparen av Darien-plantagerna. Beloppet kommer att regleras sa snart den formella mark-
tituleringen i Panama ir klar. Officiell kreditrating for koparen saknas, men bolagets bedomning ar att det inte finns
nagot nedskrivningsbehov av fordran.
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22. Eget kapital
Aktiekapitalet i Forwood AB (publ) uppgar 2015-12-31 till 129 521 013 SEK fordelat pa 129 521 013 aktier varav 14 820 000
A-aktier med 10 roster vardera och 114 701 013 B-aktier med 1 rdst vardera. Vid bolagsstimman far varje rostberittigad rosta

for fulla antalet av honom eller henne foretridda aktier utan begrinsningar i rostritten. Samtliga aktier dger lika ritt i bola-
getstillgdngar och vinst.

i minningae, OOE Tu  A re
antalet aktier
1986 Bolagsbildning 500 50000 50000 500 100
1997 Fondemission 500 50000 100000 1000 100
2002 Nyemission 3000 300000 400000 4000 100
2002 Nyemission 15000 1500000 1900000 19000 100
2003 Nyemission 2200 220000 2120000 21200 100
2003 Split 100:1 2098800 - 2120000 2120000 1
2004 Nyemission 520000 520000 2640000 2640000 1
2004  Nyemission 396000 396000 3036000 3036000 1
2006 Nyemission 1300000 1300000 4336000 4336000 1
2006  Apportemission 1600000 1600000 5936000 5936000 1
2006 Nyemission 1436000 1436000 7372000 7372000 1
2006 Nyemission 25000 25000 7397000 7397000 1
2006 Nyemission 172000 172000 7569000 7569000 1
2006 Nyemission 916000 916000 8485000 8485000 1
2007 Nyemission 700000 700000 9185000 9185000 1
2007 Nyemission 416520 416520 9601520 9601520 1
2007  Nyemission 996000 996000 10597520 10597520 1
2007  Nyemission 69420 69420 10666940 10666940 1
2009 Nyemission 342000 342000 11008940 11008940 1
2009 Fondemission 22017880 22017880 33026820 33026820 1
2011 Apportemission 13231460 13231460 46258280 46258280 1
2011 Konvertibelemission 4959074 4959074 51217354 51217 354 1
2011 Nyemission 10243471 10243471 61460825 61460825 1
2013 Fondemission 61460825 61460825 122921650 122921650 1
2014  Nyemission 6599363 65993063 129521013 129521013 1

Agarstruktur Forwood AB per 2015-12-30

Aktiedgare (9 storsta) A-Aktier B-Aktier Kapitalandel Rostandel
C.G Bothén AB 3900000 6045833 9945833 7,68% 17,13%
Bolagsforvaltningen i Goteborg AB 8440668 35990063 4443731 3,43% 4,58%
Six sis AG 1479833 2950994 4430827 3,42% 6,75%
Swiss Life 4417833 - 4417833 3,41% 16,80%
JP Morgan Bank Luxembourg 576000 3676738 4252738 3,28% 3,59%
Hedmans Partiaffir AB 541666 3428186 3969852 3,07% 3,36%
Forvaltnings AB Brunnen - 2743000 2743000 2,12% 1,04%
Axfager Invest AB — 2142140 2142140 1,65% 0,81%
Berggren, Per-Ola = 2110976 2110976 1,63% 0,80%
Ovriga dgare 3060000 88004083 91064083 70,31% 45,14%
Summa 14820000 114701013 129521013 100% 100%
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23. Forutbetalda intikter fran andelsigare

Koncernen
Vid direktinvesteringar i planteringar har Forwood forbundit sig att forvalta planteringarna fram till avverkning. Intak-
terna fran forsiljningen av andelar redovisas i takt med att forvaltningsitagandena infrias.

Ingaende virde 2014-01-01 3700
Avyttringar -524
Arets upplosning -544
Kursdifferenser 568
Ingaende virde 2015-01-01 3200
Avyttringar -226
Arets upplosning -317
Kursdifferenser 293
Utgaende virde 2015-12-31 2950

Kortfristig del 650 (650) TSEK ingdr i posten 6vriga skulder.

24. Skuld till andelsidgare

Koncernen
Fram till 2009 finansierades verksamheten genom att investerare kunde gora direktinvesteringar i de olika planteringarna.
En andel avsag ritt till avkastning pa framtida avverkning av en viss plantering.

Fram till och med 2011 redovisades biologiska tillgangar netto efter avdrag for den del av avkastningen som tillfaller de
andelsigare som gjort direktinvesteringar i planteringarna. For att bittre askadliggora de biologiska tillgaingarnas virde tog
ledningen beslut om att fran och med 2012 redovisa biologiska tillgangar i sin helhet pa tillgangssidan med en skuld for den
avkastning som beriknas tillfalla andelsigare.

Skulden ir ett finansiellt instrument i niva 3 i verkligt virde hierarkin da det i likhet med de biologiska tillgingarna virde-
ras baserat pa en av ledningen framtagen virderingsmodell med betydande icke-observerbara data.

Andelsigarna har andelar i specifika filt och andelen externa andelsigare varierar mellan filten. Avkastningen till respek-
tive andelsigare dr knuten till det specifika filt som andelsigaren har andelar i. Respektive filt kan utvecklas bade posi-
titivt och negativt vilket kan innebira att fordndringen av skulden till andelsigare inte alltid varierar i relation till utveck-
lingen for de sammanlagda biologiska tillgaingarna. Skulden till andelsigarna beriknas pa samma sitt som de biologiska
tillgdngarna och virdering baseras pa de kassafloden som hirfors till falten med externa andelsigare. For information om
virderingsmetodiken, se not 17.

Koncernen
Ingiende virde 2014-01-01 62357
Reglering av skuld avseende salda plantager -9045
Omvirdering av biologiska tillgangar hinforliga till andelsigare 1420
Kursdifferenser 11427
Ingaende virde 2015-01-01 66159
Effekt av dterkdp av TeakUnits -1647
Omvirdering av biologiska tillgangar hinférliga till andelsigare -14373
Kursdifferenser 4736
Utgaende virde 2015-12-31 54875

Kinslighetsanalys 2015 Forindring Virdeforandring MSEK
Virkespriser, procent +/- 5,0 +/-3
Inflation, procentenheter +/- 0,5 +/- 2
Diskonteringsrinta, procentenheter +/- 0,5 -/+ 2
Valutakurs, procent +/- 5,0 +/- 3
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25. Konvertibla lan
I slutet av 2012 upptogs ett konvertibellan uppgédende till 22 573 TSEK som lopte till 30 december 2015. Lanet har aterbe-
talats den 30 december 2015 och ingen konvertering till aktier gjordes.

26. Upplupna Kostnader

Koncernen
Upplupna personalkostnader 676 539
Upplupen revisionskostnad 178 199
Upplupna rintor - 201
Ovriga upplupna kostnader 112 1321
Summa 966 2260
Moderbolaget
Upplupenrevisionskostnad 150 150
Upplupna rintor - 201
Ovriga upplupna kostnader 112 1321
Summa 262 1672
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27. Kassaflode fran rorelsen

Koncernen
2015 2014
Resultat fére skatt -6100 -194 214

Justeringar for ej kassaflodespaverkande poster:

Forandring i verkligt virde biologiska tillgaingar 18243 -936
Andelsigarnas andel av forindring i verkligt virde pa biologiska tillgdngar -14373 1420
Aterkop av TeakUnits - -9045
Forindring av skuld for forvaltningsdataganden -972 -500
Reglering av averkningsritter -8938 -
Avskrivningar 3209 2637
Reaforlust vid forsilining av biologiska tillgdngar - 191098
Reavinst vid forsiljning av byggnader och mark - -2602
Rearesultat inventarier 1 32
Rénteintikter -7003 -3073
Rintekostnader och liknande resultatposter 2947 3814
Kassaflode fran rorelsen -12986 -11369
Moderbolaget
Resultat fore skatt -5316 10818

Justeringar for ej kassaflodespaverkande poster:

Avskrivningar 32 45
Nedskrivning av dterinlosta avverkningsritter 2579 -
Resultat fran forsiljning av avverkningsritter - -12339
Orealiserade kursdifferenser -951 -3071
Ranteintikter -598 -779
Rantekostnader 2466 3135
Kassaflode fran rorelsen -1788 -2191

28. Transaktioner med narstaende

Inga transaktioner med andra bolag dir ledande befattningshavare i Forwood AB har inflytande ¢ver har 4gt rum under
aret utover de som anges i not 8 Anstillda och personalkostnader. Transaktioner med nirstaende sker till marknads-
missiga villkor.

Moderbolaget

2015 2014

Inkop fran koncernforetag - _

Forsiljning till koncernforetag 3050 1498
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Goteborg 2016-05-27

Oscar Gron Timo Lehtonen
Styrelsens ordférande Verkstillande direktor
Markus Knutsson Niklas Wallgren
Styrelseledamot Styrelseledamot

Vir revisionsberittelse har avlimnats 2016-05-27

PricewaterhouseCoopers AB

Claes Thimfors
Auktoriserad revisor
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Till arsstimman i Forwood AB (publ.) Org nr 556271-9228

Rapport om darsredovisningen och koncern-
redovisningen

Vi har utfort en revision av arsredovisningen och koncern-
redovisningen for Forwood AB (publ.) for ar 2015. Bolagets
arsredovisning och koncernredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna 15-54.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar
for arsredovisningen och koncernredovisningen

Det dr styrelsen och verkstillande direktoren som har
ansvaret for att uppritta en arsredovisning som ger en ritt-
visande bild enligt arsredovisningslagen och en koncernre-
dovisning som ger en rittvisande bild enligt International
Financial Reporting Standards, sisom de antagits av EU,
och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som
styrelsen och verkstillande direktéren bedomer dr nodvin-
dig for att uppritta en arsredovisning och koncernredovis-
ning som inte innehaller visentliga felaktigheter, vare sig
dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ir att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och
god revisionssed i Sverige. Dessa standarder kriaver att vi
foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen
for att uppna rimlig sikerhet att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehdéller visentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika dtgirder inhimta
revisionsbevis om belopp och annan information i arsredo-
visningen och koncernredovisningen. Revisorn viljer vilka
atgiarder som ska utforas, bland annat genom att bedéma
riskerna for visentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentlighe-
ter eller pa fel. Vid denna riskbedomning beaktar revisorn
de delar av den interna kontrollen som ir relevanta for hur
bolaget upprittar arsredovisningen och koncernredovis-
ningen for att ge en rittvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgirder som dr dndamalsenliga med hinsyn
till omstindigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande
om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksd en utvirdering av dndamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvints och av rimligheten i
styrelsens och verkstillande direktorens uppskattningar i
redovisningen, liksom en utvirdering av den 6vergripande
presentationen i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen.

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

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprittats i
enlighet med arsredovisningslagen och ger en i alla visent-
liga avseenden rittvisande bild av moderbolagets finansiella
stillning per den 31 december 2015 och av dess finansiella
resultat och kassafloden for dret enligt arsredovisningslagen.
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsre-
dovisningslagen och ger en i alla visentliga avseenden ritt-

visande bild av koncernens finansiella stillning per den 31
december 2015 och av dess finansiella resultat och kassaflo-
den for aret enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.
Forvaltningsberittelsen 4dr forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att drsstimman faststiller resultatrikningen
och balansrikningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och

andra forfattningar

Utover var revision av drsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi dven utfort en revision av forslaget till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens
och verkstillande direktorens forvaltning for Forwood AB
(publ) for ar 2015.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det ir styrelsen som har ansvaret for forslaget till disposi-
tioner betriffande bolagets vinst eller forlust, och det ir sty-
relsen och verkstillande direktoren som har ansvaret for
forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sikerhet uttala oss om forsla-
get till dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust
och om forvaltningen pa grundval av var revision. Vi har
utfort revisionen enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till
dispositioner betriffande bolagets vinst eller forlust har vi
granskat om forslaget ar forenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi uto-
ver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen granskat visentliga beslut, atgiarder och forhallan-
den i bolaget for att kunna beddma om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktoren idr ersitt-
ningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstillande direktdren pa annat sitt
har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningsla-
gen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhimtat ar tillrickliga
och dindamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstimman disponerar vinsten enligt for-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens leda-
moter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for riken-
skapsaret.

Goteborg den 27 maj 2016

PricewaterhouseCoopers AB

Claes Thimfors

Auktoriserad revisor
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Oscar Gron

Styrelseordforande

Fodelsear: 1960.
i Invald i styrelsen: 2006
‘ Antal aktier: 72000 B-aktier
.|

Bakgrund: Marinofficer, och olika chefsuppdrag som
platschef, VD, ledamot och styrelseordférande. Execu-
tive MBA med global inriktning frain Copenhagen
business School, 2001-2003. Agare och VD i TOAB
Miljo AB som bedriver handelsverksamhet inom Bygg
och VVS-branschen. Arbetar sedan manga ar aktivt

i Baltikum och f.d. Osteuropa.

Markus Knutsson

Styrelseledamot

Fodelsear: 1977.

Invald i styrelsen: 2013

Antal aktier: 1138324 B-aktier
indirekt via bolag

]

Bakgrund: Skogsigare och hyreshusigare sedan 1996.
Egen foretagare inom lagprishandel genom Fyndlagret
i Tranemo AB mellan dren 1997-2008. Utbildad Skogs-
mistare (SLU) med pédbyggnadsutbildning till fastighets-
maklare. Arbetar for nirvarande som fastighetsmiklare
inom Jord och Skog hos Linsforsikringar i Uppsala.

Timo Lehtonen

Styrelseledamot och VD

Fodelsear: 1963.

Invald i styrelsen: 2013

Antal aktier: 556000 B-aktier

samt indirekta innehav

Bakgrund: Entrepren¢r. Grundat och drivit egen redo-
visningsbyra i 19 dr samt utbildat i egen regi inom
ekonomi och juridik i mer 4n 10 ar. Fil kand i foretags-
ekonomi fran Goteborgs Universitet. Huvudigare och
grundare av Forwood AB.

Niklas Wallgren

Styrelseledamot och platschef i Panama

LW Fédelsear: 1977.

. Invald i styrelsen: 2013
. .‘ Antal aktier: 1440000 A samt
1 89796 B-aktier indirekt via bolag

Bakgrund: Egen foretagare med mer 4n femton ars
erfarenhet av internationella affirer och verksamhe-

1

ter. Ager och driver Konsult- och uthyrningsforetaget
N. Wallgren AB samt dr sedan 2008 operativ chef for
Forwoods dotterbolag i Panama.
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FORWOOD

HUVUDKONTOR

Storgatan 11
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d] Forwood Forestry Panama S.A.
Torre Global Bank Nueva
# Calle 50, Oficina 1701

= Panama City, Panama

411 24 Goteborg
Tel: 031-10 71 00

E-post: info@forwood.se
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s
Hemsida: www.forwood.se

. - Tel: +507 340 3900
Fax: +507 340 3905
. E-post: sales.panama@forwood.com
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