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ERBJUDANDET I SAMMANDRAG

Antal emitterade A-aktier (hogst): 1 140 000 st.

Antal emitterade B-aktier (hogst): 9 103 470 st.

Villkor: Fem gamla aktier ger ritt att teckna en ny aktie.
Teckningstid: 25 april - 9 maj 2011

Med ”"Forwood” och "Bolaget” avses Forwood AB (publ.) org. nr. 556271-9228. Detta prospekt har
godkints och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestimmelserna i 2 kap 25 & 26 § lagen
(1991:980) om handel med finansiella instrument. Godkidnnandet och registreringen innebir inte att

Finansinspektionen garanterar att sakuppgifter i prospektet ir riktiga eller fullstindiga.

Erbjudandet enligt detta prospekt riktar sig ej till personer vars deltagande forutsitter ytterligare
prospekt, registreringar eller andra atgirder 4n de som foljer av svensk ritt. Det aligger envar att
iaktta sadana begrinsningar enligt lagar och regler utanfor Sverige. Prospektet far inte distribueras
till eller inom land, bland annat USA, Kanada och Japan, dir distributionen eller erbjudandet kriaver
atgirder enligt foregaende stycke eller strider mot lagar och regler i sidant land. Svensk materiell ritt
ir exklusivt tillimplig pa detta prospekt och pa erbjudandet enligt prospektet. Tvist rorande erbju-
dandet enligt detta prospekt skall avgoras enligt svensk lag och av svensk domstol. All information
fran tredje man har atergivits korrekt och inga uppgifter har utelimnats (savitt bolaget kan kinna till
och forsikra sig om genom jamforelse gjord med annan information som offentliggjorts av berord

tredje man) pa ett sitt som skulle gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande.
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Sammanfattningen skall enbart ses som en introduk-

tion till 6vriga avsnitt i detta prospekt. Sammanfatt-
ningen 4r inte fullstindig och innehaller inte all den
information som en investerare bor beakta innan en
investering gors i Forwood ABs aktier. Beslut om att
investera i de aktier bolaget erbjuder genom pro-
spektet skall grunda sig pa en beddémning av pro-
spektet i dess helhet. Den som med anledning av
uppgifterna i ett prospekt vicker talan vid domstol
kan bli tvungen att pata sig kostnaderna for over-
sattning av prospektet. Endast i det fall att uppgif-
ter som ingdr i eller saknas i sammanfattningen eller
oversittningen ir vilseledande eller felaktiga i for-
hallande till de andra delarna i prospektet kan en
person goras ansvarig for dessa uppgifter.

Risker i sammandrag

Forwoods verksamhet ir utsatt for ett antal risker sa
som valutakursrisker, likviditetsrisker, forvaltnings-
risker, marknadsrisker, legala samt naturliga risker.
Detta 4r nagra av de riskfaktorer och visentliga for-
hallanden som bed6ms vara av betydelse fér Bo-
lagets verksamhet och framtida utveckling. Andra
risker som for niarvarande inte ir kinda for Bolaget
eller inte anses som visentliga kan komma att fa en
viasentlig inverkan pa Forwoods verksamhet, finan-
siella stillning och resultat. Det dr mycket viktigt
att ldsaren av detta prospekt tar sig tid att, férutom
granskning av hela prospektet, i synnerhet beakta
de risker som beskrivs mer utforligt under "Riskfak-
torer” pa sida 6 innan ett investeringsbeslut fattas.

Erbjudande

Arsstimman i Forwood AB beslutade den 15 april
om en nyemission med foretridesritt for befint-
liga aktiedgare. Bolagets aktiedgare skall ha fore-
tridesritt att for varje innehav om fem (5) gamla
akter av serie A eller B, oavsett aktieslag, ha ritt att
teckna en (1) ny aktie med kvotvirde om 1 kr till
teckningskurs om 3 kr per aktie. Det hogsta antalet
aktier som kan ges ut dr 1 140 000 A-aktier och
9 103 470 B-aktier och aktiekapitalet kan 6ka med
hogst 10 243 470 kr. Forwood AB tillfors genom
emissionen hogst 30 730 410 kr vi full teckning. Ak-
tieteckning ska dga rum under tiden 25 april till 9
maj 2011. Aktiedgarna har ritt att begagna sin fore-
tradesritt under hela teckningstiden. Aktieteckning
med foretradesritt skall ske genom betalning. Be-
fintliga aktiedgare har ritt att teckna sig subsidiart
i emissionen. Vid subsidiir teckning skall de aktier
som inte tecknats med foretridesritt fordelas av sty-
relsen. De nya akterna skall ge ritt till utdelning
fran och med 2011.

Bakgrund och motiv

Forwood AB har sedan ar 2000 planterat och forvaltat
teakplantager i Panama. Sedan dess har koncernen
vuxit till att i dagsliget forvalta mer 4dn 1149 hektar
teakskog. Da bolaget har haft en god utveckling av
plantageverksamheten 6nskar Forwood nu fortsitta
med att expandera sin verksamhet. For att kunna
utvecklas och vixa pa ett tryggare sitt arbetar
Forwood med att organisera och strukturera bolaget
sa att det blir redo for att listas pa en marknadsplats
under ar 2012. Som ett led i
vill bolaget sikra drift samt ha kapital till nya

forberedelserna

markforvirv de ndrmaste tva dren. genom denna
nyemission riktad till befintliga aktiedgare.

Motiven till emissionen ir att erhélla rorelsekapital
for att sikerstilla fortsatt drift samt att kunna gora
nya markforvirv. Emissionsbeloppet pa 30,7 MSEK
ir beriknat att ricka till tvad ars drift 21,7 MSEK
samt markforvirv uppgaende till 9 MSEK. Under ar
2012 har bolaget som malsittning att noteras pa en
marknadsplats for att dirigenom fa en storre nirhet
till kapitalmarknaden. Bolaget avser att kontinuerligt
Oka nyplanterade arealer varje ar och under den
nirmaste 10-drsperioden sammanlagt kopa mark och
plantera 2 500 hektar teakskog.

Styrelsen for Forwood AB ir ansvarig for innehallet
Forwood AB
forsikrar hiarmed att den vidtagit alla rimliga

i detta prospekt. Styrelsen for
forsiktighetsatgarder for att sikerstilla att uppgifterna
i prospektet, savitt styrelsen vet, Overensstimmer
med faktiska forhallanden och att ingenting har
utelimnats som skulle kunna paverka dess innebord.

Forwood AB i korthet

Forwood AB ir ett svenskt foretag som dger och
forvaltar plantager och skogstillgingar i Panama.
Plantagernas sammanlagda areal uppgar till ca.
1149 hektar. Bolaget har hittills valt att fokusera
pa 4deltrd av arten teak, ett tridslag med kort om-
loppstid och med hogt virkesvirde. Idag har bolaget
en etablerad och omfattande verksamhet bestiende
av 16 plantager i tva regioner i Panama.

Som certifierad av Forest Stewardship Council (FSC)
arbetar Forwood kontinuerligt med att verksamhe-
ten skall bidra till en positiv langsiktig miljomis-
sig och social utveckling savil lokalt som globalt.
Certifieringen mojliggoér ocksa for den framtida for-
sdljningen av virke att ske till hogre prisnivaer i for-
hallande till ickecertifierade konkurrenter. Allt fler
linder trappar nu upp regleringen mot handel med
naturskogsteak.

FORWOOD ERBJUDANDE 2011



Bolagets plantager ir strategiskt placerade i Panama

dir tillgang till god infrastruktur och nirliggande
hamnar mojliggor direkt forsiljning till intressenter
i utlandet. Bolaget har som mal att notera bolagets
aktier pa en limplig marknadsplats under 2012.
Noteringen syftar till att pa ett bittre sitt synlig-

gora bolagets virde och att kunna dra nytta av de
effekter som en notering och nirheten till kapital-
marknaden ger.

Bolaget dgs idag av mer 4n 1000 svenska aktiedgare
varav de tre storsta dger tillsammans ca 16 % av ak-
tienrna och ca 45 % av rosterna.

Intikter inkl tillvixt biologiska tillgangar 9 926 7 431 24 721 32 152 38 146
Arets resultat -3 606 -9 613 33 538 23 925 26 323
Biologiska tillgingar 135 289 156 770 227 480
Eget kapital 162 373 181 263 244 206
Balansomslutning 175 154 193 266 264 428
Affarsidé vixande Indiska medelklassen efterfragar alltmer

Forwood investerar i skogstillgangar som kombi-
nerar en stabil tillvixt med en betydligt hogre for-
viantad avkastning 4n vad mer traditionella skogsin-
vesteringar som till exempel granskog kan erbjuda.
Bolaget idger och forvaltar, via helagda dotterbolag,
mark och teakplantager i Panama.

Styrelse, ledning och revisor
Styrelseledamoter

Rolf Eriksson, styrelseordférande

Oscar Gron, styrelseledamot

Anders Karlsson, styrelseledamot

Lars Appelgren, foreslagen som ny styrelseledamot
Tommy Marklund, foreslagen som ny styrelseledamot

Ledning
Tommy Almgren, verkstillande direktor

Revisor
PricewaterhouseCoopers AB

Claes Thimfors, huvudansvarig

Marknaden

Virke och triprodukter ir en av virldens viktigaste
handelsgrupper. Arligen handlas teak foér o6ver
3 miljoner m3, vilket motsvarar Over 3 miljarder
USD. Indien dr den ledande importéren av teak.
Teak ar ett traditionellt byggnadsmaterial i Indien
och anvinds dven i stor utstrickning vid tillverkning

av moblemang och prydnadsféremal. Den snabbt

D Australian Agribusiness Group
2 Poyry Forest Consulting Ltd

produkter tillverkade av teak. En generellt 6kande
miljomedvetenhet forvintas gora certifierad odlad
teak mer attraktiv i forhallande till naturskogsteaken
vilken ofta avverkats under miljomissigt tvivelaktiga

omstindigheter.

Globalt finns uppskattningsvis cirka 3 miljoner
hektar teakodlingsplantager. Av denna areal finns
43 % i Indien, 31 % i Indonesien, 7 % i Thailand och

resterande 19 % i Ovriga delar av virlden.l

Ur ett historiskt perspektiv har efterfragan pa
takt

prognostiseras

skog vixt i med befolkningstillvixten.

Framover befolkningstillvixten
tillta och en allt storre del av Okningen i den
globala varldskonsumtionen hirrora fran
utvecklingslinderna som stiar for majoriteten av
all import av teak. Den ekonomiska tillvixten
bland

pekar mot att efterfrigan for tridslaget kommer

lainder som dr storimportorer av teak

att Oka markant framéver. Om sa dr fallet
kommer priserna vid forsiljning av tridslaget
sannolikt ocksa att oka, vilket innebdr hogre

vinstmarginaler for odlare av plantageteak.

Priserna pa plantageteak varierar beroende pa
kvalitet, alder och ursprungsland. Odlad teak fran
Panama betingar ett pris i spannet 400-750 USD2
beroende pa alder och kvalitet. Odlad teak med
FSC-certifiering betingar, typsikt sett, ett hogre pris

in Ovrig odlad teak.
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En investering i aktier ir forenat med risktagande. Det finns ett antal faktorer som paverkar och kan

komma att paverka verksamheten i Forwood. Vid en bedomning av bolagets framtida utveckling ar det
siledes centralt att inte bara fista vikt vid mojligheterna till framtida vinster en positiv resultatutveck-
ling kan ge utan ocksa beakta de risker investeringen medfor. Nedan beskrivs utan inbordes rangord-
ning de riskfaktorer som bedéms ha visentlig betydelse for bolagets framtida utveckling. Ytterligare
risker som for niarvarande inte 4r kinda for bolaget eller som idag uppfattas som ovisentliga kan fa
betydande inverkan pa bolagets verksamhet, finansiella stillning eller resultat. Alla riskfaktorer kan av
naturliga skil inte beskrivas, utan en samlad utvirdering maste dven innefatta dvrig information i pro-

spektet samt en allmidn omvirldsbedomning. Aktiedgare i bolaget 16per risk att forlora hela eller delar

av sitt investerade kapital.

Verksamhets- och
branschrelaterade risker

Valutakursrisker

Forwood ABs verksamhet bedrivs i dag till storsta
del i Panama dir bolagets investeringar i plan-
tager och marker finns. Inkop och betalningar i
Panama sker i USD. Nir virket fran gallring och
slutavverkning i framtiden kommer att siljas
bedomer bolaget att detta frimst kommer att ske
pa den Indiska marknaden och handeln kom-
mer att ske i USD. Moderbolaget Forwood AB ir
registrerat i Sverige och den funktionella valutan
ir saledes SEK. Forwood ir och kommer att vara
exponerat mot USD da investeringar, inkop och
forsiljning sker i USD. I den mén valutarisken inte
ar sikrad kan valutakursférindringar komma att

paverka bolagets resultat och finansiella stillning.

Likviditetsrisker
Pa kort sikt finansieras koncernen genom befint-
liga likvida medel. Rorelsekapitalbehovet beskrivs
pa sidan 41. 1 det fall rorelsekapitalbehovet ej kan
sikras kommer bolagets finansiella stillning att
paverkas negativt.

Risker relaterade till skogsfastigheter

Forwood stills ocksad infor risken att utbudet av
lampliga skogsfastigheter minskar eller att efter-
fragan okar vilket skulle kunna medféra prisok-
ningar och minska koncernens mdjligheter att
tillgodose sina forsiljningsmal. Bolaget arbetar
darfor aktivt med att sikerstilla framtida forvarvs-

mojligheter.

Forvaltningsrisker

Forwoods verksamhet karaktiriseras av att avse-
virda intikter genereras fran forsiljningen av
Panamaodlad teak vilken kan siljas forst efter
att triden natt en alder pa 15-20 ar. Bolaget bir
de huvudsakliga riskerna och kostnaderna for
projektet och fir in betydande intikter forst vid
ett senare tillfille. Skogsutvecklingsprojekt moter
ibland problem med langsiktiga investeringar,
som exempelvis brist pa erfarenhet av markbe-
redning, skadade biologiska tillgdngar, hogre 4n
beriknade kostnader, oviantad forsimring av kva-
liteten pa den odlade teaken eller forseningar i
tradens tillvixtfas. Manga av dessa risker ir hin-
forliga till faktorer som bolaget inte direkt kan
paverka. Dessa typer av risker ir typiska for
skogsindustrin och sker trots noggrann plane-
ring och ordentliga atgirder. Om nagon av dessa
risker blir verklighet, kan Forwoods verksamhet
paverkas negativt. Detta kan ha betydande effek-
ter pa Forwoods finansiella situation och dess
vinst.

Forsikringsrisker

Bolaget har sedvanliga foretagsforsikringar men
har inte tecknat nagon forsikring for de biolo-
giska tillgingarna i Panama. Bolaget har dirige-
nom ingen forsikring som ticker riskerna fram
tills dess att den odlade teaken limnas 6ver for
transport. I det fall den odlade teaken skadas
kommer bolagets resultat att paverkas negativt.
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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 virldsmarknaden och bade
positiv och negativ utveckling ir mojlig. Det dr
inte heller mojligt att i dagsliaget forutse framtida
trender i efterfragan efter odlad teak. Ledningen
kan inte garantera en 6kande tillvixt i efterfragan
pa teak. Kvaliteten pa teaken vid avverkningstill-
fallet kommer inte nodviandigtvis 6verrensstimma
med vad marknaden efterfragar vid den tidpunk-
ten. Sadana utvecklingar skulle ha en negativ
paverkan pa forsaljningspriset och foljaktligen
ocksd pa Forwoods affirsverksamhet, bolagets

vinst och finansiella situation.

Risker vid forvirv av tillgangar

Risker kan uppkomma vid forvirv av tillgangar
och mark. Exempelvis felaktiga virderingar, fel-
aktiga besiktningar och juridiska tvister. Mark-
nadspriset 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 ritt kvalitet paverka bolagets

resultat negativt.

Legala risker

Forwood paverkas av skatterisker hinforliga till
mojliga forandringar i skattelagstiftning i Panama.
Sadana hindelser kan ha en negativ inverkan pa
foretagets finansiella stillning. Moderbolaget och
dotterbolagen ir alla tillgingliga for granskning
av skattemyndigheter. DirfOr existerar potentiella
risker i form av att skattemyndighetens tolkning
av relevant lagtext skiljer sig fran den tolkning

som gjorts internt inom Forwood.

Naturliga risker

Plantagerna, inkluderande lagda vigar, teaktill-
gangar, skogsmaskiner och andra tillgingar ir
utsatta for en mingd externa risker. Bland dessa
risker 4r torka, stark vind, sjukdomar, insekter,
jordbdvningar, brand, blixtnedslag, Kklimatfor-
iandringar och stold mest patagliga. Ovanstiende

faktorer kan leda till forluster av biologiska till-

gangar, begrinsade mojligheter till transport eller
minskning i efterfragan for Forwoods produkter i
allmidnhet. Det ovan nimnda kan bidraga till att
Forwoods vinst och finansiella situation paverkas
negativt.

Risker forenade med aktierna
och erbjudandet

Risker med aktiens likvid och kurs

Aktiedgare kan komma att riskera att virdet pa
aktierna vid en eventuellt framtida listning under-
stiger teckningskursen. Likviditeten i den fram-
tida handeln med Forwoods aktier kan komma att
paverkas av ett antal olika faktorer sisom offent-
liggoranden av bolagsforvirv, kvartalsvariationer
i Bolagets affirer, forindringar i bolagets progno-
ser, samt forindringar i eventuella rekommenda-
tioner av aktieanalytiker. Risken finns att omsatt-
ningen av Bolagets aktie kan komma att variera
under perioder och att avstandet mellan kop- och
siljkurs fran tid till annan kan komma att vara
stort. Aktiemarknaden, och marknaden for sma-
bolag i synnerhet, har upplevt betydande kurs-
och volymsvingningar som manga ginger har
saknat samband eller varit oproportionerliga med
Bolagets utveckling och faktiskt redovisat resul-
tat. Det finns darfor ingen garanti att aktier for-
viarvade genom erbjudandet kan vid en framtida
listning siljas under en kort tid och till accepta-
bla nivaer. Det finns ocksa en risk att aktien kan
komma att bli helt illikvid.

Nyemissionen ir inte garanterad

Det finns inga garantier for att nyemissionen
kommer att tecknas fullt ut. Skulle nyemissionen
¢j tecknas fullt ut skulle det kunna paverka Bola-

gets verksamhet negativt.
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I syfte att underlitta Forwoods fortsatta utveckling och expansion har bolaget som malsittning att lista

bolagets aktier for handel pa en marknadsplats under 2012. Som ett steg i denna noteringsprocess
lamnar nu styrelsen i Forwood AB ett offentligt erbjudande till befintliga aktieigare att teckna nya
aktier i bolaget.

Arsstimman i Forwood AB beslutade den 15 april om en nyemission med foretridesritt for befintliga
aktiedgare. Bolagets aktiedgare skall ha foretridesritt att for varje innehav om fem (5) gamla akter
av serie A eller B, oavsett aktieslag, ha ratt att teckna en (1) ny aktie med kvotviarde om 1 kr till
teckningskurs om 3 kr per aktie. Det hogsta antalet aktier som kan ges ut 4ar 1 140 000 A-aktier och
9 103 470 B-aktier och aktiekapitalet kan 6ka med hogst 10 243 470 kr. Forwood AB tillférs genom
emissionen hogst 30 730 410 kr vi full teckning. Aktieteckning ska dga rum under tiden 25 april
till 9 maj 2011. Aktiedgarna har ritt att begagna sin foretridesritt under hela teckningstiden. Aktie-
teckning med foretridesritt skall ske genom betalning. Befintliga aktieigare har ritt att teckna sig
subsididrt i emissionen. Vid subsididr teckning skall de aktier som inte tecknats med foretridesritt
fordelas av styrelsen. De nya akterna skall ge ritt till utdelning fran och med 2011.

Hirmed inbjuds till teckning av nyemitterade A- och B-aktier i Forwood AB i enlighet med villkoren i
detta prospekt.

Goteborg, april 2011

Forwood AB

Styrelsen

Forwood AB har sedan ar 2000 planterat och forvaltat teakplantager i Panama. Sedan dess har koncernen
vuxit till att i dagsldget forvalta mer d4n 1149 hektar teakskog. Da bolaget har haft en god utveckling av
plantageverksamheten 6nskar Forwood nu fortsitta med att expandera sin verksamhet. For att kunna
utvecklas och vixa pa ett tryggare sitt arbetar Forwood med att organisera och strukturera bolaget
sa att det blir redo for att listas pa en marknadsplats under ar 2012. Som ett led i forberedelserna vill
bolaget sikra drift samt ha kapital till nya markférviarv de nirmaste tva aren. genom denna nyemission
riktad till befintliga aktiedgare.

Motiven till emissionen ir att erhalla rorelsekapital for att sikerstilla fortsatt drift samt att kunna gora
nya markforviarv. Emissionsbeloppet pa 30,7 MSEK ir beriknat att ricka till tva ars drift 21,7 MSEK
samt markforviarv uppgaende till 9 MSEK. Under ar 2012 har bolaget som malsittning att noteras
pa en marknadsplats for att diarigenom fa en storre nirhet till kapitalmarknaden. Bolaget avser att
kontinuerligt 6ka nyplanterade arealer varje ar och under den nirmaste 10-arsperioden sammanlagt
kopa mark och plantera 2 500 hektar teakskog.

Styrelsen for Forwood AB dr ansvarig for innehallet i detta prospekt. Styrelsen for Forwood AB forsidkrar
hiarmed att den vidtagit alla rimliga forsiktighetsatgirder for att sikerstilla att uppgifterna i prospektet,
savitt styrelsen vet, Overensstimmer med faktiska forhéillanden och att ingenting har utelimnats som
skulle kunna paverka dess innebord.
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Med denna foretridesemission vill vi ge Dig mojligheten att 6ka Ditt aktieinnehav i Forwood AB. Erbju-

dandet riktar sig enbart till befintliga aktiedgare.

Emissionen skapar utrymme for fortsatt 1opande forvaltning av de befintliga plantagerna samt markfor-
virv. Dollarkursen ir nere i en nivd som den endast varit nere i en gang tidigare sedan 1996. Den liga
dollarkursen paverkar var verksamhet positivt genom ligre driftkostnader i Panama samt att den for-
manliga dollarkursen erbjuder en for Forwood unik mdjlighet att till mycket fordelaktiga priser inves-
tera i ny mark och nya plantager.

Vidare innebir emissionen att en storre aktor skapas som kan dra nytta av de fordelar som storskalig-
het medfor samt att Forwood far en storre och vixande tillgangsportflj i form av mark och teakplan-
tager. Under 2011 avser vi fortsitta att investera i vara teakplanteringar i Panama och vi riknar med
att Forwood gér in i 2012 som ett i princip skuldfritt bolag med ett eget kapital 6verstigande 350 MKr.
Detta ir en styrka som fi bolag som ska listas pad marknadsplats.

Forwood har ett enkelt och framgangsrikt verksamhetskoncept. Vi dr ett miljovinligt foretag som
investerar i skogsfastigheter och bedriver skogsrelaterad verksamhet i linder dir vi bedomer att fast-
igheterna ir attraktivt prissatta. Vi fokuserar pa teak eftersom detta trislag ar tacksamt att odla i plan-
tagemiljo, bl.a. darfor att teak har en kort omloppstid jamfort med traditionell skog. Vara biologiska
tillgangar har kontinuerligt 6kat i virde under de senaste aren och forvintas fortsitta att dven i fram-

tiden Oka i exponentiell takt.

Forvaltningsorganisationen 4r vil trimmad och har lyckats mycket vil med att effektivisera arbetet i
plantagerna. Vi soker kontinuerligt nya lampliga markomraden for fortsatt etablering av teakplantager.
Vi arbetar ocksa intensivt med att ta uppdrag som forvaltare av olika foretags plantager och vi ser posi-

tivt pa detta affirsomrade infor framtiden.

Nu under 2011 ligger fokus pa att bygga upp en verksamhet inom virkeshandel, detta for att fa igang
ett ordentligt kassaflode. De ritta forutsittningarna har skapats men det aterstar fortsatt hart arbete for

att fa igang lopande leveranser och bygga framtida volymer.
Vi ser positivt pa framtiden och hoppas att Du vill vara med och vixa med oss!

Rolf Eriksson

Styrelsens ordférande
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Arsstimman i Forwood AB beslutade den 15 april om en nyemission med foretridesritt for befintliga

aktiedgare. Bolagets aktiedgare skall ha foretridesritt att for varje innehav om fem (5) gamla akter
av serie A eller B, oavsett aktieslag, ha ratt att teckna en (1) ny aktie med kvotvirde om 1 kr till
teckningskurs om 3 kr per aktie. Det hogsta antalet aktier som kan ges ut 4r 1 140 000 A-aktier och
9 103 470 B-aktier och aktiekapitalet kan 6ka med hogst 10 243 470 kr. Forwood AB tillférs genom
emissionen hogst 30 730 410 kr vid full teckning. Aktieteckning ska dga rum under tiden 25 april
till 9 maj 2011. Aktiedgarna har ritt att begagna sin foretridesritt under hela teckningstiden. Aktie-
teckning med foretriadesritt skall ske genom betalning. Befintliga aktiedgare har ritt att teckna sig
subsidiidrt i emissionen. Vid subsidiiar teckning skall de aktier som inte tecknats med foretradesritt
fordelas av styrelsen. De nya aktierna skall ge ritt till utdelning frin och med 2011.

Nyemission riktad till aktiedgare

I syfte att sikerstilla kapitalbehovet for drift och investeringar i markkop och plantering for de nér-
maste tva aren erbjuds aktiedgarna att teckna aktier i en nyemission.

Anmilan

Aktieigarna har erhdllit en fortryckt anmilan

Erbjudande

De aktiedgare som var upptagna i bolagets for-

teckning per den 15 april 2011 erbjuds nu att
teckna 1 ny A- eller B-aktie per 5 dgda A- eller
B-aktier till 3 kr per aktie. Vid full anslutning av
detta erbjudande kommer 1 140 000 A-aktier och
9 103 470 B-aktier att emitteras till nuvarande
aktiedgare. Aktiens kvotvirde ar 1 kr per aktie.
Aktiedgarna erbjuds att teckna subsididrt i hin-
delse av att full teckning ej sker.

Teckningstid
Acceptans av erbjudandet skall limnas mellan
25 april — 9 maj 2011.

med respektive dgares nuvarande aktier samt hur
ménga A- eller B-aktier i moderbolaget Forwood
AB som de erbjuds att teckna. Aktiedgarna har,
inklusive ritt till subsidiir teckning, ritt att anmila
sig till teckning av ldgst 1 aktie och hogst 1140 000
A-aktier alternativt 9 103 470 B-aktier beroende
pa vilket aktieslag som innehas.Vid acceptans av
erbjudandet skall anmilningssedeln fyllas i och
skrivas under och sedan insindas till Forwood
AB enligt nedan. I de fall aktieigarna Onskar att
teckna subsidiirt skall dven detta antal anges.

Observera att endast en anmalningssedel per teck-
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nare kommer att beaktas och i det fall det insinds

fler in en kommer endast den senaste registreras.
Anmilan skall ske pd Anmilningssedel for teck-
ning av aktier” som bifogas prospektet. Anmil-
ningssedeln samt prospekt kan laddas ner fran
www.forwood.se. Anmilningshandlingar kan dven

rekvireras pa adress nedan.

Anmailan insindes till:

FORWOOD AB
Storgatan 11
411 24 GOTEBORG

Tel: 031-10 71 00
Fax: 031-10 71 09

Ritt till forlingning av anmilnings-
tiden samt emissionens fullf6ljande
Forwood AB forbehiller sig ritten att forlinga
anmilningstiden. Styrelsen i Forwood AB har inte
forbehallit sig ritten att dra in erbjudandet.

Offentliggérande av

erbjudandets utfall

Resultatet av emissionserbjudandet offentliggors
genom ett pressmeddelande. Information kom-
mer dven att finnas pa Bolagets hemsida. Nir
emissionen ar registrerad hos Bolagsverket vilket
beriknas ske under v. 17 kommer aktiedgarna att
tas upp i bolagets aktiebok och bli underrittade
nar detta har skett.

Betalning/vederlag
Betalning for tilldelade A- eller B-aktier sker till
bolagets bankgiro nr 5812-0882.

Ratt till aterkallelse av accept

Aterkallelse skall for att kunna goras gillande,
skriftligen ha kommit till Forwood tillhanda pa
adress enligt ovan senast kl 15:00 pa den sista
dagen som accept kan lamnas. Om nagot villkor
for erbjudandet kvarstar under en forlingning av
anmilningstiden skall ritten till dterkallelse gilla
pa motsvarande sitt under forlingningsperioden.

Erhallande av A- och B-aktier

Nir emissionen ir registrerad hos Bolagsverket
kommer de forindrade dgarforhallandena att tas
upp i bolagets aktiebok. Efter det att hojningen av
aktiekapitalet dr registrerat kommer Forwood AB
att ansdka om att ansluta aktierna hos Euroclear

Sweden AB, (tidigare VPC AB). Vid en eventu-
ell anslutning kommer aktierna att bokas ut till
aktiedgarnas VP-konto eller depa hos bank eller
fondkommissionir. I det fall aktieigare inte har
ett VP-konto eller en depa sa kan man kostnads-
fritt Oppna ett VP-konto pa valfri svensk bank dir
man har ett bankkonto.

Listning

Forwood AB har for avsikt att ans6ka om listning
for aktierna pa en limplig marknadsplats under
2012. Det finns inga garantier for att Bolagets
ansokan om listning med sikerhet kommer att

beviljas.

Utdelning

De nya aktierna medfor ritt till utdelning fran
och med verksamhetsaret 2011. Vid en eventu-
ell utdelning sker utbetalning via Nordea eller
om bolaget ir anslutet via Euroclear Sweden AB.
Det finns inga restriktioner for utdelning eller sir-
skilda forfaranden for aktieigare bosatta utanfor
Sverige. Vid en eventuell likvidation har aktiei-
gare ritt till andel av 6verskott i relation till anta-

let aktier aktiedgaren innehar.

Virdering av aktierna

Virderingen som ligger till grund for emissions-
kursen i erbjudandet bygger pa de investeringar
som gjorts av Bolaget samt styrelsens bedémning
av forviantad avkastning. Bedomningen grundar
sig pa den framtida forvintade forsiljningsnivan.
Styrelsen gor den samlade bedémningen att teck-
ningskursen 3 kr utgodr en skilig virdering av

Bolaget utifran dagens marknadssituation.
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Huvudsaklig verksamhet
Forwood AB ir ett svenskt managementbolag som Zger och forvaltar plantager och skogstillgangar i

Panama. Plantagernas areal uppgar till ca.1149 hektar. Bolaget har hittills valt att fokusera pa ddeltri
av arten teak (Tectona grandis) som ir ett tridslag med kort omloppstid. Idag har bolaget en etable-
rad och omfattande verksamhet i tva regioner i Panama. Koncernen har en solid finansiell position och
man syftar till att genom sin kunskap inom teakmarknaden och sitt nitverk gora teakplantagerna till en
trygg och lonsam investering for bolagets intressenter. Forwood virnar om miljon och de etiska aspek-
terna i dess verksamhetsomrade och dr FSC certifierade (Forest Stewardship Council). Certifieringen
mojliggor for den framtida forsiljningen att ske till hogre prisnivaer gentemot icke-certifierade kon-
kurrenter i takt med att allt fler linder trappar upp reglering mot handel med naturskogsteak. Bolaget
ir aven taktiskt placerat i Panama dir tillgang till god infrastruktur och nirliggande hamnar maojliggor
direkt forsiljning till intressenter i utlandet. Bolaget har som mal att notera bolagets aktier pa en limp-
lig marknadsplats senast 2012. Noteringen syftar till att pa ett bittre sitt synliggora bolagets virde och
dra nytta av de effekter som nirheten till kapitalmarknaden ger.

Affirsidé Vision

Forwood investerar i skogstillgingar som kom- Forwoods tvaarsvision innefattar att bolaget ska
binerar en stabil tillvixt med en betydligt hogre expandera och na ett virde pa mark och skogstill-
forvintad avkastning 4n vad mer traditionella gangar dverstigande 400 MSEK.
skogsinvesteringar som till exempel granskog kan

erbjuda. Bolaget dger och forvaltar, via heligda

dotterbolag, mark och teakplantager i Panama.

Strategi

Forwoods strategi ar att:

*  Fokusera pa geografiska tillvixtmarknader dir skogsfastigheter har en attraktiv prissittning
och goda framtidsutsikter

*  Arbeta langsiktigt genom att etablera omfattande kontaktnit och kunskap inom ovannimnda
marknader och investera utifran langsiktiga kalkyler

*  Arbeta med en lag skuldsittningsgrad (med en soliditet om minst 80%) for att sikerstilla en
lag risk for aktiedgarna. Sammantaget forvintas ovannimnda strategi innebira att Forwoods
aktiedgare erhaller en stabil hog avkastning till lag risk.
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Historik

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

plantagen i Panama.

2002

Forwoodkoncernen bildas. Genom det nybildade dotterbolaget Forwood Latvia paborjas
ett intensivt arbete med att forvirva billiga skogsfastigheter i Lettland. Samtidigt forvirvas
teakformedlingsbolaget Teak Invest Svenska AB som blir ett helidgt dotterbolag i Fowood

koncernen.

2004 10:e teakplantagen etableras.

2005 Skogsinnehavet i Lettland uppgar till mer 4n 1000 hektar. Forwoods huvudkontor i Panama

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

2006

Forwood koncernen forvirvar ytterligare knappt 1000 hektar skogsfastigheter i Lettland.

Bestandet bestar vid drets utging av 1982 hektar skogs- och jordbruksmark.

Forwood AB forvirvar teakplanteringsforetaget Scandic Forestry som namnindras till

Forwood Forestry Panama SA. Forwood AB tillférs 192 ha mark i Panama.

Teakformedlingsbolaget Teak Invest Svenska AB utdelas till Forwoods aktiedgare.

2007 Forwood AB forvirvar teakforvaltningsbolaget Nordic Management Group som namnindras
till Forwood Management Group. Genom forvirvet tillférdes Forwoodkoncernen kunskap,

rutinerad personal, utrustning samt 635 hektar virdefull mark.

Dotterbolaget Forwood Latvia siljs och Forwood redovisar en reavinst pa 8,3 MSEK och

tillfors 19,7 MSEK kontant.

2008

Fler 4n 500 aktiedgare i Forwood AB.

2009 Forwoods 3-ariga noteringsplan faststills.

2010

Forwoodkoncernen forvaltar mer 4n 1 149 hektar teakplantager.

Forwoodkoncernens mark och skogstillgingar éverstiger 250 MSEK.

Forwoods 16:e plantage etableras i september 2010.

2011 Fler 4n 1000 aktiedgare i Forwood AB.

Forsiljning av avverkningsritter

Fram till 2009 finansierades verksamheten i Panama till stor del genom f6rsiljning av s.k. TeakUnits.
En TeakUnits (andel motsvarade 111 planterade trid) ir ritten till andel av avverkningen av ett mark-
omrade som Bolaget forbundit sig att skota tills det 4r dags for slutavverkning. I slutet av 2010 erbjods
alla andelsiagare att 16sa in sina TeakUnits mot nyemitterade aktier i Forwood AB. Nistan hilften av
andelarna l6stes in. Kvar finns drygt 200 ha diar Forwoodkoncernen inte dger ritt till avkastningen

(se sid 20). Kostnader for forvaltning av dessa har reserverats.
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Sa har arbetar vi

Forwood etablerar endast plantager pa betes-/
akermark som ligger i trida.

En till omradet anpassad etableringsplan tas fram
och marken forbereds for plantering.

Yy FERGUSUON

Planteringen sker i rita linjer, sa kallade kvadrat-
forband, med 3 meter mellan varje planta. Avstan-
det dr anpassat for att ge plantorna det ljus de
behover, samt for att effektivt kunna bearbeta

omradet med maskiner.

Teakplantorna (Tectona grandis) som under 6 till

8 veckor utvecklats i en av vara plantskolor sitts
i jorden i forborrade hail. Forwood planterar
1111 triad per hektar (10000 m?).
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Underhallet av plantagerna sker utifran en forvalt- Lopande genom aren sker stamkvistning och

ningsplan och inkluderar kontroll och bekimpning  gallring.

av ogras samt eventuella skadedjur och sjukdomar.

15-arigt teakbestind. Plantagen beriknas hiar ha Under planteringens cirka 20-ariga omloppstid

uppnitt en medelhdjd pa 25 m och en medel- sker normalt tre gallringar. Vid gallringarna spa-

diameter pa 35 cm.

ras de bista triden som dirmed bereds mojlighet
att utvecklas optimalt. Efter cirka 20 ar avverkas

plantagerna och Forwood siljer virket.
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Virdekedjan

De huvudsakliga processerna i Forwoods virdekedja dr markprojektering, plantering, forvaltning, av-

verkning, transport och forsiljning. For att understodja och skapa mervirde i varje del av virdekedjan
har Forwood en ledningsgrupp med omfattande branschexpertis, en effektiv organisation och god
tillgang till interna resurser.

Mark-

et st Plantering Forvaltning Avverkning Forsiljning Transport

Markprojektering

Att identifiera och forvirva mark ir en tidskrivande och omfattande process och skots darfér av
personal vars huvuduppgift 4r markférvirv, bland annat genom att etablera lokala nitverk som kan
ge tidiga indikationer pa limplig och prisvird mark. Alla markférvirv gors i samrad med bolagets
skogsingenjorer. Ledningsgruppen har dessutom erfarenhet fran markforvirv av bolagets 15 plantager
i Panama. Genom att kombinera bolagets interna resurser med ledningens branschexpertis kan mark
som dr sarskilt limplig for Forwoods verksamhet lokaliseras. Bolaget ser dirfor inte enbart till lukrativa
markomraden, utan hinsyn tas ocksa till bland annat personalomkostnader och framtida transport-
kostnader hinforliga till markomradet. Forwoodkoncernen tar hinsyn till alla delar av virdekedjan vid
forvirv av markomraden.

Plantering

I princip hela plantagen hignas in och omraden for 6vervakning och brandgator etableras. Nir plan-
teringsgranserna ir markerade vinder man jorden for att fa bort eventuell jordpackning som kan ha
uppkommit pa grund av att marken ofta har varit betesmark. Direfter placeras planteringspinnar ut i

ett rutnit av raka linjer med 3 meters mellanrum.

Hundratusentals Tectona Grandis fron importeras fran Costa Rica som alla 4r FSC-certifierade. Kvalite-
ten pa teakfroet ir av stor betydelse for hur teaken utvecklas. Forwood anvinder flera olika leveran-
torer av fron som viljs ut av bade de egna ingenjorerna och utomstaende experter. Daliga val av fron
kan leda till att triden inte utvecklas optimalt. Genom en effektiv och ordnad inkopsprocess minimerar

Forwood risker i samband med inkop av fron till teakplantagerna.

Vid plantering anvinder man markborr for att sikerstilla att jorden runt plantans rotter 4r tillrackligt
lucker och att plantans rotsystem snabbt kan utvecklas. I samband med planteringen tillsitts dven god-
sel for att frimja plantans etablering. Under ingenjorernas tillsyn placeras plantorna med tre meters
mellanrum vilket betyder att man planterar 111 plantor per 1000 kvadratmeter. Planteringen hor till
en utav de mest resurskrivande processerna under projektets livslingd. Genom en ordnad process
investerar Forwood tid och resurser i att ge bista mojliga forutsittningar for en problemfri tradtillvixt.

Forvaltning

Forvaltningen sker utifran en till plantageomradet individuellt anpassad plan. Forvaltningen omfattar
alla delar av planteringsprocessen for att sikerstilla att plantan utvecklas optimalt under omloppstiden.
Sammantaget har Forwoods kostnader vid forvaltningen av plantageverksamheten kunnat reduceras
tack vare ledningsgruppens langa branscherfarenhet. Mycket av det nddviandiga arbetet har férdelats
internt inom bolaget. Forwood har dirfér mindre utgifter 4n konkurrenter som hyrt in externa konsul-
ter i brist pa intern branschexpertis. Intikter tillkommer 4ven vid gallring som sker upp till tre ganger

under tridens livstid.
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Avverkning

Vid avverkningen har Forwood tillgang till effektiva maskiner som garanterar en snabb och effektiv
process. Vidare mojliggér maskinerna avverkning dven under regnperioder, vilket konkurrenter som
anvander sig av andra maskintyper inte har maojlighet till. Arbetet leds av skogsingenjorer och av spe-
cialiserade formin. Ovrig personal har erhallit utbildning som forberedelse f6r dessa typer av uppdrag.
Bolagets personal ir vil bekanta med plantagerna och minimerar risker som tillkommer i samband
med avverkning, till exempel stold eller ovarsam hantering. Utover detta har Forwoods personal god
forstaelse for verksamheten och de interna processerna. Detta gor att processen blir mer kostnads-

effektiv 4n vid inhyrning av extern kompetens.

Forsiljning

Forwoods historiska forsiljning har skett till grossister pa den lokala marknaden i Panama och i
Lettland. Grossisterna har i sin tur salt virket vidare till producenter av slutprodukter. Grossisterna
agerar mellanhidnder genom att kopa in virke i mindre kvantiteter och sedan silja det i storre kvantiteter
och till hogre prisnivaer till producenter av slutprodukter. Begriansad tillging till en 6ppen marknad
for handel med odlad teak gor det ofta svart for mindre spelare att lokalisera och silja direkt till
producenterna av firdiga produkter.

Transport

Historiskt sett har Forwoods forsiljning skett lokalt i Panama och i Lettland. Forwood har, da forsilj-
ningen rort begrinsade volymer till lokala uppkopare, inte varit i behov av att transportera virket nagra
langre strickor. I och med att Forwoods forsiljning antas 6ka i takt med att bestandet vixer kommer
transport av Forwoods produkter att bli viktigare for bolaget. I framtiden antas transporten att hante-
ras av externa logistikbolag och denna del av viardekedjan kommer saledes att ligga utanfor Forwoods
verksamhet. Ur exportavseende erbjuder dock Panamakanalen goda mojligheter att kostnadseffektivt
na olika delar av virlden da den idr en hart trafikerad genomfartsled. Detta forenklar processen vid en
framtida forsiljning av storre teakvolymer och mojliggor kostnadseffektiv export.




Intiktsmodell

Forwood forvaltar och investerar i skogstillgangar i form av teakplantager i Panama. Bolagets huvud-
sakliga intikter uppstar i samband med slutavverkningen och vid en framtida forsiljning av teaken.
Den 16pande gallringen av teakbestinden ger dven den intikter och utgor en sekundir inkomstkilla
for Forwoodkoncernen.

Slutavverkningen beriknas ske mellan 18 och 20 ar fran planteringstillfillet. Under omloppstiden kom-
mer Forwood att genomfora minst tre gallringar. Dessa genomfors for att skapa bra forhallanden for
de bista stammarna samt sikerstilla maximal tillvixt for bestandet. Gallring sker huvudsakligen i tre
steg efter 4, 9 och 14 ar. Dessa gallringar kan vara bade kommersiella och icke-kommersiella. De kom-
mersiella gallringarna ger timmer som betingar ett virde pa marknaden. Den intikt som inkommer vid
kommersiell gallring tillfaller efter avrikning av gallrings- och forsiljningskostnad Forwood. Efter det

att avverkningen paborjas forvintas projektet avverkas i etapper under cirka sex manader.

Produkter

Forwoods produkter utgors huvudsakligen av
gallringsvirke och blocksagad teak. Gallrings-
virket tillkommer i samband med gallringen
av teaktriden. Detta sker tre ganger under
tradens livstid och kan ge upphov till virke
som betingar ett forsiljningsvirde. Efter att
triden avverkats trimmar Forwood ner triden
till rundstockar eller blocksagad teak som ir
klart for forsiljning. Den firdiga slutproduk-
ten kan sedan siljas till och vidareforidlas av
producenter av bland annat golv, tak, viggar

och mobler.

=t th !

Hojd: 5 m Hojd: 19 m Hojd: 25 m Hojd: 28 m
Diameter: 6 cm Diameter: Diameter: 35 cm Diameter: 38 cm
25 cm 225m3 per/hektar 300m3 per/hektar
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Panama

Trots att teak inte tillhor de inhemska arterna i Centralamerika
Basfakta Panama (2010)

erbjuder delar av omradet pa manga sitt idealiska forhallanden for Tl 59 il

tradet att utvecklas. Teakplantager av varierande storlek finns idag Statsskick: Republik

etablerade i Costa Rica, Panama och Colombia. Forwood har valt Huvudstad: Panama City

att forlagga sin verksambhet till Panama. Landet erbjuder med sin Valuta: WD

nirhet till ekvatorn mycket goda forhallanden for odling av teak, President: Ricard? .Martinelli
BNP: 24,8 miljarder USD

vilket gor att man med en god, professionell forvaltning kan for- BNP tillvixt: 1,8 % (2009)

vinta sig en mycket god tillvixt och virkeskvalitet. Ur exportavse- BNP per capita: 7 144 USD (2009)

ende erbjuder Panamakanalen ovanligt goda mojligheter att kost- Inflation: 2,3 % (2009)

nadseffektivt nd olika delar av virlden. Arbetsloshet: 7,1 % (2009)

Landets frimsta inkomstkilla 4ir Panamakanalen, som fram till &r 2014 genomgar ett omfattande utvidg-
ningsarbete for att 6ka dess transportkapacitet. Forutom Panamakanalen utgor dven frihandelszonen i
Colon och den finansiella sektorn viktiga delar av ekonomin. U.S.A. 4r Panamas storsta handelspartner
och har fortfarande enligt Torrijos-Carterfordragen ritt att intervenera i Panama om Panamakanalens neutra-
litet hotas. Sikerstillandet av trafiken via kanalen gynnar Forwood da bolaget kommer att kunna dra nytta
av den hogtrafikerade transportled som kanalen utgor. Ett flertal svenska foretag finns representerade i
Panama, bland dem ABB, Ericsson, Tetra Pak och Volvo Construction Equipment. I borjan av 2008
undertecknade Sverige och Panama ett bilateralt investeringsskyddsavtal vilket syftar till att ge svenska

investeringar i landet ett 0kat juridiskt skydd.

Plantager
Forwood har idag totalt 16 plantager under forvaltning. Gallring sker huvudsakligen i tre steg. Trid
gallras efter 4, 9 och 14 ar och de ir de tva senare gallringarna som ger upphov till intikter. Avverk-

ningen sker i slutet av tridens tjugoariga livstid.

Virderingen av skogstillgingar gors genom att berikna nuvirdet av framtida forvintade kassafloden
fran den vixande skogen. Berikningen av kassafloden gors for kommande 20 ar, vilket bedoms vara
skogens avverkningscykel. Totalt innehar koncernen 1 149 hektar produktiv skogsmark. Kassaflodena
beriknas utifran avverkningsvolymer enligt koncernens aktuella avverkningsplan samt bedomningar
av framtida pris- och kostnadsutvecklingar. Inflationen har satts till 2 % (2) per ar. Tillgingsvirdet har
faststillts genom att kassaflodet fore skatt diskonterats med en rinta om 10 % (10), vilket bedéms mot-
svara den viagda kapitalkostnaden (WACC=weighted average cost of capital) for detta tillgingsslag. Pa
grund av okad risk de forsta daren tas nyplanteringar ej upp planteringsaret och till 50 % av beriknat

FORWOOD ERBJUDANDE 2011




& s
= =
58
»
§m
~ R
52
-
ol
gn
<
© 8
GQH
;é%
5 S
& &
=
2
z 2
A R
-‘gf:»
7 3
. »
o
=
g,
=
g
<
3
»
-t
g
»
o
o
=
o
o
o
3
»
2
1S
o
»
g
=)
=
8
=
3
Ind

Planterat Biologisk tillgang

Mark-/plantage omrade Omfattning (hektar) (hektar) (hektar)

Distrikt Colon

Finca 19 & 28 61,4 40,4 27,6

Finca 26 92,0 26,0 14,9
Nuevo Ocu I 103,0 434 12,2

Nuevo Ocu II 18,6 8,7 2,7

Nuevo Ocu III 20,0 15,0 15,0

Distrikt Panama & Darien

El Mundito 45,1 37,5 26,0

Rio Congo 189,4 150,0 150,0

Mundito 2 106,0 75,0 75,0

Totalt 1714,7 1149,0 914,8

Kolumnen lingst till héger visar hur stor del av arealen dir avkastingen tillfaller Forwood koncernen. Avkastningen pé resterande
planterad areal tillfaller andelsigarna som investerat i s.k. Teakunits.

2010-12-31 2009-12-31
Redovisat virde vid arets borjan 156 770 135 289

Tillvixt varderad till verkligt virde 38 112 30 717

Tillférda tillgangar vid apportemission 42 764 -

Redovisat virde vid arets slut 227 480 156 770

Kinslighetsanalys

Forindring Vardeforandring
MSEK

Virkespriser +/-5,0% +/- 13

Diskonteringsrinta +/- 0,5% +/- 16
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Marknaden

virke och triprodukter ir en av virldens viktigaste handelsgrupper. Arligen handlas teak for Gver
3 miljoner m3, vilket motsvarar en omsittning pa 6ver 3 miljarder USD. Tridslaget handlas till olika
prisnivder och till varierande kvalitet. Indien 4r den ledande importdren av teak. Okad miljdmedveten-
het bland importlinder forvintas gora certifierad odlad teak mer attraktiv gentemot den traditionellt
foredragna naturskogsteaken som kan ha avverkats under miljomissigt tvivelaktiga omstandigheter.
Ur ett historiskt perspektiv har efterfrigan pa skog vixt i takt med befolkningstillvixten. Framover
prognostiseras befolkningstillvixten tillta och en allt storre del av 6kningen i den globala virldskon-
sumtionen hirrora frin utvecklingslinderna som star for majoriteten av all import av teak. Inget tyder
pa att trenden kommer att avta.

En enhetlig bedomningsstandard for handel med odlad teak finns inte. Detta beror till stor del pa
att manga linder ir restriktiva med att rapportera sin import och export av tridslaget. Teak handlas
dessutom ofta i sma kvantiteter med stora variationer i pris och kvalitet, nagot som forsvarar en mer
djuplodande marknadsanalys. Priserna ir till stor del beroende av faktorer som kvalitet, dimension,
internationell efterfragan, tillgang till marknader och acceptans av plantageteak.

Globalt finns uppskattningsvis cirka 3 miljoner hektar teakodlingsplantager. Av denna areal finns 43 %
i Indien, 31 % i Indonesien, 7 % i Thailand och resterande 19 % i évriga delar av virlden'. Over 85 %
av den arliga produktionen av odlad teak kommer ifran Asien. Den globala handeln med teak berik-
nas uppga till 3.3 miljoner m3 arligen och Indien i4r den ledande importoren av odlad teak. Totalt star
Indien, Vietnam, Thailand och Kina for 98 % av all teak som handlas internationellt.

I november 2008 genomforde den internationellt erkidnda skogskonsultfirman Poyry Forest Consulting
Ltd. pa uppdrag av Forwood AB en omfattande studie av den globala marknaden for plantageteak.
Rapporten konstaterar att marknadspriset for plantageteak varierar kraftigt. Detta beror till stor del
pa de forhallandevis sma kvantiteter som handlas. Stora variationer i kvalitet och dimensioner gor det
svart att fi en samlad bild av prisutvecklingen. Virdet som virket betingar vid avverkning paverkas
av ett flertal faktorer sisom kvalitet, dimension, internationell efterfragan och tillging till marknader.
Odlad teak med FSC-certifiering betingar ett hogre pris dn Ovrig odlad teak.

Virldsmarknadspriser for odlad teak

Panama USD 425 - USD 665 USD 705 - USD 712
Ecuador USD 480 - USD 550 UsSD 550
Sri Lanka USD 800 -
Indonesien USD 444 - USD 683 USD 470 - USD 750
Indien USD 1150 USD 1350

Killa: Poyry Forest Consulting Ltd

Det skall poidngteras att naturskogsteak historiskt sett har betingat hogre priser 4n odlad teak. Detta
beroende pa att den typiskt sett ir betydligt dldre innan den avverkas, uppemot 100 ar att jamfora med
den 20-ariga omloppstiden for odlad teak.

Naturskogsteak kopplas dock allt mer till avskogning och andra negativa miljéaspekter. Denna utveck-
ling gor odlad teak fran miljocertifierade producenter mer attraktiv. En vixande trend bland politiker
och konsumenter mot inkoép av "grona produkter” som inte har negativ miljopaverkan forvintas oka
efterfrigan pa certifierad odlad teak.

For att begrinsa avverkningen av naturskogar och bevara mangfalden i manga delar av virlden har
flera lander infort restriktioner for import och export av naturskogsteak. Den 7 juli 2010 beslutades
exempelvis inom EU att hilla tridhandlare ansvariga infor atal om funna med innehav av illegalt av-
verkad teak. Dessa atgirder fungerar som ett incitament for att minimera handeln med illegal natur-
skogsteak, vilket naturligtvis 4r gynnsamt for producenter av certifierad odlad teak.

D Killa: Australian Agribusiness Group
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Historiskt har efterfrigan pa skog okat i takt med
jordens befolkningstillvixt. FN spar en tilltagande
okning i virldspopulationen framéver med en
uppskattad 6kning pa 2.3 miljarder minniskor
till 2050. Huvuddelen av denna 6kning beriknas
komma fran utvecklingslinder vars befolkningar
forvintas oka fran 5.6 miljarder 2009 till 7.9 mil-
jarder 2050. I takt med en positiv ekonomisk ut-
veckling forvintas ocksa antalet barn under 15 ar
i utvecklingslinder minska och den tilltagande
befolkningstillvixten hinfors dirfor till storre del
till den betalningsfora vuxna befolkningen. Allting
tyder pa att denna vixande trend i efterfragan pa
skog till f6ljd av 6kad befolkningstillvixt kommer

att fortsitta.
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Killa: Sutton, W.R.J. 1993. "The World’s Need for Wood.”

Investmentbanken Goldman Sachs riknar med
att BRIC-linderna kommer sta for en allt storre
del av tillvixten i den globala virldskonsumtio-
nen. Exempelvis beriknas medelklassen i virl-
dens storsta importland for teak, Indien, under
de kommande 20 aren oka fran 250 miljoner
minniskor till 6ver 600 miljoner minniskor. En
stark ekonomisk tillvixt bland linder som ar
storimportorer av teak pekar mot att efterfrigan
for tradslaget kommer att 6ka markant framover.
Om sa ir fallet kommer priserna vid forsiljning
av tridslaget ocksa att Oka, vilket innebir hogre
vinstmarginaler for odlare av plantageteak.

Indien 4r en av virldens frimsta importorer av

teak. Landet har en stor inhemsk efterfragan vil-
ket langt 6verstiger de egna naturligt producerade
teakkallorna. Detta beror till stor del pa en kultur
som vuxit sig stark i Indien med att teak ir ett
av de finaste tridslagen man kan ha i hemmet.
Det finns dessutom ett 0kat medvetande om Kkli-
matférindringarna bland minniskor i allminhet
och en kraftigt okad efterfragan pa teak fran en
allt storre konsumtionsstark medelklass i Indien
och Sydostasien. Detta har lett till att den indiska
marknaden for teak till allt storre del kommit att
bestd av odlad teak. Marknaden har ocksa kom-
mit att priglas av en hog grad av priskinslighet.
Den indiska marknaden for teak kan dirfor vara
volatil med hinsyn till den efterfragade kvanti-
teten. Import organiseras till stor del genom en
mingd mindre till medelstora agenter och det
finns inga stora spelare. En stor del av handeln
med odlad teak avser mindre kvantiteter till va-
rierande kvalitet. Marknadspriset for plantageteak
varierar darfor kraftigt trots den stora efterfragan

som finns i Indien.

Odlare av plantageteak siljer ofta teaken till gros-
sister via lokala upphandlare till ligre prisnivaer
4n vad de skulle erhalla fran producenter av teak-
produkter. Direkt forsiljning till slutproducenter
medfor dirfor stor vinstpotential, vilket kan moj-
liggéras genom tillgang till vilutvecklad infra-
struktur i niromradet och goda affirskontakter.
Vidare kan avsevirda konkurrensfordelar uppnas
genom direkt forsiljning till producenter av teak-

produkter istéllet for forsiljning till grossister.
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Miljé

Skog och skogliga resurser ir regelbundet foremal for omfattande klimat- och miljodiskussioner. Om-

kring 30 procent av jordens landyta ir tickt av skog, varav tropisk regnskog utgdr 26 procent. Det
uppskattas att virldens skogar binder 283 Gt (gigaton) koldioxid i dess biomassa samt 638 Gt inom
hela ekosystemet. Diarmed innehaller virldens skogar mer koldioxid 4n hela atmosfaren.

Genom avverkning Odeldggs enorma omraden varje ar. Enligt en rapport publicerad av FN- organet
FAO uppskattas den arliga skogsavverkningen mellan ar 2000 och 2005 till 7,3 miljoner hektar skog
per ar, vilket motsvarar hela Panamas yta eller 200 km? skog per dag.

Som skogsbolag ir Forwood mycket medvetna om det ansvar det innebir att ha hand om dessa resur-
ser och ser det som en god mojlighet att genom sina teakplantager kunna minska beslastningen pa
de naturliga skogarna. For att gora detta pa bista sitt har Forwwod latit certifiera samtliga plantager i

enlighet med Forest Stewardship Councils (FSC) riktlinjer (se nedan).

Utover miljomissiga och social ataganden mojliggor detta forsiljning till hogre prisnivaer gentemot
icke-certifierade konkurrenter. Denna konkurrensfordel 6kar dessutom i takt med att allt fler linder

trappar upp reglering mot handel med naturskogsteak.

Om FSC

FSC, 4r en oberoende, internationell medlemsorganisation som har sitt huvudkontor i Bonn i Tysk-
land. FSC arbetar for ett miljobanpassat, samhillsnyttigt och ekonomiskt gangbart skogsbruk globalt.
FSC har konstruerat ett frivilligt ackrediteringsprogram for organisationer och féretag som certifierar
skogsbruk och skogsprodukter. FSC certifierar inte sjdlva. Endast en av FSC ackrediterad organisa-
tion eller foretag kan certifiera foretag.

En certifiering initieras av skogsbolaget sjilvt genom att begira att en oberoende certifieringsorgani-
sation granskar bolaget, dess ledning och skogstillgangar utifran de kriterier som stillts upp av FSC.

All FSC certifierad verksamhet maste utdvas i 6verensstimmelse med organisationens miljomissiga
och sociala kriterier. Detta innebir att skogsforvaltningen bedrivs i enlighet med nationell lagstift-
ning, lokala landritter samt ursprungsbefolkningars rittigheter. Forvaltningen skall ocksa skoétas sa
att skogens ekologiska funktion och artrikedom bibehalls, samtidigt som den forstirker den langsik-
tiga ekonomiska uthalligheten och skots med tillricklig 6versyn och planering.

FSC certifieringen bygger pa
10 huvudprinciper:

Princip 6: Minskning av de miljomissiga
effekterna av avverkning samt
uppritthallande av skogens ekologiska

Princip 1: Overensstimmelse med all funktion och hallbarhet.

tillimplig lagstiftning och internationella
avtal Princip 7: Andamailsenlig och kontinuerligt

daterad verksamhetsplan.
Princip 2: Visad och oomtvistad, klart uppdcaterad verksamietspian

definierad, langsiktig ritt till land och
landanvindning.

Princip 3: Erkinnande och respekt for
ursprungsbefolkningars rittigheter

Princip 4: Underhall eller forbittring

av langsiktiga sociala och ekonomiska
forhallanden for skogsarbetare och lokala
samfund samt respekt for arbetares
rattigheter i enlighet med ILOs fordrag.

Princip 5: Rittvis anvindning och
fordelning av avkastningen fran skogen.

Princip 8: Andamailsenliga dvervaknings-

och utvirderingsaktiviteter for att faststilla
skogens skick, skotseln, samt dess sociala

och ekonomiska inverkan

Princip 9: Skotsel av “High Conservation
Value Forests (HCVFs) definierade som
skogar med hoga miljomissiga och sociala
viarden som anses vara av utomordentlig
betydelse eller mycket viktiga.

Princip 10: Utover att folja ovanstaende,
maste plantager bidra till att minska trycket
pa samt bibehallandet av, naturliga skogar.
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Forwoods miljostrategi

Forwoodkoncernens produktion skall bygga pa samspel mellan miljé och foretag, samt leda till ett for-
bittrat och langsiktigt bevarande av befintliga naturtillgangar inom forvaltningsomradena.

For att erhélla nodviandig lonsamhet, minimera paverkan pa miljon och skydda utrotningshotade eko-
system har Forwood utarbetat en serie strategier for verksamheten. Strategierna kan generellt samman-
fattas enligt foljande:

*  Forwood har uppfyllt och kommer att uppfylla alla lagar och bestimmelser som utfirdas av
Autoridad Nacional del Ambiente (ANAM), reglerande- och tillsynsorgan for aterplanteringen av
skog i Panama.

*  Forwood har uppfyllt och kommer att uppfylla alla riktlinjer som upprittats i foérvaltningsplanen

som reglerar den verksamhet som bedrivs i skogsplanteringsprojekten.

*  Forwood skall folja alla principer och kriterier som utfirdas av Forest Stewardship Council A.C.”
(FSQO), for forvaltningen av sina plantager.

Forwoods plantagemark bestar
endast av tidigare betes- och akermark
som har legat i trida.

Nodvindiga studier av Forwood kontrollerar att vattendrag
lampligheten i forhallandet art och plats och killor bevaras orérda, oavsett om de
gors fore varje plantering. ar temporira eller permanenta.
For att forhindra jorderosion Forwood aterplanterar inhemska
anpassas vaxttitheten i plantagerna vixter pa de omraden som saknar
till att slippa in ljus och mojliggora vegetation och utgor del av
etablering av markvegetation. skyddszonerna inom egendomarna.

For att skydda skogarnas ekosystem
lamnas alltid minst 10 % av den totala
teakplanteringen, med naturlig skog
eller plantering av inhemska arter.
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Personal

Koncernen har totalt 74 anstillda (helarsarbetare). Pa bola-
gets huvudkontor i Goteborg arbetar tva personer med led-
ningsfragor och administration medan resterande personal

finns i Panama.

Den panamaanstillda personalen erhaller arligen utbild-
ning i olika faser av forvaltningsarbetet med teakplanta-
gerna. Forwood har en heltidsanstilld skogsingenjor som

ansvarar for plantagerna.

Utover detta dr en kontraktsingenjor anstilld pa konsult-
basis for att skota om etableringsfasen i upprittandet av
nya plantager. Erfarna skogsingenjorer jobbar med att
lira personalen hantera samtliga processer i hanteringen
av teakbestanden. Bolaget har tva heltidsanstillda formin
som har det operativa projektansvaret for forvaltning och
vard av plantagerna. Dessutom har bolaget ungefir 65
anstillda som arbetar direkt med plantagerna. Genom att
investera tid och resurser pa personal kan Forwood opti-
mera processen vid gallring, sidd och avverkning for att
Oka lonsamhet.
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Organisationsstruktur

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

Forwood Forestry Panama S. A.

Bildat 2005 i Panama

Bolaget ir ett helidgt dotterbolag till Forwood AB och innehar idag mer 4n 1700 hektar mark, varav
1149 hektar ir planterat. Bolagets affirsidé ar att forvirva attraktiva markomraden for anliggning
av teakplantager. Bolaget har en egen forvaltningsorganisation som etablerar samt forvaltar teak-
plantager.

Forwood Production S. A.

Bildat 2005 i Panama

Bolaget ir ett heligt dotterbolag till Forwood AB. Bolaget Ziger en fastighet vid Inter-American
Highway som gar fran Darien i sddra Panama till USA. Pa fastigheten har sedan dess uppforts service-
byggnader for virkeshantering, fordonsservice och rengoéring samt for lagring av teak och planterings-
utrustning. Bolagets avkastning ska komma fran virkeshandel och virkesforidling, samt uthyrning av
fordon for externa avverkningsuppdrag.

Forwood Management Group S.A.

(tidigare Nordic Management Group S.A.) Bildat 1999 i Panama
Bolaget ar ett heldgt dotterbolag till Forwood AB och forviarvades 2007 och har sedan dess avytt-
rat i princip samtliga tillgangar. Fastigheter och organisation har flyttats 6ver till Forwood Forestry

Panama S.A.
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C.G Bothén AB 1 500 000 1 460 700 2 960 700 16,06 % 5,78 %
SEB Private Bank 1 290 000 1 644 474 2 934 474 14,19 % 5,73 %
Timo Lehtonen 1 500 000 - 1 500 000 14,63 % 2,93 %
Forvaltnings AB Brunnen - 1 050 000 1 050 000 1,02 % 2,04 %
Griffon Holdings Ltd. - 930 560 930 560 0,91 % 1,82 %
Teak Invest Svenska AB - 833 556 833 556 0,81 % 1,63 %
Hedmans Partiaffir AB - 772 780 772 780 0,75 % 1,51 %
Christian Jutvik - 633 600 633 600 0,65 % 1,24 %
N. Wallgren AB 600 000 - 600 000 5,85 % 1,17 %
Ovriga (1006 st.) 810 000 38 191 684 39 001 684 45,15 % 76,15 %
Summa 5700 000 45517 354 51 217 354 100,00 % 100,00 %

Forestaende nyemission

Maximalt kan utspiddningen i emissionen bli 17 %
for aktieigare som innehar A-aktier eller B-aktier
som inte deltar i denna emission. Emissionskostna-
derna beriknas uppga till ca. 200 000 kr. Aktiernas
kvotvirde ir 1 kr per aktie och samtliga emitterade
aktier 4r fullt inbetalda. Det finns tva aktieslag
A- och B-aktier, A-aktierna motsvarar 10 roster och
B-aktierna motsvarar en rost. Samtliga aktier far fritt
overlatas och ger lika ritt till utdelning fr.o.m. nist-
kommande rikenskapsar. Aktierna ir upprittade
enligt svensk ritt och ir denominerade i svenska
kronor. Bolagets aktier ir inte anslutna till ett cen-
tralt viardepappersinstitut och har dirfér ingen
ISIN-kod. Aktierna ir kontoforda pa person och
aktieboken med uppgift om aktieigare hanteras
av Nordiska Viardepappersregistret AB med adress:
Karl Gustavsgatan 17, 411 25 Goteborg.

Narstaendetransaktioner

Transaktioner med andra bolag dir ledande
befattningshavare i Forwood AB har inflytande
over har uppgatt till foljande:

2010: Lehtonen Konsult AB, 412 TSEK

(redovisningstjanster, administration, hyra)
N. Wallgren AB, 365 TSEK
(konsultarvoden, maskininkop)

Summa: 777 TSEK

Lehtonen Konsult AB, 111 TSEK
(redovisningstjinster)

Lehtonen Konsult AB, 285 TSEK
(redovisningstjanster)

Teak Invest Svenska AB, 41 TSEK

(formedlingstjinster)
Summa: 326 TSEK

2009:

2008:

Transaktioner med nirstaende sker till marknads-

missiga villkor.

Under 2010 saldes andelar i intresseforetaget
Teak Invest Svenska AB till Lehtonen Konsult AB
efter beslut av arsstimman 2010. Senare saldes
det vilande dotterforetaget Bolagsforvaltningen i
Goteborg AB till Teak Invest Svenska AB.
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1986 Bolagsbildning
1997 Fondemission
2002 Nyemission
2002 Nyemission
2003 Nyemission
2003 Split 100:1
2004 Nyemission
2004 Nyemission
2006 Nyemission
2006  Apportemission
2006 Nyemission
2006 Nyemission
2006 Nyemission
2006 Nyemission
2007 Nyemission
2007 Nyemission
2007 Nyemission
2007 Nyemission
2009 Nyemission
2009 Fondemission
2011 Apportemission
2ou S er
2011 Férest&l‘ier'lde
nyemission
Apportemission

28 september 2010 beslutade styrelsen med stod av bemyndigande frin arsstimman att genomfora
en apportemission och emittera hogst 27 525 120 B-aktier. Ritt att teckna de nyemitterade B-aktierna
hade, med avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt, de 4gare som per 1 november innehade andelar
i olika teakplantager. Innehavarna av andelarna i de olika plantagerna erho6ll som vederlag de nyemit-
terade B-aktierna, motsvarande 3,53 kr per aktie. Hilften av andelsdgarna accepterade erbjudandet och
tilldelades 13 231 460 B-aktier. Forwoodkoncernen tillférdes 200 hektar teakplantager av olika alders-
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klasser och fick 430 nya aktiedgare.
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Allmant

Nedanstiende sammanfattning avser att ge en Overgripande information om beskattningen av kapi-

talinkomster for privatpersoner bosatta i Sverige samt for svenska aktiebolag. Sammanfattningen ar
baserad pa bestimmelser som gillde vid tryckningen av detta prospekt. Dock bor varje person som
Overviger att kopa aktier konsultera sin skatterddgivare om vilka konsekvenser ett innehav och even-
tuell framtida forsiljning kan innebira. Beskrivningen giller inte i utlandet hemmahotrande personer
och heller inte i de fall dir aktier innehas som omsittningstillgang i niringsverksamhet eller innehas
av handelsbolag.

Beskattning vid avyttring av aktier

Fysiska personer

Utdelningar och kapitalvinster pa svenska marknadsnoterade aktier beskattas med 30 procent skatt
och pa svenska onoterade aktier med 25 procent skatt, i inkomstslaget kapital. Kapitalvinst respek-
tive kapitalforlust beriknas som skillnaden mellan forsiljningspriset, minskat med eventuella utgif-
ter for forsiljningen, och omkostnadsbeloppet (anskaffningsutgifter med tilligg for forbattringsutgif-
ter). Anskaffningsutgiften for en ny tecknad aktie utgoérs av emissionskursen. Omkostnadsbeloppet
utgors av det genomsnittliga omkostnadsbeloppet for alla aktier i Bolaget som 4r av samma slag och
sort, beriknat pa grundval av faktiska omkostnadsbelopp och med hinsyn till intriffade forindringar
under innehavet. For marknadsnoterade aktier far dven schablonmetoden anvindas vilken innebar att
omkostnadsbeloppet bestims till 20 procent av ersittningen vid avyttringen efter avdrag for utgifter
for forsiljningen. Uppkommer kapitalforluster pa svenska marknadsnoterade aktier far hela beloppet
kvittas mot vinster samma ar pa sidana deligarritter (forutom andelar i rintefonder) och vinster pa
onoterade aktier i svenska bolag och andelar i onoterade utlindska bolag. For onoterade aktier skall
en kapitalforlust kvoteras till 5/6. Denna kvoterade forlust kan kvittas pa kapitalvinster pd marknads-
noterade eller onoterade aktier i svenska bolag och onoterade utlindska bolag. For 6verskjutande for-
lust medges for savil marknadsnoterade som onoterade aktier avdrag i inkomstslaget kapital till 70
procent. Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital medges reduktion fran skatt pa inkomst av
tjanst- och niringsverksamhet samt fastighetsskatt. Reduktion medges med 30 procent av underskott
upp till 100000 SEK och diréver med 21 procent. Utdelning pa aktier i svenska marknadsanslutna AB
beskattas med 30 procent i inkomstslaget kapital for personer hemmahorande i Sverige.

Juridiska personer

Juridiska personer beskattas for utdelningar och kapitalvinster i inkomstslaget niringsverksamhet, med
en statlig inkomstskatt om 26,3 procent. Avdrag for kapitalférlust vid avyttring av aktier som innehas
som kapitalplacering far dras av endast mot kapitalvinster vid avyttring av aktier och andra deldgarrit-
ter. Kvarstaende kapitalforlust far kvittas mot motsvarande kapitalvinster under senare ar. Preliminir
skatt for utdelning innehalls inte for svenska juridiska personer. Om aktierna ir onoterade och uppfyl-
ler kraven pa att vara niringsbetingade ir utdelning och kapitalvinst skattefri. Avdrag for kapitalforlust
far 4 andra sidan ej goras pa niringsbetingade aktier.

Beskattning av utdelning

For fysiska personer och dodsbon ir skattesatsen 30 procent. For juridiska personer, utom dédsbon, ar
skattesatsen 26,3 procent. For vissa juridiska personer giller sirskilda regler. For aktiebolag och eko-
nomiska foreningar dr utdelning pa niringsbetingat innehav skattefri (fér definition av niringsbetingad
andel, se ovan under rubriken "Beskattning vid avyttring av aktier, Juridiska personer”). Skattefrihet
for utdelning pa noterade andelar forutsitter dessutom att andelarna innehafts under en samman-
hingande tid om minst ett ar fran det att andelarna blivit niringsbetingade hos innehavaren. Kravet
pa innehavstid maste inte vara uppfyllt vid utdelningstillfillet. Om andelarna avyttras innan kravet pa
innehavstid 4dr uppfyllt kan dock limnad utdelning komma att tas upp till beskattning under ett senare
beskattningsar.
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Styrelse

Rolf Eriksson, Ordforande
Invald i styrelsen 2009, innehav i Forwood AB: 534 382 aktier
Rolf ir advokat och konkursforvaltare sedan 1988. 1998 var han med och grundade Advokatbyrin

Eriksson & Bengtsson AB dir han fortfarande ir aktiv, deligare och styrelseledamot. Som erfaren
affirsjurist bidrar Rolf framforallt med juridisk expertis; han har 4ven stor insikt i och en generell for-

staelse for niringslivet.

Ovriga uppdrag:

Rolf Eriksson dr ordforande i foljande bolag: Soblberg Buss AB, Trana Spedition AB, Rolf Erikssons Forvalinings AB, Kind Holding AB,
Soblberg & Sjubdirad Buss AB samt styrelseledamot i Advokatbyrdn Eriksson & Bengtsson AB, UBAB Ulricebamns Betong AB, Jabo Woods
Products AB, Vibovillan AB, Aftonvdigen Forvaltning AB samt suppleant i K.P Bengtsson Forvaltnings AB, Sommarvinden AB. Rolf dr
likvidator i foljande bolag: Hedendahl & Holm AB, Boel & Jan Invest AB, Café & Restaurang Tavernan i Bords AB.

Andra uppdrag de senaste fem dren:

Andra uppdrag de senaste fem dren: Rolf Eriksson har under de senaste fem dren varit ordférande i Bussar i Mark AB, Vibovillan AB
samt ledamot i Marks Limousine AB, IF Elfsborg Arena AB, Sun-Flex Miljo AB, Bords Arena AB, Bdt och har varit likvidator i Fiske i
Bords AB, 4633 Konsult AB, Fyndlagret i Svenljunga AB, Arriving Bords AB, Pennylake AB, Kdres Grill AB, Hani Fat AB, Soltanelajrish
AB, Toretorps Bilservice AB samt i Marktrafiken Ekonomisk Forening.

Oscar Gron, Ledamot
Invald i styrelsen 2006, innehav i Forwood AB: 30 000 B-aktier

Oscar Gron dr egenforetagare och entreprendr sedan 1993. Efter 12 ar som yrkesofficer och direfter
20 ar som reservanstilld har Oscar gedigna ledaregenskaper och strategiskt tinkande. Oscar har dven
arbetat som VD och platschef i Svenska och utlindska bolag. Oscar arbetar idag aktivt med det egna
foretaget TOAB Miljo AB dir han 4r VD och styrelseledamot. TOAB bedriver idag handelsverksamhet i
Skandinavien och f.d. Osteuropa genom ett uppbyggt av egna kontor, iterforsiljare och distributérer.
Oscar innehar en Global Executive MBA-examen, med specialinriktning pa Globala affirer pa lednings-
niva och Supply chain management. Oscar kommer att bidra till Forwood med erfarna ledaregenska-
per och ett strategiskt tinkande i ett globalt helhetsperspektiv for att skapa en sa god virdeutveckling

som mojligt for bolaget.

Ovriga uppdrag:
Oscar Gron dir ledamot i Toab Miljé AB samt suppleant i Bolagsférvaltningen i Géteborg AB och Toab Marin & Camping AB

Andpra uppdrag de senaste fem aren:
Ledamot i Hyrtoaletten Sverige AB.

Anders Karlsson, Ledamot, Invald i styrelsen 2010, innehav i Forwood AB: 0 aktier

Anders Karlsson ir civilekonom och sedan 2004 egen foretagare huvudsakligen verksam inom strategi
och verksamhetsutveckling. Anders har ling erfarenhet som vice VD och CFO i storre svenska interna-
tionellt verksamma koncerner.

Ovriga uppdrag:

Anders Karlsson dr ordférande i Automatindustrier i Bords AB, Trio Perfekta AB, CEJN AB,

CEJN Norden AB, och i Nordifa AB

Andpra uppdrag de senaste fem dren:
Ordforande i Akessons Tryckeri AB

Pa arstamman 15 april 2011 foreslas att ytterligare tva styrelseledamoter skall viljas in. Dessa tva ar
Lars Appelgren och Tommy Marklund.
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Ledning
Tommie Almgren
Verkstillande direktor, innehav i Forwood AB: 59 200 aktier

Tommie har mangarig erfarenhet fran positioner inom diverse verksamhetsgrenar bl.a. som konsult

inom lednings- och styrningsfragor.

Ovriga uppdrag:
Tommie Almgren bhar varit ledamot i Ekstrom & Blobm Aktiebolag, EkonomiGruppen Almgren i Lidkoping Aktiebolag, Rypset Invest
Aktiebolag, Spinoletta Service Aktiebolag, LAMLUKKA i Norden AB, Aneko Konsult AB samt i AP Trans Scandinavia AB samt supple-
ant i Bostadsrcitisforeningen Fiskebrodernas Brygga, Autodelar i Lidkiping AB, GKV Vent-service Aktiebolag, Lidpro Fastighetsutveckling
Aktiebolag, Bevande Consulting Aktiebolag, Isakson & Tatter Aktiebolag, Sdngbutikerna i Skaraborg AB, Bouppteckningsbyrdn i Skaraborg
AB samt i Stelsy AB,

Andra uppdrag de senaste fem dren:

Abkessons Tryckeri AB, Ordférande

Markisela Sanches

Befattning: Finance manager i Panama, innehav i Forwood AB: 0 aktier

Markisela Sanches har bl.a. arbetat med bokforing, budgetplanering, rapportering, kostnadskontroll
och flertalet finansiella fragor sedan 1993. Markisela har varit anstilld i Panama City pa bl.a. Banco
Internacional de Finanzas S.A, DHL Aero Expreso, S. A. och Banco LAFISE Panama.

Gerardo Medina
Befattning: Chief Operations Officer i Panama, innehav i Forwood AB: 0 aktier

Gerardo Medina ir skogsingenjor och arbetat med skogsbruk och forvaltning av skog sedan 1993.

Revisor
Fran och med rikenskapsaret 2009 ir PriceWaterhouseCoopers, Lilla Bommen 2, 405 32 Goteborg med

revisorn Claes Thimfors som huvudansvarig bolagets revisor. Under aren 2007 samt 2008 var Grant
Thorntorn, Kungsgatan 15, 403 14 Goteborg med Kent Lindholm som ansvarig revisor. Bade Claes

Thimfors och Kent Lindholm 4r medlemmar i Féreningen Auktoriserade Revisorer, FAR/SRS.
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Ovrig information

Organisationsnummer och site

Forwood AB med organisationsnummer 556271-9228
registrerades hos Bolagsverket 1986-02-10. Bolagets
styrelse har sitt site i Goteborg. Associationsformen ir
aktiebolag och regleras av aktiebolagslagen (2005:551).
Bolagets huvudkontor ir beliget i Goteborg, pa Storgatan
11, 411 24 Goteborg. Telefonnumret till foretagets vixel 4r
031-107100.

Styrelsens arbetsformer

Forwoods styrelse viljs for ett ar i taget. Styrelsens arbete
regleras av en av Bolaget faststilld arbetsordning for sty-
relsen, inklusive instruktioner for arbetsfordelning for
styrelsen och verkstillande direktoren samt firmateckning
och attestordning. Ingen av styrelseledaméternas privata
intressen star i strid med Bolagets intressen.

Bolagsstyrning

Svensk Kod for Bolagsstyrning skall tillimpas av bolag
som 4r inregistrerade pa Stockholmsborsen och 6vriga
noterade bolag som har ett marknadsvirde 6ver 3 miljar-
der kronor. Forwood AB behover siledes inte folja koden,
men Bolagets styrelse kommer att hélla sig underrittad
om den praxis som skapas och avser att tillimpa koden

i de stycken den kan anses vara relevant fér Bolaget och
aktiedgarna.

Ovriga upplysningar avseende styrelse och ledande
befattningshavare

Samtliga styrelseledaméter och personer i Forwood ABs
ledning kan nas pa Bolagets kontorsadress: Storgatan 11,
411 24 Goteborg. Ingen av styrelseledaméterna eller de
ledande befattningshavarna har under de senaste fem aren
domts for bedrigeri eller liknande brott eller varit utsatta
for anklagelser fran 6vervakande eller lagstiftande myn-
digheter. Ingen av styrelseledaméterna eller de ledande
befattningshavarna har under de senaste fem aren forbju-
dits att verka som styrelseledamot eller pa annat sitt idka
niringsverksamhet. Rolf Eriksson, advokat har agerat likvi-
dator i foljande bolagskonkurser/-likvidationer: Hedendahl
& Holm AB, likvidation beslutad 2009-08-27, Bat & Fiske

i Boras AB, likvidation avslutad 2010-05-25, 4633 Konsult
AB, konkurs avslutad 2008-01-09, Fyndlagret i Svenljunga
AB, konkurs avslutad 2007-01-26, Boel & Jan Invest AB,
likvidation beslutad 2009-08-27, Arriving Bords AB, kon-
kurs avslutad 2007-04-10, Pennylake AB, konkurs avslutad
2006-07-20, Kéres Grill AB, konkurs avslutad 2010-05-31,
Hani Fat AB, konkurs avslutad 2009-03-03, SoltaneTajrish
AB, konkurs avslutad 2009-03-03, Toretorps Bilservice AB,
likvidation beslutad 2009-08-17, Café & Restaurang Taver-
nan i Bords AB och konkurs inledd 2010-07-30. Ingen av
de ovriga styrelseledaméterna eller de ledande befattnings-
havarna har under de senaste fem aren varit inblandad

i ndgon konkurs, konkursférvaltning eller likvidation i
egenskap av styrelseledamot, suppleant eller som ledande
befattningshavare.

Ingen av styrelseledamoterna eller de ledande befattnings-
havarna har nagot privat intresse som kan sta i strid med

Forwood ABs intresse. Det foreligger inga familjeband mel-
lan styrelseledaméter eller ledande befattningshavare.

Revisorns granskning

Revisorerna har reviderat arsredovisningarna varifran den
historiska finansiella informationen for perioderna 2008-
2010 himtats. Revisionsberittelserna har inte avvikit fran
standardutformningen. Ersittning till revisorer utgar enligt
l6pande rikning. Revisorn har ej granskat dokumentet i
ovrigt.

Forsikringar

Bolaget har sedvanliga foretagsforsikringar men har inte
tecknat nigon forsikring for de biologiska tillgingarna i
Panama. Koncernen arbetar istillet aktivt fér att genom
preventiva atgirder minimera eventuella risker. Exempelvis
har ett vilutvecklat forsvar mot brand och skadeinsekter
for plantagerna utarbetats. Styrelsen fér Forwood AB anser
att koncernens forsiakringsskydd ir tillfredsstillande.

Tvister

Bolaget och dess dotterbolag har inte under de senaste
tolv méanaderna varit part i nagot rittsligt férfarande eller
skiljeférfarande som har haft eller skulle kunna fa bety-
dande effekt pa Bolagets finansiella stillning eller 16n-
samhet. Styrelsen kinner inte heller till nigot potentiellt
sadant forfarande.

Utdelningspolicy

Forwood AB har inte limnat nagon utdelning historiskt
sett. Styrelsen har for avsikt att foresla utdelning nir bola-
get genererar jimna kassafloden och goda vinster.

Licenser, patent och 6vriga varumirken

Bolaget innehar inga licenser eller patent. De dger dock
rittigheterna till namnen Forwood AB, Forwood Forestry
Panama S.A., Forwood Management group S.A. samt For-
wood Production S.A. Forwood AB idger dven rittigheterna
till dominen forwood.se, forwood.net och forwood.com

Avtal med nyckelpersoner och nirstiaende
Det finns inga avtal med nyckelpersoner och nirstiende.

Aktiedagaravtal
Inga aktiedgaravtal finns.

Optionsprogram
Det finns inga utestiende optionsprogram. Det finns dock
ett konvertibelprogram, se konvertibelprogram pa sid 10.

Handlingar som halls tillgingliga for inspektion
Forwoods bolagsordning, historisk finansiell information
samt alla rapporter finns tillgingliga i pappersform hos
Bolaget for inspektion under emissionsperioden. Arsredo-
visningen fér 2010 finns att ladda ner fran bolagets hem-
sida www.forwood.se.

Ersittningar till ledande befattningshavare under 2010

(TSEK) Grundlén/Arvode Pensioner Ovriga férmaner Summa
Ordforande 100 - - 100
Ovriga ledaméter 103 - - 103
Verkstillande Direktor 326 45 19 390
Summa 529 45 19 593
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§1 FIRMA
Bolagets firma ir Forwood AB.

Bolaget ir publikt (pubD).

§2 SATE
Styrelsen skall ha sitt site i Goteborg.

§3 VERKSAMHET

Foremalet fér bolagets verksamhet ir att dga

och forvalta aktier i dotterbolag och fastigheter
och dirmed forenlig verksamhet samt bedriva
konsultverksamhet inom omradena management-
och koncernledningstjinster.

§4 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet skall utgora ligst 20 000 000 SEK och
hogst 80 000 000 SEK.

§5 ANTAL AKTIER

Aktierna kan dels vara A-aktier och dels B-aktier.
A-aktie medfor 10 roster och B-aktie 1 rost. A-aktier
kan utges till ett antal av hogst 8 000 000 och B-aktier
till ett antal av hogst 72 000 000. Antalet aktier skall
vara ligst 20 000 000 st. och hogst 80 000 000 st.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller
kvittningsemission ge ut nya aktier av serie A och
serie B giller:

. att gammal aktie ger foretradesritt
till ny aktie av samma slag

. att aktie som inte tecknas av de i
forsta hand berittigade aktiedgarna
skall erbjudas samtliga aktiedgare

. att om inte hela antalet aktier som
tecknas pa grund av sistnimnda
erbjudande kan ges ut, ska aktierna
fordelas mellan tecknarna i
forhallande till det antal aktier de
forut dger och i den man detta ej kan
ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller
kvittningsemission ge ut nya aktier av endast serie A
eller serie B, ska samtliga aktiedgare, oavsett om deras
aktier 4r av serie A eller serie B, ha foretradesritt att
teckna nya aktier i forhallande till det antal aktier de
forut dger.

Om bolaget beslutar att ge ut teckningsoptioner

eller konvertibler genom kontantemission eller
kvittningsemission, har aktieigarna foretridesritt att
teckna teckningsoptioner, som om emissionen gillde
de aktier som kan komma att nytecknas pa grund

av optionsritten respektive foretridesritt att teckna
konvertibler som om emissionen gillde de aktier som
konvertiblerna kan komma att bytas ut mot.

Vad som ovan sagts skall inte innebdra nagon
inskrinkning i mojligheten att fatta beslut om
kontantemission eller kvittningsemission med
avvikelse fran aktieigarnas foretridesritt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska
nya aktier emitteras av varje aktieslag i forhallande
till det antal aktier av samma slag som finns sedan
tidigare. Dirvid ska gamla aktier av visst slag medfora
ritt till nya aktier av samma aktieslag. Vad nu sagts
skall inte innebira niagon inskrinkning i mojligheten
att genom fondemission, efter erforderlig dndring av
bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.

§6 STYRELSE

Styrelsen skall besta av ligst tre ledamoter och hogst
sju ledamoter med hogst fem suppleanter. Styrelsen
viljs arligen pé arsstimma for tiden till dess nista
arsstimma har hallits.

§7 REVISOR

For granskning av bolagets arsredovisning samt
styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning
utses lidgst en och hogst tva revisorer.

§8 KALLELSE TILL BOLAGSSTAMMA/ARSSTAMMA

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom
direktutskick till samtliga aktieigare i Forwood AB
samt genom annonsering i Post och Inrikes Tidningar
samt i Svenska Dagbladet.

Kallelse till arsstimma samt kallelse till

extra bolagsstimma dir fraga om 4ndring av
bolagsordningen kommer att behandlas skall ske
tidigast sex och senast fyra veckor fore stimman.
Kallelse till annan extra bolagsstimma skall ske
tidigast sex och senast tva veckor fére stimman.

§9 ARENDEN PA ARSSTAMMA

Arsstimma skall hallas arligen inom sex minader efter
rikenskapsarets utgiang. Pa arsstimma skall foljande
drenden forekomma:

1.  Val av ordforande vid stimman.
2. Upprittande och godkinnande av rostlingd.

3. Val av en eller tva justeringsmin.

4. Provning av om stimman blivit behorigen
sammankallad.

5.  Godkinnande av dagordningen.

6.  Framliggande av arsredovisning och

koncernredovisning samt revisionsberittelse.
7.  Beslut

a)  om faststillelse av resultatrikningen och
balansrikningen samt i forekommande fall
koncernresultatrikningen och koncernbalans-
rikningen.

b)  om dispositioner betriffande bolagets vinst
eller forlust enligt den faststillda balansriak-
ningen.

¢)  om ansvarsfrihet it styrelsens ledamoter och
verkstillande direktor nir sidan forekommer.

8.  Faststillande av arvode it styrelse och revisor.

9.  Val av styrelse och i forekommande fall
revisor samt styrelsesuppleanter och
revisorssuppleanter.

10. Annat drende, som ankommer pa
bolagsstimman enligt aktiebolagslagen
eller bolagsordningen.

§10 RAKENSKAPSAR

Bolagets rikenskapsar skall omfatta kalenderar.
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Den finansiella informationen som aterges nedan dr hamtad ur foretagets arsredovisningar fér aren

2008, 2009 och 2010. Arsredovisningarna for 2008 och 2009 ir upprittade enligt arsredovisningslagen
och Bokféringsnimndens allminna rad for storre foretag. Arsredovisningen for 2010 har upprittats
i enlighet med International Financial Reporting Standards (IFRS). Siffrorna i balansrikningarna for
2008-12-31 och 2009-12-31 samt for resultatrikningen for 2009 riknades om enligt IFRS i arsredovis-
ningen for 2010. Resultatrikningen fér 2008 har dock inte riknats om. For att bittre forsta 6vergangen
redovisas resultatet for 2009 nedan enligt savil tidigare redovisningsprinciper som enligt IFRS dir for-
indringarna specificeras.

Den stora forindringen som skett i och med 6vergangen till IFRS ir att skogstillgangar virderas till
verkligt virde mot tidigare anskaftningsvirde plus nedlagda kostnader. Detta har gjorts for att bittre

spegla tillgingarnas virde samt att redovisa sisom storre skogsforetag gor.

Soliditet (%) 87 74 94 92
Resultat per aktie (kr) -0,34 -0,29 0,72 0,80
Resultat per anstilld (kr) -103 031 -85 831 213 607 355 689
Kassalikviditet (%) 120 34 182 271
Antal anstillda 35 112 112 74
Antal aktier 10 666 940 33 026 820 33 026 820 33 026 820

Kommentarer till nyckeltal
Resultat har paverkats markant vid 6vergang till de nya redovisningsprinciperna enligt IFRS da tillvixt
i skogstillgangar redovisats.

Soliditeten har paverkats positivt av 6vergangen till IFRS. Detta beror till stor del pa att forvaltnings-
skulden for sdlda TeakUnits enligt IFRS nuvirdesberiknats med mindre skulder och mer eget kapital
som foljd.

Kassalikviditeten har historiskt varierat kraftigt da storre summor kapital tillforts vid olika tidpunkter

vid forsiljningen av andelar, nyemissioner m.m.

Antal anstillda har kunnat minskas da organisationen trimmats.

Definitioner

Soliditet (%) Eget kapital dividerat med balansomslutningen

Resultat per aktie (kr) Reultat efter skatt dividerat med antal aktier fore utspiadning
Resultat per anstilld Resultat efter skatt dividerat med antal anstillda
Kassalikvididet (%) Omsittningstillgangar dividerat med kortfristiga skulder

FORWOOD ERBJUDANDE 2011




Resultatrikning - Koncernen

(TSEK)
Enligt tidigare Justeringar Enligt nuvarande redovis-
redovisningsprinciper vid ningsprinciper enligt IFRS
overgang
2008 2009 : 2009 2010
till IFRS
Nettoomsittning 1 894 1 336 - 1 336 —
Ff)rand.rm{; av verkligt viarde biolo- _ _ 30 717 30 717 38 112
giska tillgangar
Aktiverat arbete for egen rikning 8 032 5 996 -5 996 - -
Ovriga rorelseintikter - 99 - 99 34
Ovriga externa kostnader -9 792 -10 110 5675 -4 435 -6 463
Personalkostnader -3 835 -5 568 3 000 -2 568 -3 940
{\vskrlvn'mgar a mat'erlell.a ¢ h -541 -968 156 -812 -685
immateriella anliggningstillgangar
Ovriga rorelsekostnader -64 -149 - -149 -8
Roérelseresultat -4 306 -9 364 33 552 24 188 27 050
Resultat fran finansiella investeringar
Resultat fran forsiljning av
. . = = — - 670
intresseforetag
Rinteintikter och liknande 849 44 _ 44 18
resultatposter
Rintekostnader och liknande 161 s 14 19 1419
resultatposter
Ovriga finansiella poster - - - 0 4
Resultat efter finansiella poster -3 618 -9 325 33 538 24 213 26 323
Skatt 12 -288 - -288 -
Arets resultat -3 606 9 613 33 538 23 925 26 323
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Balansrikning - Koncernen

Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstiligangar

Goodwill

Materiella anldggningstillgangar

Byggnader och mark

Maskiner och inventarier

Biologiska tillgdngar

Finansiella anldggningstillgangar

Andelar i intresseforetag

Andra langfristiga fordringar

Summa anliggningstillgangar

Omsittningstillgangar

Varulager mm

Kortfristiga fordringar

Kundfordringar

Skattefordran

Ovriga fordringar

Fordringar hos intresseforetag

Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

Kassa och bank

Summa omsittningstillgingar

Summa tillgangar

851

20 839
5411
26 250

135 289

1403
1 406

163 796

466

287
10
2163

79
2539

8353

11 358

175 154
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851

22 046
4477
26523

156 770

2190
2190

186 334

60

2324

266

108

2758

4173

6931

193 266

851

23281

3725

27 006

227 480

0

960

960

256 297

53

1775

53
1881

6250

8131

264 428




Eget kapital och skulder

Eget kapital som kan hénforas till moderbolagets
aktiedigare

Aktiekapital
Ovrigt tillskjutet kapital
Reserver

Balanserade vinstmedel inkl. drets resultat

Summa eget kapital

Skulder
Langfristiga skulder
Avsittningar for forvaltningsataganden

Konvertibla lan

Kortfristiga skulder
Checkriakningskredit
Leverantorsskulder
Skulder till intresseforetag
Aktuella skatteskulder
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter

Summa eget kapital och skulder

Stillda sikerheter

For egna skulder och avsdttningar

Foretagsinteckningar

Ansvarsforbindelser

10 667
36 713
0

114 993

162 373

9500

9500

1263
23

1535
458

3 280

175 154

100

Inga
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33027
17 517
-8 198
138 917

181 263

8200

8 200

173
1591

1391
645
3 802

193 266

100

Inga

33 027
64 221
-18 279
165 238

244 206

3 850
13 372
17 222

865

1 470
666
3 001

264 428

100

Inga

(TSEK)



Kassaflodesanalys - Koncernen

Den l6pande verksamheten

Resultat efter finansiell verksamhet

Justeringar for poster som inte ingar

i kassaflodet
Skatt

Kassaflode fran den lopande
verksamheten fore forindring
av rorelsekapital

Kassafléde fran forindringar
i rorelsekapitalet

Forindringar av varulager
Forindringar av rorelsefordringar
Forandringar av rorelseskulder

Kassaflode fran den lopande
verksamheten

Investeringsverksamheten

Investering i immateriella
anlidggningstillgangar

Investering i materiella
anlidggningstillgangar

Investering i biologiska tillgangar

Investering i finansiella
anlidggningstillgangar

Forsiljning immateriella
anliggninsgtillgangar

Forsiljning materiella
anlaggninsgtillgangar

Forsiljning andelar

Forandringar av langfristiga fordringar

Kassafléde fran
investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Inbetalt for nyemission
Upptagna lan

Kassafléde fran
finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets bérjan
Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut

-3 618
605

12

-3 001

-380
-210
4 860

1 269

-877

-13 268

-1 997

8 883
10 817

3558

4 827

3526

8 354

-9 325
1236

-288

-8 377

-6 293

-1 183

42

151

-7 283

3 163

3 163

-4 181

8 354

4173
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33 538
-31 965

11

1584

-191
-7 365

-5 973

5 845
-188

1183

-787

6011

38

24 213
-30 729

277

-6 793

466
-229
522

-6 034

-448

-188

151

-787

-1272

26 321

-37 234

-10 913

877
-286

-10 322

-2 868

-249

175

790
918

-1 234

13 639

13 639

2 083

4173
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Kommentarer till den finansiella
utvecklingen

2008 (enligt tidigare redovisningsprinciper)
Omsittning

Under 2008 uppgick omsittningen i koncernen till
9926 TSEK varav 8 031 TSEK avsag aktiverat arbete
for egen rikning i form av nyetableringar av planta-
ger. 1894 TSEK avsag skogsbruksinkomster i form
av virkesforsiljning fran Forwood Forestry S.A i
Panama.

Resultat

Forwoods affirsmodell bygger pa att teaktrid siljs
nir de har nat en viss storlek. De forsta intikterna
uppstar forst efter ca 5 ar da de initiala gallringarna
gors. Detta innebir att kostnaderna 6verstiger intdk-
terna under de forsta aren av plantagerna. Resulta-
tet paverkades negativt genom den nedskrivning av
Nordic Financial Group LLC som gjordes under aret
med -654 TSEK. Detta medfor att rorelseresultatet for
aret uppgick till -4 306 TSEK.

Investeringar

Under 2008 kopte Forwood AB delar av inkramet i
Teak Invest Svenska AB for 3 820 TSEK. Vederlaget
avriknades mot fordringar som Forwood hade pa
Teak Invest Svenska AB om 3 780 TSEK samt en kon-
tant del uppgaende till 40 TSEK. Teak Invest Svenska
AB hade sedan 1999 agerat investeringsombud for
Forwood Management Group S.A. och formedlat
direktinvesteringar i plantager igda av Forwood-
koncernen. Genom forvirvet tillférdes Forwood AB
inkrdm i form av varumirke, fordringar i form av
inkommande delbetalningar, inventarier samt en
intressentdatabas.

Forwood forvirvade Nordic Financial Group LLC
(NFG) som bedrev inkassoverksamhet i Ukraina
samt formedling av teakplantager. Kopeskillingen
uppgick till 1 kr. Under 2008 gjordes investeringar
om 855 TSEK i NFG. Verksamheten i NFG avslutades
2009 i och med avyttringen av bolaget. I och med
lagkonjunkturen och utvecklingen i Ukraina skrevs
den totala investeringen ner till 201 TSEK per den 31
december 2008. I samband med avyttringen skrevs
de 201 TSEK ned i sin helhet.

Forwood investerade under aret 2749 TSEK i ca 271
hektar mark. I Ovrigt gjordes investeringar i inventa-
rier och maskiner uppgaende till 2483 TSEK under
aret.

Kassaflode
Kassaflodet uppgick till 4 827 TSEK. Kassaflodet fran
den lopande verksamheten uppgick till 4271 TSEK.

Kassaflodet fran investeringsverksamheten var 3 558
TSEK da betalning for kopeskillingen samt lanet
avseende avyttringen av verksamheten i Lettland
gjordes under 2008.

2009 (enligt IFRS)
Omsittning

Under 2009 var
1 336 TSEK framst avseende virkesforsiljning i For-

omsittningen i koncernen

wood Forestry S.A.

Forindring i verkligt virde pa biologiska tillgaingar
uppgick till 30 717 TSEK. Tillvixten forklaras till stor
del av nya planteringar de senaste tva aren.

Resultat

Rorelseresultat for aret var 24 188 TSEK vilket framst
forklaras av tillvixten pa biologiska tillgingar samt
att principerna for avsittning for forvaltningsatagan-
den forindrats i och med inférandet av IFRS.

Investeringar

Under planteringssisongen 2009 etablerade For-
wood teakplantage pa ytterligare 198 hektar mark.
2008 finansierades
kapital och vinstmedel fran forsiljningen av det
lettiska dotterbolaget Forwood Latvia SIA.

Investeringarna under med

Kassaflode

Kassaflodet uppgick till -4 143 TSEK. Kassaflodet fran
den lopande verksamheten uppgick till -6 793 TSEK.
Kassaflodet fran investeringverksamheten var -1 272
TSEK. Inbetalningen om 3 164 TSEK frin nyemissio-
nen bidrog positivt till kassaflodet.

2010 (enligt IFRS)

Omsittning

Koncernen har inte haft nagon forsiljning under
aret. Forindring av verkligt virde biologiska till-
gangar avser frimst effekter av skog planerad under
2008 och 2009.

Resultat

Samtidigt som verksamheten har Okat i omfattning
har savil driftskostnader som kostnader for finansie-
ring Okat. Detta har dock kompenserats av tillvixt pa
biologiska tillgingar. Valutaférandringar har paver-
kat resultatet negativt bade 2009 och 2010.

Investeringar
Totala nettoinvesteringar utover nedlagt arbete
i skogstillgdingarna ir relativt begrinsade. 2 868
TSEK har
tillgangar framst

investerats i materiella anliggnings-

avseende nya markomraden.
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Forsiljning av andelar i koncernforetag och intresse-

foretag har gett intikter pa 890 TSEK. Investeringarna
under dret har finansierats med kapital fran utgivet
konvertibelt forlagslan i april 2010.

Kassaflode

Kassaflodet har totalt sett varit positivt. Det negativa
kassaflodet fran verksamheten pa -10 913 TSEK har
tickts in av upptaget konvertibellin pa 13 639 TSEK.

Anliaggningstillgangar

Bolagets anliggningstillgingar uppgick per 2010-
12-31 till 256 297 TSEK, varav biologiska tillgingar
227 480 TSEK. Materiella anliggningstillgangar avser
framst mark samt en del byggnader, maskiner och
fordon. Biologiska tillgingar avser planterade skog
dir koncernen iger ritt till avverkning samt en min-
dre del boskap.

Eget kapital och skuldsittning

Per den 2010-12-31 hade koncernen ett eget kapi-
tal om 244 206 TSEK samt totala skulder om
20 223 TSEK.

Likviditet

Per den 2010-12-31 uppgick likviditeten i koncernen
till 6 250 TSEK.

2011

Tendenser

Virldsmarknadens efterfrigan pa Teak i allminhet
visar pa en generell fortsatt stabil utveckling av teak-
priserna. Utover det sa har EU beslutat att halla trad-
handlare ansvariga infor dtal om funna med innehav
av illegalt avverkad teak. Dessa atgirder fungerar
som ett incitament for att minimera handeln med
illegal naturskogsteak, vilket driver efterfragan pa
certifierad odlad teak. Forwood har sett en viss ten-
dens till 6kade markpriser pa de férvirv som har
gjorts under 2010 pa den Panamanska marknaden.
Priserna pa mark anses nu av marknadsbedomare
ha stabiliserats runt USD 3 000 per ha. I ovrigt sa
kidnner bolaget inte till nagra offentliga, skattepoli-
tiska, penningpolitiska eller andra politiska atgirder
som, direkt eller indirekt, visentligt paverkat eller
vasentligt skulle kunna paverka Bolagets verksamhet
utover vad som anges i detta avsnitt samt i avsnittet
"riskfaktorer” pa sida 6 i detta prospekt.

Rorelsekapital

Styrelsen gor bedémningen att tillrickligt med rorel-
sekapital saknas for de aktuella behoven under den
12-manadersperioden. Underskottets
storlek dr 12 000 TSEK och uppkommer den 30 juni
2011. Detta underskott kommer tickas av en nyemis-

kommande

sion enligt detta prospekt under maj 2011. Nuvarande
likvida medel ricker enligt styrelsens bedomning till

och med 30 juni 2011. Underskottet for de nirmaste
12 manaderna beriknas uppga till 12 000 TSEK.
Detta underskott avses att tickas genom Kkapitaltill-
skott via en nyemission alternativt lanefinansieras.
Efter inlosen av konvertilbellinet har bolaget endast
sma skulder. Efter genomford fulltecknad emission
emission foreligger inte nagot lanebehov.

Visentliga handelser hittills under 2011

I februari 2011 registrerades en apportemission och
aktiekapitalet hojdes till 46 258 280 SEK. I april 2011
omvandlades ett konvertibelt forlagslan till aktier
och overkursfond genom emission. I 6vrigt har inga
vasentliga hindelser intriffat.

Finansiell stillning per 2011-03-31

Summa kortfristiga skulder 16 047
Mot borgen -
Mot sikerhet -
Blancokrediter 16 047
Summa langfristiga skulder 3917
Mot borgen -
Mot sikerhet -
Blancokrediter 3917
Eget Kapital
Aktiekapital 46 258
Reservfond 4566
Andra reserver 178 435
Kassa =
Likvida medel 2295
Litt realiserbara virdepapper -
Likviditet 2 295
Kortfristiga fordringar 1 433
Kortfristiga bankskulder -
Kortfristig del av langfr. skulder -
Konvertibla lan 13 686
Andra kortfristiga skulder 2 361
Kortfristiga skulder 16 047
Netto kortfristig skuldsittning 12 319
Langfristiga banklan
Andra langfristiga skulder 3917
Langfristig skuldsittning 3917
Nettoskuldsittning 16 236
Nettoskuldsittning

De Kkortfristiga skulderna bestar per 2011-03-31 i
huvudsak av ett konvertibelt forlagslin som den
11 april genom emission av aktier omvandlats till

eget kapital och 6verkursfond.
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Redovisnings- och virderingsprinciper

Virderingsgrunder

Bolagets tillgdngar och skulder har virderats till
anskaffningsvirden. For tillgangar som skrivs av
gOrs nedskrivningsprovning nir hiandelser eller
forandringar i forhallanden indikerar att det re-
dovisade virdet kanske inte dr atervinningsbart.
Nir ett nedskrivningsbehov faststillts gors ned-
skrivning med det belopp med vilket det re-
dovisade virdet Overstiger atervinningsvirdet.
Atervinningsvirdet 4r det hogre av en tillgings
verkliga virde minskat med forsiljningskostnader
och nyttjandevirdet.

Valuta

Moderbolagets funktionella valuta ir svenska
kronor (SEK). Ovriga funktionella valutor som
anvinds inom koncernen dr US Dollar (USD).
Koncernens redovisningsvaluta dr svenska kronor
(SEK). Arsredovisningen presenteras i svenska
kronor. Samtliga belopp ir, om inte annat anges,

angivna i TSEK.

Valutakurser
2008-12-31 7,75 6,58
2009-12-31 7,21 7,65
2010-12-31 6,80 7,20
2011-03-31 6,30 6,35

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag dr foretag som star under ett
bestimmande inflytande fran moderforetaget
Forwood AB. Bestimmande inflytande innebir
direkt eller indirekt en ritt att utforma ett fore-
tags finansiella och operativa strategier i syfte att
erhalla ekonomiska fordelar.
Koncernredovisningen har upprittats enligt for-
viarvsmetoden. Metoden innebir att det forvir-
vade foOretagets eller koncernens intikter och
kostnader, identifierbara tillgingar och skul-
der liksom uppkommen goodwill inkluderas i
koncernredovisningen fran forvirvstidpunkten.
Anskaffningsvirdet for dotterforetagsaktierna

respektive rorelsen utgors av summan av de verk-

liga viardena per forvirvsdagen for erlagda till-
gangar samt uppkomna eller 6vertagna skulder
och for emitterade eget kapitalinstrument som
lamnats som vederlag i utbyte mot de forvirvade
nettotillgingarna. Koncernmissig goodwill upp-
kommer nir anskaffningsvirdet vid forvirv av
andelar i dotterforetag Gverstiger det verkliga vir-
det pa de forvirvade foretagets identifierbara net-
totillgangar. Nir anskaffningsvirdet understiger
det verkliga viardet pa det forviarvade foretagets
identifierbara nettotillgangar uppkommer negativ
goodwill vilket redovisas direkt i arets resultat.

Dotterforetagets finansiella rapporter inkluderas i
koncernredovisningen fram till det datum da det
bestimmande inflytandet upphor.

Intresseféretag

Andelar i intresseforetag redovisas enligt kapital-
andelsmetoden. I koncernens balansrikning
redovisas innehaven av intresseforetag till an-
skaffningsvirde och det redovisade virdet juste-
ras for andelen i intresseforetagens resultat efter

forvarvstillfillet.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intikter
eller kostnader och orealiserade vinster och for-
luster som uppkommer fran transaktioner mellan
koncernforetag, elimineras i sin helhet vid upp-

rittandet av koncernredovisningen.

Omrdkning av utidindska dotterféretag

For samtliga bolag inom koncernen giller att
lokal valuta motsvarar den funktionella valutan.
Med funktionell valuta menas den valuta i de pri-
mira ekonomiska miljoer dir koncernens inga-
ende bolag bedriver sin verksamhet. Koncernens
rapportvaluta ir svenska kronor. Tillgingar och
skulder i balansrikningen omriknas till svenska
kronor enligt balansdagens valutakurs. Samtliga
poster i resultatrikningen riknas om efter riken-
snittkurs.

skapsarets Omrikningsdifferenser

redovisas i Ovrigt totalresultat.

Klassificering kort-/langfristig
Kortfristig fordran eller skuld motsvarar max 12
man. Langfristig fordran eller skuld motsvarar

lingre 4n 12 man.
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Ersattningar till anstillda

Pensionsférpliktelser

Inom koncernen finns endast avgiftsbestimda
pensioner, dir koncernens forpliktelser 4r begrin-
sade till de avgifter koncernen atagit sig att betala.
Foljaktligen krivs det inga aktuariella antagan-
den for att berikna forpliktelsen eller kostnaden
och det finns inga mojligheter till nagra aktua-
riella vinster eller forluster. Koncernens forplik-
telser avseende avgifter till avgiftsbestimda pla-
ner redovisas som en kostnad i resultatrikningen
i den takt de intjinas genom att de anstillda utfort

tjdnster at koncernen under perioden.

Intakter

Nettoomsdtining

Koncernens intikter hirror i huvudsak fran vir-
kesforsiljning i dotterbolaget. Moderbolagets for-
sdljning avser forvaltningstjinster som debiterats
dotterforetagen for den forvaltning som belastat
moderbolaget.

Intikterna redovisas till det verkliga virdet av
vad som erhillits eller kommer att erhallas med
avdrag for lamnade rabatter.

Ovriga rérelseinicikier

Som 06vriga rorelseintikter redovisas intikter fran
aktiviteter utanfor koncernens huvudsakliga verk-
sambhet.

Leasing

Arets leasingkostnader uppgir till 87 TSEK (185).
Leasingavgifterna kostnadsfors jamnt 6ver avtals-
perioden och redovisas inom rorelsens kostna-
der. DA leasing ej ir visentlig for finansiering av
verksamheten redovisas samtliga leasingavtal som

operationella oavsett klassificering.

Skatter

Koncernens totala skatt utgors av aktuell skatt
och uppskjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i
arets resultat utom da underliggande transaktion
redovisats i Ovrigt totalresultat eller i eget kapital
varvid tillhorande skatteeffekt redovisas i Ovrigt
totalresultat eller i eget kapital. Aktuell skatt ar
skatt som ska betalas eller erhillas avseende aktu-
ellt ar, med tillimpning av de skattesatser som ir
beslutade eller i praktiken beslutade per balans-

dagen. Till aktuell skatt hor dven justeringar av

aktuell skatt hinforlig till tidigare perioder. Even-
tuell uppskjuten skatt beriknas enligt balansrik-
ningsmetoden med utgangspunkt i temporira
skillnader mellan redovisade och skattemissiga
varden pa tillgangar och skulder. Beloppen berik-
nas baserade pa hur de temporira skillnaderna
forvintas bli utjamnade och med tillimpning av
de skattesatser och skatteregler som ir beslutade
eller aviserade per balansdagen. Temporira skill-
nader beaktas ej i koncernmissig goodwill och
inte heller i skillnader hinforliga till andelar i
dotter- och intresseféretag som inte forvintas bli
beskattade inom 6verskadlig framtid.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdrags-
gilla temporira skillnader och underskottsavdrag
redovisas endast i den man det 4r sannolikt att
dessa kommer att medfora ligre skatteutbetal-
ningar i framtiden.

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

Finansiella instrument

Finansiella instrument virderas och redovisas i
enlighet med IAS 39. En finansiell tillgang eller
skuld tas upp i Rapport Over finansiell stillning
nir bolaget blir part enligt instrumentets avtals-
missiga villkor. En finansiell tillgang tas bort fran
Rapport 6ver finansiell stillning nir rittigheterna
i avtalet realiserats, forfaller eller bolaget inte
langre har kontroll 6ver dem. En finansiell skuld
tas bort fran balansrikningen nir forpliktelsen i
avtalet fullgors eller pa annat sitt utsliacks.

Banktillgodohavanden, line- och kundfordringar
viarderas till upplupet anskaffningsvirde. Ned-
skrivningsprévning gors l6pande utifrdn objek-
tiva kriterier for dessa tillgangar. Vid en konsta-
terad forlust skrivs tillgingen ner. En avsittning
gors dock nir forlusten ir befarad.

Finansiella skulder virderas initialt till mottagna
medel med avdrag for eventuella transaktions-
kostnader. Lopande virderas normalt skulderna
till upplupet anskaffningsvirde enligt effektivrin-
temetoden.
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Resultat fran finansiella instrument redovisas i

finansnettot alternativt rorelseresultat beroende
pa syftet med innehavet.

Immateriella anliggningstillgangar

Goodwill representerar skillnaden mellan an-
skaffningsvirdet for ett rorelseforvarv och det
verkliga virdet av forvirvade tillgangar, 6vertagna
skulder samt eventualforpliktelser. Goodwill vir-
deras till anskaffningsvirde minus eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill fordelas
till kassagenererande enheter och nedskrivnings-

behovet provas minst arligen.

Materiella anliggningstillgangar

Materiella anliggningstillgdngar ir bokforda till
sitt anskaffningsvirde minus den ackumulerade
avskrivningen. Storre investeringar och forbitt-
ringar kapitaliseras och debiteras till den materi-
ella anliggningstillgingen och mindre kostnader,
reparationer och underhall som inte forlinger
tillgangens forvintade livslingd debiteras Ovriga
externa kostnader. Avskrivningen 4r beriknade
enligt rak avskrivning over tillgingens forvintade
nyttjandeperiod som ir:

Byggnader 30 ar
Datorer 3 ar
Fordon 10 ar

Ovriga maskiner och inventarier 5-10 ar
Biologiska tillgangar

Forwoods biologiska tillgingar bestar i huvud-
sak av de teaktrid som vixer i teakplantagerna
i Panama. En liten del av de biologiska tillgang-
arna bestar av de knappt 200 kor som betar gris

pa plantagerna.

Den biologiska tillvixten och de biologiska vir-
dena mits genom ett omfattande system av pro-
vomraden. I varje enskild plantage har tva till tre
mitomraden upprittats med 121 teaktrid i varje
mitomrade. Tridens hojd och diameter mits och
fors in i en berikningsmall som miter den biolo-
giska tillgangen vid mittillfdllet. Skillnaden i de
biologiska tillgingarna som uppstar mellan mit-
ningarna ir den biologiska tillvixten for perioden.
Virdet bestims med hjilp av den diskonterade

kassaflodesmetoden. De diskonterade intikterna

som kan forvintas vid avverkning av teaktriden
med avdrag for de diskonterade kostnader som
kriavs for en effektiv etablering, forvaltning och

forsiljning av virket beridknas.

De parametrar som anvinds dr brosthojds diame-
ter pa tridet, kommersiell hojd pa tridet, antal
trid per hektar, volym kommersiellt virke per
hektar, finansiella uppgifter pa balansdagen som
viaxelkurs USD samt forsiktiga antaganden om
framtida teakpriser baserat pa verkliga pavisbara
forsaljningspriser under rikenskapsaret. Som
diskonteringsrinta vid berikningen av verkligt
viarde har 10 % anvints. Som underlag for pris-
sittning har anbud erhallna av uppkopare pa den
lokala marknaden i Panama anvints. Den forsta
gallringen 4r planerad att 4ga rum under torrpe-
rioden ar 4 eller 5. Den andra gallringen ir pla-
nerad att 4ga rum under torrperioden ar 8 eller
9 och den tredje gallringen 4r planerad att dga
rum under torrperioden ar 13 eller 14. Gallrings-
tidpunkterna dr uppskattningar och avser teak-
plantagerna etablerade under 2004-2009. For eta-
bleringarna under aren 2000-2003 ir intervallen
lingre. Slutavverkning beriknas ske efter 20 ar.

Varulager

Varulager virderas till det ldgsta av anskaffnings-
viardet och nettoforsiljningsvirdet. Dirvid har
inkuransrisk beaktats. Anskaffningsvirdet for
varulager beriknas genom tillimpning av Forst
in, Forst Ut-metoden (FIFU) och inkluderar utgif-
ter som uppkommit vid forvirvet av lagertill-
gangarna och transport av dem till deras nuva-
rande plats och skick. For tillverkade varor och
pagaende arbete inkluderar anskaffningsvirdet
en rimlig andel av indirekta kostnader baserade
pa normal kapacitet. Nettoforsiljningsvirdet ar
det uppskattade forsiljningspriset i den 16pande
verksamheten, efter avdrag for uppskattade kost-
nader for fardigstillande och for att astadkomma

en forsiljning.

Avsattningar

Avsittningar redovisas nir koncernen har en legal
eller informell forpliktelse som en foljd av intrif-
fade hindelser och att det idr troligt att ett utflode
av resurser kommer att kriavas for att reglera for-

pliktelsen samt att en tillforlitlig uppskattning av
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beloppet kan goras. Avsittningar redovisas till ett

virde motsvarande det utfléde av resurser som
sannolikt kommer att kriavas for att reglera ata-
gandet. Avsatta belopp diskonteras till nuvirde i
de fall tidsvirdet bedoms materiellt. Inga avsitt-
ningar har gjorts for aterplanteringsgarantin da
det hitintills inte forekommit nagra visentliga

utgifter.

Forvaltningsdtaganden

Framtida forvaltningsataganden beriknas utefter
forvantade forvaltningskostnader fram till avverk-
ning pa de kvarvarande avverkningsritter (s.k.
TeakUnits) diar Bolaget salt ritten till avkast-
ningen.

Konvertibla lan

Utgivna konvertibler delas, nir de redovisas i
balansrikningen for forsta gangen, upp i enlig-
het med dess ekonomiska innebord. Det innebir
att konvertibeln delas i en finansiell skuld och
ett egetkapitalinstrument. Virdet pa egetkapital-
instrumentet erhalls genom att det verkliga virdet
av den finansiella skulden vid emissionstidpunk-
ten dras av fran vad som erhoélls nir konvertiblen
gavs ut. Skuldens verkliga virde beriknas vid
anskaffningstidpunkten genom att de framtida
betalningsflodena diskonteras med den aktuella
marknadsrintan for en liknande skuld, utan ritt
till konvertering. Emissionskostnader for konver-
tiblen fordelas proportionellt i forhallande mel-
lan det beriknande virdet av den finansiella
skulden och egetkapitalinstrumentet. Till den del
emissionskostnaden avser egetkapitalinstrumen-
tet redovisas den som en avdragspost fran bun-
det eget kapital. Till den del kostnaden avser den
finansiella skulden beaktas den vid berikning
av effektiva rintan for lanet. Till den del utgif-
ten avser den finansiella skulden periodiseras
den enligt effektivrintemetoden 6ver den avta-
lade l6ptiden.
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REVISIONSBERATTELSE
Till arsstimman i Forwood AB (publ.)
Org.nr 556271-9228

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstil-
lande direktorens forvaltning i Forwood AB for ar 2008. Det ir styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen till-
lampas vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vart ansvar att uttala oss om

arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat och ge-
nomfort revisionen for att med hog men inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsredovisningen
och koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska
ert urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision in-
gar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning
av dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren
gjort nir de upprattat arsredovisningen samt att utviardera den samlade informationen i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
viasentliga beslut, atgiarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot

eller verkstillande direktoren ar ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har

dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss

rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en rittvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stillning i enlighet med god redovis-
ningssed i Sverige. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med arsredovisningens och koncernredovisning-

ens Ovriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och balansrakningen fér moderbolaget och
for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar

styrelsens ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Goteborg 2009-06-18

Kent Lindholm Magnus Nilsson

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

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstil-
lande direktorens forvaltning i Forwood AB (publ) for ar 2009. Det idr styrelsen och verkstillande direk-
toren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen
tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen och koncernredovisningen. Vart ansvar ir att uttala oss

om arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genom-
fort revisionen for att med hog men inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingér
ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning av
dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren
gjort nidr de upprittat arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade
informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om an-
svarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgirder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma
om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktOren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig

grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och
ger en rittvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stillning i enlighet med god redovis-
ningssed i Sverige. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med arsredovisningens och koncernredovisning-

ens ovriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget och
for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Goteborg den 2 juni 2010

PricewaterhouseCoopers AB

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

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstil-
lande direktorens forvaltning i Forwood AB (publ.) for ar 2010. Bolagets arsredovisning och koncern-
redovisning ingér i den tryckta versionen av detta dokument pd sidorna 16-58. Det ir styrelsen och
verkstillande direktdoren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvaltningen och for att
arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen samt for att internationella redo-
visningsstandarder IFRS sidana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillimpas vid upprittande
av koncernredovisningen. Vart ansvar ir att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och

forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genom-
fort revisionen for att med hog men inte absolut sikerhet forsikra oss om att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehéller visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingér
ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning av
dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren
gjort nir de upprittat arsredovisningen och koncernredovisningen samt att utviardera den samlade
informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om an-
svarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgirder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma
om néagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig

grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av
bolagets resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och
arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av koncernens resultat och stillning. Forvaltningsbe-

rittelsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen fér moderbolaget och
for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar

styrelsens ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.
Goteborg den 16 mars 2011

PricewaterhouseCoopers AB

Claes Thimfors
Auktoriserad revisor
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HUVUDKONTOR

Forwood AB
Storgatan 11
411 24 Goteborg

Tel: 031-10 71 00
Fax: 031-10 71 09
E-post: info@forwood.com
Hemsida: www.forwood.com

FORVALTNINGS- & SALJKONTOR
Forwood Forestry Panama S.A.
Torre Global Bank Nueva
Calle 50, Oficina 1701
Panama

Tel: +507 340 3900

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




