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Riskernaiskogen dékar

Med ett varmare klimat och mer extremvéader 6kar ocksa riskernai skogen. Ena aret
bléser det, andra brinner det och tredje har vi en insektsinvasion av granbark-
borrar. Férsakringsbolagens kostnader 6kar och dédrmed premierna. De senaste
tjugo aren har exempelvis Lansforsakringar haft rena skogsskadeersattningar pa
over 3,6 miljarder kronor. Allt ar inte klimatrelaterat men mycket hanger ihop. De
storsta skadeg@rarna ar storm, rotréta och viltbetning. Brand och granbarkborre
drabbar skogségarna mera sallan men nar det sker kan skadorna vara fullkomligt
férodande. Sedan lange har forskarkaren varit 6verens om att klimatomstallningen
kommer att innebéara en 6kad skogstillvéxt i vissa omraden i variden. Norden &r ett
sadant omrade. Baksidan av klimatomstallningen for den nordiska skogen ar mer
oklar. Vi forsoker i detta nyhetsbrev beskriva skogens olika risker och vad skogs-
agaren kan gora for att minska riskerna i sin skog. L&ds mer pa sidan 2.

Med granbarkborre och dampad skogs-
konjunktur faller virkespriserna i skogen!

Sallan har svangningarna gatt sa fort som det senaste aret da skogsbolagen gatt
fran extrem virkesbrist till ett 6verutbud av virke. Som en effekt av granbarkborre-
invasionen ser vi den stérsta skillnaden pa grantimmer i Sydsverige. Har har
priserna fallit stort med 60-75 kr/m?® pa prislistan och da raknar viinte med bort-
tagna premier. Sagverken kdmpar nu med att ta vara pa den skadade skogen och
att placera den 6kande méngden granvaror pa marknaden. Samtidigt 6versvdmmas
Europa av billigt grantimmer fran de stora insektsskadorna i Centraleuropa. Vi
haller det inte fér osannolikt att timmerprissankningarna fortsatter i Syd- och
Mellansverige medan vi tror att priserna ligger fast pa massaved. Aven timmer-
prisernainorr kan ligga fast. Lds mer pa sidan S.

Temaartikel - Riskerna i skogen 6kar

Ett forandrat klimat driver pa skade-
utvecklingen

Tips - sa har minskar du riskerna i skogen

Massamarknaden

Massapriset faller men ljuspunkter finns
Temaartikel: Valutadopingens effekter pa
svenska skogsindustrin

Banken analyserar trdvarumarknaden
2 B - Barkborre & Brexit trycker
marknaden

Kraftigt minskad marknadsandeli Kina

Timmer & Massaved
Virkesmarknaden kyls av i snabb takt

Rad till skogsdgarna
Fortsatt bra priser men fokusera pa tall

Kdnda profiler der sin syn pa
virkesmarknaden

Roger Johansson, marknadschef pa
Sveaskog, Sydsverige: "Det &r tjockt med
timmer och massaved i marknaden hela
vagen upp till Malardalen.”

Fastighetsmarknaden
Sénkta virkespriser och barkborre
paverkar marknaden

Rdnta & Valuta
Enkelriktat for kronkursen




2 SKOG & EKONOWMII

Bank

Har kommmer ett nytt nummer av nyhetsbrevet Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell
information fran kanda aktdrer inom naringen, ger handfasta tips till dig som skogsagare och
presenterar en ekonomisk analys av laget for skog och skogsprodukter. For dig som annu inte
ar prenumerant, anmal dig pa www.danskebank.se/skog-och-lantbruk

Temaartikel 1

Riskerna i skogen okar

Ett forandrat klimat driver pa skadeutvecklingen

Riskerna i skogen 6kar samtidigt som antalet skador pa
skogen accelererar. Med ett forandrat klimat sa far vi ocksa
uppleva mer extremvader vilket paverkar skogen och skogs-
agarens forhallningssatt till de risker som finns. Detta omrade
ar stort och komplext, men vi forsoker &nda skrapa lite pa
ytani detta svara @mne.

Varje ar skadas numera skog for flera miljarder som en
konsekvens av viltbetning, storm, rotrota, insekter, brand,
andra svampar, etc. Fran forskarhall uttrycker man en stor
osakerhet hur ett forandrat klimat paverkar skadesituationen.
Det karen verkar 6verens om &r att vi kommer att fa se

en hogre medeltemperatur, se figur 1, med mer frekventa
torrperioder som stressar traden och dkar risken fér brand
och insektsskador. Regnperioderna kan bli intensivare och
mer nederbdrd kommer att falla som regni stallet for sno.
Minskad tjale och blétare marker under vissa perioder tkar
risken for allvarliga stormskador &ven om det inte kommer
att blasa mer.

Figur 1. Rekonstruerad arsmedeltemperatur, Uppsala 1722-2018

80

() i35 ‘ .'1:”11

H :
bt T T P
e ” "“,'!51“ . I

20

1720 1740 1760 1780 1800 1820 1840 1860 1880 1500 1520 1940 1960 1880 2000

Ké&la: SMHI

Skogsstyrelsens tillvaxtscenarier tar inte hansyn till
okade skador

En 6kad medeltemperatur gér att vii Norden far en 1angre
tillvaxtsdsong och déarmed 6kad tillvaxt i skogen. Detta till
skillnad fran manga andra delar av varlden dar vi ser en
motsatt effekt. Klimateffektens dkade tillvaxt &r med som
en parameter i Skogsstyrelsens senaste konsekvensanalys
SKA-15. Det som daremot inte ar med i dessa analyser ar
de negativa effekter med ¢kade skogsskador som ocksa
kommer med klimatférandringen.

Svante Claesson som ansvarade
r‘ for analyserna forklarar orsaken.
"\/i kan modellera klimateffekternas
direkta effekter pa tillvdxten men inte
pa de indirekta effekterna, typ skador
svamp, insekter, brand, storm, etc.
och eftersom viinte kan rékna och
modellera pa dessa sa finns inte
dessa indirekta effekter med.”

Att dessa effekter inte &r med star klart och tydligt i materialet,
men vi tror anda att det kan vara bra att understryka detta nar
vi diskuterar klimatets effekter pa den framtida skogstillvaxten.

Viltbetning pa tall for 6ver 1 miljard per ar

Nar vi talar om 6kade skador i skogen maste vi naturligtvis ta
upp den stérsta skadegéraren, som ar betesskador av vilt,
aven om dessa inte alls ar relaterade till klimatet. Enligt
Skogsstyrelsen kostar viltskadorna drygt 1 miljard kronor
per ari tillvaxtforluster pa &lgbetad tallungskog. | detta belopp
har man alltsa inte réknat med kvalitetsfériuster samt skador
pa gran. Granskadorna bestar i huvudsak av barkskador fran
alg och kronhjort, samt betskador pa plantskog. Viltbetnings-
skadorna ligger i dag hogt pa agendan hos det samlade
skogsbruket. Denna fraga borde det dock finnas 16sningar pa.

Christer Kalén, viltspecialist pa
Skogsstyrelsen formulerar det sa har.
"\/i maste anpassa viltstammarna sa
att det blir en godtagbar balans mellan
skogsskador och de nyttor viltet ger.”

Figur 2. Andel tallstammar med farska &lgbetningsskador,
genomsnitt perioden 2004-2016
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Stormskadorna 6kar men gor stormarna det?

Storm ar den skada som de flesta skogségare drabbats

av och tanker pa nar vi diskuterar skador. Enbart hos Lans-
forsakringar har stormar orsakat forsakringsskador pa skog
for hela 3 miljarder SEK de senaste 20 aren. Vi tror ocksa att
hela svenska folket upplever att stormar och skogsskador ¢kat
pa senare ar. Vi fragar oss om det &r sa. Vi har gattigenom
stora, kédnda stormar 100 ar tillbaks, med dokumenterade
skogsskador pa éver 1 miljon m® per enskilt ar, se figur 3.

Figur 3. Sammanstéllining av dokumenterade stormskador pa skog
> 1 miljon m® per arunder 100 ar.
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Kalla: Skogsstyrelsen, Danske Bank, mfl.

| var analys kan vi konstatera nagra saker. Stormarna ar
spridda dver hela landet. Gétaland, och framférallt de vastra
delarna &r 6verrepresenterat men i évrigt finner vi alla
landsdelar i materialet. Nar det géller arstiden dominerar
hést och vinter, men aven hér hittar vi stora stormskador
under arets alla manader.

Na&r man studerar diagrammet kan man bland annat konstatera
att Gudrun var nagot alldeles extraordinart atminstone i
detta arhundrade. Vi har ocksé tva extrema perioder. Mellan
1954 och 19689 falldes hela 66 miljoner m>. Detta ger ett
genomsnitt pa drygt 4 miljoner m®/ar under denna period, da
avverkningen lag pa cirka 60 miljoner m?® per ar (7 %). Mellan
2005 och 2015 stormfalldes 113 miljoner m3. Detta ger
drygt 10 miljoner m3/ar under denna period d& avverkningen
lag pa knappt 90 miljoner per ar (11 %].

Stormfalld skog i Stockholm 1an. Foto: Skogsstyrelsen

- S L

Ndagra av Sveriges mest kdnda stormar:

1902 “Julorkanen”

Nedblast volym okdnd. Tvd stormar i bade sédra och norra
Sverige sammanfoll pa julaftonsnatten fram till den 26 dec.
”Skogarna sag ut som ett ragfalt, dar lien gatt fram.”
1954 "Januaristormen”

18 miljoner m?®. Egentligen var det flera stormar under
denna ddesdigra januari. Virst var det den 3-4 januari
da stora delar av Mellansverige drabbades.

1969 “September- och Allhelgonaorkanerna”

37 miljoner m°. Tva orkaner samma host som drabbade
bade Sydsverige och Mellansverige.

2005 “Gudrun”

75 miljoner m?. Sveriges hittills vdrsta storm som
drabbade Sydsverige.

2007 “Per”

12 miljoner m?. Sverige dr fortfarande i chock efter
Gudrun och sa kom Per till Mellansverige.

2013 "Simone,aHﬂde, Sven & lvar”

14 miljoner m®. Aret da stormarna avléste varandra i
Goétaland och Norrland.

Johan Litsmark, naturskadespecialist,
Lansforsakringar AB
www.lansforsakringar.se

Storm &r vart stérsta problemiskogen
“Stormarna blir inte starkare, men
konsekvenserna blir varre med 6kade
volymer, hdgre tréd, mindre tjale och
mer nederbérd pa vintern. Vara skogs-
agare kan paverka risken genom mer
blandskog dar man lamnar 16vskarmar
som kan sté kvar och bryta vinden, mer olikaldrig skog, 1agre
slutavverkningsaldrar och en planerad slutavverkningsstrategi
utifran vindriktningen. Sjélv har jag faktiskt slutat att géra hyggen,
utan bérjat att plockhugga vilket ger en mer robust skog pa sikt.

Det kommer alltid att blasa och brinna. Samhéllet har stora
mdjligheter att hantera skogsbrandrisken battre framover.

Vi ser med stor oro for framtiden dar ett foréandrat klimat skapar
grogrund for befintliga och nya skadegdrare som exempelvis
svampar. Kombinationen fler skadegorare och stressade trad oroar
mig, inte minst for att vardet pa angripen skog sjunker snabbt.”

Tabell 1. Lansférsékringars stérsta skogsskador de senaste 20 aren

Ar Skada Namn Belopp milj. Kr
1999 Storm 99-stormen 90
2005 Storm Gudrun 2200
2007 Storm Per 240
2011 Storm Berit 80
2011 Sorkgnag Sorkaret 75
2013 Storm lvar, Hilde, Sven, Simone 280
2014 Brand Salabranden 330
2015 Storm Gorm 100
2018 Brand Torkaret 130
2018 Barkborre Torkaret 100
Summa: 3625

Utbetalt forsakringsbelopp relaterat till skog. Kalla Lansforsakringar AB
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Skogbrand - katastrof for den drabbade skogsagaren
Brand i skogen var forr ett normaltillstand. Enligt forskare sa
brannigenomsnitt 1% eller 250 000 hektar arligen, for bara
200 ar sedan. Darefter blev skogen vardefull och vi
manniskor bérjade bekdmpa brénderna. Detta har gjort att

vi har varit ovana vid stora skogsbrander &nda tills pa senare
ar. Med 6kad medeltemperatur och extrema torkperioder
okar risken for brand, vilket vi fatt erfara med Salabranden
2014 och brandaret 2018. Aven vid dessa tva extra-
ordindra brandkatastrofer sa ar skogsskadorna, ur ett
nationellt perspektiv sma. Daremot ar det noginga andra
skogsskador som &r sa brutala for den enskilt drabbade
skogsagaren som brand.

i Staffan Moberg

el Jurist och specialist klimatskador pa
Svensk Forsakring
www. svenskforsakring.se

"Branderna har totalt sett gatt ned i
antal men kostnaderna har gatt upp.
Salabranden kostade férsakrings-
branschen cirka 400 mkr. Torkaret
2018 hade vi en méngd bréander.
Dessa arinte reglerade men prognos-
enindikerar cirka 500 mkr, sannolikt mindre. Det man méaste
komma ihag &r att ingen av dessa brander har natt ett samhalle.
Vi har haft tur. Ytan pa Salabranden garinte att lagga ut
nagon annanstans sdder om detta omrade, i Sverige, utan
att det drabbar ett samhalle. Vi ser framfér oss ett klimat
med mer extremvader. Det som oroar mig mest ar varme-
kurvan. Den kommer att accelerera allt mer och dven om vi
skulle stoppa alla vara utslapp denna dag sa har viintecknat
klimatférandringar minst femtio ar framat i tiden.”

Foto: Skogsstyrelsén

Rotréta pa gran ett osynligt ekonomiskt gissel

Rotréta pa gran orsakad av "Rottickan” ar ett osynligt, smygande
gissel for skogsédgaren &nda tills dess att skogen avverkas.
Enligt SLUs uppskattning &r cirka 15 % av den avverknings-
mogna granen i Sverige angripen av rotréta. Rotrétan beréknas
ge en minskad intakt for de svenska skogségarna pa

0,5-1 miljard kr/ar vad géller kvalitetsnedsattning pa virket.
Utover detta orsakar rotrétan lagre tillvéaxt, 6kad kanslighet for
storm och insektsangrepp. For att minska skadorna kan man:

e  Avverka vintertid

e  Stubbehandla med pergamentssvamp
e  Slutavverka tidigare

e  (Oka tradslagsblandningen

Granbarkborreinvasioner

Granbarkborreangrepp sker varje ar ochi stora delar av landet.
Ett normalar klarar sig de flesta angripna traden och det upp-
levs inte som ett stort problem hos skogségarna. Under vissa
forutsattningar sker det massangrepp av barkborre med
férédande skador. En varm var och sommar i kombination
med nedsatta eller skadade trad ar perfekta forutsattningar
fér ett massutbrott. Tidigare stora angrepp ar exempelvis de
iVVarmland under 1970-talet da cirka 5 miljoner m* skog
dodades och utbrotten efter stormarna Gudrun och Per
2006-20009, da cirka 3 miljoner m?® skog dog. Efter forra
arets torksommar bedémer Skogsstyrelsen att vi har den
stérsta massinvasionen av granbarkborre nagonsin. Under
hésten 2018 bedémde man skador pa cirka 2,5 miljoner m*
skog och prognosen ar minst lika mycket i ar. Om det vill
sigilla s& har man uppskattat att skadorna kan na upp till

15 miljoner m?® till ett virkesvéarde av 6 miljarder kronor.

Multiskadade plant- och ungskogar

Med ett férandrat klimat 6kar andelen skadegorare och deras
beteende. Den multiskadade skogen som nu bérjar upptrada i
delar av landet, sédger manga av de specialister vi talat med,
ar ett typexempel pa en sadan foréandring.

AnnaMarntell
skogsskadesamordnare, Skogsstyrelsen
www. skogsstyrelsen.se

"Skadorna i skogen ¢kar och foréandrar
sig. Det som oroar mig valdigt mycket
ar de multiskadade ungskogarna i
norra Sverige, som kommit pa senare
ar. Framférallt &r det térskatesvampen,
normalt ett problem for riktigt gamla
tallar, som nu drabbar plant- och ung-
skog. Angreppen kommer ihop med en méngd andra svamp-
angrepp kombinerat med insektsskador och algbete. Skadorna
har eskalerat och nordligaste Sverige ar uppemot en fjarde-
del av ungskogsarealen drabbad. | vissa omraden har man
helt enkelt svart att fa upp nagon skog éver huvud taget.

Detta skeridelar av landet dar skogen &r den avgérande
basnaringen for befolkningen.”

Bild pa multiskadad skog. Foto: Anna Marntell, Skogsstyrelsen
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Minska riskernai skogen

-vad kan du géra som skogsagare?

Flera av de risker som vi beskrivit har &r svara att paverka
for dig som enskild, mindre skogségare. Med detta sagt ar
det hog tid att 6ka diskussionen kring risk i skogsbruket.
Generellt géller att sprida sina atgarder. Att plantera, roja,
gallra och slutavverka pa en fastighet 16pande, varje ar
minskar naturligtvis risker i allmanhet. Men fér en liten
fastighet blir detta en avvagning mot virkespriser,
konjunktur och kostnadseffektivitet.

Farskt alggnag pa tall. Foto: Matts Rolander, Sogsstyrelsen
Vinamner har nagra atgarder som minskar riskerna:

e Inspektera din skog regelbundet och tag hjélp av andra
vakande 6gon som bestker din skog, exempelvis virkes-
kdpare, jagare, etc. Sena atgarder okar alltid skadeeffekten.

e  Markbered fore plantering.

e Plantera snytbaggebehandlade plantor av ratt
proveniens och tradslag pa varje enskild standort
for att minimera stressen for traden.

e ROjitid - tidpunkten &r en balans mellan viltskador
och risk for snobrott. Tillat en 6kad blandning av 16v-
och barrtrad.

e  Forstagallrainte for sent for att minska risken
fér sndbrott.

e  Gallra aldrig sent under bestandets livscykel. Aldrig
néar traden passerat 20 meter. Ar du tveksam véanta
till slutavverkningen.

e  Slutavverka inte for sent. Overvég kortare
omloppstider.

e  Hall viltstammen pa rimliga nivaer genom planerad
avskjutning.

AR

Férsakra din skog - vilka méjligheter finns?

Nar skogsskadorna har tkat hos forsakringsbolagen

har ocksa premierna 6kat drastiskt. Anda tycker vi att
for en privat skogségare borde det vara en sjalvklarhet
att forsakra skogen. Stora skador hander forhallandevis
séllan. Men nar de drabbar en enskild fastighet sé kan de
vara katastrofala.

Aven om en férsakring, inte pa nagot sétt, ersatter kanslo-
massiga och historiska varden sa ar det viktigt att man
inte ovanpa dessa forluster ocksa far ta en stor ekonomisk
small. For nar det galler just skog kan de ekonomiska
forlusterna bli valdigt stora vid skador som brand, storm
och massiva insektsangrepp.

Viken férsakring skall man vélja?

Vi har forsokt att sétta oss in i de olika forsakrings-
bolagens villkor och kostnader for att géra en jamforelse.
Det visade sig mer kravande &n vi trott da villkoren
varierar forhallandevis mycket. Vart rad ar darfor att du
som skogséagare bedomer vilken férsakringsniva som
passar dig och utifran denna jamfor de olika alternativen.

VVar rekommendation &r att alla bor ha en brand- och
stormférsakring. Darefter &r det mer en individuell
fraga om hur stor man bedémer risken pa sin fastighet.
Insektsskador géller oftast bara plantskog men nagra
bolag har &ven forsakring for insektsskador pa éldre
skog. Vissa har kopplat skogen till en gardsférsakring.
Nagon har skogen som ett tillagg till hemférsakringen.
Och sa vidare.

Féljande férsakringsbolag har skogsskadeférsakringar
ochi de flesta fall kan man véalja niva pa forsakringen.
Listan gor inte ansprak pa att vara komplett.

. Dina Férsakringar

. Folksam

. If

. Lansforsakringar

. Moderna Férsakringar
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Massamarknaden

Oskar Lindstrom
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige.
www.danskebank.com

Massapriset faller men flera ljuspunkter finns

Stamningen pa massamarknaden har forsvagats de senaste
manaderna. Hittills i ar (27 maj) har priset pa langfibrig sulfat-
massa i Europa backat med $159, en minskning med 13 %.
Aven om de globala producentlagren har kommit ned nagot
ifebruari och mars sa ar de fortfarande pa hoga 37 dagari
utgangen av mars. Detta kan jamforas med 31 dagari slutet av
mars forra aret och ett 10-arsgenomsnitt for mars pa 30 dagar.
Férhoppningarna om att Kinas efterfragan pa massa skulle ¢ka
under varen, som ett svar pa stimulanser, har kommit pa skam.
Det betyder dock inte att efterfragan pa massai varlden varit
svag. | mars var leveranserna av langfibrig sulfatmassa upp med
5,5 % jamfort med forra aret och ser man till hela forsta kvarta-
let var dom upp 3,4 %, jamfért med samma period forra aret.

Vissa producenter forklarar 1aget med att varldsproduktionen
helt enkelt gar for bra, utan nagra stora haverier och en under-
hallssasong som &nnu inte riktigt kommit igéng. Pa kortfiber-
sidan, dar man hunnit bygga upp annu storre lager, har dock
flera stora producenter annonserat att man kommer att dra ned
produktionen for att stabilisera marknaden. Suzano, varldens
storsta massaproducent, meddelade i april att man planerar att
minska sin produktioniar med mellan 1 och 1,5 miljoner ton
jamfort med 2018. Detta motsvarar mellan 3-4 % av den
globala produktionen av kortfibermassa. Underhallsstopp och
rena produktionsminskningar samt normal efterfragan bér
darmed leda till att lagernivaerna fortsatter att krypa nedat.

Tills dess kan dock massapriset fortsatta ned.

Figur 4. Massapris och globala producentlager

Enintressant indikator ar prisskillnaden mellan Europa och
Kina, se figur 5. Aven om skillnaden krympt, &r priset idag

$46 hogre i Europa pa langfibrig sulfatmassa. (Efter avdrag for
30 % prisrabatt pa europeiska listpriser.) Man kan nog rékna
med att den skillnaden ska ndrma sig nollinnan det europeiska
priset vander uppat. Ser man till kursutvecklingen for massa-
producenter sa har de flesta sett sina aktier minska i varde det
senaste aret. De som sett de storsta minskningarna ar Stora
Enso och UPM-Kymmene fljt av SCA. Det bolag som sticker
ut ar Rottneros, dar aktien stigit under det senaste aret,
trots minskningen i massapriset. Nagra orsaker till detta

kan majligen vara den starkare US dollarn samt den nu béttre
tillgdngen till massaved jamfort med forra aret.

Figur 5. Massapris i Europa jamfért med i Kina
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Kalla: FOEX, Danske Bank Equity Research

Figur 6. Aktiekursutvecklingilokal valuta under ett ar
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Globala producentlager av langfibrig sulfatmassa, antal leveransdagar

Listpris pa langfibrig sulfatmassa i Europa, USD/t
Kalla: FOEX, Bloomberg, RISI
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Kalla: Bloomberg
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Massamarknaden - temaartikel 2

Valutadopingens effekter pa den
svenska skogsindustrin

2018 var generellt ett toppar fér de nordiska skogsbolagen
vad galler resultat. Massaproducenter som Sddra och
Rottneros dubblade i princip sina rorelseresultat, 135 %
respektive 89 %. Men &ven bolag med en mera blandad
produktpalett som SCA och Stora Enso 6kade sina resultat
rejalt, 59 % respektive 32 %.

Fragan ar dock hur mycket av dessa resultatférbattringar
som ar en konsekvens av den svaga svenska valutan.

Alla bolag offentliggdr inte dessa uppgifter men enligt SCAs
redovisning har den svagare kronan (inklusive sékringar) hjt
resultatet med 15 % jamfort med 2017 och i Rottneros har
den hojt resultatet med 13 %, enligt vara berakningar.

Fér alla dessa bolag har kraftiga prisékningar pa massa
och papper varit den viktigaste faktorn bakom resultat-
forbattringarna. For SCAs del hdjde prisdkningar resultatet
med 59 % och fér Rottneros bidrog det hégre massapriset, i
US dollar, till att resultatet ckade med 89 %.

Givet att den svenska kronans férsvagning har gatt fort under
varen ar det viktigt att férsta hur kansliga bolagens resultat
ar for férandringar i valutakurser. Hittills i ar har till exempel
euron starkts med 4,7 % och US dollarn med 10,7 % jamfért
med genomsnittet under 2018. De flesta bolag redovisar
hur valutakursforandringar skulle paverka deras resultat,
exklusive sakringar. De stérsta exponeringarna géller euron
och US dollarn och, i mindre utstrackning, det brittiska pundet.
Utifran detta har vi beraknat hur en 10 % férsvagning av den

svenska kronan mot bolagens utlandska valutaexponering
skulle paverka resultatet jamfért med 2018.

Foér Rottneros som har den stérsta exponeringen, beré&knar vi
att deras resultat skulle 6ka med 38 % jamfort med 2018,
se figur 7. Detta framférallt om US dollarn starks jamfért
med den svenska kronan (nagot som alltsa redan skett).

Flera bolag har en kanslighet pa omkring 30 % - Billerud-
Korsnés 31 %, SCA 29 %, Sédra 26 % och Stora Enso 24 %.
Holmen sticker ut med en 1agre exponering, pa 14 %. Det
forklaras troligen av att en relativt stor andel av deras resultat
kommer fran bolagets skogstillgangar, som inte exporteras
utan séaljs i Sverige.

Figur 7. Effekt pa rorelseresultatet om SEK skulle férsvagas 10 %
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Billerud Holmen  Stora Enso Rottneros Sodra
B Effekt pa 2018 EBIT av 10 % SEK forsvagning

Kalla: Bolagsrapporter, Danske Bank Equity Research

Obs! Jamfarelsen bygger pa bolagens egna kanslighetsanalyser och visar
effekten av 10 % férsvagning jamfort med 2018 justerad EBIT
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Banken analyserar trdvarumarknaden

2 B - Barkborre & Brexit trycker marknaden

Sagkonjunkturen fortsatter ned - granen drabbas hardast
Prisfallet pa travaror fortsatter under andra kvartalet och vi
trorinte det &r stopp med det. Tyvarr talar manga faktorer
for ett fortsatt prisfall. Stérst prispress syns pa sagad gran.
Furan klarar sig betydligt battre vilket gér att Sydsverige
drabbas hardast. Lagren av sagade varor ¢kar och forhopp-
ningen att en dkad byggtakt i sommar skulle ddmpa prisfallet
ser ut att grusas. Generellt ser vi en démpad byggkonjunktur
pa flera halli varlden. Optimismen i Europa avtar och de
flesta EU-1anders konfidensindikatorer pa byggande pekar
nedat. Den for Sverige sa otroligt viktiga brittiska marknaden
ar tyvarr en av dessa, se figur 8. Tva viktiga undantag finns
dock. Framférallt Frankrike dar kurvan fortfarande pekar
uppat men ocksa Tyskland som ligger forhallandevis stabilt.

Figur 8. Konfidensindikator for byggsektorn i Storbritannien,
Tyskland och Frankrike
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Turerna kring Brexit har stért travarumarknaden

Infér Storbritanniens planerade uttrade ur EU den 29 mars
2019, byggde de flesta kdpare och séljare upp stora lager
med trévaror i Storbritannien. Nar nu ingen tycks veta vad
som skall hdnda, samtidigt som travarupriserna faller, haller
dessa lager pa att avvecklas i snabb takt. Detta har rért till
den brittiska marknaden och skyndat pa prisfallet. Manga
svenska sagverk har en valdigt stor exponering pa framférallt
England, vilket gbr att man maste placera sina varor nagon
annanstans samtidigt som Europa badar i timmer.

Billigt timmer i Europa

Det talas om uppemot 100 miljoner m?® insektskadat virke

i Centraleuropa, framférallt gran. Kampen for att fa ut det
skadade virket driver aven uttaget av frisk ved. Detta har
gjort att timmerpriserna sjunkit dramatiskt i flera 1ander som
exempelvis Osterrike och Tyskland, se figur 9. | Osterrike lag
priset (mars manad) pa nivaer som man far ga tillbaks nio
ar for att hitta och allt talar for att priset fortsatter sjunka.
Ett 1agre timmerpris och valdigt gott om virke pa en tréavaru-
konjunktur som vant ned, gbr naturligtvis att det driver pa
travaruprissankningarna ytterligare.

Figur 9. Osterrikiska grantimmerpriser fritt bilvag EUR/m?
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Kraftigt minskad marknadsandel i Kina

For nagra ar sedan var Sverige tredje stérsta exportland for
trévaror till Kina. Vi alla trodde att Kina snart skulle bli en

av Sverige huvudmarknader for travaror och pa sikt kanske
den storsta. Sa har det inte blivit. Kinas travaruimport har
exploderat och har nu passerat 26 miljoner m? per ar. Ryska
travaror dominerar alltmer med en marknadsandel pa éver
60 %, f6ljd av Kanada pa knappt 20 %. Bland de europeiska
exportdrerna till Kina har Ukraina seglat upp som ledaren
fore Finland, som ocksa tappat stort. Darefter kommer
Sverige som nu haller pa att bli omkért av aven Tyskland.
Sveriges andel av kinas travaruimport ligger nu pa drygt 2 %.
Det ar farligt att bli for liten pa denna viktiga marknad.

Figur 10.
Marknadsandelar av den europeiska exporten till Kina for barrtrévaror
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Timmer & Massaved

Virkesmarknaden kyls avi snabb takt
Det var lange sedan vi sag en sa snabb vandning péa virkes-
marknaden som vi sett denna var.

Da:

For ett &r sedan hade vi en virkesbristsituation av sallan
skadat slag. Massa- och travarupriser var pa rekordnivaer
och pa vag upp, industriutbyggnaderna kravde allt mer

virke, vadrets makter gjorde att avverkning och logistik inte
fungerade. Virkesképarna bjod éver varandra och tévlade om
allt tillgangligt virke.

Nu:

| dag ser laget helt annorlunda ut. Trévarukonjunkturen har
vant och prisfallet fortsatter. Massapriserna ar fortfarande
odver 1000 USD/ton men riktningen &r nedat. Vaderleken har
varit perfekt for avverkning och transport under bade vinter
och var. Industrin har haft produktionsstopp av olika slag
vilket sankt forbrukningen. Ovanpéa detta har vi en barkborre-
invasion i bade Sverige och Europa. Virket kommer av sig
sjalvt, just nu.

Den svenska kronkursen ger svensk industri en fordel i dags-
laget. Men det hjélperinte, med sémre konjunktur och 6verskott
av ved ar marknadspsykologi och sjalvfértroende pa nedgang.

Kraftiga prissénkningar pa timmer i Sydsverige

| Sydsverige &r det tjockt med virke dverallt for tillfallet, bade
timmer och massaved. Grantimmerpriserna har sjunkit med
60-75 kr/m3*fub pa prislistan. Den faktiska prissankningen

ar betydligt stérre om man raknar med férsvunna premier och
minskade efterlikvider. Sagverken forsoker beta av sina dyr-
kdpta rotstaende lager. Deras varde blir mindre for varje dag
och dessutom riskerar man barkborreangrepp. Samtidigt jobbar
alla aktorer heroiskt med sa kallad "s6k och plockavverkning”
for att fa ut insektskadat virke. Har ar svenskt skogsbruk
varldsbast, bade pa mobilisering vid skadekris och samarbete
for att rédda virkesvarden. Man blir stolt nar man ser detta.

Avkylningen av virkesmarknaden &r storst i Sydsverige och
klingar av nar man kommer 1&ngst norrut.

Kan bli brist pa tall- och klentimmer

Allt fokus ligger pa gran vad géller avverkning i Syd- och
Mellansverige. Samtidigt &r det 6verskott pa bade gran-
timmer och grantrévaror ute i Europa. | denna situation
kommer det sannolikt att uppsta brist pa talltimmer pa sina
hall. Aven kubb och klentimmersortimenten kan vara efter-
traktade under en period.

Massavedspriserna bor ligga fast

Vi harinte sett nagra prissénkningar pa massaved &nnu och
fragan ar om dom kommer att sédnkas om inte skogsindustri-
konjunkturen klapparihop helt. Vart huvudscenario ar att
massavedpriserna ligger fast i hela landet tillsvidare.
Visserligen har skogsindustrin stora massavedslager for
tillfallet. De hoga lagernivaerna beror dels pa att virket flutit
inivar. Dels pa att férbrukningen blivit nagot 1agre beroende
pa de driftstopp som manga industrier haft.

Massapriserna ar fortfarande mycket hoga, kronan ar lag
och alla vet att denna balans 1&tt byts till ett underskott igen,
dér man tvingas importera dyr ved. Det 1age man har nu ar
egentligen perfekt och de flesta aktérer vill nog stanna i det
salange man kan.

Avverkningsanmalningarna pa mycket héga nivaer

Areal anmald for slutavverkning i april 6kade med 13 %
jamfort med aprilifjol och med 22 % fér arets forsta fyra
manader jamfor med samma period forra aret. Aprilnivan
ligger pa historiskt hoga tal framférallt i Gétaland dar nivan
ar den hogsta pa 11 ar. Barkborren paverkar tydligt vilket
syns i Blekinge dar dkningen franifjol &r en tredubbling
och i Kalmar 1&n en férdubbling. Aven Vasternorrland och
Varmland visar hdga tal med plus 60 % respektive 55 %,
se figur 11.

Uppenbarligen finns det ett tryck att avverka &ven om en del
av anmalningarna sakert ar tilltagna for sékerhets skull, da
man befarar eller sett tilltagande barkborreangrepp. Med
detta sagt ar siffrorna en tydlig indikation péa att virkesflodet
kommer att fortsatta ett tag till.

Figur 11:
Areal hektar anmald ansékan om avverkning i april arsvis per region
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Rad till skogsagarna

Marknaden har vant men prisnivaerna ar bra

Nar nu prissankningarna pa timmer duggar tatt i bade
Syd- och Mellansverige kan man som skogséagare 1att

tro att taget gatt for denna gang. Det ar naturligtvis sant.
Skall man pricka in den absoluta toppen sé skulle man salt
tidig hést 2018. Men prisnivaerna ar fortfarande bra om
man ser tillbaks nagra ar. Det man nu bor tanka pa ar att
prioritera avverkningarna efter marknaden. \/i &r sannolikt
iett lage dar det ar battre, &n pa mycket lange, att fokusera
pa tall i slutavverkningar och &ldre gallringar med hég
timmerandel.

Traffa 6vriga delagare i sommar och planera

Nu ar tiden att bestamma ett datum dar ni traffas pa
garden och planerar for framtiden. Ta med er nésta
generation och bulla upp med utskrivna kartor och skogs-
bruksplaner samt bra fika. Skogségandet kan géras &nnu
roligare om fler blir delaktiga och kdnner engagemang.
Det aligger er alderman/kvinnor att underlatta for skogs-
intresserade i ndsta generation som skall forvalta det ni
och tidigare generationer byggt upp.

Sodra Sverige

Har har definitivt topp-pristaget gatt for grantimmer. Det
ar har vi sett de stérsta prissénkningarna och det &r har
som sagverkssektorn paverkas mest av bade barkborre-
ved och pressen pa konstruktionsgran. Har géller det nu
att sakerstalla att du far avverkat och uttransporterat din
skadade granskog. Skall du avverka frisk skog sa fokusera
pa bestand med mycket tall. | dagslaget maste du noga
stdmma av prisnivan med din virkesképare och diskutera
vilka bestand som 16nar sig béast.

e  Fortsatt fokus pa barkborreskadad skog.

e  Grasrensa och viltbehandla om det behdvs.

e Gallra - prismé&ssigt ar det ett jattebra lage for gallring
av alla bestand. Sékerstéll att entreprenéren har

stubbbehandling.

e  Slutavverkning - dags att styra mot mer talldominerade
bestand.

Mellansverige

Om man kommer norr om Malardalen har vi ockséa sénkta
timmerpriser. Prisfallet &r dock inte lika stort som i Syd-
sverige och bilden &r betydligt mer splittrad i detta omrade.
Generellt ar det fortsatt bra lage for alla typer av avverk-
ning, med okat fokus pa tall i detta marknadslage. Glém inte
att det finns granbarkborre dven i Mellansverige, sa ut och
inspektera dina skogar. Aven hog tid att atgarda dina gamla
gallringsforsyndelser ndr massavedspriserna ar bra.

° Kolla barkborreskador.

e  Forstagallra nu. Det garinte att skylla pa daliga priser
léngre.

e Lage aven for aldre gallringar, garna i tallskogar.
Konsultera med en skogskunnig person om du &r
tveksam. Ga aldrigin fér sent.

e  Gott lage for slutavverkning, fokus pa tall.

Norra Sverige

Fortsatt kanonlage for all avverkning. Inga prissankningar
annu och vi upplever att hela virkesmarknaden ari god
balans i detta omrade. Vi tror dock att pristoppen &r nadd
och att n&sta steg ar en prissankning. Stam av priset,
marknaden ar fortfarande full av premier.

e Utochrdj.

e  @Gallringi alla former rekommenderas.
Vid sena gallringar konsultera med nagon skogskunnig.
Det ar nastan alltid battre att vanta till slutavverkning
om du kommer in sent i bestandet.

e Bralage att slutavverkai alla bestand. Stort intresse
och goda priser pa timmer och massaved.

"‘% SkogsElmia

2 58 JUNI 2019 - JONKOPING

Ta chansen att byta lite dsikter med vara
kunniga Skogs & Lantbruksspecialister
pa vdrldens storsta skogsmdssa
SkogsElmia 6-8 juni 2019.

Vi finns i monter 526 mitt i skogen.
Vi ses!
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Kinda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Kénda profiler inom skogsnéringen ger sin syn
pa marknaden och ravarusituationen.

Roger Johansson
Marknadschef syd, Sveaskog
www.sveaskog.se

Sydsverige: Det ar tjockt med tim-
mer och massaved i marknaden
hela vagen upp till Méalardalen. Vi ar
i konjunkturlage dar skogsagarna
passar pa att salja, képarna forso-
ker avverka sina dyrkdpta rotlager
och ovanpa detta har vi massiva
granbarkborreangrepp. Skadorna gor att gallringarna och
tallandelen minskar. Pristrenden &ar fortfarande nagot ned
pa grantimmer men mer stabil pa talltimmer, klentimmer
och massaved.

Mellansverige: Aven om situationen har &r mer balanserad
an i Sydsverige sa &r det gott om grantimmer och framfor-
allt massaved. Lagren av massaved beror till stor del pa
den méangd planerade och oplanerade driftstopp iindustrin
under det senaste halvaret. Prisjusteringarna har varit
mindre &n i Sydsverige och &ven har ar pristrenden ned pa
grantimmer medan talltimmer, klentimmer och massaved
ar mer stabilt.

Norra Sverige: Hela norra Sverige k&dnns mer balanserad
utan nagra stora 6verskott av virke. Har finns ingen gran-
barkborreproblematik och granandelen ar lagre vilket ger
ett stérre lugn hos sagverken. Vi har inte sett nagra direkta
prissankningar pa varken timmer eller massaved och
trenden indikerar inga férandringar framover.

Calle Nordqvist
\/d, Skogssallskapet
www.skogssallskapet.se

Allmant: Situationen &r speciell.
Konjunkturen har vant ned fran héga
nivaer, vi har en traditionell varpuckel
med stort virkesflode samtidigt som
vi starinfor en stor insats av tving-
ande barkborreavverkning. Varens
prissankningar forvanar inte, nar
industrin har ett 6verskott av grantimmer och massaved.
Framtidsfragan &r hur stort virkesflode den skadade skogen
kommer att ge.

Timmer: Jag tror att prisnivan ligger fast tilli hést. Da ser vi
effekterna av den tvingande avverkningen. Det kan bli brist
pa talltimmer.

Massaved: Aven om det &r gott om fiber just nu sé tror jag
pa oférandrade priser. Massamarknaden &r mycket god och
industrin behdéver veden.

Peter Nilsson
Koncernchef Bergs Timber
www.bergstimber.se

Travaror: Prisfallet fran arsskiftet
fortsatter under Q2. Det ar framfor
allt England dar det ar pressat da
man avvecklar de stora lager som
alla byggde upp infér en planerad
Brexit. A andra sidan ar konsumtionen
fortsatt bra i saval England som de
flesta andra marknader. Vi 6kar nu exporten till USA dar
marknaden ar bra. Det sagas mycket barkborreskadat tim-
mer i Europa vilket pressar marknaden for sémre kvaliteter.
Mot bakgrund av konjunkturléget kommer vi att dra ned var
produktionstakt i sommar.

Timmer: Timmerpriserna har under varen fallit i linje med de
prissankningar vi sett pa travaror. Det ar inte alls omdgjligt
att vi far se ytterligare prisséankningar i hdst, framférallt pa
grantimmer.

Massaveden: Aven om industrin har gott om ved upplever vi
en 6dmjukhet dar man vardar sina leverantorer. Jag tror att
massavedspriserna kommer att ligga fast i Sverige.

Olle Berg
Marknadschef, Setra
www.setragroup.com

Travaror: Helt klart har vi en svagare
konjunktur pa manga marknader,
granlagren ar for hoga, det ar gott
om billigt timmer i Europa. Detta
gor att travarupriserna sjunker

och prisfallet kommer att fortsatta,
framforallt pa sagad gran. Furan
kommer att ha en battre utveckling men dar hdnger mycket
pa de nordafrikanska marknaderna. Sagverk med en stérre
exponering utanfér Europa kommer att ha en viss férdel i
detta konjunkturlage.

Timmer: Timmerlagren &r hoga och flédet &r stort med
tyngdpunkt pa gran. Jag tror darfor pa fortsatta prisséank-
ningar pa grantimmer medan talltimmer klarar sig battre.
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Fastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Stark efterfragan men virkesprissankningar och
barkborre paverkar marknaden

De senaste aren har alla stjarnor statt ratt pa marknaden
for skogsfastigheter. En extremt stark skogskonjunktur,
ett 1agt rantelage och avsaknad av avkastning pa traditionella
investeringar har skapat ett stort intresse for skogsmark.
2018 noterades i Sydsverige en uppgéang pa 6 %,

se figur 12.

Enligt vara uppgifter fran saljare, képare och maklare har
slutpriserna legat pa stabila nivaer under inledningen av
20189 ochintresset for skog som investering ar fortsatt
stort. Prisvariationerna tilltar dock och i de hardast drabbade
granbarkborreomradena ¢kar forsiktigheten for att kopa
virkesrika fastigheter med hog andel slutavverkningsbar
skog. Dar ar det nu svarare att hitta ratt képare och
komma till snabbt avslut.

Spekulanternas fragestaliningar kring forsakringsskydd,
kontraktsvillkor, virkesvolymer och avverkningsmajligheter
pa kort sikt tilltar, vilket talar for en ¢kad riskbedémning
pa marknaden.

Troligen har vi &nnu inte sett fastighetsmarknadens
konsekvenser av granbarkborrens framfartart och pris-
sankningarna pa virkesmarknaden. Vi spar att detta far en
viss paverkan pa fastighetspriserna, i synnerhet i de mest
drabbade omradena. Samtidigt drivs fortfarande fastig-
hetspriserna av ett lagt utbud, mycket placerbart kapital
pa marknaden och ett fortsatt 1agt rantelage.

Att tanka pa vid en skogsaffar under aret:

° Hur ser kassaflodet ut narmaste aret? Finns av-
sattning for stora slutavverkningar?

e Kontrollera saljarens forsakring mellan kontrakts-
tecknande och tilltréde. Vad géller vid torka, brand
eller granbarkborreangrepp?

e Har granbarkborreskadat virke huggits efter planens
uppréattande? Stdmmer volymerna?

e Vad séager képekontraktet om uttag av angripet virke
fér tiden innan tilltradet?

Mats Nilsson
Méaklare pa Areali Ostergétland
www.areal.se

| Ostergstland och norra Smaland
fortsatter det laga utbud av fastig-
heter vi sett under varen. Képarnas
intresse &r fortsatt starkt med
slutpriser mellan 600-700 kr/m?3sk
och vi har latt att komma till avslut i
budgivningarna. Vi diskuterar mycket
med kunderna hur granbarkborreangrepp pa fastighet
hanteras under forsaljningsprocessen. Stérre effekt &n sa
verkarinte granbarkborren ha fatt pa fastighetsmarknaden.
Vi ser fortsatt positivt pa marknaden med en stark efter-
fragan pa fastigheter under 20189. Stora barkborreangrepp
kombinerat med sankta virkespriser paverkar sannaolikt
fastighetspriset i ett langre perspektiv.

Gunnar Jonsson
Maklare pa LRF Konsult i Blekinge
www.Irfkonsult.se

| Blekinge har forséljningslaget
varit gott under varen med
oférandrad latthet att komma till
avslut. Noterade slutpriseri snitt
610-640 kr/m3sk. Vi upplever lite
storre forsiktighet med virkesrika
fastigheter med hogre andel slutav-
verkningsmogen skog, men har &r &nda grannar fortsatt
intresserade. Forstagangskdparna varderar risker med
virkesmarknaden och granbarkborren hégre och tittar pa
mdjligheterna till ett bra kassafléde. En nedgang pa virkes-
marknaden bor givetvis fa en paverkan pa fastighets-
priserna, men samtidigt ar det ofta tillskottskdp som driver
marknaden.

Figur 12. Nominella skogsfastighetspriser kr/m3sk, enligt
LRF Konsults forsaljningsstatistik.
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Rinta & valuta

Bankens chefsekonom Michael Grahn
ger sin syn pa rante- och valuta-
situationen.
http://danskeanalyse.danskebank.dk

e,

': ‘ Enkelriktat for kronkursen
Manadsdata indikerar nu tydligt att
svensk BNP-tillvaxt ar pa vag ned mot

1 % under det férsta kvartalet. Som tidigare tyngs utsikterna

pa hemmaplan av ett svagare bostadsbyggande och hus-

hallens mer ddmpade konsumtionstakt. En tydlig risk ar

dartill att svensk export kan komma att ké&nna av produktions-

fallet i tysk industri. Inflationstakten var under arets tre
forsta manader langt under Riksbankens prognoser.

Detta i kombination med att storre centralbanker, som
amerikanska Fed och euroomradets ECB, blev betydligt
mjukare i sina budskap gjorde att Riksbanken 6verraskade.
Redan pa aprilmétet beslutade man att saval skjuta pa sin
reporantebana, som att i praktiken forlanga sina kop av
statsobligationer.

Som alla vet har kronan regerat negativt pa detta och
férsvagats. Var bedémning ar, aven fortsattningsvis, att
Riksbanken inte kommer att klara av att leverera en
"uthallig” inflationstakt pa 2 %. Detta pekar i riktning mot
en oférandrad styrrénta och darmed en bestaende kronfér-
svagning. All kronférsvagning kan dock inte relateras

till Riksbankens agerande, &ven om det antagligen ar den
dominerande orsaken. Till exempel har Sveriges bytes-
balansdverskott gradvis minskat under manga ar, vilket
antyder att en allt mindre andel av 6verskottet kan placeras
i utlandska tillgangar. Det faktum att Sveriges dgande av
utlandska tillgdngar har dkat ar snarare en effekt av den
svagare kronan. Man kan ocksa peka pa att svenska
l6nekostnader 6kar nagot snabbare anivara konkurrent-
lander, nagot som i sa fall kréver en svagare krona for att
uppratthalla konkurrenskraften.

Rakna darfor med att kronan kommer att vara under
fortsatt press. Darutéver kammer férstas Brexit-utfallet
att paverka utsikterna for svenska exportorer.

Tabell 2. Prognos ranta & valuta Danske Bank

Spot 3m 6m 12m
3m Stibor -0,03 0,05 0,00 0.00
5 ar statsobligation -0.59 -0,40 -0.40 -0.35
USD/SEK 9,65 9,56 948 9.40
EUR/SEK 10,77 10,80 10,90 11,00
GBP/SEK 12,23 12,56 12,67 12,79

Ké&lla: Danske Bank [Spotdatum 2019-05-22)
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Figur 14. Valuta
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Om Danske Bank

Danske Bank i Sverige dr en fullservicebank med ett brett utbud

av produkter och tjénster inom sparande och placeringar, pension
och férsdkring, finansiering och betalningar samt riskhantering.
Banken ingar i Danske Bank Group, ett bérsnoterat aktiebolag pa
Képenhamnsbérsen och en av Nordens stérsta finanskoncerner
med éver 400 kontori 15 ldnder. Danske Bank i Sverige har ett
30-tal bankkontor och sex regionala Finanscenter och etablerades i
Sverige i samband med forvirvet av Ostgéta Enskilda Bank.

Fér mer information besék www.danskebank.se

Ansvarig utgivare

Johan Freij

Affdrsomradeschef, Skog och Lantbruk
Danske Bank Sverige

Telefon 0752-48 12 61

Jag tar gdrna emot synpunkter och
ideer fran dig som ldsare.

Skicka dem till:
johan.freij@danskebank.se




