NUMMER 3 / SEPTEMBER 2012 BENREIGY Bank

SKOG & EKONOMI

NYHETER FRAN DANSKE BANK

BANKEN ANALYSERAR
MARKNADEN:

SPECIALINTERVJU - VALUTA
Skogsindustrin paverkar
kronkursen

SAGADE TRAVAROR

Uselt lage for sagverken har
forbytts till kris

Nordafrika - raddningsplanka
som star och vager

USA pa gang - men det kommer
att ta tid

MASSAMARKNADEN
Grona skott pA massamarknaden
- banken spéar vandning

7 TIMMER OCH MASSAVED
* Timret faller

Dramatiskt sankta massa-
vedspriser

Nu faller virkespriserna

Mattet ar ragat for skogsnaringen och nu kommer prisfallet 7 TIPS TILL SKOGSAGARNA
pa timmer och massaved over hela landet. Landets sag- el v i 5 el e

. .. ” L o ” grangallringar
verkschefer beskriver laget med att "alla stjarnor star fel

for en bransch i djup kris. Negativa faktorer ar: 8 KANDA PROFILER GER SIN
SYN PA VIRKESMARKNADEN
Mans Johansson. Forséljnings-
chef pa Vida: “H6sten blir

* Usel byggkonjunktur i saval Europa som i Sverige.

* En kraftigt starkt krona och alla kostnader i SEK. mycket mérk i Europa.

e Konkurrenterna har kostaderna i euro. Hemsumtoren & o iy adt
. . P o . det ar en fight om varje affar.”

* Kraftigt prisfall pa biprodukter som span och flis. € )

e Vardet pa rotlagren sanks med lagre massavedspriser. 9 SKOGSAGARPROFILEN:
Karl Hedin. Agare till familje-
féretaget AB Karl Hedin.
Siktar mot tusen algar

Timmerpriset ar den enda variabel man sjalv kan paverka

och nu ar alla 6verens om att priserna maste ned rejalt,

annars blir det sotdéden for sagverksnaringen. 10 FASTIGHETSMARKNADEN

Samtliga chefer vi talat med sager att i dagslaget finns inget J Canlina g SR G
. . . . och allt mer blir osalt

val, man far acceptera ett minskat utbud fran skogsagarna

och i sa fall dra ned pa sagproduktionen. 11 RANTA & VALUTA
I vantans tider gallande

kommande beslut

Las mer om valutan pa sidan 2, sagverkskrisen pa sidan 4
och virkespriserna pa sidan 6.



DANSKE BANK / SKOG & EKONOMI

Har kommer ett nytt nummer av nyhetsbrevet

Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell information
fran kanda aktorer 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/prenumeration

Specialintervju VValuta. Text: Johan Freij

SKOGSINDUSTRIN PAVERKAR KRONKURSEN!

Hela skogsindustrin talar nu bara
om den kraftigt forstarkta kronan.
Darfor fragar vi vart eget valuta-
orakel Stefan Mellin pa Danske
Markets om valutalaget.

Ar kronan hégt varderad i dag? (8,34 EUR/SEK)

Enligt vara bedémningar ar kronan fundamentalt sett
mer korrekt varderad i dag an tidigare, framférallt om
man ser till det stora 6verskottet i bytesbalansen.
Detta skiljer oss fran manga andra lander som till
exempel USA. Det storsta problemet med kronfor-
starkningen ar att den kommit sa fort, vilket gor att
exportforetagen far oerhort svart att stalla om nar
valutasakringarna loper ut.

Vilka faktorer driver kronkursen?

e Det viktigaste ar kvaliteten pa svensk ekonomi
med lag skuldsattning, balans i statsfinanserna
och stora ¢verskott i bytesbalansen. Ovanpa detta
har makrostatistik vad galler konjunktur, etc. 6ver-
raskat. Sverige tillsammans med endast sju lander
i varlden* har AAA och stabila utsikter av samtliga
tre ratinginstituten. Aven i denna AAA-kategori
faller Sverige ut bra.

e Utgangslaget - kronans vardering. Kronan har
lange varit 1agt varderad ur ett fundamentalt
perspektiv.

e Rantelaget - den positiva konjunkturstatistik som
kommit under varen har gett Riksbanken rag i
ryggen att inte sanka rantan. Och vi har i dag en
ranta som ligger hogre eller kraftigt hogre (+1,5 %]
jamfort med manga andra viktiga lander.

(Den senaste mer negativa statistiken kan dock
andra laget.

Varfor har kronforstarkning gatt sa snabbt?

Det beror pa att manga tyngre investerare pa senare
tid upptéackt Sverige. Det géaller bade andra landers
centralbanker samt institutionella aktérer. Schweiz
centralbank har kraftigt ¢kat sina kép av svenska kronor
de senaste manaderna, i syfte att halla sin egen valuta
svag. Detta ar ett exempel pa det globala valutakrig som
pagar, men aven den norska oljefonden har varit képare
av svenska kronor pa senare tid.

Hur kan Riksbank, Regering, etcetera paverka

kronkursen?

o Rantelaget. Skulle Riksbanken sanka rantan sa
skulle det kunna stoppa upp kronforstarkningen
och skulle man sénka den ner till noll sa skulle
sakert kronkursen férsvagas betydligt.
Riksbankens mal ar dock inflationen sa de kom-
mer inte att styra sina beslut efter kronkursen.

e Intervenera. Riksbanken eller Riksgélden skulle
i teorin kunna kopa stora volymer av utlandsk
valuta, som exemplet Schweiz. Jag ser det som
valdigt osannolikt och foérst maste nog rantan ned
till noll innan man gor detta drastiska steg.

e Prata ned kursen. Bade Riksbank och Regering
kan beskriva att kronan ar sa stark att detta
kraftigt paverkar svensk ekonomi negativt. Detta
skulle absolut kunna ge ett signalvarde som for-
svagar kronan. Men Anders Borg har den senaste
tiden férsvarat nuvarande kronkurs som rimlig.
Detta kan dock &ndra sig t.ex. med ny, negativ
exportstatistik.

Kan Regering och Riksbank verkligen paverka
kronkursen pa kort sikt?

Skulle Riksbanken nu sla till med en séankning pa

0,5 % sa skulle vi sannolikt fa en smarre kronforsvag-
ning pa kort sikt. Men i viss man ar detta redan
diskonterat i marknaden sa det blir sannolikt inte
nagon stor och langvarig férsvagning. Snarare bidrar
denna atgard till att bromsa den pagaende forstark-
ningen. Men ligger kronan kvar pa nuvarande eller
starkta nivaer, sa kommer det att fa negativa effekter.
Svensk exportindustri drabbas da hart, vilket i sin tur
paverkar fundamenta i svensk ekonomi och darmed
forsamras forutsattningarna for en stark kronkurs.

Vad tror du sjalv kommer att ske?
Jag tror pa en fortsatt gynnsam utveckling for Sverige
relativt andra lander. Samtidigt kommer exporten att ge
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vika och Riksbanken kommer att sanka rantan. Vilket
skulle innebéara att kronkursen stannar pa nivaer mel-
lan 8,0 och 8,50 kr/EUR det narmaste halvaret /aret.

Vad finns det fér fordelar for Sverige med denna
starka kronkurs?

En stark krona gor Sverige rikare, det férbattrar var
kopkraft. Importvaror blir billigare vilket &ven gynnar
en del av exportindustrin. En stark valuta skapar ocksa
ett omvandlingstryck i ekonomin dar man rationalise-
rar, héjer produktionen och gamla ineffektiva verksam-
heter slas ut, vilket kan vara positivt pa lang sikt.

Om skogsindustrin gar dramatiskt sdmre beroende
pa kronkursen skulle det i sig kunna paverka kro-
nkursen, direkt eller indirekt?

- Svar ja! Indirekt tror jag absolut detta. Skogsindustrin
ar en tidig indikator pa vad kronkursen har for effekt
pa all svensk industri och darmed de svenska jobben.
En forsamrad situation for skogen kommer att driva

pa atgarder for att ddmpa kronans varde, exempelvis
rantesankningar.

*Lander som har AAA och stabila utsikter av samtliga tre rating-
institut: Sverige, Norge, Danmark, Schweiz, Kanada, Singapore,
Australien

Figur 1: Historisk eurokurs1980-2012

12

" I

. . !

o JA ] }\(\MM/”\/J Ay

: Y

; AN
N

80 82 84 86 8 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12

Euroninfordes 1999, varden innan dess bygger pa den valutakorg som
satte eurokursen.

Kéalla: Danske Markets

BANKEN ANALYSERAR TRAVARUMARKNADEN

Uselt 1age fér sagverken har férbytts till kris

Tidigt i varas sag sagverken sma men positiva prishgj-
ningssignaler. Men underbart blev oerhort kort denna
gang och signalerna kom av sig helt och hallet senare
under varen. Sagverkens huvudmarknad Europa var
helt enkelt fér svag och nar den, fér byggindustrin, livs-
viktiga senvaren kom lyfte aldrig orderlaget. Nar sedan
den svenska kronan "chockstérktes” med 10 % under
sommaren byttes ett riktigt uselt 1age till akut kris.

Forsta bolaget som kastade in handduken efter
sommaren var BooForssjo i Sédermanland. Ett av
Sveriges aldsta sagverk med en drygt 500 arig historia
gick i konkurs*. Tyvarr maste vi nog poangtera att det
med stor sannolikhet kommer fler konkurser eller
nedlaggningar. Det finns dessvarre inget som talar for
en snabb vanding for trAvarusektorn &ven om vi ser ett
stort behov av travaror pa langre sikt. Var bedémning
ar att det kommer att bli &nnu varre innan man kan
hoppas pa en forbattring. Nu narmar sig hésten och for
varje vecka som gar kommer byggaktiviteten att avta
ytterligare i Europa. Samtidigt l6per valutasakringarna
ut och allt talar for en fortsatt stark krona.

Med sorg i hjartat kan vi bara konstatera att den for
Sverige och inte minst svenska landsbygden sa viktiga
sagverkssektorn ar mitt i den djupaste krisen pa fyrtio
ar.

*BooForssjds konkursférvaltare meddelade den 29 augusti att
man hittat en képare till konkursboet.

Képare &r Profura-gruppen med trdvarumannen Berndt Ivarsson
som &gare.
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Alla stjarnor star nu fel for sagverken

En méangd olyckliga omstandigheter har rakat sam-
manfalla vilket gor att hela stjarnhimlen nu star fel for
svensk sagverksnaring.

o Marknaden - byggkonjunkturen

Svenska sagverk ar en av de mest exportorienterade
grenarna i naringslivet och huvudmarknaden ar
Europa. Historiskt sett har ca 50 % av den totala
svenska sagproduktionen gatt till Europa. Nar finans-
krisen kom f6ll byggandet dramatiskt i hela Europa och
darmed trakonsumtionen. Flera lander som exempel-
vis Frankrike och England har férsékt halla byggna-
tionen uppe, men nu ser vi ytterligare fall aven dar (se
figur 2 nedan). Tidigare stora képarlander, med 6éver-
hettad byggmarknad som Spanien, Irland och Danmark
har nu nastan férsvunnit fran marknaden. Inget talar i
dag for en aterhamtning i Europa pa kort sikt.

Sverigemarknaden har anda tills for ett halvar sedan
varit stark, inte minst beroende pa ROT-avdraget. Nu
noteras bottennivaer for byggandet ocksa i Sverige och
aven ROT-sektorn tappar fart.

Figur 2. Byggstarter/manad i England

16 1000 enheter

15

14 \ \

13 \

12

1 \

10 \

9 \

8 \

7 \ |/
6

5

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kalla: Woodstat

2 Ravarupriserna

Efter att timmerpriserna sjonk i samband med Gudrun-
stormen 2005 hade sagverken en konkurrensfordel
med lagre timmerpriser &n konkurrentldnderna under
nagra ar. Darefter 6kade timmerpriserna successivt
for att dramatiskt héjas da stormlagren tog slut 2010.
Under 2010-11 noterades absoluta rekordpriser pa
timmer i hela landet. Nar sedan travarumarknaden
mattades av, sa foljde inte timmerpriserna med ned i
paritet med travarorna.

Till skillnad fran massaindustrin som ofta direkt san-
ker révarupriserna nar slutprodukten drabbas sa ar
sagverken en mycket fragmenterad bransch utan stora

prisledande aktorer. Darfor praglas sagverken av en
radsla for att utbudet fran privata skogsagare helt skall
stanna av om man sanker priserna. De senaste aren
har skogségarna vant sig vid héga priser och dessut-
om samlat i ladorna (las skogskontona) vilket minskat
behovet for att avverka. For att f4 en balanserad situa-
tion for sagverken i dag skulle det krévas timmerpris-
sankningar pa ca 80-100 kr /m3 fub.

¥ utbudet

Dagens utbud ar for stort i forhallande till efterfragan.
Historisk har sagverken saknat disciplinen att sanka
produktionen nar marknaden viker. Det ar en effekt av
manga sma aktorer och konstigt nog dalig I1dnsamhet
dar man maste kéra produktionen for att halla uppe
likviditeten.

4 Valutaproblematik

Sagverken ar sannolikt den verksamhet i Sverige som
drabbas hardast av en stark svensk krona. Dels har
sagverken nastan alla kostnader i kronor, ca 95 %.
Dels har man en mycket stark export, 6ver 60 %, till
eurolander samt Storbritannien och det &r mot dessa
valutor vi sett den storsta kronforstarkningen.
Dessutom har de varsta konkurrentlanderna Finland,
Tyskland och aven Osterrike euro, vilket ger dessa en
konkurrensfordel for tillfallet.

* Biprodukterna

Biprodukter som sagspan och flis har blivit en allt vik-
tigare del av l6nsamheten for sagverken. Spanpriset ar
ofta kopplat till pelletsmarknaden som rasat efter den
milda vintern. Den senaste tiden har manga sagverk
sett spanpriserna sjunka med 20-40 %. Cellulosafli-
sen som saljs till massaindustrin har en prissattning
som foljer massavedspriserna. Vi har det senaste aret
sett sjunkande massavedspriser och prisfallet har nu
eskalerat. Det ar mycket ovanligt att travarukonjunk-
turen och massa-papperskonjunkturen drabbas av
kraftiga prisfall samtidigt.

4 Rotlagren

Alla sagverk har en buffert av ravara i skog man kopt
pa rot for att successivt avverka och darmed jamna ut
ravaruflodet. Mycket av det befintliga rotlagret ar kopt
med 2011 ars toppriser. Dessa bestand bestar natur-
ligtvis av bade timmer och massaved. Nar nu massa-
vedspriset fallit dramatiskt far sagverken betydligt
mindre betalt &n beréknat for denna massaved.
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Ljuspunkter fér sagverken

Finns det nagra ljuspunkter for sagverken?

Pa lang sikt ar det ganska latt att hitta ljuspunkter for
sagverken. Traanvandningen i byggandet 6kar varlden
over och behoven av tra ar enorma i ndstan samtliga
utvecklingslander samt USA pa sikt.

Nordafrika raddningsplanka som star och vager

Vi forutspar mycket goda marknader for tra framat i
Kina, Indien, Afrika, Mellantstern, Turkiet, Polen, etc.
Men av dessa marknader ar det egentligen bara Nord-
afrika och Mellandstern som etablerat sig som stora
exportmarknader for Sverige i dagslaget. Nordafrika-
Mellanostern tar i ar ca 30 % av den svenska exporten
och utan denna marknad hade katastrofen varit ett
faktum. Egypten dominerar starkt denna marknad men
hér har vi sett en vandning de senaste manaderna,
beroende pa demokratiseringsprocessen (se figur 3).
Ett krigsharjat Libyen &r en marknad som vaxer mycket
stark men &n sa lange ar volymerna mycket sma jam-
fort med Egypten.

Figur 3.Travaruimporten till Egypten m3/manad
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USA pa gang - men det kommer att ta tid

Som vi skrivit i de senaste nyhetsbreven sa finns ljuset
for sagverken i vaster. All statistik faller ut allt battre
for varje manad vad galler saval huspriser, byggaktivi-
tet och vakansgrad men det gar relativt langsamt.
Priset pa sagad Sydstatstall har 6kat med 35 % det
senaste aret. USAs travarukonsumtion var i maj den
hogsta sedan 2008 och hade tkat med 13 % sedan
forra aret. Aven travarupriserna i Kanada har ékat
under det senaste aret och i ¢stra Kanada &ar pris-
nivan, i USD, den hogsta sedan 2005, allt enligt Wood
Resources International, www.wri.com. WRI bedémer
att konsumtionen i USA kommer att fortsatta tka un-
der resten av 2012 och in i 2013. "Sagverken i Nord-
amerika kor i snitt pa ca 80 % av kapaciteten. I férsta

steget tdcks det 6kade behovet fran egna sagverk, i
steg tva 6kar importen frén Kanada och férst i steg tre
kan man tro pa en storre importékning fran Europa.
Men hela férsorjningsapparaten kring sagverken har
monterats ned de senaste aren. Darfor kan vi férvénta
oss en oregelbunden marknad och prisbild framéver”
avslutar Hakan Ekstrom agare till WRI i Seattle.

Figur 4. Travarupriser i USA 2004 - 2012 (USD/m3)
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Kalla: WRI. Wood Resources International

Arkitekter valjer tra

I en nyligen gjord enkatundersokning till 1200 arki-
tekter i Storbritannien, Tyskland, Frankrike, Spanien,
Italien och Holland fragade man vilka material som
kommer att 6ka kontra minska de narmste fem aren.
Svaret var entydigt, tr& kommer att ¢ka starkt.

[ Storbritannien angav 59 % av arkitekterna att
"wooden frame” kommer att 6ka medan endast 5 %
ser en minskning och i Frankrike sag hela 70 % en
okning. Aven i de andra landerna, Spanien undantaget,
har arkitekterna angivit mycket hoga tal fér "wooden
frame”. Detta badar gott nar det val vander for byggan-

det i Europa.
== I

Konstruktionstekniker Less More Less More ‘ Less ‘ More
Prefab concrete panels 9%  32% 12% 34% 36% 25%
Concrete on job site 10% | 21%  22%  18% 27% 15%
Brick cavity walls 10% 24% 31% 17% 23% 41%
Wooden frames 5% 59% 10% | 36% 4% 70%
Metal structure 3% 55% 23% 21% 38% 20%
Concrete block enevelope 6% 42% 25% 15% 9%
= Kl
Konstruktionstekniker Less More |Less More |Less More
Prefab concrete panels 20% 29% 29%
Concrete on job site 15% - 6%
Brick cavity walls 37% 16% 17%
Wooden frames 65% | 9% 59%
Metal structure 24% 21% 35%
Concrete block enevelope 15% 33% 25%

Kalla: Woodstat
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MASSAMARKNADEN

Oskar Lindstrém. Skogsanalytiker.
Danske Markets Sverige
www.danskemarkets.se

Grona skott p4 massamarknaden

[ borjan av aret var konsensusbilden
bland massamarknadsanalytiker att
priserna skulle stiga stadigt under
aret. Sedan dess har priset pa langfibrig sulfatmassa
fallit med 52 USD per ton och de flesta bedémare

ar nu betydligt mer forsiktiga. Den svaga europeiska
konjunkturen, den fortsatt minskade efterfragan pa
grafiska papper i Europa, den ekonomiska inbroms-
ningen i Kina samt stigande globala massalager tas till
intyg for att vi inte kan foérvanta oss nagon forbattring
under hdsten. Vi ar dock inte helt évertygade, utan ser
faktiskt nagra lovande ljuspunkter.

Som alltid vander vi blickarna mot Kina. Till att borja
med kan vi konstatera att de kinesiska massakoparna
ingalunda dragit sig tillbaka fran marknaden. [ juli
importerade Kina 1,2 miljoner ton massa fran omvarl-
den. Trots att det var en minskning med 0,4 miljoner
ton jAmfért med juni sa var det en 6kning med 24 %
jamfoért med juli forra aret. Hitintills i ar har faktiskt
Kinas import av massa tkat med 20 % jamfort med
2011. Bakom dessa siffror ligger den fortsatta ut-
byggnaden av den kinesiska papperskapaciteten och
nedlaggningen av ineffektivinhemsk massakapacitet.
[ mitten av augusti lanserades en femarsplan for att
minska utslapp med fokus pa fem sektorer, daribland
pappers- och massaindustrin. Totalt planerar man att
stdnga smatt otroliga 8,8 miljoner ton i arlig kapacitet
till Arsslutet. Aven om langt ifran all denna kapacitet

Figur 7. Kinesisk import av langfibrig sulfatmassa (tusentals ton)
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Kalla: RIS|, Danske Bank Markets
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varit i produktion sa kan det stallas mot de totalt

8,4 miljoner ton i ny kapacitet som vantas komma ut
pa marknaden de kommande tva aren, framst i Latin-
amerika. De senaste veckorna har vi aven sett en
stabilisering och t.o.m. vanding i vissa massapriser i
Kina. Ryska Ilim Group och chilenska Arauco har bada
annonserat prishdjningar pa langfibrig sulfatmassa i
Kina fran och med september.

Den globala bilden ar inte fullt sa negativ som man
ibland kan fa intryck av. Aven om de globala massa-
lagren tkade med 4 dagar i juli jamfért med féregaende
manad sa dkade de globala leveranserna med 6,3 %
och de europeiska med 3,8 % jamfort med samma
period férra aret. Kapacitetsutnyttjandet pa 87 % var
ocksa fem procentenheter hogre an forra aret.

Vi vantar oss darfor att prisnedgangen pa langfib-

rig sulfatmassa i Europa planar ut och vander uppat
under hosten. Den svaga globala konjunkturen och
fortsatt fall i efterfragan pa grafiska papper i Europa lar
begransa prisuppgangen. Dessutom innebar den sva-
gare euron att manga av de svenska brukens framsta
konkurrenter pa varldsmarknaden far en signifikant
kostnadsfordel.

Figur 6. Lager av lang- och kortfibermassa globalt samt pris pa barrmassa (NBSK])
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TIMMER OCH MASSAVED

Timret faller

Efter pristoppen under slutet av 2010 sa har timmer-
priserna fallit relativt marginellt i hela landet. Oron for
att sta utan virke har varit stor hos sagverken och
erforderliga prissankningar har inte genomforts.
Atminstone inte i prislisterna. Rotpostmarknaden har
daremot lugnat sig betydligt 6ver hela landet.

Efter att ha talat med ett stort antal sagverksféretrada-
re sa ar bilden samstammig. Man drar hellre drar ned
pa produktionen an fortsatter betala dagens timmerpri-
ser och kér med stora forluster. Aven bland de stérre
rundvirkessaljarna marker vi en storre forstaelse for
sagverkens situation. Man varnar ju om att ha timmer-
képare kvar nar konjunkturen vander. Var bestamda
uppfattning ar att timmerpriserna kommer att sjunka
rejalt i hela landet. Vi beddmer att prissdnkningarna
hamnar i intervallet 40-80 kr/m3fub. Ljusnar inte laget
senare i host kan vi mycket véal fa se ytterligare juste-
ringar. [ skrivande stund var Mellanskog och Holmen
forst ut med sankningar pa ca 35-60 kr/m3 fub.

Dramatiskt sankta massavedspriser

Aven pa massaveden kommer vi att se prissankningar
om de inte redan ar genomforda. Detta galler fram-
forallt pa barrmassaveden dar det ar 6verskott i hela
landet. Massavedskoparna ar betydligt snabbare pa
avtryckaren an sina vanner pa sagverken och har har
priset justerats ned sedan arsskiftet. Forst ut efter
sommaren var Stora Enso som for nagon vecka sedan
sankte barrmassavedspriset till ca 250 kr/m3fub
(fore transportavdrag) i Mellansverige.

Vid detta nummers presslaggning kom aven Holmen
med en sankning till 255 kr/m3 fub i Sydsverige.

De andra aktdrerna lar folja efter &ven om vi kommer
att se en viss prisspridning i landet med hogst priser
inorr. Under det senaste aret har vi darmed upplevt
en mycket stor prissédnkning pa massaveden.

Som exempel handlade industrin i Sydsverige barr-
massaveden till ett pris runt 390 kr/m3fub for ett ar
sedan. Med dagens prisniva pa 255 kr har priset fallit
med hela 35%!

AVVERKNINGSTIPS TILL SKOGSAGARNA

Fokusera palévbestanden

Vart allméanna rad till skogsagarna ar att funderar du pa
en storre avverkning de narmaste aren skall du sla till
och teckna kontrakt direkt, om du inte fatt den senaste
prissankningen i ditt omrade.

Det ar omadjligt att svara pa pa fragan nar marknaden
vander men det skulle férvana om vi ser en vandning
inom de narmaste 1-2 aren. Sakerstall att du far
géllande pris och ar du oséker pa képarens betalnings-
formaga sa begar bankgaranti.

Samma rad fér hela Sverige - fokusera pa lovbestand
och klena gallringar!

Denna gang ser vi ingen anledning att dela upp raden
regionalt da bilden ar relativt likartad 6éver landet.

Fortsatt vara aktiv som skogsagare aven om du

undviker att avverka de storre bestanden.

e Prioritera l6vavverkningar déar vi har de i sarklass
hégsta massavedspriserna.

e Gallra dina klenaste bestand garna med gran-
dominans. Detta skall ses som en investering for
ett mer vardefullt bestand i framtiden. Volymerna
blir laga, du har tid att gbra detta nu och det finns
avverkningsresurser att tillga.

e Undvik grovre gallringar dar massavedsandelen
ar hog.

e Fokusera pa nagot samre slutavverkningsbestand.
Om du slutavverkar undvik dina finaste bestand
som du ofta kan spara till ett battre konjunkturlage.

Sakerstall att din skog vaxer aven efter avverkning
Vi tror faktiskt att vi har haft Sveriges hogsta skogs-
kontoranta de senaste tio aren. Varfor néja sig med
lagre forrantning pa ditt skogskapital.

Skogskontoranta: 3,25 % cozeon

Det ar latt att flytta dina skogskontopengar till oss!
Kontakta oss pa telefonnummer 0752-48 45 42
sa hjélper vi dig. Valkommen.




8

DANSKE BANK / SKOG & EKONOMI

KANDA PROFILER GER SIN SYN
PA VIRKESMARKNADEN

Kéanda profiler inom skogsnéaringen ger sin syn pa
marknaden och ravarusituationen.

Lars Goran Olsson. Travarumarknads-
expert och agare till analysforetaget
Woodstat. www.woodstat.se

Travaror: Jag ar mycket bestamd i
min uppfattning. Det blir en rysare
i host och vi har inte sett botten
for sagverksnaringen annu. Den

Ny

ekonomiska turbulensen ligger som en vat filt 6ver

husbyggande och investeringar. Saval fransk som
engelsk byggnation sjunker och EUs byggbarometer
visar annu lagre siffror. Sdgverken har inte ddmpat
produktion tillrackligt for att skapa en vandning i
nartid. Just nu ser jag absolut ingenting som snabbt
skulle kunna rddda den akuta situationen. Visserligen
ar USA pa gang men det kommer att ta tid. Signalerna
duggar dock allt tatare om hur daligt virket ar fran den
insektsangripna skogen i Canada vilket kan bli positivt
for Europa framat.

Mans Johansson. Forsaljningschef
pa VIDA, Sveriges storsta privatag-
da sagverksforetag. www.vida.se

Travaror: Hosten blir mycket mork i
Europa. Vi levererar ut volymer men
till mycket 1aga priser. Konsumtio-

nen ar for 1ag och det ar en fight om
varje affar. Det enda som kan forbattra situationen ar
kraftiga produktionsbegransningar, men det ar oklart
om det sker. Osterrike, Tyskland och Finland har sankt
produktionen och ligger nu battre till med EUR-kursen.
I Sverige brukar vi inte lyckas med neddragningar men
nu ar laget mer akut an tidigare.

Sma ljuspunkterna ar, for oss “unga” lander. I Indien
har vi variti ca 5 ar och levererar nu regelbundna
volymer till vettiga priser. I Polen satsar vi stort pa
konstruktionsmarknaden. Turkiet &r ocksa intressant
men an ar prisnivan lag. USA gar antligen lite battre
och for forsta gangen pa fem ar skickar vi en full bati
host. Prisnivan har héjts men ar fortfarande pressad.

Allt vi kan gora for att latta pa trycket till ett fullt Europa

ar positivt.

Timmer: Priserna kommer att séankas, fragan ar bara
hur mycket. Nu ar laget sadant att ger en prissankning
for laga volymer sa far vi sanka produktionen.

Olle Larsson. Agare och VD for
Fiskarheden Tréavaru AB.

Ett av Sveriges storre furusagverk
med upptagningsomradet Dalarna,
Halsingland och Héarjedalen.
www.fiskarheden.se

Trévaror: Det var tufft redan i varas och med dagens
kronférstarkning gar inga sagkalkyler ihop. Det ser
valdigt morkt ut. Med en mycket 1ag aktivitet i Europa
ar det Nordafrika som raddar branschen for tillfallet.
Priserna ar laga men dar finns en efterfragan och man
har vant sig vid hogre kvaliteter. Efterfragan i Libyen
okar vilket ar positivt. Utvecklingen i Egypten kanns
fortfarande osaker. Vi jobbar pa Turkiet som ar en
intressant marknad och 6ppning till fler l1ander i regio-
nen. An sa lange &r priskonkurrensen fran Ukraina och
Ryssland for hard men det kommer. Aven har lar man
sig uppskatta vara skandinaviska kvaliteter.

Timmer: Prisrelationen timmer/tréavaror har aldrig
varit sa dalig som nu. Timmerpriserna ar det enda vi
kan paverka och de maste ned drastiskt, minst

70-90 kr/m3fub. Vi pa sdgverken maste vaga satta
ett realistiskt pris. Sjunker sedan utbudet sa far vi bita
i det sura applet och minska produktionen. Det finns
inga alternativ.

Massaved: Har har redan priserna sjunkit vilket ocksa
paverkar oss negativt med lagre flispriser. Nu tror jag
nivan ar satt for resten av aret i vart omrade.
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SKOGSAGARPROFILEN

Har intervjuar vi nagra av

landets mest erfarna och
kompetenta skogsagare som visat
ett starkt intresse for skogen som
tillgang och placering.

Karl Hedin

Karl ar sagverksagare i tredje generationen och tog
over familjeféretaget AB Karl Hedin 1983 dar han

nu ar koncernchef. Under Karls ledning har familje-
foretaget utvecklats till en stor koncern inom tra och
byggvaror. AB Karl Hedin bestar i dag av: Sagverk, tre
i Bergslagen och ett i Estland med en total produktion
pa knappt 700 000 m3 sagat. Emballageproduktion

i sju anlaggningar. Bygg- och industrihandel i 33 st.
butiker med fullsortiment mot privat- och féretagssek-
torn. Under 2011 omsatte koncernen 2,9 mdr sek.

Parallellt med foretagsbyggandet har Karl fortsatt den
langa skogstraditionen och byggt upp ett stort skogsin-
nehav om totalt 25 700 ha produktiv skog i Bergslagen
och ytterligare 3 600 ha skog och 1000 ha jordbruks-
mark i Estland. Markinnehavet har nastan fyrdubb-
lats sedan Karl tog éver for knappt 30 ar sedan och
intresset har inte avtagit med aren. Senaste forvarvet
blev den valkdnda bergsmansgarden Finnbo bruk pa

2 600 ha som foérvarvades i varas. "I min vérld, dér jag
forddlar skogskapitalet i vara industrier och sen leve-
rerar skogens produkter ut till kund i bygghandeln, sa
blir skogen en placering med manga olika dimensioner.
Skogen skapar en viss ravarubalans till industrin sam-
tidigt som det ger en fin ndrhet och en ékad férstaelse
for skogsdgarnas situation i vart upptagningsomrade.
Det skall man inte férakta i trdvarubranschen. Det
kénns bra att dga en del skog i stéllet for att bara se
sitt kapital som ettor och nollor pa dataskdrmen hos
banken eller kapitalférvaltaren’”.

"Jag tror pa skogen som placering dven om den dr,
ursékta uttrycket, javligt langsiktig. [ Bergslagen, dér
vi verkar har vi en narhet till den véxande delen av
befolkningen i Mélardalsomradet som kommer att
efterfraga saval mark som skogsprodukter i framtiden.
Dessutom &r réavaran véaldigt fin i omradet med mycket
hég hallfasthet pa granen samt klen och frisk kvist

pa furan vilket &r idealiskt fér oss barrodlare i
Skandinavien. I Baltikum dar man har mycket mer hog-
kvalitativ 16vskog, far man istéllet vara l6vodlare.

Dar &r finessen att odla fram bade bjérk och al till fin
kvalitet och darmed héga priser. Att trdnga in i hur det
vaxer och hur man kan utveckla olika bestand &r oer-
hért intressant - det framhéver bonden i mig.”

Karl tror inte att sjalva skogsvardena kommer att vaxa
speciellt mycket i framtiden. "De bygger pa industrins
betalningsférmaga och dér finns en del orostecken.
Déaremot tror jag starkt pa markens varde. Mark &r ju i
allra hégsta grad en dndlig resurs.” Karls rad till skogs-
koparen: "Se képet véldigt langsiktigt och akta dig fér
att skuldsétta skogen. En avkastning ned till ca 1 %
kraver eget kapital for att klara kassaflédet. Nérhet till
industrin ar alltid en férdel. Jag skall ju frakta skogen i
hundra ar och da ar det ju bra om det inte ar sa langt.
Lita inte pa skogsbruksplanens virkesférrad utan ga
ut i skogen och kontrollera. Det kan vara bade upp och
ned och det &r ju bra att veta innan man ldgger ett bud.”
avslutar Karl med glimten i 6gat.

Karl och algjakten

"Algen &r ett vilt jag har en speciell relation till. Det &r
vart statligaste djur, samtidigt &r det en uthallig natur-
resurs som ger 0oss sund mat pa bordet om vi beskat-
tar den ratt.”

Karl har jagat i hela sitt liv och narmar sig 1000
skjutna algar. "Jag har skjutit 993 &lgar infér den hér
sdsongen och vi far se om det blir jubileumn i ar, men
det sker néar det sker!”
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FASTIGHETSMARKNADEN

Gardarna ligger 25 % langre och allt mer blir osalt
Skogsmarken har varit férvanansvart motstandskraftig
mot den samre skogskonjunkturen. Nu borjar allt fler
maklare vittna om 6kade svarigheter att salja de objekt
som inte har det lilla extra.

Snittpriserna har gatt ned marginellt men andelen
osalda fastigheter 6kar. Renodlade skogsfastigheter
utan byggnader gar oftast hyfsat 1att att sélja men ar
det sdmre lagen och hus sa nar man alltmer séallan upp
till sdljarens prisférvantningar.

Hemnet ar Sveriges stdrsta annonsportal for fastig-
heter, www.hemnet.se. De har hjélpt oss med statistik
fran gardsannonserna under vecka 34.

Antalet gardar till salu var 1973 st. vilket var ungefar
som aret innan vid samma tid (+2%)].

Daremot sa 6kade drastiskt tiden hur lange gardarna
ligger ute till forsaljning. Under vecka 34, 2011 lag
gardarna i snitt 104 dagar innan de blev salda eller
plockades bort. [ ar 1ag de i snitt 128 dagar, dryga fyra
manader, vilket &r en 6kning med 23 %.

Langst liggtid hade man i Halland med en genomsnitt
pa hela 170 dagar! I stora delar av Sydsverige har ligg-
tiden ¢kat med 6ver 50 %.

Den tydligaste forandringen pa marknaden &ar att pris-
spridningen nu blivit sa stor. For toppobjekten blir det
fortfarande extrema budgivningar med rekordpriser.
For ordinara fastigheter daremot sa finns det for férsta
gangen pa manga ar en mojlighet till battre affarer for
koparna.

Har galler det att veta vad man skall titta pa for att av-
gora om fastigheten ar prisvard eller ej. Vi ser det dar-
for som sjalvklart att kontakta nagon av vara erfarna
Skogs- & Lantbruksspecialister for en genomgang i
god tid innan kop eller férsaljningen. Vi garanterar att
det ar val anvand tid. www.danskebank.se

Priserna nedan visar LRF Konsults genomsnittspriset under
varen 2012 och jamférelse med helaret 201 1.

292 kr/ m3sk

364 kr/ m3sk

551 kr/ m3sk

+1 %
312 kr/ m3sk

) 514 kr/ m3sk
Kalla: LRF Konsult

Mojlighet att képa stora fastigheter i norr

Kéanda maklare och fastighetsprofiler ger sin syn pa
hur fastighetsmarknaden ser ut just nu och tron om
framtiden.

Eivor Mettévainio. Chef Fastighets-
affarer pa Sveaskog.
www.sveaskog.se

Sveaskogs uppdrag att salja 10 %
av sitt fastighetsinnehav till privat-

personer har pagatti tio ar. Tidigare
var det en geografisk obalans da
man salde mindre i Norrlands inland relativt sitt mark-
innehav dar. Darfor fokuserar Sveaskog nu forsaljning-
arna till inlandet. Sedan arsskiftet ar kravet borta pa
att endast boende i lanet kunde bjuda pa fastigheterna
och det ar nu 6ppet for alla privatpersoner. Eivor sager
att detta ar en anpassning till EUs regelverk samt att
man hérsammat 6nskemal fran privatpersoner som vill
koépa mark i sin forna hembygd. Méjligheten att sjalv
ansotka om att ett visst markomrade ar borta och i dag
sdljs alla objekt till 6ppen budgivning. Arealen varierar
fran 100 till ca 500 ha med nagra enstaka objekt upp
till 1500 ha. "Det ar inte i férsta hand karaktdaren pa
fastigheten som avgér intresset utan snarare beldgen-
heten. Vissa orter ar jatteheta och tvartom. Det ar inte
alltid logiskt eller 1&tt att férutspa var intresset finns”
sager Eivor. Hon ar n6jd med att avslutsfrekvensen
om ca 65 %, [(hogre i syd och lagre i norr), hittills inte
paverkats av den oro som i dag finns pa marknaden.
"Jag tror heller inte att dagens osdkerhet kommer att
skapa nagot stérre prisras. Ddremot ser jag en lugnare
marknad framgent”, avslutar Eivor.

Aktuella objekt finner du pa www.sveaskog.se.

Karl Danielsson, Ordférande pa
konsult- och méaklarfirman AREAL,
specialist pa storre egendomar.
www.areal.se

Vi star vid ett vagskal. For jord-
bruksmarken ser vi en paositiv trend
medan det ser mycket morkare ut
for skogsfastigheterna. Har har utbudet minskat nagot,
vilket kommer att ddmpa prisnedgangen som med all
sannolikhet kommer i host. P4 majoriteten av objekten
far vi se sjunkande priser vilket séljarna nu lar accep-
tera. De flesta forstar att inga trad vaxer till himlen. Jag
bedémer att vi far vénja oss vid en vikande prisniva pa
skog under de narmaste tre till fem aren.
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b VAN

Danske Bank i Sverige ar en fullservicebank som bestar av ett natverk med lokala banker.
Vi ar en del av Danske Bank-koncernen, en av Nordens storsta finanskoncerner med verksamhet i flera lander.

Vara kunder ar ambiti6sa foretag och privatpersoner, med héga krav pa sin bank i form av h6g kompetens,
snabba besked och ett personligt engagemang utdver det vanliga. I Sverige har vi cirka 1 400 medarbetare, ett 50-tal bankkontor och fyra
finanscenter.

RANTA OCH VALUTA

Bankens Sverigeekonom Roger
Josefsson ger sin syn pa rante- och
valutasituationen.
http://danskeanalyse.danskebank.dk

[ vantans tider gar just nu alla marknadsaktorer och
analytiker, ty vi vantar pa vad de ekonomisk-politiska
makthavarna ska besluta om. [ den stora vida varlden
ar det den amerikanska centralbankens beslut om hur
ndsta vanda av extraordindra atgarder ska se ut som
just nu lagger ett golv under EUR/USD, och dérmed
ocksa ett tak for hur USD/SEK utvecklas. Det ar ocksa
mycket fokus pa den europeiska centralbanken under
de narmaste dagarna, da ordférande Draghi harforle-
den utlovade att ECB ska géra "vad som an kravs” for
att bevara euroomradets integritet. Resultatet av det
arbetet ska inom kort ocksa redovisas, och blir det
annu en besvikelse &r risken uppenbar for en ny kraftig
forsvagning av EUR, kanske till och med under 8 kro-
nor. Som inte det rackte har ocksa var egen Riksbank
ett anyo svarbeddmt mote dér vi slits mellan tro (att de
inte vill sénka) och férnuft (de borde verkligen sanka).
En sankning skulle oavsett var tro vara den stora éver-
raskningen och skulle nog kunna ge en svagare krona,
om an varken tillrackligt mycket, eller tillrackligt lange
for att ta tillbaka den forstarkning som har skett de
senaste manaderna. Det ar enligt var uppfattning val
motiverat att en valskott svensk ekonomi ska belénas
med en stark vaxelkurs, och det omdémet far vi for-
hoppningsvis behalla dven framledes.

For rantemarknaderna ar emellertid utfallen av ovan-
stdende moten och handelser av nagot mindre vikt da
rantorna har parkerat pa laga nivaer, trots en langre
period av massiva ekonomisk-politiska stimulanser.
Detta ar en stark indikation pa att stora delar av den
industrialiserade varlden gar mer och mer mot ett
japan-liknande scenario. Fér den som anda vill binda
rantan finns det goda skal att inte binda alltfér langt

utan framst halla sig till 2-3 ars horisont som langst.
Kom dock ihag att en blandad "bukett” av bindnings-
tider oftast &r mest gynnsam ur ett langre perspektiv!
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Kalla: Danske Bank
Johan Freij
Affarsomradeschef

Skog och Lantbruk
Danske Bank i Sverige
Ansvarig utgivare
Telefon 0752-48 12 61

Jag tar garna emot synpunkter och
idéer fran dig som lasare.

Skicka dem till:
johan.freij@danskebank.se




