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Rekord i varldsproduktionen av travaror 8 TIMMER OCH MASSAVED
men fU ran kr,.isar, * Massavedskriget har borjat.
Under 2016 producerades cirka 335 miljoner kubikmeter barrtravaror i 9 TIPS TILL SKOGSAGARNA
varlden och det tio ar gamla rekordet fran 2006 var slaget. Det ar den kinesiska * Boka traff med deldgarna.
konsumtionen som tagit igen det USA tappade under finanskrisen. Svenska * Goda tider for avverkning.
sagverk bekraftar att snart sagt alla marknader ar bra och att man lyckas
med lopande forsiktiga prishojningar. Detta gor att timmerpriserna hojs i 10 KANDA PROFILER GER SIN
stora delar av landet. Tyvarr finns smolk i baAgaren da var stolta svenska tall SYN PA VIRKESMARKNADEN
har det kdmpigt. Sedan en langre tid pagar en strukturell kris for furutravaror. ¢ QOlle Berg, marknadschef, Setra:
For ett drygt ar sedan passerades den "férnedrande” nivan da snittpriset "Sverige gar jattebra aven om
for exporterade grantravaror gick om furan. Effekten pa talltimmerpriset ar varen var lite kall for hemma-
férodande. I varas var prisskillnaden mellan sydsvenskt gran- och talltimmer snickarna. ”
rekordstor med hela 113 kr, eller 24 %, till granens fordel. Nu kravs krafttag
for att hitta bade nya marknader och anvandningsomraden for furan. 11 FASTIGHETSMARKNADEN
Gillestugornas tid kommer inte tillbaks. Lads mer pa sid 6. * SALJLAGE. Karl Olofsson, vd pa
"Skog och Lantbruk™

"Det ar sdljarens marknad deluxe

Skall EU bestamma hur mycket du far avverka? . e
just nu och jag ar férvanad 6ver

Just nu pagar en politisk strid om bestammanderatten dver avverkningsnivan att inte fler ser laget.”
i din skog. Vi anar en skogspolitisk spricka i regeringen. Las mer pa sid 2.

12 RANTA & VALUTA
Vijamfoér Holmens och SCAs skogsdata * Ljusetitunneln - en utvag eller

taget?
Vi har sammanstallt en del av bolagens tillgdngliga skogsinformation samt

kommenterat dar bolagen skiljer sig at. Las mer pa sidan 3.
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Har kommer ett nytt nummer av nyhetsbrevet
Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell informa-
tion fran kanda aktoérer inom naringen, ger hand-
fasta tips till dig som skogséagare och presenterar
en ekonomisk analys av laget for skog och skogs-
produkter. Fér dig som annu inte &r prenumerant,
anmal dig p4 www.danskebank.se/prenumeration

TEMAARTIKEL:

Skall EU bestdmma hur mycket du far avverka?
Angesten bland svenska skogsagare ar stor infér EUs
nya skogspolitik. Kommer EU att beskara agande-
ratten och flytta besluten om avverkningsnivaerna till
Bryssels byrakrater? Just nu pagar férhandlingarna
for fullt i ministerradet och Europaparlamentet.
Branschorganisationerna varnar for konsekvenserna
medan EU kommissionen avfardar oron. Samtidigt
pressar oppositionen regeringen om deras férhandlings-
linje och verkar fa stdd av forre statsministern Goéran
Persson. Vi anar en begynnande spricka inom reger-
ingen vad galler skogspolitiken.

Det hela bérjade med Parisavtalet och malet att EU
ska minska utslappen av koldioxid med 30% fram till
2030. Medlemslanderna gavs dar en mojlighet att
tillgodoréakna sig skogens formaga att binda kol. EU
kommissionen var dock oroliga for att detta skulle
oppna upp for missbruk av enskilda medlemslander
och ville darfor ha kontroll 6ver referensramar for av-
verkning. Dessa ramar har genererat en stor konflikt.
Kritikerna menar att referensramarna ger EU kontroll
over avverkningsnivaerna i svenska skogar medan EU
kommissionen avfardar oron.

Den stora stotestenen ar medlemslandernas ratt att
sjalva berdkna referensnivan. Den svenska regeringen
har uttryckt oro for att detta sjalvbestdmmande skulle
oppna for kreativ bokféring och minskade krav pa
enskilda landers koldioxidutslépp. En hallning som mott
hard kritik av Alliansen, vilka ar oroliga for att Sverige
intar en for vek forhandlingsposition som sedan urvatt-
nas. [ mars tvingade darfor oppositionen regeringen att
anta en hardare foérhandlingsposition med storre krav pa
sjalvbestammande for medlemslanderna. Kvar finns dock
en misstanksamhet hos oppositionen, att inte regeringen
driver denna linje tillrackligt hart i ministerradet.

[ Bryssel pagar nu forhandlingarna infor ministerradets
mote 19 juni da radet hoppas presentera en gemensam
position. Den 19 maj skickades ett nytt kompromiss-
forslag ut. Dar hade man bland annat andrat skrivelsen
fran att EU kommissionen har ratt att omréakna
('recalculate”) referensnivaerna till att den enbart har
ratt att uppdatera ("update”) nivaerna. Féga férvanande
ar det oklart vad den nya ordalydelsen egentligen
betyder. En av regeringskansliets tjansteman, som ar
involverad i férhandlingarna, sager att regeringen ar
relativt ndjd med det senaste forslaget. Man tycker

att det balanserar frihet for medlemslanderna med en
mojlighet att férhindra missbruk. Har kan vi kanna en
oro for att en forsiktig eller otydlig position fran Sverige
och ministerradet kan 6ppna upp for en betydligt mera
radikal tolkning i Europaparlamentet som har en historik
av att vara mera radikal i miljofragor. Nar man val slappt
fragan till EU kan det bli svart for svenska politiker att
halla igen eller bestdmma utvecklingen. Om man vill
hardra det, sa finns risken att svenska skogsagare
kommer drabbas av samma rigida kvotsystem som
svenska mjolkbonder.

Nu ser vi dock tecken pa en mojlig begynnande skogs-
politisk spricka inom regeringen som skulle kunna éppna
upp for en hardare svensk linje. Forre statsministern
Goran Persson var i mars ute och proklamerade for
att EU ska "halla fingrarna borta ifran” avverkningstak.
Samt att den svenska regeringen borde inta en betydligt
mera kompromisslés attityd i férhandlingarna, mera
lik den som Finland tagit. Ett annat exempel ar lands-
bygdsminister Sven-Erik Buchts (S] kommentar nyligen,
(DI, 29 maj 2017]) om att regeringen jobbar med en
oversyn av artskyddsdirektivet, tvars emot vad miljo-
minister Karolina Skog (MP) tidigare sagt.

Man kan fundera 6ver varfor det ar det miljopartistiskt
styrda Miljodepartementet som haller i forhandlingarna i
Bryssel gallande en fraga som berdr Sveriges viktigaste
exportnaring. Om ministerradet inte kommer till nagot
beslut den 19 juni borde det finnas en majlighet att
flytta férhandlingsansvaret till Naringsdepartementet,
dar vi tycker att fragan borde ligga.

Av Oskar Lindstrém, Skogsanalytiker, Danske Bank
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SKOGSDATA FRAN SCA OCH HOLMEN

Sveriges tva borsnoterade skogsagarbolag

SCA knoppar nu av hygiendelen i bolaget Essity och darmed skapas nya SCA dar tyngdpunkten av vardet ligger
pa skogsmarken. Vi har da en unik situation med tva stora boérsbolag - SCA och Holmen - vars varde domineras
av skogstillgangarna. Darfor har vi sammanstallt en del av bolagens tillgangliga skogsinformation. Dessutom har

vi valt att kommentera information dar bolagen skiljer sig at.

Tabell 1. Nyckeldata foér skogsinnehaven i SCA och Holmen

Beskrivning Enhet SCA Holmen
Areal skog totalt miljoner ha 2,6 1,153
Areal produktiv skog miljoner ha 2 1,042
Virkesforrad produktiv skogsmark miljoner m3sk 230 120
Virkesforrad per ha skogsmark m3sk/ha 115 1152
Bruttotillvéxt produktiv skogsmark * miljoner m3sk 9,5 4,9
Volymforréantning (bruttotillvaxt/virkesforrad) % 4,1 4,1
Tradslagsfordelning Tall,Gran,Bjork,Contorta % 40,36,15,9 49,32,13,6
Andel produktiv skogsmarksareal avsatt for naturvard % 7 7
Arlig avverkningtakt (snitt 2014-2016) miljoner m*fub 4.4 3,2
Arlig avverkningstakt per hektar (snitt 2014-2016) m>fub/ha 2,2 3,0
Avverkning (snitt 2014-2016) i forhallande till tillvaxt ** % 55 74
Andel gallring av volym total avverkning (intervall) % 15-20 20-25
Férdelning timmer/massaved/brannved %/% 56/44 50/45/5
Bokfort varde 2016

Kalkylranta (WACC) % 525 55
Bokfort varde fore skatt miljarder SEK 30,8 17,4
Bokfért varde fore skatt per hektar SEK/ha 15400 16 700
Bokfért varde fore skatt per m3sk SEK/m?3sk 134 145
Vardets kanslighet for kalkylrantan

Varde fore skatt per m3sk vid 4,0% kalkylranta SEK/m3sk 182 205
Beraknad avverkning nu och i framtiden

Avverkning 2017 SCA, 2010 Holmen miljoner m3fub 4,3 3,1
Awvverkning2117 SCA, 2110 Holmen miljoner m3fub 59 4
Beddmd procentuell 6kning avverkning under 100 ar % 37 29
Resultat 2016

Rérelseresultat (EBIT) fore omvéardering av vaxande skog (snitt 2014-2016) miljarder SEK 553 620
Rarelseresultat (ovan) per avverkad m>fub (snitt 2014-2016) SEK/m3fub 126 197

* Holmens bruttotillvaxt omraknad fran nettotillvaxt.
** Omrakningstal m3fub/m®sk=0,83

Figur 1. Aldersklassfordelning SCA och Holmen

16

14

12

10

%
o]

SCA Holmen

0-10 10-20 20-30 30-40 40-50 50-60 60-70 70-80 80-90 90-100 100-110 110-120 120-130 130-140 140

Aldersklass

0BS: Aldersklassfordelningarna grundar sig pa situationen for SCA 2014 och Holmen 2010 vilket bor beaktas vid tolkning av materialet.
Kalla: Foretagsinformation samt egna berakningar
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Information om data samt kommentarer dar bolagen
skiljer sig mycket at:

e Volymférrantning

Volymforrantningen ar bruttotillvaxten delat med det
totala virkesforradet pa den produktiva skogsmarken.

[ genomsnitt ligger Sveriges skogsmark pa 3,8 %. Om
man varderar skog per kubikmeter sa ger mattet en
indikation pa framtida potential. Volymforrantningen av-
gors till stor del av aldersklassfordelningen. Stor andel
gammal skog med hég volym och lag tillvaxt ger laga tal
och mycket medelalders, valgallrad skog ger hoga tal.
Stor andel contorta drar ocksa upp volymforrantningen.

e Avverkning i férhallande till tillvaxt

Har ligger Holmen hogre an SCA. Vi har svart att se
hela forklaringen i skillnaden mellan bolagens alders-
klassfordelningar. SCA har stérre andel skog aldre an
120 ar. Troligen finns héar en stor del av den skog dar
man gor frivilliga naturvardsavsattningar. Holmen har
storre andel skog i intervallet 80 till 100 ar déar skogen
ofta har hogre virkesférrad. Har finns sannolikt en del
av forklaringen till Holmens hégre avverkning. Om sa ar
fallet talar det for att skillnaden haller i sig en period.

Figur 2. Oversiktlig beskrivning av markinnehav

SCA

Holmen

Kalla nyckeldata: Foretagsinformation samt egna berakningar

* Beddmd procentuell 6kningen av avverkning under
hundra ar

Har ar okningen betydligt storre for SCA vilket kan bero
pa en mangd olika, for oss okanda, parametrar. En viktig
orsak torde dock vara SCAs hogre andel skog i intervallet
10-30 ar. En annan kan vara en hogre andel contorta.

* Rorelseresultat per avverkad kubikmeter

Detta nyckeltal sticker ut till Holmens favér. Vi har dock
svart att ge en tydlig forklaring till den stora skillnaden.
En del kan forklaras av att Holmens innehav utifran
geografin torde ha en hogre medelbonitet som ocksa
ger hdgre rotnetton. Holmen har ocksa en del skog i
Gotaland dar priserna ar hogre. SCA kan ha haft mer
stormavverkning kvar vilket ger lagre netto. En férklaring
SCA sjalv ger men dar vi saknar inblick ar att industri-
delen tar hela fortjdnsten vid virkesbyten och att man
bor titta pa det gemensamma resultatet for skog och
industri for att fa full jaAmférbarhet.

» Geografisk belagenhet och lagsta slutavverkningsalder
[ princip all SCAs skog ligger i Norrbottens-, Vaster-
bottens-, Vasternorrlands- och Jamtlands lan. Har har
skogsvardslagen hardare krav pa lagsta slutavverk-
ningsalder (LSA), jamfort med 6vriga landet. Skillnaden
ar cirka 10 ar pa samma bonitet. Holmen har ocksa
tyngdpunkten av sin skog i dessa nordliga 1an men
dessutom har man en avsevard areal s6der om denna
grans, dar man kan avverka tidigare. Detta bér tas i
beaktande nar man jamfér bolagens aldersklassfordel-
ningar. Notering: Contorta &r ett importerat tradslag
och har ingen lagsta slutavverkningsalder.

Figur 3. Tradslagsférdelning, volymvagd
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MASSAMARKNADEN
Oskar Lindstrom Totalt motsvarar dessa tva projekt en produktionsok-
Skogsanalytiker pa Danske Bank ning pa omkring 900 00O arston, aven om 6kningen
Markets Sverige. rimligen kommer att spridas ut under 2018 och
www.danskebank.com 2019. Jamfort med leveranser om 24 miljoner ton

langfibrig sulfatmassa de senaste tolv manaderna
skulle detta motsvara en produktionsékning om 2 %

per ar 2018 och 20189. Detta ar i niva med genom-
snittet de senaste fem aren.

Vi tror pa en fortsatt god marknad efter massarally

Under varen har utvecklingen pa massamarknaden Figur 5.

overraskat manga [inklusive oss sjalva.) Istallet for Pris palangfibrig sulfatmassa (NBSK]) och globala lagernivaer

den prispress som manga hade vantat sig till féljd av

mmm Producentlager langfiber, antal leveransdagar (vanster)

ny kapacitet har priserna rusat uppat. Kortfibern har —— NBSK pris, SEK per ton [héger)
gatt fran 650 i borjan av aret till 790 dollar idag, 36 8000
medan den nordiska langfibern har gatt fran 810 i 34 oo
februari till 860 dollar nu i slutet av maj. En popular 32 \,\/\
forklaring till prisuppgangen var att den drevs av att 30 7000
manga kinesiska kodpare tagits pa sangen med for laga 28 6500
lager som darfor tvingats till panikkép. 26 5568

24

5500

Leveransstatistik ger visst stod at detta. Utleveranserna =%

20 5000

av massa under forsta kvartalet var upp 6,4 % jamfort maj2012  maj2013  maj2014  maj2015  maj2016
med samma period forra aret. Det skall jamféras med KaTla: Bloomberg, PPPC, FOEX
de senaste fem arens genomsnittliga tillvaxt 3,0 %
(4,2 % for kortfiber och 2,0 % for langfiber). .

Figur 6.

Denna 6kning kombinerad utbyggd kapacitet har drivit | eyeranstillvaxt av langfibrig sulfatmassa

spekulationerna om ett prisfall efter sommaren.

Leveranser av 1&angfibrig sulfatmassa,
tre manader rullande ar éver ar (vanster)

Vi ser dock indikationer som far oss att bli mera opti- 12%
mistiska och tro att priserna kan komma att halla i sig 10%
resten av aret. Till att borja med ser vi inga tecken till o

att marknaden ar pa vag att svalna. Globala leveranser &

av avsalumassa var fortsatt starka i mars och 6kade ab
med 12,2 % jamfort med mars forra aret. Lagernivaerna 2%
sjénk med tva dagar jamfort med februari till 33 dagar. 0%
For langfiber sjonk lagernivan med en dag till 29 dagar, e

- 4%

iniva med det historiska genomsnittet fér mars pa just
29 dagar. Detta starker oss aven i var 6vertygelse om
att de pris6kningar som annonserats, till 890 dollar
for langfibrig och, som hogst, 850 dollar for kortfibrig
massa, kommer att accepteras av koparna.

Vi tror att utmaningen snarare kommer néasta ar. For
langfibermarknaden kommer volymerna fran Metséas
utbyggda bruk i Adnekoski (uppstart under tredje
kvartalet 2017] att vara ute pa marknaden och SCAs
uppstart av Ostrand (andra kvartalet 2018) kommer
rimligen att borja paverka marknaden mot slutet av aret.
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BANKEN ANALYSERAR TRAVARUMARKNADEN

Varldsproduktionen av travaror pa "all time high”.
Under 2016 noterades den hdgsta produktionen av
travaror i varlden nagonsin, cirka 335 miljoner m?, se
figur 7. Visserligen ar nivan en prognos men att det ar
rekord star klart. Det gamla rekordet pa 331 miljoner
m® noterades 20086, det tog alltsa tio ar att komma
tillbaka efter finanskraschen. En produktion av travaror
pa rekordniva markerar en hog konsumtion och ett
hogt byggande i varldsekonomin. Férhoppningsvis ger
det ocksa en signal pa att byggandet i férnyelsebart
tra langsiktigt tar andelar av det totala byggandet. Kina
ar det stora utropstecknet i denna situation. Under
borjan av 2017 1ag kinesisk travaruimport (barr) pa
knappt 2 miljoner m® per manad. Det ar en 6kning pa
remarkabla 40 % under de tva senaste aren. Ryskt
virke dominerar men &ven svensk export 6kar snabbt.
Det ar inte omojligt att Kina blir Sveriges viktigaste
travaruexportmarknad efter UK under 2017.

Figur 7. Varldsproduktionen av sagade barrtréavaror
1962 -2016 (2016 prognos)
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Kalla: Bearbetat av Skogsindustrierna, Danske Bank

Alla utom Sverige 6kar travaruproduktioneniEuropa
[ Europa har alla de stérre travaruproducerande
landerna 6kat produktionen under 2016, enda undanta-
get &r Sverige, se figur 8. Om man bortser fran Oster-
rike som endast 6kade produktionen med 1,4 % sa
har de andra konkurrentlanderna noterat mycket stora
produktionsokningar. Ryssland och Finland toppar
med 7,8 respektive 7,4 % o6kning, men aven Tyskland
har 6kat produktionen med 5,2 %. Sverige minskade
produktionen marginellt med -1,2 %.

Annu kanner vi dock ingen oro fér denna utveckling.
Svensk produktion har 6kat mycket de senaste aren
och 6kningen har enbart kommit fran pressade syd-
svenska sagverk. Att konsolideringen dar gjort att pro-
duktionen gatt ned nagot under 2016 ar bara sunt. Kan
det vara sa att svenska sagverk borjat visa en nagot stérre
disciplin? Tveksamt, snarare ar det brist pa timmer!

Figur 8. Europas storsta producenter av barrtrévaror
(2016 prognos)

40
e Tyskland

25 Sverige

Finland

[eN)
o

Osterrike

e Ryssland

n
8]

Miljoner m?
n
o

\a

—
o

05

ONWO®ODO - AuUMITOLONOWO—~nuMmST 00
0 ®O0 ®O0 000000000 -+ = A o = — =
D OO 0O000000000000000O0O0
Lo e B N A VAV Ao VAV I o VA Vi o VA a Vi o VAV Iy o VN VA o VA VI o V AR Vi a ¥}

Kalla: Bearbetat av Skogsindustrierna, Danske Bank

Travarupriserna fortséatter att 6ka

Tal varldsmarknaden denna stora produktionsékning?
Ja, &n sa lange ser vi inga signaler pa éverproduktion.
Svenska sagverk fortséatter trenden med forsiktiga men
successiva prishojningar som pagatt sedan den absoluta
bottennoteringen vintern 2015/201 6. Hittills ar
exportpriserna, i SEK, pa historiskt modesta nivaer, om
vinu far tro att vi ar inne i en hogkonjunktur. De signaler
vi far fran sagverkscheferna ar att snart sagt alla
marknader har en positiv trend med god efterfragan.
Allt storre volymer gar nu 6ver till USA vilket &r mycket
positivt for att avlasta de traditionella marknaderna.
Det enda undantaget ar Algeriet som infort import-
licenser som aven drabbat travaror. Eftersom Algeriet
ar en viktig furumarknad ar detta kansligt i en period

nar furan har haft svart att havda sig gentemot granen.
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Furuvirket i kris - rekordstor prisskillnad mot granen
Vid arsskiftet 2015/2016 fick vi bevittna ett unikt
paradigmskifte. D& passerade det genomsnittliga
exportpriset for gran priset pa furuvaror. Detta skedde
i bade Sverige och Finland, se figur 9 och 10. Sedan
dess har granpriset legat ¢ver furan. [ Finland har
skillnaden dessutom tkat markant.

Figur 9. Genomsnittligt exportpris EUR/m? pa finska trévaror
av tall och gran.
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Ka&lla: Woodstat, Finnish Customs (Last observation Feb.)

Figur 10. Genomsnittligt exportpris SEK/m? pa svenska tra-
varor av tall och gran.

SEK/m3

2800

o600 |— E.];n

2aco| 1)

2200 //\/\

2000 ﬂ \ (‘/\J\V/A /\

1800 M!\A, /r/\/ \M Al aa mtAV'\\VM oy
oL Y ™

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Kalla: Woodstat, SCB (Last observation Dec.)

Nagra manader efter detta trendbrott sjonk dessutom
snittpriset pa talltimmer under granen i Finland. I norra
Sverige har timmer fran tall fortfarande ett hdgre pris
an gran, men prisskillnaden har minskat fran 56 till
33 kr/m>fub under de senaste tio aren, (2003-2006
och 2013-2016). I Mellansverige passerade grantimret
tallen for drygt fyra ar sedan och ligger nu cirka 15
kronor hogre. I Sydsverige ar det &nnu varre. Dar har
tall- och grantimmerpriserna f¢ljt varandra relativt val
fram till 2014. Da gick botten ur for tallen medan gran-
priserna tkade, se figur 11. Under Q1 i ar var pris-
skillnaden mellan gran- och talltimmer rekordstor med
hela 113 kr, eller 24 %, till granens fordel. Vi upplever
att varken skogsagare eller sagverk ar tillrackligt
lyhérda fér denna orovackande trend.

Figurll.
Sagtimmerpriser i Sydsverige, leveransvirke i SEK/m3fub
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Kalla: Skogsstyrelsen, Danske Bank

Furan maste finna nya marknader

Furuvirket och talltimmrets fallande trend gar tyvarr
inte att bortse ifran. Den innebéar ett enormt inkomst-
bortfall for landets alla 325 000 skogsagare. Den
stora forandringen skedde efter finanskraschen for tio
ar sedan nar de klassiska furuképande landerna vid
Medelhavet, som Spanien, Italien och Grekland, bara
férsvann fran marknaden. Da kom Nordafrika med
Egypten i spetsen som en raddare i ndden for furan.
Priserna blev visserligen lagre men man hade i alla
fall en képare. Sen har de nordafrikanska landerna
drabbats oroligheter, krig och oljeprisfall vilket gjort
att betalningsférmaga och priser svangt dramatiskt.
Furupriserna kommer sékert att 6ka under hésten
som en konsekvens av substitution mellan tradslagen,
nar prisskillnaden blivit for stor. Daremot ser vi tyvarr
ingen langsiktig, strukturell aterhdmtning for furan
vilket ar orovackande.

Samtidigt som vi maste varda de nordafrikanska mark-
naderna, kravs det att Sverige och Finland gemensamt
satsar pa att hitta saval nya anvdndningsomraden som
nya marknader for var nordiska fura. Den heta Kina-
marknaden har hittills fokuserat pa granvaror och nar
nu Vietnam kommer som ny importnation ar trenden
likadan dar. Med ratt inférsaljning finns naturligtvis
enorma mojligheter for furan i denna region. Aven i
Storbritannien och USA kan vi verka for att 6ka an-
vandningen av fura i exempelvis byggkonstruktioner.
Det stora lyftet kan bli CLT eller korslimmat virke for
byggelement. Har borde finnas en fantastisk potential,
inte minst for sydsvensk fura av samre kvalitet. En sak
ar saker. Svenskt skogsbruk har inte rad att forlita sig
till att gillestugetrenden atervander.
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BANKEN ANALYSERAR VIRKESMARKNADEN

TIMMER OCH MASSAVED

Massavedskriget har borjat

Det ar ganska tydligt att det massavedskrig som manga
gar och vantar pa har borjat smyga i gang. For narvarande
ar det ett positionskrig dar revirmarkeringar gérs och
forsorjningskanaler sédkras medan prisvapnet, &n sa
lange, endast anvands i mindre omfattning. SCA ar
aktiva i att knyta nya allianser. Som vi redan beskrivit
har man tecknat avtal med Mellanskog om massaved
och nu har ocksa Sveaskog etablerat en tagforbindelse
mellan Smaland och Ostrandsfabriken. Volymerna &r
naturligtvis fortfarande sma da det lar dréja ett ar tills
den nya fabriken startar pa allvar.

Sddra, med sin nystartade Vardanlaggning, later i
nulaget ingen ved i det nordvastra omradet ga norrut, som
tidigare. Samtidigt har de tecknat avtal med Mellanskog
om leveranser fran Mellansverige. Detta har i sin tur
bidragit till ett starkt sjalvfortroende hos Mellanskog.
Sa starkt att man vagat hdja massavedspriset for forsta
gangen pa sex ar da priset toppade pa cirka 325 kr/m*fub.
Justeringen ar pa samma niva som Sodra med 25 kr/m*fub
péa barrmassaveden, vilket ger 255 kr/m*fub for de
hart prévade skogsédgarna i Mellansverige. Lovmassa-
veden fick daremot en sankning med 15-20 kr/m>fub.
Holmen har hangt pa den Mellansvenska hgjningen.

Mitt i detta spel om massaveden sitter den storsta
spelaren och dominanten StoraEnso, som annu inte
(vid presslaggning] givit nagra signaler om prishéjningar.
Har gors sakert avvagningar om man skall hdja massa-
vedspriset nu eller senare. Eller kanske inte hdja
massaveden alls utan héja timmerpriserna och priset
for cellulosaflis till sagverken. Mgjligheterna ar manga
och spanningen ar osedvanligt hog i den situation som
borjar byggas upp allteftersom de gigantiska bruks-
investeringarna fortskrider.

i )

H -]n... 3

Ingen brist p4 massaved - rallyt far vanta

En sak &ri alla fall séker. An &r det ingen brist p& massa-
ved nagonstans i Sverige. Forsorjningslaget verkar
gott. En god sagverkskonjunktur med stor timmer-
kontraktering i kombination med planerade eller
oplanerade driftstopp pa bruken gor att massaveds-
travarna fylls pa runt om i landet. Var prognos ar att
den langsiktiga trenden &r uppat pa massavedspriserna
i hela landet. [ Sydsverige har héjningen redan kommit
och det blir knappast mer i ar. [ Mellansverige vagar vi
inte tro nagot mer an att de allra flesta skogséagare pa
nagot satt kommer att se ett hogre netto fran massave-
den. Om det blir pa prislistan, i premier eller andra till-
lagg, lar bero pa vem som ar kdpare. [ norra Sverige lar
skogsagarna fa vanta ett tag till innan priserna gar upp.

Ont om timmer i syd och balans i norr

[ Sydsverige har prish6jningen pa timmer legat och
dallrat i luften under varen. Det &r som vanligt en kon-
stig situation. Sydsvenska sagverk har generellt inte
alls nagon betalningsférmaga att hoja priserna i detta
lage. Samtidigt har signalerna om timmerbrist duggat
allt tatare. De privata sagverken holl standaktigt emot
en prishojning. Nar sedan Sédra upplevde att en tva-
prismarknad borjade etableras mellan prislista a ena
sidan och premier samt rotkép & andra sidan, dammade
man till med en ordentlig prisékning. Den blev 25 kr
upp pa listan och ytterligare 25 kr i en leveranspremie
med obestamd slutpunkt. Till allas forvaning géllde
hojningen aven det pressade talltimmret. Nu har de
flesta aktorer hangt pa prislistehdjningarna i syd.
Mellanskog hangde pa med en timmerprishojning pa
gran om 30 kr och lamnade talltimmerpriset orort,
vilket kanns logiskt. I Mellansverige upplever vi inte att
sagverken generellt har nagon akut timmerbrist, men
vi tror &nda att denna prishojning kommer att spridas
till andra aktérer i Mellansverige.

[ norra Sverige kan vi inte forsta annat an att de flesta
timmerforbrukare har férhallandevis gott om timmer.
Holmen har sjalva gatt ut med en timmerprishéjning
pa 25 kr for tall och 30 kr pa gran. Vi upplever det
som hogst osannolikt att denna prishojning ger effekt
pa marknaden generellt, i alla fall pa kort sikt. Som
laget ser ut nu tror vi inte pa nagra generella listpris-
héjningar pa timmer i norra Sverige.
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RAD TILL SKOGSAGARNA

Boka traff med delagarna pa fastigheten i sommar
Vi vill sla ett extra slag for er som driver skogen pa
distans. Ta chansen att planera in en traff med 6vriga
delagare under semestern i ar. Lat nagon delagare fa
till uppgift att géra en rundvandring till de bestand som
kan vara aktuella for atgard under den narmaste tiden.
Samlas kring skogsbruksplanen for att sedan med val-
fylld fikakorg ta er runt i skogen for diskussioner kring
atgarderna. Det kan tyckas komplicerat kanske, men

vi lovar att det ar den basta vagen till gladje och samja

i samagandet. Ovanskap grundas ofta i att nagon inte
kanner sig delaktig. Samtidigt kan detta vara ett bra satt
att smyga igang ett generationsskifte. Skriv gérna till oss
och beratta hur det gick. Nagot exempel kommer sékert
att publiceras i septembernumret av Skog & Ekonomi.
Stort lycka till fran oss pa banken.

Goda tider fér avverkning
Generellt tycker vi det ser positivt ut for skogsagarna
under denna period.

Sdodra Sverige

Priserna pa bade timmer och massaved har gatt upp

i Sydsverige. Aven om vi tror att massavedsituatio-
nen kan bli trangre framoéver sa ser vi ingen som helst
anledning att avvakta med avverkning. Detta galler
egentligen saval slutavverkning som gallring. Tidigare
har vi avratt fran grova gallringar och talldominerade
slutavverkningar i Sydsverige. Med gjorda prishéjning-
ar vagar vi inte ge radet att avvakta med dessa avverk-
ningar av strategiska skal. Ut och hugg!

e  Som vanligt - fortsatt att réja &ven om vi kommer in i
en mer arbetskravande period med l6vet i full skrud.
Ta med mycket vatten sa att du haller vatskebalansen.

o Hall koll pa dina férstagallringar. Lat dom inte kom-
ma for sent. Forrgj garna sjalv och spar kostnader.

e  Stort sug efter timmer och goda priser. Men de
varierar pa marknaden. Hall koll pa premier och
tidpunkter sa att du inte missar nagra prispaslag.

Mellansverige

Nu ser vi antligen forsiktiga prishéjningar pa massa-
veden i Mellansverige. Det ar langt ifran konsensus pa
marknaden for tillfallet, darfor ar det extra viktigt att du
sakerstaller ratt pris hos din virkeskdpare. Samma sak
géller &ven timmer da priserna varierar. Vi tror inte pa
nagot narliggande virkesprisrally och tycker generellt att
det ar ett bra tillfalle att avverka. Vad géller tidiga gall-
ringar far du absolut inte vanta pa detta. Ut och gallra.

e Fortsatt att roja tidigt och hart, sjalvklart anpassat
efter betningshojd och algsituation. Overvég ocksa
att roja ilite aldre ungskogar for att skjuta fram
gallringstidpunkten.

e Fortsatt med tidiga gallringar aven om de gar med
en mindre forlust.

e Vid slutavverkning stammer du av med din virkes-
kopare. Efterfragan pa tall ar pa vag tillbaks.

Norra Sverige

Har ar situationen lite svartolkad. Vi tror egentligen
inte pa nagra prishdjningar har i nartid. Daremot tror
vi att massavedspriserna kommer att dra i ivag nar
den stora kontrakteringen startar for bade Ostrand
och Aanekoski. Timmerpriserna ar pa vettiga nivaer
men det kan sakerligen komma smarre héjningar om
sagkonjunkturen haller i sig. Detta sammantaget gor
att vi tycker att du skall skéta skogen som vanligt. Det
ar varken ett bra eller daligt 1age i norr.

e  Som vanligt vill vi att du prioriterar réjning.
R6j hart nar bestanden passerat betningsfri héjd.
e Fortsatt med klena gallringar, det ar en investering.
e Prioritera ned grovre gallringar med hog
massavedsandel.
e Stortintresse for timmer. Stam av med
koparna. Ar du oséker sa skicka i alla fall in
slutavverkningsanmalan.

ElmiaWood

The Ne.1 International Forestry Trade Fair

7=10 JUNI 2017 - JONKOPING
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Ta chansen att byta lite dsikter med vara
kunniga Skogs & Lantbruksspecialister
pa varldens stérsta skogsméassa
ElmiaWood 7-10 juni 2017.

Vi finns i monter 526 mitt i skogen.
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KANDA PROFILER GER SIN SYN PA VIRKES-
MARKNADEN

Anna Malmqvist
Forséaljningschef, Sveaskog Goétaland
www.sveaskog.se

Massaved: I Gotaland ar situationen
lite speciell efter underhallstopp pa
Varo och Skarblacka vilket resul-
terat i tillfallig lageruppbyggnad

av barrmassa. Innan dess har vi haft en ovanligt lugn

period med god efterfragan och fungerande fléden. For
léovmassaved har det ocksa fungerat bra, tills nu da det
tjocknat till. Jag tror dock att detta ar tillfalligt och att
massavedsmarknaden blir mycket god i Sydsverige
framodver. Sveaskog etablerar nu en tagférbindelse
med massaved fran Stockaryd i Smaland till SCAs
Ostrandsfabrik .

Timmer: Sydsvenska sagverk har upplevt en tuff var
med lagt timmerutbud och mycket laga lager. Efter
Sodras prishéjning har nog alla f6ljt efter med listpris-
hojningen pa 25 kr/m*fub. Daremot varierar kontrakte-
ringspremien vad géller langd och niva.

Peter Eklund
Vd, Bergkvist-Insjon AB
www.bergkvist-insjon.se

Travarumarknaden: Vi exporterar
2/3 av produktionen till Asien

och 1/3 inom Europa. I Europa ar
efterfragan hygglig men vi kanner
inget pristryck uppat. Den kinesiska marknaden ar god
men volatil samtidigt som den japanska marknaden

ar stark. Allt skulle vara riktigt bra om vi inte upplevt
nastan absurda fraktrater vid nya affarer. Situationen

kan fortydligas i tre delar:

Del 1: Fran borjan av aret 2017 har fraktpriset dkat
nastan 1.000 USD per container vilket blir knappt
175:-/m*. Min bedémning &r att det beror pa
konsolideringen inom containershipping.

Del 2: Konflikten i Goteborg skapar extra paslag om
200 USD/container, som debiteras av rederierna.
Del 3: Samma konflikt tvingar fram alternativ for att
klara leveranserna till kund i Asien. Nu styr vi varor till
Géavle hamn, vilket ger en kostnadshojning beroende
pa andrad logistik, omlastningar av containers mm.
For att kompensera for frakthdjningen borde travaru-

priset htjas med cirka 20 EUR men det har inte kunnat
tas ut i travarumarknaden. Nar vi nu ar inne i en bra
konjunktur far vi alltsa en stor storning fran frakterna.

[ forlangningen aventyrar detta Sveriges, allt starkare,
position pa den asiatiska travarumarknaden.

Olle Berg
Marknadschef, Setra
WWww.setragruop.com

Travaror: Konsumtionen ar bra éver
hela linjen samtidigt som utbudet
okar i en rimlig takt. Sverige gar jatte-
bra aven om véaren var lite kall for
hemmasnickarna. England ar stabilt och pundkursen
ar med oss. Aven Tyskland gar mycket starkt. I Kina
och Japan ar konsumtionen god men fraktproblema-
tiken utmanande. | Nordafrika har Egypten hamtat sig
medan det ar tvarstopp i Algeriet beroende pa import-
licenser. Jag ser positivt pa marknaden framover

och tror att vi far igenom sma prishdjningar l16pande,
atminstone fram till och med tredje kvartalet.

Mats Sigvant
Koncernchef, Siljan Group
www.siljan.com

Travaror: Sagkalkylen for gran har
varit battre an for furan under en

period nu. Vi ar darfér tacksamma
for att vi sagar tva tradslag och har
kunnat 6ka granandelen. Som i tidigare cykler kommer
granen forst och darefter furan. Vi har bra efterfragan
pa fura 6verlag i vara marknader. Undantaget ar
Algeriet dar regeringens importlicenser tillfalligt har
stoppat leveranserna. Efter sommaren, nar Ramadan
ar overstokat och licenserna borta sa tror jag att vi far
se en mycket bra furumarknad. Speciellti Algeriet dar
lagren da ar témda.

Timmer: Timmerpriserna har héjts i Sydsverige. Det
var dock underligt att S6dra &ven héjde talltimmer-
priset. Det kommer inte att ske har om vi inte far en
formidabelt lyft pa furutravarorna.

Massaved: Det ar bara en tidsfraga tills massaveden
hoéjs i vart omrade. Fiberkdparna visar ett allt storre
intresse.
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FASTIGHETSMARKNADEN

Skogsmarkspriserna i Gotaland drar ivag
Fastighetsmarknaden ar nu extremt tudelad och
gransen gar nagonstans i Malardalen. Norr om denna
grans ar marknaden sansad och vi ser inga excesser.
Soderut &r marknaden daremot ar glédhet. Allt oftare
ser vi affarer dar nivan stuckit ivdg. Manga har forlorat
flera budgivningar och nar ratt fastighet dyker upp
lamnar man kalkylen hemma och bjuder med hjartat.

Hjartat skall naturligtvis vara med nar du gor kalkylen
infor kopet. Fastigheten skall varderas utifran dina in-
dividuella bevekelsegrunder, som bra jakt, fint sjolage,
byggnadsmadjligheter, etc. Daremot varnar vi for att du
oférberedd rycks med i en budgivning. Risken ar da att
avkastningen blir oerhort lag pa ditt kop. En avkastning
du far leva med mycket lange.

Aven om snittet ligger pa cirka 600 kr/m®sk i Gotaland
sa ar nivaer pa 700 kr/m?sk fér ordinara skogsfastig-
heter inte ovanliga. Kom da ihag att det finns lika
manga fastigheter som gar for priser l1angt under

600 kr/m3sk. Sa fungerar medelvardet a&ven om det
ofta bara ar rekordnoteringarna det pratas om.

Enligt Lantmateriets statistik 1ag priset still i Gotaland
under det senaste halvaret, vilket forvanar. Aven vi pa
banken kanske bara kommer ihag de héga priserna.
Infor ett kop eller en forsaljning skall du inte tveka om
att kontakta nagon av vara erfarna Skogs- & Lanbruks-
specialister for en genomgang. Vi garanterar att det ar
val anvand tid. www.danskebank.se/lantbruk

Karl Olofsson

Vd pa "Skog och Lantbruk”,

ett Sydsvenskt radgivnings- och
maéklarforetag
www.skogochlantbruk.nu

Sydsvensk skogsfastighetsmarknad
ar hausseartad just nu med manga
intressenter och budgivningar som drar ivag. Vi traffar
manga som Vvill uppleva ké&nslan av att 4ga skog sam-
tidigt som utbudet ar lagt. Man réknar inte sa noga

pa avkastning och virkesvarden utan greppar tillfallet
nar det kommer. Under 2014 hade vi en dipp, men
sedan dess sa har priserna gatt upp till snittnivan pa
cirka 600 kr/m®sk i s6dra Gotaland under 2016. Min
beddmning ar att priserna stigit ytterligare 5-10 %
under varen. Mitt rad till kdparen ar att géra hemlaxan
fére budgivningen sa du ar beredd om priset sticker i
vag pa din dromfastighet. For er saljare ar det bara att
konstatera - det ar saljarens marknad deluxe just nu
och jag ar forvanad Over att inte fler ser laget.

Magnus Engstrom
Maéklaransvarig, LRF Konsult,
Syddstra Sverige
www.lrfkonsult.se

Skogsfastighetsmarknaden ar stabil
pa en hog niva. I var del av landet
finns manga medelstora fastigheter
som manga har rad att kdpa. Det blir fler budgivare och
priserna dra ofta ivag. Vi kommer att hamna en bit 6ver
600 kr/m?sk i snitt under varen vilket ar all time high.
Jag ar mycket férvanad 6ver att inte fler saljer i nuvaran-
de situation. Man kan ju fraga sig vad som kommer att
bli battre pa marknaden utifran detta lage. Mitt rad till
képarna ar att fundera igenom vad man vill uppna med
sitt gardskop. Till saljarna ger jag radet att en valskott
fastighet alltid betalar sig pa marknaden.

Ake Carlsson
Maéklare pa Areal, Vastsverige
www.areal.se

Vi har ett valdigt bra tryck pa foérsalj-
ningarna for skogsfastigheter med
priser som pekat uppat de senaste
tva aren. De nya skogsagarna, som
férsvann under 2008, ar nu tillbaks vilket ger fler
spekulanter och hogre priser. Under varen ar min
kansla att priserna stigit 5-10 %. Eftersom efterfragan
pa boende har 6kat ar det dock svarare att avgora vad
man faktiskt betalar for sjalva skogen. Marknaden ar
visserligen valdigt het men jag ser anda flera sunda
signaler. Bankerna stéller hogre krav. Fler kopare
staller initierade fragor om bonitet, gallringsgrad, etc.
Dessutom okar prisspridningen per m®sk pa olika
fastigheter. Det senaste aret har jag sett priser pa
mellan 300 och 800 kr/m?®sk, dar kvalitet kostat mer.

Figur 12. Skogsmarkspriser varen 2017 (kr/m?3sk),
prisférandring fran hésten 2016 (procent)

223 kr/m3sk

340 kr/m3sk

600 kr/m3sk

1%
% 279 kr/m3sk

507 kr/m3sk

Kalla: Lantmateriet
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Danske Bank Sverige ar en fullservicebank med ett brett utbud av produkter och tjdnster inom sparande och placeringar, pension och
férsakring, finansiering och betalningar samt riskhantering. Banken ingar i Danske Bank Group, ett bérsnoterat aktiebolag pa
Koépenhamnsbérsen och en av Nordens stérsta finanskoncerner med éver 400 kontor i 15 lander. Danske Bank i Sverige har ett
50-tal bankkontor och sex regionala Finanscenter och etablerades i Sverige 1997 i samband med forvérvet av Ostgéta Enskilda
Bank. For mer information besék danskebank.se, twitter.com/danskebankse, facebook.com/danskebanksverige

RANTA OCH VALUTA

Bankens chefsekonom

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

Ljuseti tunneln - en utvag eller taget?

Efter sju sorger och atta bedrovelser visar alltmer data
att varldsekonomin langsamt haller pa att helas. Det
ar inte bara konsumtionen som ar god. Vi ser ocksa
tecken till aterhamtning i saval varldshandeln som ma-
skininvesteringarna. Detta ar givetvis goda nyheter for
den insats- och investeringsvaruintensiva svenska ex-
portsektorn. En orsak till den har férbattringen ar - hor
och hapna - Trumps ekonomiska politik. Bland férsla-
gen finns namligen ett férslag om sankta inkomst- och
foretagsskatter. En kraftig sankning av skattebérdan
for framforallt de mindre féretagen, fran cirka 35 % till
15 %, har fatt dessa att jubla. Inte nog med det, tack
vare Trumpnisses manna fran himlen menar sma-
foretagen i flera olika undersékningar att det nu ar

det basta laget att investera och anstalla, sedan fore
finanskrisen atminstone.

- Fantastiskt, eller hur? Vad kan ga fel?

En hel del tyvarr.

Till att borja med vet vi fortfarande inte om férslagen
kommer att bli verklighet. Med tanke pa hur svagt stod
Trump har fatt i fragor dar det heterogena republikan-
ska tidigare har haft en enad front, upphévandet av
"Obamacare” till exempel, forefaller utsikterna for en
storre ofinansierad skattereform mycket sma. Och ar
den finansierad ar fragan hur mycket stimulans det
verkligen blir.

Det star, kort sagt, och vager i varldsekonomin igen. De
positiva nyheterna ar att vi antligen ser vissa tecken
till ljusning for svensk exportindustri, vilket manga
hoppas pa. Vi pa Danske Bank ar emellertid radda for
att det bara ar en ny falsk gryning och att utsikterna for
"Trumponomics” att lyckas ar mycket sma.

En fortsatt svag inflation ligger som en vat filt 6ver ran-
temarknaden och vi ar tveksamma till om det finns sa
mycket utrymme for hogre rantor harifran och framat.

Kortsiktigt tror vi att kronan har mest forstarknings-
potential mot EUR, men pa langre sikt torde kronan
kunna forstarkas mot alla stérre valutor. Pa ett ars sikt
réknar vi med att kronan sta kring 9.30 mot EUR, 8.02

mot USD och 11.21 mot GBP.

Figur 13.Ranta
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Kalla ranta och valuta graf: Danske Bank

Johan Freij
Afférsomradeschef
Skog och Lantbruk
Danske Bank i Sverige
Ansvarig utgivare
Telefon 0752-48 1261

idéer fran dig som ldsare.
Skicka dem till:

johan.freij@danskebank.se

Jag tar gdrna emot synpunkter och



