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Skogen har aldrig varit viktigare fér svensk ekonomi

Utan skogsbruket och skogsindustrin hade svensk handelsbalans
sett ut som ett svart slukhal. Sedan millenniumskiftet har handels-
balansen gatt fran 150 mdr SEK i dverskott till ett svagt underskott
under 2016. Huvudorsaken ar en svagare exportdokning i férhallande
till den snabbare 6kningen avimporten med tyngdpunkt pa konsumtions-
varor. Skogens arliga nettoexport har daremot okat fran knappa

80 mdr SEK till dryga 90 mdr. Utan skogssektorn hade vi haft en
negativ handelsbalans pa uppemot 100 mdr SEK. Den traditionella
skogen och skogsindustrin befaster darmed sin betydelse for svensk
ekonomi. L&s mer péa sid 2.

Bralage for avverkningihela landet

Virkespriserna har hojts och efterfragan pa virke &ar stori hela
landet. Nu har vi det ovanliga laget att bade sagverken och cellulosa-
industrin gar bra och kor for fullt. Fér landets 325 000 skogségare
ar det ett mycket bra ar fér avverkning, sett ur ett tre- till femarigt
perspektiv. D& marknaden 6versvadmmas av olika prissattnings-
modeller med premier och tillagg ar det extra viktigt att skogségarna
sakerstéaller en bra prisniva vid kontraktstillfallet. L&s mer pa sid 8.
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Har kommer ett nytt nummer av nyhetsbrevet

Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell information
fran kdnda aktérer inom naringen, ger handfasta
tips till dig som skogségare och presenterar en eko-
nomisk analys av laget for skog och skogsprodukter.
For dig som &nnu inte &r prenumerant, anmal dig pa
www.danskebank.se/prenumeration

TEMAARTIKEL 1

Skogsindustrin har aldrig varit viktigare for Sverige
Utan skogsbruket och skogsindustrin hade svensk
handelsbalans sett ut som ett svart slukhal. Sedan
millenniumskiftet har handelsbalansen gatt fran ett
overskott pa cirka 150 mdr SEK till ett svagt handels-
underskott under 20186, se figur 1. Detta &r en
situation viinte sett Sverige sedan 1990-talskrisen.
Var varuimport ar alltsa nagot stérre an exporten. Pa
ena sidan ser vi en minskning av exportens betydelse,
dar forflyttning av produktion till 1ander med lagre kost-
nadslage ar en viktig orsak. Denna trend paverkar saval
sysselsattning som skattebas. Pa andra sidan ser vi en
snabb 8kning avimporten, se figur 2. Okningen bestar
till stor del av konsumtionsvaror, se tabell 1, dar det &r
gruppen "Ovriga varor” som tkat mest de senaste aren.

Figur 1. Utvecklingen av Sveriges handelsbalans (varor) och
skogsindustrins bidrag till handelsbalansen 2000 til1 201 7.
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Figur 2. Sveriges import och export av varor i mdr SEK,
(12-manaders rullande).
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Kalla grafer och tabell pa denna sida: SCB, Danske Bank

Tabell 1: Sveriges varuexport 2016 i mdr SEK férdelat pa varu-
grupper. Ovriga varor ar livsmedel, tekovaror, skor och mabler.

Omrade Export % Import % glxeptct)?i
Skogsvaror 125 10% 34 3% 91
Mineralvaror 113 9% 85 7 % 28
Kemivaror 160 13 % 148 12% 12
Energivaror 72 6 % 107 9% -35
VVerkstadsvaror 549 46 % 541 45 % 8
Ovriga varor 174 15% 290 24 % -116
Summa 1193 1205 -12

Férandringen i handelsbalansen, sedan toppen for ett
decennium sedan, har alltsa paverkat svensk BNP-tillvaxt
negativt. Det ar i det ljuset man skall se svensk skogs-
industri dar nettoexporten av skogsvaror under denna
period visar en stabil, nagot positiv trend. Skogens
nettoexport har ¢kat fran knappa 80 mdr SEK i arstakt
innan milleniumskiftet till dryga S0 mdr SEK i dag,

se figur 1.

Svensk basindustri som skogen forsvinner ofta i medie-
bruset bland IT-under, spelbolag, musikexport och
e-handelsplattformar. Det ar darfér viktigt att lyfta fram
att utan skogssektorn hade vi haft en negativ handels-
balans pa uppemot 100 mdr SEK. Skogssektorn star
for cirka 10 % av varuexporten, men eftersom industrin
foradlar inhemska ravaror med hjélp avinhemsk energi
och arbetskraft sa far nettoexporten fran skogen sa
extremt stor paverkan. Att skogsindustrins betydelse
for handelsbalansen tkat sa kraftigt de senaste tio aren
visar ocksa att industrin lyckats klara konkurrensen
gentemot omvéarlden. Skogen befaster darmed sin
betydelse fér svensk ekonomi och tydliggér hur angela-
get det ar att ge saval skogsbruket som skogsindustrin
langsiktiga och tydliga spelregler. Detta géller inte minst
agande- och brukanderatten av skogen samt att utveckla
skogsravarans mdgjligheter i ett fossilfritt samhalle.

“"Hade vi haft underskott i utrikeshandeln hade
var utlandsskuld ékat. Vi hade behovt lana for att
betala for importen. Det kanske inte hade varit
nagon fara pa kort sikt, men om det hade blivit
en vana skulle vart fortroende kunna skadas.
Det hade helt enkelt inte funkat for ett litet land
som Sverigde att géra som till exempel USA och
dras med underskott ar efter ar.”

Fredrik Carlgren, chef pa EkonomiFakta

“En positiv handelsbalans symboliserar Sveriges
konkurrenskraft och framgang som exportnation.”

Mlichael Grahn, chefsekonom p& Danske Bank Sverige
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TEMAARTIKEL 2

Dollar- och pundfallet pressar skogsindustrin

Det har gatt fort. Sedan bérjan av sommaren har US
dollarn fallit 11 % och det brittiska pundet S % mot
den svenska kronan. Dollarn ligger pa trearslagsta
medan pundet handlas pa nivaer som vi bara sett vid
nagra tillfallen de senaste tjugo aren. Dessa valutafall
kommer att borja drabba de nordiska skogsbolagen
under hésten ochininasta ar, lite beroende pai vilken
utstrackning de sakrat sina valutafléden. Om vi bortser
fran eventuella valutasakringar (16per ofta pa cirka ett
halvar) sa sticker finska forpackningsféretaget Metsa
Board och svenska massatillverkaren Rottneros ut vad
galler mojlig effekt pa den vantade vinsten nésta ar*, se
figur 3. Om US dollarn f61l med 10 % mot den svenska
kronan skulle det minska den vantade vinsten per aktie
med en knapp tredjedel for dessa tva foretag. Fér SCAs
del ar effekten en minskning av férvéantad vinst med
cirka 12 %. SCA sticker daremot ut vad géller kénslig-
heten for det brittiska pundet.

*Baserat pa bolagens kénslighetsanalys och konsensus-
estimat fran FactSet.

Figur 3. Beraknad effekt av 10 % férsvagning av valutan mot
rapporteringsvalutan pa prognosticerad vinst per aktie 2018
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Kalla: Danske Bank estimat, bolagsrapporter, FactSet

Dollarberoendet 6kar kraftigt hos sagverken
Sagverksindustrin har sedan 1ange haft en exportandel
pa drygt 70 % och svenska sagverkschefer har levt
med valutaférandringarna bade till frukost och lagg-
dags. Den stora férandringen pa senare ar ar att
andelen affarer i USD 6kat mycket kraftigt. Innan
finanskrisen dominerade euron, pundet och de nordiska
valutorna. Darefter har exporten till Nordafrika och
Mellanéstern dkat kraftigt samtidigt som Kina och
Sydostasien blir allt viktigare. Pa nastan alla dessa
marknader ar den huvudsakliga valutan USD, se tabell 2.

Tabell 2.
Sveriges viktigaste exportmarknader fér travaror 2016
Marknad 1000 m*® Handelsvaluta
United Kingdom 2702 GBP
Egypt 1136 usb
Norway 956 NOK
Germany 948 EUR
Denmark 937 DKR
The Netherlands 889 EUR
Japan 779 EUR
China 734 usb
Algeria 566 USD/EUR
Morocco 428 USD/EUR
France 358 EUR
Saudi-Arabia 334 usb
Belgium 330 EUR
USA 245 usb
Tunisien 143 usb

Kalla: Skogsindustrierna, Danske Bank

Under 2016 var fortfarande euron stérsta handels-
valuta med 35 % av exportvolymen medan dollarn lag
hack i hal pa 29 %. Darefter kom pundet med cirka 21 %
och évriga valutor som NOK och DKR med en andel pa
15 %, se figur 4. Under 2017 réknar vi med att dollar-
marknaderna kommer att ta en &nnu stérre del.
Forskjutningen mot USD har gjort att valutasvangning-
arna pa den totala exporten okat kraftigt. Dessutom har
sagverken svart att kompensera sig med travarupriset
nar man drabbas av en kraftig nedjustering av dollar-
kursen gentemot svenska kronor. Som en marknads-
chef sa: "Om jag skulle borja diskutera den svenska
kronans varde med en kinesisk importér sa hade hen
bara tittat fragande pa mig utan att ha nagon aning

om vad svenska kronor ar for nagot.” En klagosang om
en allt starkare svensk krona till nordafrikanska eller
asiatiska képare 16nar sig alltsa inte. For att jamna ut de
varsta svangningarna géller det helt enkelt att valuta-
sakra sig och borja anpassa kostnader och produktutbud.

Figur 4.
Svensk travaruexportvolym per handelsvaluta, 2016
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Kalla: Skogsindustrierna, Danske Bank
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MASSAMARKNADEN

Oskar Lindstréom
Skogsanalytiker p4 Danske Bank
Markets Sverige.
www.danskebank.com

Brytningspunkt i sikte efter arets massarally

Vi tror att massamarknaden narmar sig en brytpunkt
under hésten. Priserna har stigit snabbt och &ridag
pa de hogsta nivaerna sedan februari 2015 réknati US
dollar. Samtidigt ser vi en vag av ny kapacitet som
kommer att na ut pa marknaden det kommande aret.

Sedan arsskiftet har listpriset pa langfibrig blekt
sulfatmassa (nbsk) 6kat med $87 (en 6kning med 11 %)
och &ridag $895 per ton. Priset pa eukalyptusbaserad
blekt sulfatmassa (bhk) har sedan arsskiftet dkat

med hela $227 (35 %) och &r idag $880 per ton.

Detta har drivits av en kambination av lageruppbyggnad
och stark efterfraganiKina. Vi &r dock nuinneien
period dar flera expansionsprojekt kommer att starta
upp och bidra till en signifikant 6kning av kapaciteten,
bade vad géller lang- och kortfiber. Baserat pa kénda
projekt beréknas véarldskapaciteten marknadsmassa
2017-2019 att 6ka med sammanlagt 6 miljoner
arston, ungefar 10 % av dagens totala kapacitet. Vi
réknar med att det har kommer att borja sétta press
pa priserna. Detta &ven om en del projekt kommer att
drabbas av forseningar och vi férutspar nedlaggningar
av en del &ldre kapacitet.

Figur 5. Genomsnittligt pris pa langfibrig sulfatmassa i
svenska kronor

Vad galler langfibrig sulfatmassa kommer till exempel
Metsa Fibers projekt i Adnekoski, Finland [tillskott 0,8
miljoner arston), som drog igang i augusti, troligen att
vara nara full produktion i bérjan av nésta ar. SCAs
utbyggnad av Ostrand (0,5 miljoner &rston tillskott)
kommer att startaijuni 2018.

Totalt raknar vi med att listpriset pa kortfibrig sulfat-
massa faller med $90 per ton och listpriset pa lang-
fibrig sulfatmassa faller med $40 per ton. For svenska
producenter tillkommer &ven den svagare US-dollarn
som 16k pa laxen. Med dagens vaxelkurs (7.96 den 5
september] skulle var prognos innebéara att priset i
svenska kronor faller med 13 % jamfort med situationen
ibdrjan av sommaren. Detta ar dock inte sa illa som det
kan lata. | svenska kronor skulle det fortfarande vara

7 % hogre an genomsnittspriset de senaste fem aren.

Figur 6. Listpris pa langfibrig sulfatmassa i US dollar och
producentlager
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Figur 7. Globalt kapacitetstillskott marknadsmassa,
tusentals arston, netto
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BANKEN ANALYSERAR TRAVARUMARKNADEN

Héjda travarupriser men lagre vinster i hést

2017 har borjat mycket bra for sagverken. Under varen
har efterfragan varit 6kande. Bortsett fran delar av
Nordafrika-Mellandstern sa har alla marknader varit
bra, vilket &r ovanligt. Priserna har kunnat héjas till nivaer
viinte sett sedan 2014, se figur 8. Furupriserna har
hamtat sig avsevart. Vi har &ven sett sjunkande lager &ven
om de flesta av vara konkurrentlander 6kat produktio-
nen. Vad kan man da mer 6nska sig som sagverkschef?

Tyvarr ar lyckan aldrig speciellt 1angvarig i sagverks-
branschen. Under sommaren skedde den kronforstark-
ning till GBP och USD som beskriv tidigare i nyhetsbre-
vet. Samtidigt har timmerpriserna hojts i hela landet i
kampen pa ravara. Detta gor att 16nsamheten nu faller
och méanga raknar med kraftiga resultatférsdmringar
under hosten.

En langre positiv cykel an tidigare?

Om man studerar exportpriskurvan, se figur 8, sa ser
man att priserna historiskt har skenat i slutet pa upp-
gangsfasen for att sedan vanda ned lika snabbt igen.
Tiden mellan uppgangsstart och prisfall har historiskt
legat pa cirka 14-18 manader vilket &r dar vi ar just nu.
Det som talar for att den positiva priskurvan kan bli ut-
halligare denna gang &r att prisuppgangen inte ar sa brant
inuvarande fas. Vi tror, eller kanske hoppas, darfor att
tréavaruexporten klarar de tunga vintermanaderna utan
en kraftig lageruppbyggnad och att man darigenom kan
forlanga den positiva cykeln 6ver varen denna gang. Som
reservation maste vi tyvarr tilldgga att med den ovanliga
mangd osakerhetsfaktorer vi serivéarlden just nu, kan
denna prognos snabbt forvandlas till ett 6nsketédnkande.

Figur 8.
Genomsnittligt exportpris SEK/m? for sagade travaror

Dramatiskt tapp av svensk marknadsandel till Kina
Vi presenterar nagra viktiga travarutrender att halla
o6gonen pa. Det kinesiska trataget rullar vidare med
oférminskad kraft och man importerar nu éver 2 miljo-
ner m3 travaror i manaden! Ryskt virke dominerar allt
mer i Kina, se figur 9. Bra eller daligt kan man fraga.
Bra sa lange volymerna kan placeras. Daligt om vi far
en dampning av den volatila kinesiska marknaden. Da
skulle 6vriga markander 6versvammas av ryskt virke.

Aven finska travaruexportérer har stora framgangar
medan svenskt virke tappar kraftigt i Kina. Detta ar inte
bra. Det &r viktigt att underhalla en marknad som denna.
Aven om volatiliteten &r hég kommer Kina att férbli en
extremt viktig tradvarukonsument som dessutom kan ta
alla tankbara kvaliteter, se figur 10.

Figur 9. Kinesisk travaruimport (per manad) 1000 m?fran
Kinas st6rsta exportléander
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Figur 10. Exportvolym (per manad) av europeiska travaror till
Kina, 1000 m3
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Rekordpriser pa travarori USA

Den amerikanska travarumarknaden kokar. Med
inférda tullar mot Kanada och ett sémre flode darifran
sa behdvs nu europeiskt virke. De sagverk som skeppar
till USA tycks vara néjda aven efter dollarfallet. Detta
beror pa att travarupriserna nu tangerar de hdgsta
priserna pa 15-20 ar, se figur 11. Historiskt svanger
dock USA-marknaden blixtsnabbt.

Figur 11. Travarupriser USD/1000 board feet fér standard-
dimensionen 2x4 pa den amerikanska marknaden
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Frankrike ar en marknad som nu bérjar piggna till efter
en lang svacka sedan finanskrisen. Under 2016 export-
erade Sverige cirka 360 000 m? till Frankrike och ligger
darmed langt efter Tyskland och Finland. Detta &r en
marknad att halla 6gonen pa. Frankrike ar pa gang.

En spannande framtidsmarknad ar Polen som ocksa

ar ett stort utropstecken for Sverige. For tre ar sedan
lag exporten pa 150 000 m3, 2016 250 000 m® och
iar kan vi nd 350 000 m®. | Polen dominerar svenska
travaror och tar andelar fran Tyskland.

BANKEN ANALYSERAR VIRKESMARKNADEN

TIMMER OCH MASSAVED

Den 6kande jakten pa massaveden fortsatter

Som vi skrivit tidigare sa kommer hela tiden signaler
pa att de fiberkdpande bolagen markerar positioner i
marknaden. For tilifallet ar fibersituationen balanserad
runt om ilandet men skillnaden mellan balans och brist
ar alltid harfin nar industrin gar for fullt. Som vi férstar
rullar nu Varo helt enligt plan och svaljer mycket stora
volymer. Mérrum har haft driftsproblem men nar man
far ordning pa detta sa kommer fiberjakten att cka
ytterligare i Sydsverige. Pa sikt kommer det att bli en
snav massavedsituation i Sydsverige.

| Mellansverige har Mellanskog och Holmen hojt
listpriset pa barrmassaved medan andra aktérerna,
statt emot. Vi upplevde det som ett vagat drag fran
Mellanskog, men som vi forstar sa har hojningen
fungerat val, se Sture Karlssons kommentar.
Prishdjningen har anda paverkat hela marknadeni
Mellansverige. Istéllet for listprishéjningar sa figurerar
nu dels olika premier i marknaden, dels rabatterade av-
verknings- eller skogsvardskostnader. Nar Mellanskog
okar kontrakteringen samtidigt som en del ved forsvin-
ner ut ur omradet sa &r de andra aktdrerna tvungna att
bevaka sina positioner. Vi tror &nda inte att det blir en
generell listprishdjning i hela omradet under hdsten da
importen fran Norge ar for stark fér det, se figur 12.

Sture Karlsson
VD, Mellanskog
www.mellanskog.se

“Vi har en strategi att vixa var massaveds-
affdr ddr vi nu jobbar med fler kopare dn
tidigare. Det har majliggjort den prishdjning
som vi inférde i maj. Var totala kontrakter-
ing under forsta halvaret 6kade med cirka
10 % jamfort med samma period i fjol.
Huvuddelen av den ékningen ligder pa sen-
varen. Gallringsandelen har 6kat nagot.”
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I norra Sverige har Norra skogségarna héjt listpriset

pa barrmassaved med 20 kr/m3fub vilket lag i korten.
Aanekoskis nya massaindustri av megaformat startar
upp nu, Husum har gjort sin konvertering och &ri full
produktion samtidigt som Ostrands utbyggnad fort-
satter. Aven har tror vi att denna prishdjning pa ett eller
annat satt kommer att paverka hela marknaden.

Fiberimporten fran Norge pa cirka 3 miljoner m?
Efter den dramatiska nedlaggningsvagen i norsk
skogsindustri for nagra ar sedan har massaveds-

och flisexporten etablerats som en del av den svenska
virkesmarknaden. Vi kan konstatera att arsimporten
av massaved och flis fran Norge stadigt ligger pa

en niva runt 3 miljoner m3, dar massaveden star

cirka 2 miljoner m? och flisen for cirka 1 miljon m3,

se figur 12. Fortsatta industrinedlaggningar kan dock
komma i Norge. Efter att det egna kapitalet ar forbrukat
spekuleras det nu om framtiden for Norske Skog

och foretagets tva kvarvarande industrier i Skogn,
Tréndelag, och Halden syddst om Oslo. Vi haller det
for otroligt att det blir en total nedlaggning, men

skulle det ske kommer ytterligare cirka 1,7 miljoner m®
massaved och flis ut pa marknaden.

Figur 12. Export av massaved och flis fran Norge till Sverige,
m?3, arstal (rullande 12-manader)
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Kalla: SSB, Danske Bank

Héjda timmerpriser i hela landet
Sedanivaras har timmerpriserna hojts i hela landet.
Hur hdjningarna ser ut varierar saval mellan regioner
som mellan aktérerivarje region.

| Sydsverige satte Sédra ribban da man i maj héjde
timmerpriset med 50 kr, inklusive premie efter en
period med tvaprissystem i marknaden. Den nivan ar
nu etablerad &ven om modellerna att betala varierar.
Pristrycket ar fortsatt uppati syd men vi tror inte pa
nagra generella prislistehdjningar.

| Mellansverige varierar prissattningen pa timmer
valdigt mycket just nu vilket inte gagnar skogsagarnas
fértroende for industrin. Talltimmerpriset harinte
hojts pa flera hall vilket gett lokala brister pa tall och
héga priser pa tallposter lokalt. Grantimmer har héjts
med 30 kr/m? fub pa manga hall. Efterfragan pa
timmer ar mycket stor och pristrycket ar uppat.

| norra Sverige forutspadde viinte nagra generella
listprishéjningar efter Holmens ensidiga hdjning med
20-30 kr/m3fub pa senvaren. Dar hade vi fel och
bland annat Norrskog féljde efter medan andra
aktérer har jobbat med olika premier i stéllet.

Aven har ar darfor prisbilden otydlig. Vi tror inte pa
ytterligare listprishéjningar, men daremot kommer det
att finnas lokala premier i marknaden.
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RAD TILL SKOGSAGARNA

Ut och hugg - bra lage fér avverkning i hela Sverige

Vi tycker att virkesmarknaden ar brai hela landet. Om
man behover avverka sa tycker viinte att det finns
nagon anledning att vara strategisk och invanta ett annu
hégre pris i denna situation. VVirkesmarknaden svénger
snabbt och vi kan ha ett helt annat 1age nasta host.

Problemet ar den oklara prisbild som skogsagarna
moter pa manga hall nar de fragar runt bland virkes-
kopande aktorer. Darfor tycker vi att det &r speciellt
viktigt att man kontrollerar med flera kdpare och
sakerstéaller att man far alla ténkbara premier, tillagg,
billigare avverkning, subventionerad skogsvard eller
vad det nu kan vara.

Pa nagot satt ar det anda lite tragiskt att denna marknad
inte utvecklats mer efter sa manga ar. Vi tror att hela
den virkeskdpande sektorn hade tjanat pa en dkad
transparens och dppenhet. Vi tror till och med att
manga skogségare hade accepterat ett nagot 1agre pris
om man visste vad som gallde och fick en bra service.
Nu finns ju risken att man k&nner sig oséker och darfor
inte avverkar.

Sddra Sverige
Ut och hugg! Vi seringen anledning att vanta.

e Nu ar det basta tiden for réjning. Skogens
l6nsammaste atgard.

e Tadina férstagallringar nu, forrgj garna sjalv.

e  Stort sug efter timmer och goda priser. Aven om
marknaden &r mest transparent i syd sa méaste
du halla koll pa premier och tidpunkter sa du inte
missar nagra prispaslag.

Mellansverige
Ut och hugg, men var valdigt noga med vad du far betalt.
Kolla med fler an en kopare.

o Fortsatt att rgja tidigt och hart, sjélvklart anpassat
efter betningshdjd och &lgsituation. Overvég ocksa att
rojailite &ldre ungskogar for att skjuta fram gallrings-
tidpunkten.

o Gallra tidigt. Ga inte och véanta pa hégre massaveds-
priser nu nar du fatt en liten héjning. Risken ar att
det blir for sent.

e \id slutavverkning st&mmer du av med din virkes-
kopare. Efterfragan pa tall ar pa vag tillbaka, saker-
stall ett vettigt pris.

Norra Sverige

Ut och hugg &ven har, men var valdigt noga med vad du
far betalt. Visst tror vi att massavedspriserna kommer
att bli nagot hogre i detta omrade, men det kan drgja.

e Fortsatt rgja tidigt och hart men hall koll pa
betningsfri hojd for tall.

e Tvekainte gaigenom dina forstagallringar.

e Prioritera ned grévre gallringar med hog
massavedsandel.

e Stortintresse for timmer. Stdm av med képarna.
Sakerstall att du far vettigt betalt for tallen.

GARDSAGARPAKETET

Gardsagarpaketet- for dig som ager skog och jord

En banktjanst skraddarsydd for dig som ager en
skogs- eller lantbruksfastighet. Gardsagarpaketet
ar utvecklat for att géra gardslivet enklare, tryggare
och férmanligare. Lds mer om Gardsagarpaketet pa
var hemsida www.danskebank.se.
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KANDA PROFILER GER SIN SYN PA VIRKES-
MARKNADEN

Anders Lindh
Chef Moelven Timber
www.moelven.com

Tréavaror: For att vara pa vag mot

hést kédnner vi oss ovanligt optimis-
tiska med laga lager en god konsum-
tion och fortsatta sméarre prishojningar i lokala valutor.

Granen drar men furan har gatt éver forvantan aven
om importstoppet fortsatter i Algeriet. Baksidan ar att
dollarn, pundet och timmerpriserna har gatt emot oss.
Darfor tror vi pa en forsédmrad 16nsamhet under andra
halvaret.

Timmer: Vi har betalat upp for granen och har gott om
timmer. Pa kort sikt ser jag inga foréandringar.
Massaved: Vi ser rorelser upp fér massaveden och
hela skogsbruket skulle ma bra av en fortsatt 6kning.

Bo Holm
Virkeschef Norr Holmen Skog
www.holmen.com

Travaror: Marknaden fér vara
sagverkskunderinorr bedémer jag
kommer att fortsatta uppat med
sma prishdjningar under hdsten. VViktiga marknader

som exempelvis Tyskland, Frankrike, Kina och Japan
gar bra. Om dollar- och pundfallen bestar riskerar dock
andra halvaret att bli samre an det forsta. Tack vare att
viinte sett nagra raketartade prishéjningar sa slipper vi
sannolikt ockséa en klassisk krasch. Jag tror dock pa en
utplaning i vinter.

Timmer: | norr har vi genomfért vara prishéjningar och
jag har svart att se nagra ytterligare under hdsten. Ef-
ter arsskiftet kdnns det mer osékert var det tar vagen.
Massaved: Nu ser vi att bruken i norr 6kar konsumtio-
nen, produktionen i Husum beddms nu ga bra, Adneko-
ski har enligt uppgift startat bra och Ostrand narmar
sig start. Jag tror pa successivt stigande barrmassa-

vedspriserinorra Sverige.

Mattias Forsberg
Marknadskoordinator Sveaskog
www.sveaskog.se

Timmer: Alla sagverk har idag
ambition att saga for fullt. Overlagi
landet har sagverken haft en vettig
till god forsorjning under uppstarten, samtidigt som
valutan pressar sagkalkylen. Darfor tror jag kortsiktigt
inte pa fler listprishdjningar. Premier finns naturligtvis.
Prisbildningen har varit spretig norr om Goéta kanal, dar
buden om vilka priser som skall justeras varit manga.
Den otydligheten kan ha bidragit till att fler skogségare
nu lagger ut sina avverkningar pa anbud.

Massaved: For tillfallet jagar de flesta massaved och
fria, rorliga volymer ar stekheta. Det pagéar en positione-
ring infor framtiden. Lagernivaerna har foljt arscykeln,
med kraftigt fallande under sommaren da produktionen
i skogen stannar av for att sedan borja stiga igen under
hdstens underhallsstopp iindustrin. Vi marker av att
genomfdrda investeringar har 6kat behovet av ved i
syd. | Mellansverige gor Norgeimporten att balansen
uppratthalls. | norr har Norra Skogséagarna hojt priset,
nagot som kan fa spridning péa sikt. Prisméassigt sa tror
jag att arets listprishéjningar redan har kommit.

Mans Johansson
Férséljningschef & vdd Vida
www.vida.se

Tréavaror: Fortsatt bra marknad och
konsumtion men séamre intjaning
beroende pa pund- och dollarfallet.
Fér oss innebéar det en halverad intjaning under andra
halvaret -17 jamfért med forsta. Vi lyckas héja pundpri-
serna men det blir en efterslapning. Valutakorrigeringar
fér dollar brukar vara svara. USA gar anda valdigt bra
och vi skeppar sa mycket vi kan dit vilket kommer att
bli drygt 200 000 m*#i ar. Jag kanner for forsta gangen
en viss oro for England och Brexit. Volymerna rullar pa
men stadmningen ar inte den samma. England ar ju en
jatteviktig marknad for oss och hela sagverkssverige.
Timmer: Vi har mycket timmer nu och jag hoppas att
priserna ligger kvar pa nuvarande niva. Valutan talar
sitt tydliga sprak.

Massaved: Det k&nns allt battre for cellulosan.
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FASTIGHETSMARKNADEN

Saljlage for skogsmark - nu star alla stjarnor ratt!
Hur vi &n vrider och vander pa situationen sa kan viinte
se nagot annat an ett fantastiskt saljlage for skogsmark
i Sverige i allmanhet och Sydsverige i synnerhet. Skogs-
mark &r dock inte som aktier som man kdper och séljer
hur som helst. N&ar man val salt kan man inte angra sig
och kopa en liknande fastighet pa orten dar man salde.
Detta rad galler darfor till alla er som anda funderat pa att
sélja en langre tid. Vi tror oss veta att ni ar ganska manga.

Néastan alla stjarnor star ratt for tilifallet.

e Rantan har aldrig varit 1agre vilket ger billiga 1an
och en jakt pa avkastning hos kdéparna.

e \/ihar hégkonjunktur och bostadspriserna ar sky-
hoga vilket gér att manga kopare kénner sig rikare
an nagonsin.

e \/irkespriserna ar bra vilket mojliggor fér koparna
att finansiera en del av képet med avverkning

e Skogsmarkspriserna ar pa topp i stora delar av
landet.

Du som funderar pa att salja gor kanske analysen att

allt det vi raddat upp har ovan lika gérna kan tas som

argument for att inte salja. Det ar helt korrekt under

forutsattning att du tror att:

e Rantorna kommer att fortséatta vara sa laga

e Hobégkonjunkturen och bostadspriserna ar det nya
normala.

e \irkesprisernainte kommer att svanga tillbaks.

Till alla er som daremot funderar péa att kdpa skog sager
vi att det inte alls behdver vara fel. Kom da bara ihag att
det aldrig ndgonsin tidigare varit sa viktigt att gbra sin
hemlaxa fére kdpet. Det &r sa stor spridning i markna-
den att det, &ven nu, finns vettiga affarer att géra dar
ute, men det kréavs mer tid och arbete. Tag hjalp!

Skogmarkspriserna okar det forsta halvaret

Enligt LRF Konsults prisstatistik fér férsta halvaret
2017 6kar priserna i snitt med drygt 6 %, se figur 13.
Om man forlanger den 6kningen skulle priserna dka
med drygt 12 % pa arsbasis. Granskar man siffrorna
ser man att den stora 6kningen ligger i Norrland dar pri-
serna dkat med hela 11 %. Det brukar inte bli s& manga
afférer pa forsta halvaret i Norrland och dessutom &ar
regionen valdigt stor vilket gor att siffrorna sannolikt &r
osékra. | Mellansverige ar 6kningen 6 % och Sydsverige
ar det egentligen ingen 6kning alls +1 %.

Vad vi vill sdga med detta &r att ta all prisstatistik med
en nypa salt och anpassa inte din budgivning eller pris-
férvantan efter snittvarden.

Felix Lindstrém
Skogsmastare och maklare pa
LRF Konsult Kristianstad
www.Irfkonsult.se

Fran 2015til1 2016 hade vien
mycket kraftig prisutveckling.
Darefter upplever jag en betydligt forsiktigare uppgéang.
Nu betalas fastigheternai norra Skane ofta éver

650 kr/m3sk, men spridningen ar en stor. Jag ser

en klar prisskillnad mellan Skane och 1&nen norrut.
Skanemarknaden drivs naturligtvis av hog tillvaxt men
tillgéngligheten, narheten och inte minst naturvardena
ar val sa viktiga. Det syns pa fastigheter med stor andel
vacker bokskog. Dessa far samma kubikmeterpris

som hogproducerande granfastigheter.

Fredrik Luhr
VD, Areal
www.areal.se

Under aret harintresset for skog
okat ytterligare. Det gélleri hela
landet men inte minstinorr. Nu har vi
en bredare intressentbas och vi ser hogre priser dver
lag. | Gotaland landar manga affarer mellan 600 till
650 kr/m3sk. Fastigheter mojliga att férvarva i bolag
har, om majligt, blivit &nnu dyrare an tidigare och pris-
paslaget ligger 6ver 20 % jamfért med en vanlig fastighet.

Figur 13. Skogsmarkspriser varen 2017 (kr/m?>sk),
prisforandring fran helaret 2016 (procent)

272 kr/m3sk

430 kr/m3sk

615 kr/m3sk

Kalla: LRF Konsult
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Danske Bank
fordjupar sig i

fastighetsvérdet Figur 15. Pris (kr/hektar = Y-axeln) vid varierande virkesfor-

Boniteten 6kar avkastningsvardet

men inte priset pa en skogsfastighet!
| genomsnitt 6kade avkastningsvardet med

rad (m3sk/ha = X-axeln). Affarer gjorda av LRF Konsultinorra
regionen (se karta sid 10) under férsta halvaret 2017.

hela 18 % for varje steg vi 6kade boniteten. 80000
Darmed fordubblades avkastningsvardet nar boniteten ’
. . 70000
okade med fyra steg, se figur 14.
60000
Figur 14. Avkastningsvarde, kr/m?3sk, vid stigande bonitet. . ’
Galler for fastighet i Vastmanland 2017, glidande 50000
diskonteringsranta pa 2-2,5 %.
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Kalla: LRF Konsult

Varde kr/m3sk 276 318

Bonitet msk/ha 3.0 40 50 60 70 80 90 100

Swndorsindex  T17  T19/T20 T21/T22 T24/Ge2 Ge3/Ged Ges/Ges Ge7/Ges Geg/eso DA Vi sjdlva kant att bonitetens betydelse fér vardet ar
Andel tall % 100 100 80 60 40 20 0 o

Kalla: Danske Bank och Forum Fastighetsekonomi

Tainte dessa ord bokstavligt nar ni bjuder pa en fastighet.
Syftet med var réknedvning ar att synliggéra bonitetens
betydelse for din skogsfastighets framtida avkastning.
Tillsammans med laget pa fastigheten, ar markens
boérdighet en av de fa saker du inte kan paverka vid din
framtida skétsel av fastigheten. Om du inte vill gédsla
skogen férstas.

En skogsfastighet prissatts fortfarande, till storsta
delen, utifran den virkesvolym som star pa fastigheten.
Priset per skogskubikmeter (m3sk) varierar alltsa for-
vanansvart lite inom en region. | figur 15 ser man hur
hart knutet fastighetspriset ar till virkesférradet aven
nar man visar affarer i hela Norrland. Denna princip
att vardera eller kopa skogsmark utifran omradesvisa
kubikmeterpriser innebér att man inte tar hansyn till
fastighetens skogstillstand vad géller kvalitet, alders-
klassfordelning, tréadslag, genetiskt material, etc. Men
kanske allra viktigast ar att kdparen inte vagerin
markens bdrdighet eller bonitet. Konsekvensen blir att
priserna dras mot mitten. Relativt sett far misskott
skog pa laga boniteter ett for hogt pris medan valskott
skog pa hoga boniteter far ett for 1agt pris.

alldeles for lite genomlyst har vi, i samarbete med Ulf
\Weitze och Forum Fastighetsekonomi, gjort ett antal
teoretiska varderingar. Varderingsverktyget ar den av
Lantmateriet framtagna "Bestandsmetoden”. Modellen
efterliknar vad som sker i en kommersiellt skétt skog.
Den utgar ifran varje enskilt bestand som teoretiskt
véxer i modellen. Vid givna forutsattningar simuleras
framtida virkesuttag i gallringar och slutavverkningar
samt skogsvard. Framtida kostnader och int&kter dis-
konteras med en given ranta tillbaks till ett nuvarde.

Vi valde en fastighet utanfor Sala i Vastmanland, mitt i
Sverige . Vi har ockséa tkat granandelen med 6kad
bonitet, eftersom man byter bonitetsvisande trédslag
fran tall till gran allteftersom marken blir bérdigare.
Som diskonteringsrantan, marknadens forrantningskrav,
har vi valt en glidande rantesats pa 2,0-2,5 %.

Detta ligger i niva med Lantméateriverkets rekommen-
dationer. R&ntan ar sa kallad realrédnta som &r rensad
forinflation. Efter denna ministudie vill viinitiera ett
examensarbete pa nagon av de skogliga utbildningarna
for att fordjupas sig i boniteten som vardepaverkande
faktor. Valkomna skogsstudenter.

-
-

-
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Danske Bank Sverige ar en fullservicebank med ett brett utbud av produkter och tjanster inom sparande och placeringar, pension och
forsakring, finansiering och betalningar samt riskhantering. Banken ingar i Danske Bank Group, ett bérsnoterat aktiebolag pa
Képenhamnsbérsen och en av Nordens storsta finanskoncerner med 6ver 400 kontori 15 1ander. Danske Bank i Sverige har ett
50-tal bankkontor och sex regionala Finanscenter och etablerades i Sverige 1997 i samband med férvarvet av Ostgéta Enskilda Bank.
Fér mer information besok danskebank.se, twitter.com/danskebankse, facebook.com/danskebanksverige

RANTA OCH VALUTA

Bankens chefsekonom Michael
Grahn ger sin syn pa réante- och
valutasituationen.
http://danskeanalyse.danskebank.dk

Pundpress nar Brexits effekter bérjar markas

Ett av skogsindustrins orosmoln framdver ar den brittiska
marknaden och pundets utveckling. Som vi belyst tidigare
i detta nyhetsbrev ar Storbritannien en av de allra
viktigast exportmarknaderna fér svensk skogsnaring.
Under loppet av 2017 har pundet férsvagats mot
kronan och har den senaste tiden noterat nivaer kring
10.30. Det ligger i den harad som pundet bottnat vid
nagra tillfallen under de senaste tjugo aren och en rejal
skillnad jamfért med nivan pa 13 kronor under 2015.

Hur kronans varde utvecklas gentemot pundet ar ocksa
kopplat till marknadens férvantningar pa Riksbankens
uppstramning av penningpalitiken. Dels véantas Riks-
banken avsluta sina "okonventionella” kdp av stats-
obligationer vid arsskiftet, dels prissatter svensk
penningmarknad att Riksbanken gar snabbare fram
med réntehdjningar an flertalet centralbanker, daribland
Bank of England. Kronan handlas av det skélet cirka 3 %
starkare an vad Riksbanken tankt sig. Detta utgér en
pataglig nedsidesrisk for Riksbankens inflationsprognos
det kommande aret. Aven om vi tror att Riksbanken
kommer att avsluta sina obligationskép sa tror viinte
att de réntehdjningar som prissatts kommer att genom-
foras i realiteten. En allt for snabb kronforstarkning
kommer att balanseras av Riksbanken.

Sjalvklart ar det emellertid osakerheten kring Brexit-
forhandlingarna som framfor allt har tyngt pundet.
Blickar vi framat for de kommande tolv manaderna sa
réknar vi med att kronan fortsatter att forstarkas nagot
mot dollar och euro, medan den ligger still mot pundet
narmaste halvaret for att darefter forsvagas nagot.

Den enda centralbank som vi tror kommer att hoja
réntan under det narmaste aret ar amerikanska Fed,
fran 1.25 %idagtill 1.75 % om ett ar. Detta i kombination
med att flera centralbanker (Fed, ECB och Riksbanken)
minskar sina obligationskdp under denna period gor att
vi ser en viss uppgang i femarsrantan framaover.

Figur 16.Ranta
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Figur 17.Valuta
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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 12 61

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

Skicka dem till:
johan.freij@danskebank.se



