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Massamarknaden kokar och sagverken klyver rekord

Det kokar pa manga fronter i skogsindustrin. Massapriset kommer
snart att passera 1200 USD/ton, en niva inte ens optimisterna trodde
var mojlig. Trdvarupriserna har stigit i 28 méanader och fortsatta pris-
haéjningar ar redan intecknade for kvartal 3. Detta innebar den langsta
uppgangsfasen for sagverken pa dver 40 ar. Det som skiljer mot
tidigare uppgéangar ar inte prisnivan, som varit hégre korta perioder.
Nej, det ar uthalligheten i uppgéngen. Denna ger sagverken en mojlighet
till finansiell och ekonomisk aterhamtning innan vandningen kommer.
Fa tror nog att detta &r den eviga konjunkturuppgangen for den historiskt,
volatila skogen. Daremot ar vi manga som ser majligheterna till en
lugnare vandning och att nasta fall inte blir lika djupt som tidigare.

Férklaringarna kan skrivas FORNYELSEBART OCH KLIMATSMART.
Allt fler beslutsfattare inser att skogen och skogens produkter ar en
viktig del av den omstallning som maste géras fér att vi skall kunna leva
kvar pa denna planet. Under sin livslangd lagrar skogen koldioxid. Efter
avverkning fortsatter skogens produkter, antingen att lagra koldioxid i
exempelvis trakonstruktioner, eller sa erséatter dom fossila produkter
och bréanslen. Detta genombrott for skogen har det talats om i manga
ar, men nu syns tecknen pa att det verkligen sker. Byggnationen av fler-
familjshus i tra har verkligen tagit fart. Investeringarna i skogsbaserade
branslen dkar och férnyelsebara insatsvaror star pa alla seridsa fére-
tags 6nskelista i dag. L&s mer om skogsindustrins vandning pa sidan 2.
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Har kommmer ett nytt nummer av nyhetsbrevet Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell
information fran kadnda aktérer inom naringen, ger handfasta tips till dig som skogséagare och
presenterar en ekonomisk analys av laget for skog och skogsprodukter. For dig som annu inte
ar prenumerant, anmal dig pa www.danskebank.se/skog-och-lantbruk

Temaartikel 1

Skogsindustrins stora revansch

Vad hande och hur lange kan det fortsatta sa har?

De fragorna stéller sig sékert manga i skogsindustrin idag.
Sagverken har ¢kat priserna fér 28:e manaden i rad och massa-
priset slar 16pande all-time-high. Samtidigt &r den svenska
kronan mycket svag mot bade USD och EUR. Lonsamheten
for framfor allt massaproducenter ar pa historiskt héga
nivaer. Under férsta kvartalet 1ag den justerade EBITDA-
marginalen éver 30 % for nordiska massaproducenter och
for sydamerikanska lag den éver 50 %. (Justerad EBITDA:
rérelseresultat fore avskrivningar och engangsposter.) Se
figur 1. Aktiekurserna fér sektorns bolag hari ar 6kat med
21 % (per 29 maj, i genomsnitt, viktat efter marknadsvérde).
Se figur 2. Detta kan jamféras med Stockholmsbérsens
generalindex som, 6kat med endast 2,7 %. Kursutvecklingen
fran den absoluta bottennoteringen i mars 20089 tilli dag &ar
remarkabla 460 %.

Fragan ar givetvis hur uthallig denna hégkonjunktur ar. Vi ar
skeptiska till att massapriset kommer att kunna ligga kvar
pa dagens rekordnivaer da ny kapacitet &r pa vag ut och pris-
gapet mellan massa och returfiber ar ovanligt stort. Samtidigt
ar det viktigt att forsta att denna aterhamtning for den nord-
iska skogsindustrin har pagatt under en langre tid. Det rér
sig alltsa inte enbart om en hégkonjunktur. Industrin har gjort
mycket for att forbattra 16nsamheten de senaste tio aren.

Ett bra satt att forsta utvecklingen fér de nordiska skogsbola-
gen ar att titta pa sektorns genomsnittliga (oviktad) rérelse-
marginal, se figur 3. Ser man till utvecklingen sedan millennie-
skiftet sa kan vi utrona ett par olika perioder.

Den forsta halvan av decenniet utméarktes av éverkapacitet
och fallande marginaler. Avregleringen av elmarknaden och
de stigande vedpriserna mattade den lilla h6gkonjunktur
som infann sig 2007-2008. Den da titulerade Supercykeln
var langt ifran sarskilt "super” for skogsindustrin. Finans-
krisen ledde till en djup svacka. Den svaga svenska kronan
gav en kortvarig uppgang fér de Sverigebaserade bolagen

2010-2011, som sen fdll tillbaka under Eurokrisen 2012-2013.

Sedan dess har dock industrin genom en kombination av hart
arbete med nedlaggningar, investeringar och foréandringar

i produktportfoljer stadigt hojt 16nsamheten. En gynnsam
konjunktur och en svag krona har &ven hjélpt till. Idag &r den
genomshnittliga rérelsemarginalen i sektorn nastan uppe

pa 10 %, en niva som inte setts sedan hégkonjunkturen vid
millennieskiftet. Aven om hégkonjunkturen tar slut sa borde
sektorn kunna halla i mycket av det som uppnattsitermer
av effektivitet, kostnadsséankningar och 16nsamhet. /i har en
starkare skogsindustrii dag &n vi haft pa mycket 1ange.

Figur 1. Justerad rorelsemarginal fore avskrivningar (EBITDA)
for massaproducenter
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Figur 2. Aktieindex for de nordiska skogsbolagen
(Férsta kvartalet 2010=100)
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Kalla: FactSet; bolag som ingar ar Stora Enso, UPM-Kymmene, BillerudKorsnas,
Holmen, Metsa Board, SCA exkluderat for battre historisk jamforbarhet.

Figur 3. Genomsnittlig rorelsemarginal i procent fér de nordiska
skogsbolagen (12m rullande)
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Kalla: FactSet; bolag somingar ar Stora Enso, UPM-Kymmene, BillerudKorsnas,
Holmen, Metsa Board, SCA exkluderat for battre historisk jgmforbarhet.



3  SKOG & EKONOWMII

Bank

Temaartikel 2

En fiber pa retur - hot eller mgjlighet?

Sveriges skogséagares och massaindustrins framsta
utmanare, ar det massaproducenteriandra lander?

Nej, det ar faktiskt ett material som vi kanner val - returfibern.
Av en global fiberkonsumtion pa 422 miljoner ton per ar sa
star farskfibern fér cirka 173 miljoner ton, 41 %, och retur-
fiber for 249 miljoner ton, 59 %, se figur 4. Férandringar i
den globala returpappersindustrin har darfor stora effekter
pa massamarknaden.

Aven om det kan upplevas som att det standigt sker enorma
investeringar i nya massabruk sa har det framst varit en
fraga om att ersatta existerande kapacitet. Totalt sett har den
globala produktionen av farskfiberbaserad massai princip
statt stilla pa strax under 175 miljoner ton/ar sedan millennie-
skiftet. Det som skett &r att marknadsmassa i Latinamerika
vuxit pa bekostnad av integrerad massa i Nordamerika. Under
samma period har det skett en explosion i forbrukningen av
returfiber som 6kat med 100 miljoner.

Det ar framst okad insamling kombinerat med ¢kad efterfra-
gan fran Kina som ligger bakom returfiberns tillvaxt. Ser vi till
Vasteuropa har till exempel andelen papper som atervinns
okat fran 50 % till 75 % pa femton ar och genererar omkring
45 miljoner ton returfiber per ar. | Nordamerika ligger ater-
vinningsgraden pa 65 % och i Kina pa 44 %.

Det finns dock faktorer som talar for att gransen for retur-
fibern ar nadd eller att det i alla fall kommer att bli svarare
att fa fram mer returfiber i framtiden. Till att bérja med
narmar sig flera lander gransen for vad som &ar mojligt eller
férsvarbart att samla in. Allméant anses gransen for vad som
ar mojligt att samla in ligga pa omkring 80 %. Darefter blir
kvaliteten for lag och kostnaderna for hoga. Minskad konsum-
tion av tryckpapper i Europa och Nordamerika leder ocksa till
att mangden ny, farsk, fiber som kommer i omlopp for atervin-
ning minskar i dessa regioner. Fiberns kvalitet forsamras nar
den ateranvands manga ganger samtidigt som ¢kad efter-
fragan pa biobranslen, dar returfiber ingar, skapat konkurrens.

Den stérsta forandringen de senaste tolv manaderna har
dock varit Kinas andrade instéllning till import av osorterat
returfiber, framfor allt fran USA. Osorterad returfiber ('waste
paper’) har lange varit USAs stdrsta export till Kina, sett till
containervolym, med en arlig export pa omkring 17 miljoner ton.
Vasteuropa har exporterat drygt S miljoner ton. Under 2017
inforde dock kinesiska myndigheter stréangare regler for
import av osorterat returfiber, inklusive importforbud fér vissa
kvaliteter. Troligen har medierapporteringi Kina om att landet
importerar USAs "sopor” fatt myndigheterna att agera.

Detta har lett till en kraftig minskning av Kinas import av
returfiber. En nedgang pa 49,4 % under forsta kvartaleti ar
jamfort med samma period forra aret vilket motsvarar drygt
3,8 miljoner ton. An sé& lange verkar dock inte detta ha satt
nagot storre avtryck pa Kinas import av massa. Under forsta
kvartalet ckade importen av massa med knappt 2,1 % jamfort
med samma period forra aret, inte mer an 126 000 ton.

| Kina har importrestriktionerna pa returfiber lett till att
pappers- och kartongproducenter desperat stker fiber med
hojda kostnader och slutpriser till foljd. | USA och Europa har
Kinas importbegransningar skapat 6verskott och kraftigt
fallande priser pa returfiber. Prisgapet mellan massa och
returfiber har vuxit till rekordnivaer, se figur 5, och de pappers-
och kartongproducenter som kan styr om sin fiberforsorjning
fran massa till returfiber (dock nagot som tar tid och ofta inte
ar majlig). Idag (25 maj) kostar ett ton returfiber av hégsta
kvalitet mellan 370-420 euro per ton i Tyskland. Detta kan
jamforas med ett bruttopris pa 890 euro per ton for ett

ton kortfibrig sulfatmassa. Aven efter 30 % rabatt skulle

det innebara att massan kostar 50-60 % mer &n narmsta
substitut. Returfiberbaserade produkter, till exempelvis
mjukpapper, kommer darmed att ha en fordel jamfort med
farskfiberbaserade alternativ. Om denna prisskillnad bestar
kan det bérja utgdra en press nedat pa massapriset.

Figur 4. Global fiberkonsumption, totalt 422 miljoner ton per ar
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Figur 5. Priser pa massa och returfiber
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Massamarknaden

Oskar Lindstrém
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige.
www.danskebank.com

Hur urstark ar egentligen massamarknaden?
Massamarknaden ar glédhet - priset pa nordisk langfibrig
blekt sulfatmassa (NBSK] ligger pa 1170 dollar per ton och
ar pa god vag mot 1200, ett rekordpris. Under sommaren
kommer bruk att, som vanligt, ta underhallsstopp vilket
sakerligen kommer att bidra till fortsatt brist pa massa.
Som marknadslaget beskrivs nu kommer vi troligen att fa
se ytterligare prishdjningar. Se figur 6.

Men nar det kammer till att férklara varfér marknaden ar sa
exceptionellt stark blir det svarare. Tittar man pa de traditio-
nella temperaturmatten ser marknaden visserligen bra ut
men inte exceptionellt sa. De globala producentlagernivaerna
fér blekt 1angfibrig sulfatmassa (BSK]) har legat pa 30-31

(i genomsnitt 30,7) dagar under férsta kvartalet, i linje med
forsta kvartalet forra aret pa 29-32 dagar (30,3). Samma
sak om vi tittar pa globala leveranser av BSK-massa - under
forsta kvartalet i ar har faktiskt leveranserna av blekt 1ang-
fibrig sulfatmassa minskat med 3,3 % jamfort med samma
period forra aret. Inte ens Kina, vars hardare regler fér
import av returfiber ofta na&mns som en férklaring till den
starka marknaden, réacker som en férklaring. Forra aret dkade
Kinas import av BSK-massa med 1,1 %, se temaartikel 2.
Knappt 100 00O ton. (Importdkningen skedde framst inom
den kortfibriga massan).

Vad forklarar da den urstarka marknaden? Vi tror att for-
klaringen ligger i massamarknadens héga priselasticitet. Det
betyder att relativt sma foréandringar i utbud-efterfragebalan-
sen leder till stora forandringar i jamviktspriset. | synnerhet
om denna obalans fortgar under en langre period. Detta far
oss ocksa att vara fortsatt forsiktiga till massamarknaden.
Pa samma séatt som relativt sma forandringar av utbud-
efterfragebalansen at ena hallet kan fa priserna att rusa sa
ser vi en risk att sma forandringar at andra hallet kan fa
priserna att sjunka snabbt. Den framsta risken ser vi i
okningen av kapaciteten.

Ser vi till de senaste prognoserna vad géller utbud fran konsult-
firman Hawkins Wright fran aprili ar sa réaknar de med att

den globala BSK-massa kapaciteten kommer att 6ka med
805 000 arston under 2018 och ytterligare 620 000 arston
under 2019. Detta kan jamféras med en total 6kning pa
490.000 arston under 2016 och 2017 tillsammans. Detta
ska stallas mot en total BSK-massamarknad pa 26 miljoner
arston, varav ungefar 59 %, 15 miljoner arston, ar NBSK. Vi
haller tummarna for att marknaden tal denna utbudsékning.

Figur 6. Bruttopris pa nordisk langfibrig sulfatmassa (NBSK]) i
Europa i SEK och globala producentlager (leveransdagar)

11000 36
10000 34
9000 2

30
8000

28
7000

26
6000 o
5000 o
4000 20

Jan-11 Jan-12 Jan-13 Jan-14 Jan-15 Jan-16 Jan-17 Jan-18
Producentlager, antal leveransdagar (h6) = NBSK pris, SEK/ton (v&)

Kalla: Bloomberg, FOEX, PPPC

Figur 7. NBSK marknadsmassa kapacitetsforandringar och prognos
2018-2021, tusentals arston, netto
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Figur 8.
Pris for 1ang- och kortfibermassa samt prisskillnad, i USD per ton
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Banken analyserar trivarumarknaden

Prishéjningarna pa travaror fortsatter
Travarukonjunkturen trotsar tyngdlagen och prishéjningarna
fortsatter i host enligt branschens féretréadare. Aven om alla
ar luttrade i denna volatila sektor ar det, just nu, svart for
sagverkscheferna att hitta nagot smolk i bagaren. Alla de
stora marknaderna som USA, Kina, Europa och Nordafrika
gar bra for tilifallet vilket ar helt unikt. Det finns dessutom
en generell tro pa att tré& kommer att ta marknadsandelar
mot évriga material inom byggsektorn. Orsaken &r kraven pa
fornyelsebart kombinerat med nya byggsystem som exempel-
vis korslaminerat tra och tramoduler. Krydda detta med en
rekordlag krona sa har sagverken en marknadscocktail som
man séllan skadat.

Langsta prisuppgangen pa éver 40 ar
Prisuppgéngsperioden har nu varat i 28 manader, fran
februari 2016. Skulle prisuppgangsperioden hallai sig dver
sommaren, vilket allt talar for sa far vi ga tillbaks mycket
langt. Den statistik vi hittat gar tillbaks 40 ar och det racker
inte. Se de genomsnittliga tréavarupriserna pa exportmarkna-
den, figur 9.

Kinas dampade import - en méjlighet

Om man studerar importstatistiken ser man en nedgang av
képen till Kina under de senaste manaderna. Nedgangen
syns fran alla dominerande exportmarknader, se figur 10.

Ar da detta ett trendbrott med fortsatt minskade k&p fran den
sa otroligt viktiga kinesiska marknaden? Ingen av de vi talat
med tror detta, utan hanvisar till Kinas ryckiga kopbeteende
dar lagervolymerna fluktuerar. Eftersom marknaden varit

sa stark i 6vriga varlden sa har virket gatt till képare i andra
marknader som varit beredda att betala mer. De flesta
bedémer nu att lagernivaerna i Kina gatt ned. Férvantning-
arna ar darférinstallda pa ett 6kat képtryck fran Kina, istallet
for en oroande nedgang. Detta skulle ddrmed kunna forlanga
den langa prisuppgangsperioden ytterligare.

USAs virkespriser rusar - priser pa éver 3000 kr/m?
Efterfragan pa travarori USA 6évertrumfar utbudet pa ett satt
som gér att marknaden gatt fullkomligt i spinn. Nivaer som
alla trodda var onabara har passerats, se figur 10. | mars
skrev vi om nar prisnivan 500 USD per board foot passera-
des pa Chicagobdérsens handel for virkes futures. Nu i maj
passerades nivan pa 600 USD. Om man réknar om detta pris
till SEK och tar hénsyn till frakt sé borde svenska sagverk fa
nivaer strax éver 3000 kr/m?. Ett pris som &r svart att ta in
och som naturligtvis 6vertrumfar alla andra marknader. De
svenska sagverk som ar lyckliga nog att ha etablerat sig i
USA skar nu guld med sina sagklingor. De sagverk vi k&nner
till som handlar med USA &r Vida, Sddra, Bergs och ATA.
Aven SCA finns i USA men med hégre kvalitetssegment dar
inte priserna svanger lika mycket.

Laga lager och minskad produktion i Sverige

En av de faktorer som starker sjalvfértroendet hos svenska
sagverk ar de extremt laga lagren av sagad fardigvara.
Varens nivaer far man ga tillbaks till hosten 20089 fér att
hitta, se figur 1 1. Orsaken till den laga nivan &r en kombination

av den goda efterfragan men ocksa en minskad produktion.
Produktionen fram till april 2018 ligger cirka 3 % lagre &n
samma period aret innan. Produktionsminskningen kan
harledas till den extrema vadersituationen som drabbat hela
skogsbruket. Dels har manga sagverk helt enkelt statt utan
ravara periodvis under varen. Dels har det varit sa kallt i
stora delar av Sverige att sagar och barkmaskiner inte
kunnat kdra for fullt eftersom virket varit stelfruset. Detta &r
nu ett minne blott och vi kan férvénta oss att alla sagverk kor
sa mycket de kan under de kommande manaderna. Ingen tror
dock att en 6kad produktion kommer att paverka marknaden
inartid.

Figur 9. Genomshnittligt exportpris svenska barrtréavaror, SEK/m?®
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Figur 10. Manadsimport travaror till Kina fran storsta exportomradena
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Figur 11. Svenska sagverks lager av sagade travaror, miljoner m>.
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Timmer & Massaved

Kraftiga prishéjningar pa massaved

Industrin gar nu for fullt och férsdker dra nytta av den goda
konjunkturen samtidigt som man forséker komma ikapp med
den s&dmsta drivningsvintern pa véldigt lange. Adderar man
sen den viktigaste faktorn, det kraftig ékade behov av fiber
som Sddras nya Vardanlaggning och SCA jattesatsningi
Ostrand skapat sa far man en bristsituation av sé&llan skadat
matt. Allt detta sammantaget har givit prishdjningar pa alla
marknader. Detta géaller framforallt massaved men &ven tim-
mer. Pa figur 12 har vi redovisat prishéjningarna som skett
det senaste aret. For att fa det sa jamférbart som majligt har
vi anvant skogsagarforeningarnas grundprislistor.

Sannolikt ar prishéjningen storre pa flera hall men detta var
sa nara sanningen vi kunde komma. Prishdjningarna ar sa
pass stora och har kommit sa fort att vi inte vagar spekulera
iytterligare generella prishdjningar. Daremot tror vi pa en
utjdmning av priserna i de olika regionerna. Det &r ganska
stora prisskillnader mellan olika aktérer for tillfallet.

Foto: SCA Ostrand (Bilden &r lite beskuren pa sidorna)

Figur 12.
Virkespriser maj 2018 samt procentuell utveckling fran maj 2017
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Sddra Sverige Barrmassaved 360 SEK/m3fub 20 %
Grantimmer 675 SEK/m3fub 11%

I Mellansverige Barrmassaved 300 SEK/m3fub 28 %
Grantimmer 500 SEK/m*fub 12%

I Mellersta Norrland Barrmassaved 320 SEK/m3fub 28 %
Grantimmer 432 SEK/m3fub 19%

I Norra Norrland Barrmassaved 320 SEK/m3fub 16 %
Grantimmer 400 SEK/m3fub 0%

Norge Sydvast Oslo Barrmassaved 250 NOK/m3fub 39 %
Grantimmer 530 NOK/m3to 9%

Finland Barrmassaved 32,7 EUR/m3fub 5%
Grantimmer 72,7 EUR/m3fub 9 %

I Lettland Barrmassaved 50 EUR/m>fub 127 %
Grantimmer 63 EUR/m3fub 19%

Forklaring till figur 12 ovan:

Priserna ar vid vag och i Sverige, Norge och Finland sa kallade

"Grundpriser” enligt skogségarforeningarnas prislistor. | Finland
snittpris hela landet. | Lettland timmer officiella priser, massaved
Riga hamn med avdrag for transport. Ovanpa dessa priser kan det
forekomma vissa premier.
OBS: Vid en jamftrelse av prisnivaer mellan olika omraden skall man
komma ihag att en medelstock varierar kraftigt. En medelstock inne-
haller betydligt mindre volym i Norra Norrland &ni Sédra Sverige.

Det mellansvenska lagprisdiket nastan borta
Ett omrade som sett en stor foréandringen pa virkespriserna
ar Mellansverige. Efter att under en lang rad ar fatt utmar-
kelsen "Sveriges lagprisdike” har mycket foréndrats pa bara
ett ar. Efter prishéjningar pa massaveden pa cirka 28 %,
ligger i dag de mellansvenska prisernai paritet med priserna
inorra Sverige. Det &r en kombination av en méngd olika
faktorer som samverkat fér att skapa denna nya prisniva.
Fragan &r om den utjamnade prissituationen ar uthallig 6ver
en konjunktursvangning eller om diket kommer att etableras
igen, vilket skedde efter férra hogprisperioden 2011. En
som ar glad dver den nya situationen &r Sture Karlsson, vd
pa Mellanskog. (Se intervjun pa nasta sida.)
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Sture Karlsson
\/d, Mellanskog
www.mellanskog.se

"\/i &ar mycket néjda med de pris-
héjningar vi fatt igenom pa saval
massaved som timmer under
det senaste aret. Min tro ar att
goda, transparenta grundpriser
som alla férstar ger ett hdgre och jdmnare utbud av virke
vilket gagnar bade industrin och skogségarna. Den pris-
struktur som funnits i Mellansverige under en tid med
mangder av underliga premier och tillagg skapar bara en
osakerhet och minskat utbud. Nu gar kontrakteringen bra
men varens extrema vaderlek har démpat avverknings-
och transportkapaciteten vilket hammat virkesflodet. Nu
forscker vi mobilisera mer avverknings- och transport-
resurser for att méta den 6kade efterfragan fran saval
skogsagarna som industrin.

Vad géller konjunkturen framéver sa ser jag, just nu, fa
moln vid horisonten. Det b&asta hade dock varit om mark-
naden stabiliserade sig pa nuvarande héga niva. Det hade
alla tjanat pa.”

Anstrangd fibersituationen kvarstar sannolikt

Vi har just nu ett extraordinart 1dge dar massapriserna ar
astronomiska och travarumarknaden ar glédhet. Detta gor
naturligtvis att det ar 1attare fér industrin att héja réavaru-
priserna om det uppstar brister. Historiskt &r skogsindu-
strin kénd for sin volatilitet och fa tror nog att vi nu &rinne i
den eviga hogkonjunkturen. Vi ser ett kraftigt ckat fokus pa
fornyelsebart vilket skulle kunna verka dédmpande péa kraften
i nasta konjunkturnedgang. VVar tro och férhoppning ar darfér
att det finns férutsattningar for en 1agre volatilitet for saval
massa och papper som tréavaror framaover.

Nar det galler fiberravaran sa férutspar vi en fortsatt tight
situation i Ostersjéregionen &ven 6ver en konjunkturcykel.
Darmed tror viinte att de uppkomna bristsituationernai
landet kommer forsvinna sa fort man fatt ordning pa logis-
tikproblemen som uppstatt under varen. Inte heller den dag
konjunkturen vander nedat. Massaved och sagverksflis kom-
mer att vara hardvaluta ett antal ar framover.

Lokalt ont om timmerilandet
Manga sagverk harinte kunnat kéra for fullt under varen be-

roende pa en kombination av virkesbrist och hardfruset virke.

Aven om nu logistiksituationen ser ut att ha lattat nagot sa
beddmer vi att férsorjningslaget fér manga sagverk kommer
att vara anstrangt under det ndrmaste halvaret. Som vi visar
ifigur 12 (pa forra sidan), sa har priserna hdjts &ven pa tim-
mer under det senaste aret. Prishdjningarna varierar ilandet
och det &r valinte omogjligt att norra Sverige ligger lite efter
och ocksa kommer att héja nar vi nédrmar oss hdsten. Vi tror
sammantaget pa stillastaende eller svagt stigande priser pa
timmerprislistorna det narmaste halvaret.

Rad till skogsdgarna

Tveka inte att avverka. Ut och hugg!

Det maste erkannas, vi kunde inte férutspa de oerhort snabba
prisférandringarna vi sett i vissa delar av landet de senaste
manaderna. Kraften i marknaden har 6vertraffat vara férvant-
ningar. Vi vill &n en géng poéngtera; sadana héar perioder varar
inte for evigt. Vi seringen som helst anledning att avvakta
ytterligare. Det &r varmt och barkborrevarning. Sakerstall dar-
fér att avverkat virke blir bortfraktat och att angripna bestand
blir avverkade.

Prata generationsskifte pa semestern

Semestern &r en tid da familjer sammanfors vid sina slakt-
fastigheter. Det &r ett gyllene tillfalle att bérja diskutera det som
oundvikligen maste ske nagon gang. \Vaga prata generations-
skifte och 6ppna upp for att alla barnen far séga sitt. En 6ppen
och transparent dialog ger grunden fér mer smartfria skiften.

Sodra Sverige
Kanonlage fér avverkning - hdga priser pa allt virke. Tag kon-
takt med din kdpare i tid, det kommer att vara ont om resurser.

e Prismaéassigt ar det bra for alla typer av gallringar i
dagslaget.

e  Slutavverkning kan rekommenderas i alla bestand.
Sakerstall dock alltid prisnivan sa du far med eventuella
premier.

Mellansverige

Kanonlage fér avverkning &ven har. Sa har bra har det inte
varit pa mycket 1ang tid. Ta tiliféllet i akt att bade gallra och
slutavverka. Tag kontakt med din virkeskdpare i tid, det
kommer att vara ont om resurser. Sakerstall att du far
"ratt” pris, prisspridningen &r stor.

e  Fdrstagallra nu. Det gar inte att skylla pa daliga
priserlangre.

e Lage aven for sena gallringar. Det &r forst gangen vi sager
det pa sju ari detta omrade. Tank dock efter, skall du
gallra sent eller &r det battre att fokusera pa en tidigare
slutavverkning. Konsultera med en skogskunnig person.

e Bralage for slutavverkning.

Norra Sverige
Bra lage for avverkning, men var véldigt noga med vad du far
betalt da priserna varierar.

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

e Bralage att slutavverka med stort intresse och vettiga
priser pa timmer. Stdm av med képarna och sakerstéll att
du far ratt pris.
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Kiinda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Kanda profiler inom skogsnaringen ger sin syn pa
marknaden och ravarusituationen.

Priserna i USA ligger 1000 kr hégre &ni Europal!

Mans Johansson
\V/d, Vida Wood
www.vida.se

Travaror: Generellt ar marknaden
mycket bra och fram till oktober
ar det kolugnt vad géller fortsatta
prishgjningar, sen far vi se. Pa
USA skulle vi kunna skicka hur
mycket virke som helst just nu, men vi maste varna vara
langsiktiga relationer pa alla marknader. Priserna ar
helt galna och ligger uppemot 1000 kr hégre &ni Europa
per kubikmeter. Man fragar sig bara hur lange detta
varar. England har varit nagot avvaktande da varen varit
kall men jag seringen oro alls dar.

Timmer: Jag tror det varit anstrangt for alla aktorer pa
enskilda sortiment, vilket beror pa att transportkapaci-
teten inte hdngt med den generellt 6kade efterfragan pa
ved i Sydsverige. Nu &r det dock béttre.

Magnus Andersson
Koncernchef, Derome
www.derome.se

Travaror: Efterfragan ar mycket
bra pa alla marknader vi ar verk-
samma pa. Vi raknar med héjda
priserilokala valutor under Q3
och for tillféllet ser jag inga tecken
pa nagon avmattning under 2018. Generellt upplever vi
att tré som konstruktionsmaterial tar marknadsandelar for
tillfallet. Den svenska byggmarknaden har dock saktat

in frén extrema toppnivaer. Detta marks pa efterfragan
som ar nagot mer avvaktande an tidigare.

Timmer: Vi upplever en ganska hdg aktivitet hos mark-
agarna och vi har goda rotstaende lager vilket gor att
forsorjningen ser bra ut for resten av aret.

Massaved: Den marknaden styrs helt och hallet av de
stora massavedskdparna men efterfragan pa massaved
och flis &r mycket hog.

i

a V)

Mats Bostrom
Virkeschef, Norra Skogsagarna
WWW.Norra.se

Timmer: Timmermarknaden har
varit i balans. Om nagot sagverk
haft ont om timmer ar det inte en
effekt av utbudet utan snarare
beroende pa de svara drivnings-
férhallandena under vintern. Under arets forsta manader
har sagproduktionen sjunkit beroende pa den starka
kylan. Jag ser en fortsatt balans pa timmermarknaden.
Massaved: Det senaste knappa aret har préglats av en
oerhord brist pa massaved. Bristsituationen kommer val
att minska nagot, under en period nar SCA trimmar in
Ostrand samtidigt som importen fran Baltikum ékar. Pa
langre sikt tror jag pa en fortsatt mycket hog efterfragan.

Olle Berg
Virkeschef, Setra
www.setragroup.com

Tréavaror: Marknaden ar mycket
bra pa alla fronter. Vi ser pris-
héjningar i alla marknader fram

i kvartal tre. Fragan ar dock hur
mycket konsumtionen egentligen
okar. Det som ar unikt ar att jattemarknaderna USA och
Kina efterfragar mycket tré samtidigt. Visserligen har
Kinaimporten dampats nagot den senaste perioden men
deras kopmaonster ar volatilt och vi far inga signaler pa
att konsumtionen minskar. | Sverige har varen varit kall
vilket gjort att bygghandeln sackat nagot men pa det
stora hela &r det bra &ven héar.

Timmer: Alla har tappat produktion beroende pa kombi-
nationen timmerbrist, logistikproblem och fruset virke.
Nu rullar det pa bra vilket ar sként.
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Fastighetsmarknaden

Kvinnorna séaljer och ménnen képer skogen

Samtidigt som andelen kvinnliga skogségare sakta dkari
Sverige sa ar bilden tydlig - mé&nnen kdper och kvinnorna sél-
jer. Orsaken till att andelen kvinnliga skogségare ¢kar i stort
ar att allt fler kvinnor tar éver hela eller del av skogsgarden
genom arv. Enligt senaste statistiken ligger andelen kvinnliga
skogsagare strax under 40 %. Nar det sen kommer till den
Oppna fastighetsmarknaden sa ar dock trenden tydlig, se
figur 13. Andelen kvinnor som séljer ar 44 % vilket &r nara
agarandelen. Daremot ar den extremt laga andelen kvinnor,
pa 25 %, som koper forvanande. Medelaldern hos samtliga
kdparna ar 54 ar och sa pass hog att de flesta kopare torde
levainagon form av relation. Ké6per mannen utan att involvera
partnern, eller ar ensamstaende man dverrepresenterade i
skogsmarkskop? Statistiken vacker fler fragor &n vi har svar.
Vi aterkommer i fragan.

Figur 13:
Férdelningen mellan kvinnor och man vad géaller saljare och képare av
skogsfastigheter formedlade av LRF Konsult 2017

Saljare Képare
M Kvinnor

W Man

B Kvinnor
W Man

56% 76 %

Kalla: LRF Konsult

Hojda skogsmarkspriser under 20187?

Viredovisar har pinférsk prisstatistik fran Lantmateriet som
bygger pa enkater till maklarna for perioden oktober 2017
till mars 2018. Vintern var tuff och varen sen med fa avslut.
Darfor bor man ta prisférandringarna med en nypa salt, se
figur 14.

De maéklare vi talat med vagar inte tydligt indikera nagon
pristrend under bérjan pa aret. Vi férutspar dock en viss
héjning av skogsmarkspriserna under 2018. Virkespriserna
har héjts kraftigt och &ven om virkesprishéjningen nog blev
inprisad i markpriserna redan férra aret sa brukar kdparledet
Overreagera under perioder som denna.

Vi upprepar vart rad sedan tidigare. Svenska skogmarkspri-
ser &ridag sa upptrissade att direktavkastningen blir valdigt
lag, framforallt i sédra Sverige. Dessutom dverskattar képarna
ofta de netton man raknar med i kalkylerna. Kostnader i
samband med avverkning, som drivning, vagar, foryngring,
etcetera, blir ofta hégre an beraknat. Det ar ocksa oerhért
1att att ryckas med i glédheta budgivningar i ett marknads-
lage som detta. Tag darfar hjalp av en neutral och kunnig
person i samband med férvarvet. Tveka inte att kontakta vara
kunniga Skogs- & Lantbruksspecialister. Du hittar dem pa
www.danskebank.se/lantbruk.

Fredrik Luhr
\/d, Areal
www.areal.se

Utbudet av skogs- och lantbruksfas-
tigheter &r just nu 30 % lagre jam-
fort med aret innan och minskningen
ar annu kraftigare pa storre fastig-
heter éver 200 ha. En forklaring &ar
sannolikt den langa vintern vilket
fordrojt hela processen, men séaljarna kan ocksa vara mer
avvaktande. Manga upplever att investeringsalternativen ar
fa just nu. Lagt utbud ger en osékrare marknadsanalys. De
afféarer som avslutats har dock haft stort intresse och hoga
pris-nivaer. Jag vagar dock inte sdga om priserna fortsatt
upp. Pa skogs- och lantbruksfastigheter med boende i stor-
stadsregionerna har marknaden varit mycket avvaktande.
En orsak kan vara att man vill, eller maste sélja sin befint-
liga bostad innan kép.

Tomas Lundmark
Skogsfastighetsmaklare pa
LRF Konsultinorra Norrland
www.Irfkonsult.se

Marknaden ser ganska ljus ut. Pa
virke syns annu inte nagra stora upp-
gangar i prislistan men premierna
har hojts och skogségarna forvantar
sig mer. Daremot tror jag inte pa
nagon stérre prisuppgang pa skogs-
mark. | kustlandet &r redan priserna hoga och ligger éver
300 kr/m3sk. Avkastningen blir darmed lag om viinte virkes-
priserna hojs dramatiskt. | inlandet ligger skogsmarkspri-
serna lagre, exempelvis fran cirka 180 kr/m3sk i Arjeplog
till 260 kr i Overkalix. Inlandets aldrande befolkning ger
farre spekulanter och har kan det finnas fyndchanser om
man bevakar marknaden. Dessutom har vissa omraden deli
allmanningsskogar, som exempelvis Arvidsjaur och
Jokkmokk. Dar far man stora skogsvardsbidrag som ofta
missas i kalkylen.

Figur 14. Skogsfastighetspriser fran Lantmaéateriet varen 2018

232 kr/m3sk

346 kr/m3sk

618 kr/m3sk

+3,5%
70 277 kr/m3sk

513 kr/m3sk

Kalla: Lantmateriet
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Rinta & valuta

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

Bostadsmarknaden paverkar
ekonomin och skogsindustrin
Svensk ekonomi befinner sig nu mitt
i en korrektionsfas fér bostads-
byggandet. Priserna pa existerande
bostader har stabiliserats efter hdstens prisfall. Samtidigt
talar bostadsutvecklarnas rapporter sitt tydliga sprak.
Foérsaljningen av nyproducerade flerfamiljshus har fallit
med 60 % under forsta kvartalet! Man sitter nu med ett
stort lager osalda, fardiga eller halvfardiga bostader. Icke
féorvanande rapporteras nu att man justerar ner priserna
kraftigt, i vissa fall kanske med uppemot 30 %. Rimligen
ger detta fornyad press nerat pa priserna pa existerande
bostéderigen. Bostadsproduktionen kommer da att falla
tillbaka kraftigt och dra ner BNP-tillvéaxten.

Enligt KI's barometer har detta redan drabbat den inhemska
efterfragan pa travaror och orderingangen har fallit rejait.
Efterfragan och prisférvantningar pa exportmarknaderna
ligger daremot pa héga nivaer, sannolikt drivet av den svaga
kronan. Eftersom svensk ekonomi saknar tillrackligt inhemskt
kostnadstryck i form av 16nedriven inflation sa ar det frémst
regeringens skattehdjningar, stigande energipriser och en
svagare krona som far fixa biffen. /i réknar med att den svaga
kronan ger ett extra lyft at inflationstakten under den senare
delen av 2018 s3 att karninflationen (KPIF exkl. energi) nar-
mar sig Riksbankens prognos. KPIF daremot, kommer troligtvis
att under ndrmaste halvaret hamna 6ver Riksbankens bana.

VVart basscenario ar att Riksbanken ser igenom inflations-
riskerna och inte héjer forran allra tidigast i mitten av 2019.
Risken finns dock att man gér "ett misstag” och héjer réntani
slutet av detta ar, vilket kommer att starka kronan péa ett icke
onskvart satt och pressa ned inflationen igen.

Internationellt har Italien och i férlangningen EU:s skuldkris
poppat upp som ett stort hot. Italienska rantor har stigit
kraftigt och kan eventuellt smitta av sig pa andra lander.

Tabell 1. Prognos réanta & valuta Danske Bank

Spot 3m 6m 12m
3m Stibor -0.40 -0.45 -0.40 -0,.40
5 ar Statsobligation -0,04 -0,05 0,00 0.20
USD/SEK 8.73 8.70 8.50 8.00
EUR/SEK 10,21 10,30 10,50 10,20
GBP/SEK 11,63 11,90 12,50 12,30
(Spotdatum 180528)
Figur 15. Ranta
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2,5
2
15
1
0.5
0
-05
-1
13-01-01 14-01-01 15-01-01 16-01-01 17-01-01 18-01-01
Kalla: Danske Bank
Figur 16. Valuta
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Kalla: Danske Bank

Om Danske Bank

Danske Bank i Sverige dr en fullservicebank med ett brett utbud

av produkter och tjénster inom sparande och placeringar, pension
och férsdakring, finansiering och betalningar samt riskhantering.
Banken ingar i Danske Bank Group, ett bérsnoterat aktiebolag pa
Képenhamnsbdérsen och en av Nordens stérsta finanskoncerner
med 6ver 400 kontor i 15 ldnder. Danske Bank i Sverige har ett
30-tal bankkontor och sex regionala Finanscenter och etablerades i
Sverige i samband med férvérvet av Ostgéta Enskilda Bank.

Fér mer information besék www.danskebank.se

Ansvarig utgivare

Johan Freij

Affdrsomradeschef, Skog och Lantbruk
Danske Bank Sverige

Telefon 0752-48 12 61

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

Skicka dem till:
johan.freij@danskebank.se



