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Sagverkens laga l6nsamhet

Sagverken ar helt avgorande fér bade svenska skogségare och pappers- och 2 Temaartikel:

massaindustrin. Utan effektiva sagverk, ingen betalningsférmaga fér timmer. * Sagverken ar skogens motor
Dessutom skulle industrin fa svart att f& fram virke ur skogen i samma utstrackning A4 Massamarknaden

som idag. Trots detta kdmpar sagverkssektorn med lag 16nsamhet. En genomgéng av * Massamarknaden och coronaviruset

de tjugo storsta svenska sagverksbolagen visar att sektorn har haft en genomsnittlig
L . . . . L e . . 5 Banken analyserar travarumarknader
rérelsemarginal pa 3,9 %. Ser man pa prisutvecklingen for sagverksindustrin ser « Forsiktig optimism
deninte heller sarskilt imponerande ut, i synnerhet jamfért med andra byggvaror « USA allt mer intressant
som cement och stél. Vad beror detta pa? Vi garigenom de majliga orsakerna.

. o 7 Timmer & Massaved
L&s mer pa sidan 2.

¢ Stabil virkesmarknad med flera

- - osékerhetsfaktorer
Tra- och massamarknaderna vander = Inga overskott pa farskt timmer
Under 20189 foll priserna pa massa- och travaror kraftigt i takt med det 6kade 8 Rad till skogsigarna
utbudet och inbromsningen pa flera exportmarknader. Nu har det vant. De flesta vi * Skall man avverka eller vanta?
har talat med menar att marknaden har bottnat och att priserna nu ar pa vag upp * Brattom med hostens barkborre-

. . skadade skog
eller snart kommer att vanda. P4 massamarknaden har producenter annonserat
prishojningar pa langfibrig sulfatmassa med $40 per ton. For sagade travaror talar 9 Kinda profiler ger sin syn pa
vissa producenter om hégre priser pa battre kvalitéer av fura medan priserna pa * virkesmarknaden
ran har planat ut palaga nivaer. Effekterna av coronaviruset ar dock ett orosmoln Méns Johansson, koncernchef, Vida:

g_‘ pu . palasg ’ ’ "USA sticker ut som var béasta marknad
Las mer pa sidan 4. och exporten till USA fran Europa har

varit avgorande for att balansera mark-
naden och skapa ett pristryck uppat.”

Lagre utbud

Bade sagvaru- och massamarknaden préaglas av utbudsbegransningar. En anledning 10 Fastighetsmarknaden

¢ Prisrekord pa skogsfastighetsmarknaden

ar det milda vadret i Europa. En annan ar coronaviruset som inte bara har begrénsat helaret 2019.
rysk export av timmer till Kina, utan ocksa skapat en begynnande brist pa retur-
containrar for export fran Europa till Asien. | Kanada borjar vi se effekterna av ett 11 Ranta & Valuta

decennium med granbarkborrar och bade sagverk samt massabruk i British Columbia » Corona - nytt osékerhetsmoment

drar ned produktionen pa grund av virkesbrist. L&s mer pa sidan 6.
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Har kommmer ett nytt nummer av nyhetsbrevet Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell
information fran kanda aktdrer inom naringen, ger handfasta tips till dig som skogsagare och
presenterar en ekonomisk analys av laget for skog och skogsprodukter. For dig som annu inte
ar prenumerant, anmal dig pa www.danskebank.se/skog-och-lantbruk

Temaartikel

Sagverken ar skogens motor

Sagverken ar avgdrande for skogsagarnas intékter och
vardet pa skogen. Det ar sagverken som betalar bést och ar
nyckeln for att driva virke till massaindustrin och vidare till
annan foradling. Ska Sverige utveckla nya grona industrier
- biodiesel, kemikalier och material - bygger det pa att det
finns storskaliga virkesfléden med sagverken i grunden.
Effektiva sagverk ar i mangt och mycket nyckeln till att
svenska virkespriser och priser pa skogsmark ar bland de
hogsta i varlden. Men hur ser da sagverkens Iénsamhet och
férmaga att produktutveckla och héja sina priser ut?

Vi bdrjar med 16nsamheten. Vi har gjort en sammanstalining
av rorelsemarginaler for de tjugo stérsta svenska sagverks-
foretagen sedan 2006 utifran material som revisionsfére-
taget PWC har tagit fram. Den visar att branschen haft en
genomsnittlig rérelsemarginal pa 3,9 %. Se figur 1. Det finns
visserligen en rejal spridning mellan de minst och de mest
l6nsamma féretagen och marginalerna for enskilda sag-
verksforetag paverkas sékerligen av om de &ven har andra
verksamheter. Men, de allra flesta foretagen ligger kring 3 %
genomsnittlig rérelsemarginal under perioden.

Figur 1. Rérelsemarginal svenska sagverg
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En av anledningarna till de laga rérelsemarginalerna kan
vara den relativt svaga prisutvecklingen fér sagverkens
produkter. SCB har langa tidsserier fér producentpriser fér
olika branscher. Ser vi pa sagade och hyvlade trévaror sa kan
vi se att dessa har 6kat med 30 % sedan &ar 2000. Om det
ar bra eller daligt beror saklart pa vad man jamfor med.
Konsumentprisindex har under samma period 6kat med 34 %
och producentprisindex som helhet med 40 %. J&amfér vi
med andra produkter som anvands inom byggindustrin &r
det annu sédmre. Fabriksblandad betong har 6kat med 48 %
under samma period, féardiga betongvaror for byggédndamal
med 59 % och stalkomponenter med 66 %.

Gar man langre tillbaka blir skillnaderna mellan sagade och
hyvlade trévaror och betongelement annu storre. Se figur 2.
Skillnaderna ar sa stora att vi fragar oss om SCBs producent-
prisindex verkligen kan stdmma eller kan det vara sa att de
mater fel sdgade travaror som inte 1angre ar relevanta for
sagverksindustrin? Vi vénder oss till bérsnoterade Holmen
dar vi har volym och forsaljningssiffror fér affarsomradet
Holmen Timber som gér att vi kan berakna faktiska genom-
snittliga forsaljningspriser per sald kubikmeter ségad trévara
per kvartal. Jomfor vi dessa med SCBs producentprisindex
for sagade och hyvlade trévaror ser det ut att stamma
ganska val - prisutvecklingen har varit skral. Se figur 3. Att
Holmen Timbers realiserade genomsnittspriser foll i borjan
av 2000-talet beror troligen pa den omstrukturering och
forsaljningsmixforandring som genomférdes da.

Figur 2. Producentprisindex trévaror
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Figur 3. Prisutveckling Holmen Timber jamfért med producentprisindex
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Betyder detta att det inte finns nagon képkraft eller formaga
att betala hogre priser for sagade travaror? Inte alls. Vi har
tittat pa statistik for byggindustrins kostnader, det sa kallade
faktorprisindex, &ven det fran SCB. Har ser vi en betydligt
battre prisutveckling for travaror. For byggféretagen har
kostnaden fér travaror dkat med 74 % sedan ar 2000, mer
an dubbelt sa mycket som producentpriserna for sagade och
hyvlade tréavaror. Inte bara det, faktorprisindex for trévaror
har varit mycket mera lik den for betongvaror, som tkade
med 88 % under samma period. Se figur 4. Sa uppenbarligen
finns det maéjlighet att fa bra betalt for sagade tréavaror, det
ar bara det att det inte ar sagverken som far det.

Figur 4. Byggmaterial i faktorprisindex for flerbostadshus
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Vad ar forklaringen till den laga 16nsamheten och svaga
prisutvecklingen och kan den komma att andras?

En hypotes &r att det beror pa att manga integrerade
pappers- och massaféretag anvénder sina sagverk mera
som ett satt att fa tag pa virke och inte for att vinst-
maximera i sagverken. Men det stdmmer inte med bilden
av att manga av de mest 16nsamma sagverksforetagen
ingar i pappers- och massaftretag. Det kan ocksa vara sa
att for stora skogsagare ar ségverken ett satt att maximera
priserna pa timmer, snarare &n att maximera lénsamheten
for sagverken. Men det forklarar inte varfor hela branschen,
aven de sominte ingar i stérre papper- och massakoncerner,
lider av svag 1énsamhet. En annan anledning kan vara att
bristande integration framat i vardekedjan for manga sag-
verksféretag. Istallet dverlater man at fristaende hyvlerier,
bygghandlare eller byggftretag att anpassa produkterna
for exempelvis byggindustrin. Det ar dock inte en helt

enkel vag att ga for sagverksforetag da dkad specialisering
av produktsortimentet ofta leder till en mindre stromlinje-
formad produktionsprocess. Nagot som verkar vara
utmarkande for 16nsamma sagverksforetag ar formagan
att maximera utnyttjandet av alla delarna av stocken

for att optimera anvandningen av den dyra ravaran. Det
sager oss att utvecklingen av nya produkter och varde-
kedjor kan vara avgdrande for att sagverken ska kunna

hoja sin betalningsformaga.

Av Oskar Lindstrém, Skogsanalytiker, Danske Bank
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Massamarknaden

Oskar Lindstrom
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige.
www.danskebank.com

Massamarknaden och coronaviruset

Allt tyder pa att massapriserna ar pa vag upp fran botten-
nivan kring 820 dollar per ton dar den legat sedani varas.
SCA, Sodra med flera annonserade prishgjningar pa lang-
fibrig sulfatmassa pa 40 dollar per ton, med effekt i mars,
med hanvisning till battre efterfragan och lagre globala
producentlager. Detta arilinje med Konjunkturinstitutets
fortroendebarometer for pappers- och massaproducenter
som bottnade pa 90,7 i augusti stigit till 99,1 ijanuari. Vart
huvudscenario ar att massapriset kommer att fortséatta att
stiga under resten av aret i takt med att massalagren sjunker,
efterfragan fortsatter att véxa och utbudet ar begrénsat.
Bland annat har ett massabruk i Nova Scotia i 6stra Kanada
med en arskapacitet pa cirka 0,3 miljoner ton fatt stanga

av miljéskal och i British Columbia i vastra Kanada har ett
bruk fatt stanga i (minst) 30 dagar pa grund av virkesbrist.
Europeisk massaproduktion har begransats av den finska
strejken i tva veckor.

Coronaviruset ar det storsta fragetecknet. De omedelbara
effekterna ar svaroverblickbara. A ena sidan kommer
stangda fabriker och begransningarilogistik i Kina géra att
produktionen av papper och importen av massa paverkas
negativt, i alla fall pa kort sikt. Samtidigt finns det rapporter
om att mjukpapper (vars produktion till stor del bygger pa
importerad pappersmassa) ar en av de forsta varorna att
sélja slut nar befolkningen bérjat hamstra nédvandiga varor.
Essity-dgda kinesiska mjukpappersproducenten Vinda har till
exempel ndmnts som en vinnare pa tkad efterfragan pa
mjukpapperiKina. Det &r &ven troligt att en 6kad medvetenhet
om vikten av handhygien kommer att leda till en langsiktig
okning av efterfragan pa mjukpapper for handavtorkning i
offentliga badrum bade i Kina och resten av varlden, vilket i
sin tur skulle leda till en 6kad efterfragan pa massa.

Detta &r viktigare an man kan tro for svenska skogségare
eftersom det ar Kinas efterfragan pa mjukpapper som driver
den globala efterfragan pa langfibrig sulfatmassa och dar-
med, indirekt, ligger bakom SCAs och Sddras utbyggnad av
sina massabruk. Den globala efterfragan pa langfibrig sulfat-
massa ar cirka 25 miljoner ton per ar. Medan efterfragan pa
langfibermassa i resten av varlden har varit oférandrat eller
till och med minskat nagot det senaste decenniet sa har
efterfragan i Kina okat kraftigt. Fran omkring 4,5 miljoner ton
2010 till det dubbla idag, varav mjukpapper varit den snabbast
véxande anvandningsomradet med en genomsnittlig ars-
tillvaxt pa 17 % (2007-2017) och star idag for omkring en

tredjedel av den kinesiska efterfragan palangfibermassa.
Trots denna snabba tillvaxt sa ligger Kinas konsumtion av
mjukpapper pa relativt 1aga nivaer, ungefar 6 kg per capita
per ar, vilket kan jamféras med omkring 16 kg per capita i
Vasteuropa och 25 kg per capita i Nordamerika.

Figur 5.
Pris palangfibrig sulfatmassa (NBSK) och globala producentlager
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Figur 6. Slutanvandning av 1angfibrig sulfatmassa i Kina per
segment (milj ton per ar)
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Figur 7. Global efterfragan 1angfibrig sulfatmassa, BSK
(milj ton per ar)
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Banken analyserar trdvarumarknaden

Foérsiktig optimism

Efter forra arets kraftiga prisfall pa sagade travaror, pa grund
av en flod av insektsskadat timmer, sé& har marknaden nu
bottnat. Fortsatt god efterfragan i Europa, battre efterfragan
pa exportmarknader och en begynnande brist pa vissa
virkeskvalitéer ligger bakom denna battre marknadsbalans.
Detta stammer val med Konjunkturinstitutets konfidens-
indikator for svenska sagverk som bottnade i september och
vi ser nu en fiskkrok uppat. Se figur 8. Likasa statistiken fér
de svenska sagverkens fardigvarulager och nya exportorder
visar pa en vandning. Se figur S.

Figur 8. Barometerindikator, sagverk
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Figur 9. Nya exportordrar och lager
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Om vi summerar vara samtal med sagverken ar den
generella bilden féljande:

e  Marknaden bottnade i fjarde kvartalet.

e  Forsaljningen och efterfragan ar forhallandevis god pa
alla marknader.

e  Milt vader, virkesbrist i British Columbia och strejken i
Finland har begransat utbudet.

e Priserna pa fura har borjat stiga fran laga nivaer och
har bottnat pa gran.

e Kinesernas lager har bottnat.

e  Containerbrist kan bli problem for exporten till Asien
och Gulfen.

e
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Goda marknader

| princip samtliga marknader ser battre ut. Svenskt smahus-
byggande har slutat falla och troligen stabiliserats pa en
lagre niva samtidigt som byggandet av flerbostadshus och
framfor allt hyreshus har 6kat. Se figur 10. | sin rapport for
fjarde kvartalet andrade till exempel Skanska sin prognos for
svenskt husbyggande till neutral fran tidigare negativ. Aven
den europeiska marknaden mar relativt bra. Brexit verkar
inte ha satt nagot avtryck pa den brittiska marknaden, snarare
pekar brittisk statistik pa att byggindustrins framtidstro dkat
iborjan pa aret. Se figur 11. Exportmarknader i Nordafrika
har aterh&dmtat sig och flera beskriver nya order fran Kina.
Laga lager och problem med import fréan Ryssland pa grund
av coronaviruset tros ligga bakom. Fran att tidigare ha varit en
ren granmarknad har Kina dven borjat importera fura. Corona-
virusets spridning och dessa effekter palandets ekonomiska
aktivitet gér dock utsikterna osakra. Annu ska dock inga
kinesiska kunder ha avbgjt order pa grund av force majeure.

Figur 10. Svenskt husbyggande (utfall)
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Figur 11. UK byggindustrin konfidensindikator
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USA allt mer intressant

Den marknad som verkligen framstar som allt intressantare
ar USA. Fortsatt starkt husbyggande, den starka US-dollarn
och virkesbrist i British Columbia i Kanada skapar

okade majligheter for europeiska och svenska sagverk.

Dels har centraleuropeiska séagar kunnat sélja insekts-
skadat virke fér anvdndning som reglar. Men aven

svenska sagverk ser USA som en allt mera attraktiv
marknad med majlighet att skicka volymer som idag bland
annat gar till Nordafrika.

Figur 12. Amerikanska timmerpriser
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Begransat utbud

En férklaring till den tightare marknaden ar en begynnande
brist pa virke inom vissa kvalitéer och regioner. Till att bérja
med har den milda vintern gjort det svart att fa ut virke ur
skogen. Inte bara i Sverige utan aven i Centraleuropa och
Ryssland har uttagen paverkats negativt. Framst ar det
battre furukvalitéer som paverkats. Rysk export till Kina
verkar ocksa ha planat ut efter att ha stigit stadigt. Dels
troligen pa grund av 6kad konkurrens fran insektsskadat
virke fran Centraleuropa men &ven som en effekt av
granskontroller mellan Ryssland och Kina till féljd av
coronaviruset. De svenska sagverksféretag vi har talat med
om detta har inte sett att de ryska volymerna dykt upp pa
andra marknader.

Nagot som flera bolag vi pratat med lyfter fram &r en
begynnande brist pa containrar for returfrakt till Asien

och Gulfen. Nar kinesiska fabriker gar pa lagvarv pa grund av
corona-viruset sa skeppas helt enkelt farre containrar

till Europa. Givet att det tar cirka en manad for bat att ta sig
fran Kina till Europa séa 1ar detta problem borja méarkas pa
allvarinom tva till sex veckor. | vanliga fall ligger priset fér en
returfrakt till Kina pa cirka $300-350 per 20-fots container
(de flesta ar dock 40-fots containers, det vill sdga dubbla
kostnaden). Férra gangen containermarknaden blev tight,
2017, steg priserna till omkring $800 per 20-fotscontainer.
En liknande utveckling skulle kunna drabba containermark-
naden under andra kvartalet i &r (beroende pa hur snabbt
kinesiska fabriker boérjar producera som vanligt igen).

KONTAKTA 0SS!

Du har valinte missat vara filmer & guider pa webben?
Oavsett om du ar skogsagande privatperson, yrkesverksam
ibranschen eller letar efter drémgarden kan du hitta varde-
fulla tips & rad pa var webbplats.

Bland annat kan du se vara filmer om:

e Att kdpa gard
e Vardet pa garden
e  Ekonomin vid gardskdpet

Du finner ocksa tips och guider om vad du bér tadnka pa om
du till exempel ska sélja din gard, investera i nya maskiner
eller 1agga om lan.

Har du fragor?
Kontakta nagon av oss pa affarsomradet Skog & Lantbruk.
Vi hjélper vi dig garna!

Vara kontaktuppgifter finner du enkelt via var hemsida
www.danskebank.se/lantbruk eller genom att ringa
kundservice pa 0752-48 45 42. Valkommen.
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Timmer & Massaved

Stabil virkesmarknad med flera osékerhetsfaktorer
Generellt &r viinne i en period med sma eller inga prisrorelser
pa varken timmer eller massaved. Detta géller pa de flesta
marknaderilandet. Samtidigt finns det ett antal osakerhets-
faktorer som skulle kunna rubba situationen mycket fort.
Bortsett fran coronaviruset sa tanker vi framférallt pa
drivningslaget och granbarkborren. Det har varit mycket blétt

i markerna med svara drivnings- och transportférhallanden

i stora delar av sddra och mellersta Sverige. Fortsatter
nederbérden kan vi fa se en situation med hdga premier p3,
sa kallade "barmarksposter”, det vill séga omraden med god
barighet och fina vagar. A andra sidan, vander vadret och vi
far en torr och varm var sa kommer granbarkborreharjning-
arna att satta fart. Mot denna bakgrund far vi &nda gladja oss
at den mycket bléta vinterperioden i Sydsverige. Sannalikt far
hela skogsbruket vanja sig vid dessa extrema vaderférand-
ringar som vi haft de senaste aren.

0Ojamn lagersituation pa massaved

Massavedspriserna har sjunkit i stora delar av landet under
det senaste, dryga halvaret. Rorelsen har varit minsti norr
och storst i Sydsverige. For huvudsortimentet barrmassaved
sa ar lagren extrema i norr och goda till balanserade i 6vriga
landet, se figur 14. Utifran situationen i norr skulle man

latt kunna dra slutsatsen att massavedspriserna skall ner
betydligt i denna del av landet. Vi tror dock inte pa en sadan
utveckling. Savitt vi kan bedéma sa &r huvuddelen av det stora
lagret i SCAs hander. Volymerna ar en konsekvens av den ny-
startade Ostrandsfabriken, dar man garderat sig med ravara
under uppstarten fér att inte riskera produktionsstopp. Ovriga
kdpare i norra Sverige har en mer balanserad situation och vi
lutar darfér at stillastaende priser eller mycket begrénsade
prissénkningar pa barrmassaved, i norra Sverige. Detta gél-
ler ocksa 6vriga landet. Prisnivaerna &r historiskt goda sa det
finns ingen anledning att halla inne pa gallringar av prisskal.
Nar det galler 16v- och farsk granmassaved sa far vi signaler
om en tight situation i mellersta och sddra Sverige. Detta
skulle kunna ge premier pa l6vmassaved.

Inga 6verskott pa farskt timmer

Aven om vi kan skénja vissa ljusningar i tréavarukonjunkturen
sa sitter fortfarande sagverken med pressad prisbild under
det ndrmaste kvartalet. Ett antal har sagat med roda siffror
de senaste kvartalen och aven forsta kvartalet 2020 1ar bli
ett sadant for flera aktérer. Alla sagverk vi talat med har goda
rotstaende lager men fran Mellansverige och séderut har
drivnings- och transportforhallanden varit extremt utmanande.
Men som en virkeschef uttryckte det. "Det &r for jakligt, men pa
nagot sétt 16ser vi logistiken och anpassar oss till en ny klimat-
situation.” Mot denna bakgrund &r férsérjningssituationen
balanserad i hela landet. VVissa sagverk har brist pa talltimmer
och det syns tydligt i att prisskillnaden mellan tall och gran har
krympt ihop rekordartat i framférallt sodra Sverige, se figur 15.
Vi tror att timmerpriserna kommer att ligga fast under varen

i stora delar av landet. Lokala premier péa talltimmer och farsk
gran kommer att forekomma. | Sydsverige avgors timmer-
priserna av granbarkborreskadorna. Far vi en ny chockivar sa
lar grantimmerpriserna ligga still utan premier fram till i host.

Figur 13. Karta 6ver balansomraden
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Figur 14.
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Figur 15. Prisskillnad tall- och grantimmer SEK. (Nar grantimmer-
priset ar hégre an talltimmerpriset hamnar kurvan under noll.)
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Rad till skogsdgarna

Skall man avverka eller vanta?

Efter en period med fallande virkespriser, framférallt i
mellersta- och sddra Sverige kédnner vi nu att virkes-
marknaden haller pa att plana ut. Detta pa en forhallande-
vis hog prisnivai de flesta omréden och pa de flesta
sortiment. Ar detta konjunkturbotten? | s4 fall blev det

en valdigt mild prispress pa virket denna gang. Eller ar
det bara en plata infor nasta sénkning? Svaret finns bara i
stjarnorna just nu.

Vileverien exceptionellt osdker omvérld, med en mycket
lagt varderad krona och en allmén konjunkturdampning i
Europa. Vi ar darfor valdigt 6dmjuka i vara rad. Har du
funderat pa att avverka sa &r det inget daligt 1&ge nu men
var noga med att fa eventuella paslagi kontraktet. Talltimmret
har starkts gentemot grantimret och vi vet inte om detta ar
tillfalligt. Det k&nns som ett bra 1age att prioritera talldo-
minerade bestand. Goda drivningsférhallanden kan bli en
betydande trumf pa hand i en férhandlingssituation.

Brattom med héstens barkborreskadade skog

Nu &r det riktigt brattom att komma ut och inventera din
skog for att sékerstalla att du far ut skog som angrepsi
héstas. Det kan handla om mycket stora varden att spara om
du far ut det innan varsolen tittar fram. Lagg alla tillgangliga
resurser pa detta om du har skogi drabbade omraden.

Sodra Sverige

Forst av allt ett fortsatt fokus pa barkborreskadad skog.
Har kan det vara regioner med brist pa talltimmer vilket
kan vara en mdjlighet fér dig som skogsagare. | syd kan det
lokalt finnas kdpare som har brist pa farsk, oskadad gran.

e Fokusera pa barkborreskadad skog. Inventera igen.
e Ut ochroj - det &r som skénast nu.

e Gallra - prismassigt ar det fortsatt bra lage for gallring
av alla bestand.

e  Slutavverkning - kolla med virkeskdparen. Styr mot
talldominerade bestand.

Mellansverige

| sodra delarna av Mellansverige och framfdrallt de Al-
fridedrabbade omradena har stora barkborreskador. Ut
ochinventera. Det ar hog tid. VVirkesmarknaden &r fortsatt
spretig med variation i prisbilden. Darfér kénns det extra
noga prisnivan med din virkeskdpare.

e  Rojfor fulla muggar utan mygg, sné och 16v.

e Fortsatt forstagallra, se det som skogsvardande at-
gard med visst netto.

e Overvager du senare gallringar sa kolla behovet av
massaved och pris med din virkeskdpare.

e  Fokus pa tall vid slutavverkning.

Norra Sverige

Fortsatt bra priserinorr och mycket mattliga prissénk-
ningar. Finns ingen anledning att konjunkturanpassa av-
verkningen i denna del av landet sa l&ange du kollar prisbil-
den med din virkeskopare.

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

e Fortsatt vettigt 1&ge att slutavverka, kolla av priset.
Sannolikt tall fore gran.
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Kinda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

K&nda profiler inom skogsnaringen ger sin syn pa
marknaden och ravarusituationen.

Mans Johansson
Koncernchef, VVida
www.vida.se

Travaror: Forsédljningen gar béttre

nu efter en bra start redan i januari,
vilket gett ett tkat sjalvfortroende.

Vi tror pa prishojningar infér andra
kvartalet och det galler egentligen

pa alla marknader. USA sticker ut
som var basta marknad och exporten
till USA fran Europa har varit avgérande for att balansera
marknaden och skapa ett pristryck uppat. Dessutom marker
vi faktiskt ett 6kat intresse fran kinesiska képare i denna
stund, vilket viinte sett pa valdigt lange. Det ar dock extremt
svart att fa tag i containers vilket paverkar alla negativt. Det
ar beroende pa en kombination av det kinesiska nyaret och
coronaviruset vilket gor att det inte kommer hit containrar
fran Kina. Detta &r ett problem.

Timmer: Det ar blott i skogen med besvarliga drivningsfér-
hallanden. Vi har ett stort rotstaende lager som till stora delar
ar kontrakterat 1angt tidigare. Orsaken att det inte sjunkit

ar det fokus vi haft pa barkborreskadad skog under 2019.
Nykontrakteringen &r nu svagare &n normalt.

Massaved: Inga direkta lager och bra avsattning ger en bra
balans for oss pa massaveden.

Peter Wigert
VVd, AB Karl Hedin
www.abkarlhedin.se

Travaror: Efter omstéandigheterna
med lagkonjunktur och en tung hést
sa kanns det relativt bra. Vi anar en
ljusning vid horisonten. Lagren av
sagade travor stiger inte langre och
branschen harinte sagat sénder
marknaden. Efterfragan har hela tiden
funnits &ven om priserna varit under press sa konjunktur-
vandningen for travaror borde komma under aret. Det stora
orosmolnet ar Kina dar vi, dels inte vet vart efterfragan tar
vagen men dven containersitutationen. Exporten fran Kina

till Europa har minskat pa grund av kinesiska nyaret och
darefter coronaviruset vilket skapat brist pa containrar.
Rederierna hanterar situationen genom att ta till sa kallade
"blank sailings” dar fartyg tas ur drift. Det ser ut att fa en
paverkan pa fraktkapaciteten aven for andra kvartalet.
Vedpriser: VVad géller massaveds- och timmerpriser ar var be-
démning att priserna ligger still atminstone fram till sommaren.

Olle Berg

Direktor, Marknad och Affars-
utveckling, Setra
www.setragroup.com

Travaror: Det ar en valdigt speciell
situation. Marknaden bottnade under
fjarde kvartalet och i januari bérjade
furan att vande uppat, fran valdigt
laga nivaer. Fér furan ser det fortsatt
positivt ut medan granlagren
fortfarande &r for hoga men balanserna ser mycket battre

ut &n tidigare. Alla marknader ar faktiskt i spel. Det ar riktigt
brai USA, som ar en viktig tagare for vissa insektsskadade
kvaliteter. | Europa sjunker efterfragan sakta. Kinesiska lager
har bottnat och det sag lite battre ut men nu ar det osakert
vad som sker i och med coronaviruset. Det levereras

cirka 2 miljoner kubikmeter till Kina fréan Finland och cirka
700 000 kubikmeter fran Sverige, sa det kan rubba marknads-
balansen. Det finns dock inga tecken pa att kinesiska kunder
inte tar emot leveranser pa grund av force majeure. Samti-
digt har utbudet begréansats. | Europa har det milda vadret
gjort det svart att fa ut timmer ur skogen och den finska
strejken tog bort cirka 1 miljon kubikmeter fran marknaden
ijanuari-februari. Det marks ocksa att Kanada bérjar fa
svart att forsorja den vaxande amerikanska marknaden och
Rysslands export till Kina har begransats av oron fér corona-
virusets spridning.

Timmer: Vi har timmer men problem med att fa in timmer
beroende pa vader. Det &r ont om tall men béattre tillgang pa
gran. Manga allokerar skérdare till gran pa grund av insekts-
angreppen. Det kommer att fortsatta under varen.
Massaved: Priserna fortséatter ned.

Johan Padel
Affarsomradeschef Travaror, Holmen
www.holmen.com

Travaror: Det kédnns réatt sa bra

- marknadsbalansen &ar pa vag att
ratta till sig och utbud och efterfragan
aribalans. Prisfallet ar slut. Trots en
lite 1agre nybyggnation i Sverige sa
ar det bra efterfragan. En positiv
marknadsutveckling i USA med lagre
utbud fran British Columbia skapar méjligheter, inte bara for
barkborreskadat timmer utan aven for friskt virke. | takt med
att USA blir viktigare kan det skapa mdjlighet att minska
beroendet av Nordafrika. Samtidigt har det varit blétt, inte
barai Norden utan aven i vastra Ryssland och Baltikum,
vilket begréansat utbudet darifran.

Timmer: Det &r ratt stabilt. Aven om det &r svarare att fa ut
timmer ur skogen sa rullar det pa. Har bra lager men inte
Overtsta somisomras.



10 SKOG & EKONOMI

Bank

Fastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Helaret 2019 noterades aterigen pris-
rekord pa skogsfastighetsmarknaden.
Under 2018 var prisuppgangen enligt
LRF Konsults statistik 1,4 % i hela riket,
fordelat enligt figur 17. Prisuppgangen
ar driven av forsaljningar i sodra Sverige,
detta trots att aret bestod av kraftiga granbarkborreangrepp,
lagre virkespriser och svagare konjunkturprognoser.

Méklarna spadde pa forsommaren 2019 att det skulle rada
storre forsiktighet pa marknaden, men nar aret summeras kan
vi konstatera att problematiken pa virkesmarknaden under aret
inte har sa stor effekt pa fastighetspriserna. Detta ser viinte
minst vid analys av Jénkdping, Kalmar och Kronoberg, dar gran-
barkborreangreppen under aret varit stora men LRF Konsults
prisstatistik &nda vittnar om en prisuppgang pa 11,5 % jamfort
med fjolaret. Dock ska man vara medveten om att variationen pa
fastighetsmarknaden lokalt kan vara stor, vilket inte alltid syns i
en statistik baserad pa stora regioner.

De méaklare vi pratat med tror pa en fortsatt stor investeringsvilja
i skogsmark under 2020, men en utplaning av prisutvecklingen
och en viss retroaktiv anpassning till radande virkesmarknad.

Vad styr marknadsvardet och vilka faktorer bér analyseras?
Pa en fastighetsmarknad med ett lagt utbud och en hog efter-
fragan blir utbudet som sadant och virkesforradet de storsta
vardepaverkande faktorerna. Boniteten har enligt statistiken
ingen storre paverkan pa priset i Svealand och Gétaland medan
en avvikande bonitet paverkar priset +/- 3 % i Norrland. Palang
sikt far boniteten en stor paverkan pa avkastningen, vilket inne-
bar att spekulanten av en fastighet borde vardera bonitet som
en starkare prispaverkande faktor. Kanske ar det just detta vi
seriDalarna, dar utbudet varit forhallandevis hégt sista aret och
kdparna da analyserat fastigheterna mer noggrant och betalat
ratt pris for ratt fastighet.

Figur 16. Skogsmarkspriser | Sydsverige, kr/m3sk, 1995 - 2019
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Kalla: LRF Konsult

Thomas Persson
Méklare pa LRF KonsultiMora
www.Irfkonsult.se

| Dalarna har intresset varit nagot svalare
under 2018, vilket LRF Konsults statistik
vittnar om med en prisnedgang pa 7,6 %
jamfort med fjolaret. Farre budgivare pa
saluférda objekt beror troligtvis pa att
utbudet varit starkt i omradet de senaste
aren. Sjunkande timmerpriser under

en bidragande orsak. Nu tror vi att mark-
naden har natt botten, inte minst med tanke pa att den befarade
lagkonjunkturen ej verkar sla sa hart, timmerpriset har stabilise-
rats och intresset att investera i skog generellt fortsatt ar starkt.
Starkast efterfragan ser vi pa4 mindre objekt som manga klarar att
finansiera med egna medel, fastigheter med jamn aldersklassfor-
delning samt fastigheter med bra vagnat och hég andel tall.

Viktor Danielsson
VVd, Karl Danielsson Egendomar AB
www.karldanielsson.se

20189 har varit ett fortsatt starkt &r med
okande priser och stort intresse fran
kdparna. Granbarkborreskador harinte
haft sa stor paverkan som man fran bérjan
kunde tro och de latenta riskerna kring
angreppen harinte markts avi slutpriserna
pa de fastigheter som vi salt under 2019.
Intresset fran juridiska personer att
forvarva skog ar fortsatt starkt och ¢kande, bade avseende privata
bolag och institutioner. Institutionerna ar en vaxande kdpargrupp
med god likviditet i bolag som ser skog som en langsiktig och hall-
bar investering. Av vara salda fastigheter séljs cirka 30-40 % till
juridiska personer. Tidigare har uppfattningen varit att detta ger en
premie pa fastighetsvardet om 10-15 %, men nu &r vi uppe i cirka
30 % premie pa enskilda objekt. 2020 bér bli ett intressant ar, med
manga spannande objekt pa véag ut pa marknaden.

Figur 17. Skogsfastighetspriser helar 2019 och
ett ars procentuell prisutveckling.
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Rinta & valuta

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

Corona - nytt osédkerhetsmoment
Oséakerheten kring de globala utsikterna
fortsatter: efter att ett sa kallat "fas 1”-
avtal natts mellan USA och Kina och
Brexit nu ar avklarat sé har Corona-
virusets framfart orsakat kraftiga
produktions- och leveransstérningar i
Kina vilket paverkar den globala tillverkningsindustrin. Det kommer
till exempal rapporter om att det rader brist pa containrar for
exportindustrin. Vi bedémer dock att effekten &r temporar aven
om det i skrivande stund &r svart att sia om néar botten &r nadd.

| synnerhet som viruset nu sprider sig runt omivarlden och
sétter skrack i de finansiella marknaderna. Flera internationella
bedémare och dven Danske Bank har dragit ner tillvaxten for
varldsekonomin. Vi har annu inte siffersatt effekten pa svensk
ekonomi, men regeringens bedémning ar att BNP-tillvaxten démpas
med 0.3 procentenheter. Vid sidan av industrin &r det troligt att flyg-
industrin, hotell- och restaurangnaringen samt kulturevenemang
som teater, bio och konferenser drabbas hart. Regeringen visar
ingen pataglig handlingskraft, men man kan notera att mani
samrad med naringslivet ar pa vag att infora "korttidsarbete”, en
atgard for att undvika varsel under nuvarande omstéandigheter.

Januari-inflationen méatt som KPIF och underliggande KPIF exkl.
energi féll bagge ut betydligt under Riksbankens helt nya prog-
nos som gjordes sa sent som den 12 februari. Vi réknar med
att KPIF och KPIF exkl. energilandar pa 1.0 % yoy resp. 1.5 %
yoy i februari och sedan fortséatter annu lagre under loppet av
aret. Som en foljd av detta torde inflationsférvantningarna
falla. Vi ser inte heller nagra sarskilt goda utsikter for att den
kommande l6nerundan hojs vasentligt och darmed kan bidra till
en hogre inhemsk inflation. En starkare krona, fallande energi-
priser och potentiellt ett ras i charterpriserna under varen
utgér en pataglig riskbild.

Riksbanken hdjde som vantat reporéntan i december, vilket
egentligen inte var motiverat utifran inflationsmalet, och
signalerade darefter oférandrad rénta under de kommande aren.
Den bedémningen var oféréndrad i februari. Mot bakgrund av
att vi gbr en betydligt svagare bedémning av bade de real-
ekonomiska och inflationsutsikterna &n Riksbanken, samt massiva
stimulansinsatser fran centralbanker internationellt (BoJ, Fed,
BoC) och finanspolitiskt (IMF, amerikanska kongressen) sa

raknar vi med att Riksbanken far ta tillbaka decemberhéjningen
redan vid det kommande aprilmotet. En konsekvens av detta ar
att kronan bedéms fortsatta forsvagas mot USD, EUR och GBP.
Den sistnamnda har dessutom avancerat mot kronan sedan det
brittiska valet om Brexit i mitten av december.

Tabell 1. Prognos ranta & valuta Danske Bank

Spot 3m 6m 12m
3m Stibor 0,15 0,15 0,15 0.15
5 ar statsobligation -0.34 -0,25 -0,15 -0,05
USD/SEK 9,81 991 991 73
EUR/SEK 10,60 10,60 10,80 10,80
GBP/SEK 12,66 1253 12,13 12,86

Kalla: Danske Bank [Spotdatum 2020-02-20)
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Kalla ranta och valuta graf: Danske Bank

Om Danske Bank

Danske Bank i Sverige dr en fullservicebank med ett brett utbud

av produkter och tjdnster inom sparande och placeringar, pension
och férsdkring, finansiering och betalningar samt riskhantering.
Banken ingdr 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 forvirvet av Ostgéta Enskilda Bank.

Fér mer information besék www.danskebank.se

Ansvarig utgivare

Johan Freij

Affdarsomradeschef, Skog och Lantbruk
Danske Bank Sverige

Telefon 0752-48 12 61

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

Skicka dem till:
johan.freij@danskebank.se



