Kvartalsrapport Q1 2024
SPECIALPLACERINGSFOND

UB Skog

Specialplaceringsfond UB Skog erbjuder ett enkelt och kostnadseffektivt satt
att placera i skog med en relativt lag kapitalinsats.

FONDENS INVESTERINGSFILOSOFI VARDEUTVECKLING AV FONDANDEL (I-serien)

UB Skog ar en specialplaceringsfond vars tillgangar Avkastningssiffrorna ar korrigerade med utbetalda dividender
placeras direkt eller indirekt i finlandska skogs-

fastigheter eller 6vriga skogsrelaterade placerings- 60%
objekt. Fondens tillgangar kan dven placeras i
depositioner och ranteplaceringar.
Placeringsverksamhetens malsattning ar att uppna 40%
vardeodkning pa lang sikt. Fonden lampar sig for
placerare som vill investera i finlandska skogsfastigheter
och som stravar efter stabil avkastning genom
avverkningsintakter och vardedkning av tradbestandet. 20%
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Lagre risk Hogre risk 2016 2018 2020 2022 2024
FONDENS AVKASTNING* INVESTERINGSGRAD
(situation per 15.3.2024)
I-serien Hela aret 1 2 3 4
Q Q Q Q Skogfastigheter 102,0 %
2018 5,16 1,65 1,08 1,02 1,31 .
Vindkraft kontrakt 1,5 %
2019 5,09 1,45 1,09 0,14 2,33 . )
Ranteplaceringar 1.7 %
2020 3,76 0,14 0,55 0,23 2,82
Kontanta medel 5,6 %
2021 4,41 0,44 1,25 1,27 1,38 N
Lan -10,0 %
2022 8,52 1,48 2,96 2,17 1,66 .
Ovriga tillgangar & skulder (netto) -0,8 %
2023 10,32 3,04 2,31 2,25 2,34
100,0 %
2024 1,09 1,09
SEK-serien Hela aret Q1 Q2 Q3 Q4
2019 4,31 0,98 0,13 3,16
2020 4,31 0,82 0,59 0,25 2,61
2021 4,56 0,39 1,32 1,30 1,48
2022 9,16 1,56 3,01 2,45 1,86
2023 10,48 3,22 2,43 2,39 2,06
2024 1,12 1,12

*Avkastningstalen ar korrigerade med dividenden



PORTFOLJFORVALTARENS KOMMENTAR Q1/2024

NAV (I-serien) for Specialplaceringsfond UB Skog uppgick
per den 15.3.2024 till 134,8965. NAV (SEK-serien) for
fonden vid motsvarande tidpunkt uppgick till 1191,3385.
Skogsfastigheterna i fonden varderades enligt
avkastningsvardemetoden dar vardet pa en
skogsfastighet bedoms utgdende fran de framtida
nettokassafloden som fastigheten genererar.

Handeln med skogsfastigheter under Q1

Vid tidpunkten for fondens vardeberakningsdag den
15.03.2024 uppgick fondens fastighetsinnehav till totalt
97 293 hektar. Fonden har férvarvat farre fastigheter
under kvartalet an vanligt. Handeln med skogsfastigheter
har avtagit jamfort med tidigare ar. Framfor allt &r det
professionella skogsinvesterare som har minskat sina
kop, eftersom kapital allokerats till andra investeringar
pa grund av ranteuppgangen.

Sammanfattning éver skogssektorn 2023 och
utsikterna fér 2024

En vikande global konjunktur, ihallande inflation och
hogre rantor an vanligt forde med sig ett samre
affarsklimat inom skogsindustrin under foregdende ar.
Skogsindustriforetagens resultat sjonk kraftigt. Priserna
pa slutprodukterna har sjunkit, volymerna ar lagre,
kundernas lager har varit fulla samt fortsatt hoga priser
pa skogsravara har resulterat i en stark kostnadspress.
Skogsindustrin har anpassat sin produktion till rédande
efterfragan och som ett resultat av detta var
produktionsvolymerna klart lagre i jamforelse med 2022.

Byggbranschen har paverkats hart av den bestaende
inflationen, héga rantor och allmén osakerhet. | sin
ekonomiska éversyn raknar Naturresursinstitutet (Luke)
med att byggandet kommer att dterhamta sig forst mot
slutet av detta ar. Lagkonjunkturen inom byggsektorn har
minskat efterfragan pa slutprodukter fran den mekaniska
skogsindustrin i Finland saval som i Baltikum.
Produktionsvolymerna i Finland av sagade travaror
minskade med (-6,8 %) och plywood med (-21,6 %) under
2023. Utover det laga kapacitetsutnyttjandet forsvagades
I[6nsamheten i produktionen av fallande priser pa
slutprodukter och prishdjningen pa skogsravaran.
Priserna pa timmer och barrtra plywood tyngdes av svag
efterfragan pa bade den inhemska marknaden och de
viktigaste exportmarknaderna inom olika
slutproduktsegment.

Den kemiska skogsindustrin paverkades av en svag
efterfragan och hoga lagernivaer. De negativa effekterna
syns i skogsindustrins inhemska produktion, export,
avverkningsvolymer och virkeshandel. Inom den kemiska
skogsindustrin sjonk i synnerhet produktionsvolymerna
for kartong (-18,6 %) och papper (-5,0 %) i Finland, och
aven exportpriserna utvecklades negativt.
Produktionsvolymen for massa (-0,5 %) holl sig daremot
nastan pa foregaende ars niva pa grund av den 6kade
exporten av avsalumassa. Det genomsnittliga
exportpriset pa massa sjonk dock klart. Under 2023
meddelade Stora Enso att de kommer att stanga Sunila-
fabriken. Metsa Groups nya bioproduktfabrik i Kemi
startade daremot i september och fabriken kommer att
na full kapacitet under 2024.

Trots det utmanande aret starktes timmerprisernai
Finland i jamforelse med foregdende ar. Jamfort med
foregdende ar steg de nominella priserna pa barrtimmer
med cirka 5 % och bjorktimmer med nastan 20 %.
Priserna pa massaved steg kraftigt 6ver hela linjen: pa
barrmassaved med cirka 25 % och bjorkved med nastan
30 % jamfort med referensarets genomsnittspriser (Figur
1).

| Finland steg virkespriserna kraftigt fram till maj-juni
2023, dven om skogsindustrin redan samtidigt led av en
forsvagad efterfragan. Under andra halvaret sjonk
virkespriserna i Finland med ungefar en tiondel av
sommarens toppriser. Normalt faller virkespriserna
ocksa pa grund av sasongsvariationer (hogre kostnader
for vinteravverkning och ett 6verutbud pa
vinteravverkning), vilket féregdende ar accelererades av
den allménna osakerheten pa marknaden. Efter
nedgangen under hosten vande dock virkespriserna upp
igen i slutet av aret, vilket delvis vittnar om det strama
laget pa virkesmarknaden, framfor allt pa
massavedsmarknaden. Under de senaste aren har
priserna pa barrved stigit mycket kraftigt och av de olika
traslagen har priset pa bjorktimmer stigit klart mest
bland alla traslag. Marknaden har sarskilt paverkats av
den minskade importen fran Ryssland, men ocksa av den
okade efterfragan pa energivirke och prisékningen pa
denna (Figur 2).

Bild 1. Genomsnittliga massavedspriser (Kalla: Metséateollisuus ry)
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Skogssektorn har inlett detta &r med en viss grad av
osakerhet. Nar det géller slutproduktmarknaden for
skogsindustrin finns det fog for en viss optimism,
eftersom priset pa till exempel massa har stigit klart fran
lagvattenmarket sommaren 2023. A andra sidan
fortsatter den strukturella nedgéngen i efterfragan inom
pappersindustrin. Sarskilt inom konsumentférpacknings-
produkter har konsumenternas dampade kopkraft
paverkat efterfragan pa kartong negativt. Byggandet
forvantas inte aterhamta sig pa allvar forran ar 2025. Den
positiva efterfrageutvecklingen pa langre sikt for manga
trabaserade produkter ar dock oférandrad och nar den
nuvarande svaga ekonomiska situationen lattar kan en
vandning till det battre vara nara till hands.

Bristen pa ravirke stoder en positiv prisutveckling av
virkespriser

Bristen pa ravirke kommer att innebéra en 6kad
konkurrens om virke pd marknaden och virkespriserna
beddms ligga kvar pa en god niva 2024. Luke férutspar
att timmer- och massavedsavverkningen ar 2024
kommer att vaxa med sex procent till 63 miljoner
kubikmeter. Regionalt och per traslag kan dock storre
variation noteras i prisutvecklingen an tidigare. Prisnivan
pa framfor allt barrved forvantas ligga kvar over de
langsiktiga genomsnittspriserna.

Handeln med skogsfastigheter forvantas inte forandras
namnvart fran forra aret, dven om passerandet av
rantetoppen och de 6kade realavkastningskraven
kommer att Oka attraktiviteten att investera i skog.
Priserna pa skogsfastigheter stods av den forvantade
virkesprisutvecklingen och de positiva utsikterna for
efterfragan pa lang sikt.

Bild 2. En betydande minskning av virkesimporten (Kélla: Naturresursinstitutet)

Puun tuonti kuukausittain, 1000 m3

1000 m3
O ]
o o o9
o o o
0/‘ . E——

= Manatlig virkesimport, 1000 m3

|
= | TR
o g il il i
N ody b A SN I AT TN AR S Do A SN SN D H A
O RN ERPFEPENe TR SR R S S S S SR SRR SR g
O I I S g A A A A A A A R R G IR G R i
R P e s Al s Vi naliy Pl iy " R P R e vl Pl Sl vl
Muut B Ruotsi M Latvia Liettua ®WViro MVenaja
=Andra = Sverige = Lettland = Litauen = Estland = Ryssland

Fondaret 2024

Avtalen foér innevarande ars virkesforsaljning och
skogsarbete pa fondens fastigheter ar till storsta delen
uppgjorda. Fonden ar 6ppen for teckning och kommer
att fortsatta forvarvet av skogsfastigheter och hallbart
skogsbruk i linje med fondens strategi. Det finns
fastigheter tillgangliga pa marknaden med hogre
forvantad avkastning an de senaste aren. En
skogsinvesterare drar nytta av den goda risk-
avkastningskvoten och det inflationsskydd som skogen
erbjuder, dven under osakra forhallanden.

Kari Kangas
Portfoljforvaltare

Pa lang sikt ar de mest hallbara inkomstkallorna for en
skogsinvesterare tillvaxt och vardetillvaxt av trad och
forsaljning av virke. Ytterligare intakter forvantas till
exempel fran markarrendeavtal med vindkraftsforetag.
Fonden har under de senaste aren ingatt ett flertal avtal
med dem. Kontrakten ¢kar fondens varde gradvis allt
eftersom projekten fortskrider.

Fondens uppdaterade kolbalansberakningar och
hallbarhetsoversikt publiceras i borjan av april.



FAKTA OM FONDEN
Portfoljférvaltare
Andelsvérde I-serien
Andelsvérde SEK-serien
Gross Asset Value (GAV)
Net Asset Value (NAV)
Gross Asset Value (GAV)
Net Asset Value (NAV)
Férvaltningsavgift p.a.
Teckningsavgift
Inlésenavgift
Startdatum

ISIN-kod A

ISIN-kod |

Bloomberg A

Bloomberg |

Kari Kangas
134,8965 (15.3.2024)
1191,3385 (15.3.2024)
441,3 M€ (15.3.2024)
401,3 M€ (15.3.2024)
451,1 M€ (18.3.2024)
411,1 M€ (18.3.2024)
1,35 % (A)/1,1 % (I)*
0%

3%

15.12.2015
F14000170881
F14000170873
UBTIMAA FH
UBTIMAI FH

*20 % avgift pa den delen av den arliga avkastningen som éverskrider
5 % (referensavkastning). Referensavkastningen och den
avkastningsbaserade avgiften berdknas kvartalsvis.

Denna kvartalsrapport skall under inga omstandigheter tolkas som en uppmaning till att teckna, I6sa in, eller byta ut fondandelar. Investeraren skall inte
grunda sitt investeringsbeslut pa denna kvartalsrapport. Vid upprattandet av rapporten stravas efter att sakerstalla tillforlitligheten av informationen, men
UB Fondbolag Ab kan inte garantera att all information i denna rapport ar fullstandig eller riktig och svarar inte fér mojliga felaktigheter eller brister i den.
Investeraren skall innan investeringsbeslutet bekanta sig med det fondrelaterade materialet, ur vilket de fondspecifika riskerna framgar. Faktablad,
fondprospekter, stadgar och prislistor for de fonder som férvaltas av UB Fondbolag Ab finns tillgangliga hos UB Fondbolag Ab och pa unitedbankers.fi. Till
fondplacering hanfor sig alltid en ekonomisk risk. Fondens historiska avkastning &r ingen garanti for framtida utveckling och placeringens varde kan bade
Oka och minska. Investeraren kan férlora det placerade kapitalet helt eller delvis. Den information som presenteras i denna kvartalsrapport baserar sig pa
UB:s egna uppskattningar och kallor som UB anser vara tillforlitliga. De uppskattningar som presenteras i kvartalsrapporten ar ingen garanti for framtiden

och den malsatta avkastningen uppnas inte nodvandigtvis.
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