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Bau und Grundstoffe:
Preis fur Schnittholz auf ungeahnten Hohen

Kurz & klar

* Die Nachfrage und die Preise fur Schnittholz sind seit Ende 2020 stark gestiegen.
Fur den Baustoff Holz hat sich in Deutschland seit Jahresbeginn eine nie gesehene
Knappheit entwickelt.

* Aktuell Gbertrifft die globale Holznachfrage das Angebot, befeuert durch einen pande-
miedingten Bauboom in den USA und reduzierter Produktion. So haben gesteigerte
Exporte nach Nordamerika die Volatilitat am Holzmarkt kurzfristig erhoht und auch die
Situation in Deutschland beeinflusst.

¢ Auch in Zukunft wird der Trend zum klimaschonenden Holzbau die Holznachfrage
stutzen. So wird der alternative Rohstoff zu anderen weltweit begehrten Baustoffen
wie Stahl, Zement und Beton aufschlief3en.

US-Nachfrage- und Holzpreisanstieg als Treiber

» Schnittholz 2021 Neben den Preisen flir andere weltweit gehandelte Bau- und Rohstoffe befindet sich auch
mit unvergleich- der Holzpreis, genauer der Preis fiir im Sagewerk verarbeitetes Nadelschnittholz, seit Ende
barem Preisauftrieb 2020 in einem nie gesehenen Aufwind. In Deutschland ist es zu einer bisher nicht gekann-

ten Knappheit fur diese Schnittware, die zu Bauholz in Form von Latten, Brettern und Bal-
ken weiterverarbeitet wird, gekommen. Die aktuell auRergewdhnliche Entwicklung wird von
der hohen inlandischen Nachfrage nach Bauprodukten aus Holz getrieben, die von der an-
haltenden Starke des Bauhauptgewerbes und dem Wohnungsbau gestiitzt wird. Vor allem
fuhrte aber der Anstieg der Holznachfrage in den USA bereits ab Mitte 2020 zu hohen
Preissteigerungen am dortigen Markt und Importen aus Europa. Ein Preisauftrieb auch in
Mitteleuropa ist die Folge.

US-Schnittholzpreis auf Hochststanden Baustoffe Stahl und Holz mit Preisauftrieb
Lumber Future Price Next Month Generic (CME) USD/1000bft Deutsche Erzeugerpreisindizes Baustoffe, 2015=100
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Dies sind beispielhafte Darstellungen, die nur zur Veranschaulichung dienen. Die Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergan-
genheit. Die frihere Wertentwicklung ist kein verlasslicher Indikator fir kiinftige Ergebnisse.
Quelle: Bloomberg, Destatis, BayernLB Research
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Die USA sind mit einem Anteil von 19% bzw. 344 Mio. m* (Industrie-Rundholz 2019) der
weltweit grote Holzproduzent und nach China der zweitgrofite Importeur von Bauholz
(Schnittholz). Uberwiegend wird Bauholz aus Kanada in den US-Markt importiert. Die
Nachfrage nach Holz wird dabei stark von der US-amerikanischen Bauindustrie beein-
flusst, und ein wachsender Immobilienmarkt und steigende Baugenehmigungen befeuern
die Nachfrage nach Holz.

Bereits 2020 kam es in den USA pandemiebedingt zu einer gestiegenen Bau- und Reno-
vierungstatigkeit. Die gestiegene Bauholz-Nachfrage trifft auf geringe Lagerbestande, da
die US-Produktion zu Beginn der Pandemie reduziert wurde, als Sdgewerke geschlossen
oder heruntergefahren wurden. Zusatzlich kann der gewachsene Holzmaterialbedarf in
Nordamerika aufgrund von Kéaferschaden in Kanada in den vergangenen Jahren und den
Branden in Kalifornien letztes Jahr derzeit nur eingeschrankt aus den heimischen Waldern
bedient werden. Als Folge der Knappheit am US-Schnittholzmarkt und den groRen Preis-
steigerungen stiegen auch die Holz-Importe aus Europa. Auch in Mitteleuropa verknappte
sich das Bauholz-Angebot und es kam zu Preisanstiegen.

Die US-Schnittholzpreise, die sich in den vergangenen 20 Jahren in einer Schwankungs-
breite zwischen 200 und 500 USD/1000 board foot (Mbft) bewegten, zogen bereits Mitte
2020 deutlich an und erreichten im September 2020 fast die Marke von 1000 USD/Mbft.
Nach einer voriibergehenden Normalisierung setzte sich der Aufwind seit Jahresbeginn
deutlich fort. Der Schnittholzpreis des Madison’s Lumber Reporter erreichte im April 2021
dann nie gesehene Rekordniveaus von tber 1.400 USD/Mbft (entspricht umgerechnet
nach GrdéfRe und zu aktuellem Wechselkurs Uber 700 Euro/m?) und damit Preissteigerun-
gen um Uber 350% gegentber dem langjahrigen Durchschnitt. Im 1. Quartal 2021 lagen
die Baubeginne in den USA bei durchschnittlich 1.613.000 Einheiten (saisonbereinigt), was
einem Anstieg von 2% gegenuber dem Vorquartal entspricht, und ndherten sich im Marz
mit 1.739.000 Einheiten einem 15-Jahre-Hoch. So bleibt der Bedarf der US-Baubranche
auch zu Beginn des Jahres unverandert hoch und kurzfristig diirfte sich am steigenden
Holzpreis-Trend nichts dndern, wie auch die neuen Stande des an der CME (Chicago Mer-
cantile Exchange) gehandelten Random Length Lumber Future fiir Mai 2021 von Uber
1.500 USD/Mbft zeigen.

Auch in anderen Regionen der Welt ist die Holznachfrage mit der Corona-Pandemie und
deren sukzessiver Uberwindung gestiegen. So wird in China zunehmend auf Holzbauten
gesetzt und Russland verhangte jlingst einen Exportstopp fir Rundholz. Die weltweite
Nachfrage diirfte also kurzfristig die globale Produktion ibersteigen. Bauholzprodukte fol-
gen dabei der global duRerst regen Nachfrage auch nach anderen Baumaterialien, wie z.B.
Stahl, Beton und Dammstoffen, die ebenfalls Preissteigerungen verzeichnen.

Holz-Wertschopfungskette in Deutschland sehr unterschiedlich betroffen

Von diesen turbulenten Entwicklungen am Weltmarkt sind die verschiedenen Stufen der
Holz-Wertschdpfungskette in Deutschland unterschiedlich betroffen. Sdgewerke erhdhten,
bzw. verlagerten bereits 2020 ihre Exporte deutlich nach Nordamerika und profitieren stark
von den dort erzielbaren Preisen. So erreichten deutsche Sadgewerke beim Export in die
USA flr Schnittware zuletzt Preise ab Sdgewerk von 500 bis 600 Euro/m?® (50 Euro/m?
Transportkosten eingerechnet), deutlich Gber den am heimischen Markt erzielbaren Prei-
sen (ca 350 Euro/m? fir BSH-Lamellen Anfang April laut Holzkurier). Deutsche Nadel-
schnittholz-Exporte stiegen bereits 2020 moderat auf 9,8 Mio. m*® (2019: 9,3 Mio. m?), in die
USA wurden nach neuesten Zahlen von Destatis davon jedoch fast 2 Mio. m?® exportiert.
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Gegenuiber 2019 ist dies ein Anstieg um nicht weniger als 54%. Damit exportierte Deutsch-
land knapp 20% seiner Nadelschnittholz-Ausfuhren in die USA und war mit weitem Ab-
stand nach Kanada (30,8 Mio. m?) der zweitwichtigste US-Lieferant fir Nadelschnittholz.

Die im Export erzielten Preissteigerungen fiihrten seit Jahresbeginn zu Rekordumsatzen
sowohl in der deutschen Sageindustrie als auch bei Holzunternehmen weltweit. Laut
Destatis lag der Umsatz der deutschen Sageindustrie alleine im Februar mit 460 Mio. Euro
um 23,3% (bzw. 87 Mio. Euro) so deutlich iiber dem Vorjahresmonat, dass damit sogar der
hdchste jemals in einem Monat erreichte Umsatz erzielt wurde. Im Januar und Februar lag
der Umsatz bei 875,98 Mio. Euro und damit um 15,4% Uber dem Vergleichszeitraum des
bisherigen Rekordjahres 2020. Die Zuwachse gegentber 2019 betragen 14%, gegenlber
2018 sind es gar 22%. Auch weltweit verzeichneten Holzunternehmen Rekordquartale zum
Jahresauftakt. Die kanadische Canfor, einer der weltweit gré3ten Bauholz-Produzenten,
erreichte im ersten Quartal 2021 ein Rekordergebnis von 603 Mio. CAN-Dollar (+700 Mio.
ggu. Q1 2020) sowie einen rekordverdachtigen Quartalsumsatz von 1,94 Mrd. CAN-Dollar
(+70% ggu. Q1 2020). Grund waren die historisch hohen Schnittholzpreise.

Die am Exportmarkt erzielbaren Preise hinterlassen seit Jahresanfang auch Spuren bei
den Schnittholzpreisen in Mitteleuropa. Der deutsche Erzeugerpreisindex fir Nadelschnitt-
holz von Destatis lag im Marz mit einem Indexstand von 116,5 um 20,3% héher als im
Méarz 2020 und 6,8% Uber dem Vormonat Februar. Der vom Fachmagazin Holzkurier erho-
bene Preis fiir Brettschichtholz-Lamellen in Deutschland erreichte Anfang April bereits

350 Euro/m?3, und lag damit fast 90% Uber dem Vorjahresmonat (April 2020: 186 Euro/m?)
und 82% uber dem langjahrigen Mittel (2006-2021). Bei anderen Qualitaten wie Konstrukti-
onsvollholz (438 Euro/m3, 67% ggu April 2020) oder Brettschichtholz (580 Euro/m?3, 44%
ggl. April 2020) waren die Preisentwicklungen ebenfalls auRergewdhnlich. Noch mehr als
die hohen Preissteigerungen trifft die Abnehmer auf dem heimischen Markt jedoch die
schlagartig zurtickgegangene Verfiigbarkeit von Bauholz, die zu einem unvergleichbaren
Verkaufermarkt gefuhrt haben.

Holzbauunternehmen besorgt liber gestiegene Materialkosten und Lieferengpédsse

Auch wenn die deutschen Sagewerke mit sehr hoher Auslastung produzieren, um die ge-
stiegene Nachfrage zu bedienen, haben sich zuletzt inlandische Holzbaubetriebe und Ab-
nehmer sehr besorgt Gber Lieferverzégerungen und gestiegene Materialkosten zu Wort ge-
meldet. Denn auch in Deutschland ist die Holznachfrage gestiegen. Der Anteil von
Holzbauten am Baumarkt wachst seit einigen Jahren kontinuierlich um rund 1%-Pkt. pro
Jahr und belief sich zuletzt auf 22%. Die Zahl der genehmigten Ein- und Zweifamilienhau-
ser lag auch im Februar deutlich Uber dem Vorjahreszeitraum. In einer aktuellen Konjunk-
turumfrage der Branche wurden die sprunghaften Einkaufspreiserhéhungen und die Uber-
raschende Knappheit sowie die ldngeren Lieferzeiten als starke Belastungsfaktoren
genannt, die die Kundenbeziehungen und das Image des Holzbaus auf die Probe stellen.
Die Bauunternehmen reagieren mit Mehrfachbestellungen, Vorratskaufen und dem Aufbau
der Lager, was die Situation bei Verfugbarkeit und Preisen weiter verscharft.

Auch Waldbesitzer zeigen sich (noch) enttduscht

Die Holz-Preissteigerungen betrafen bis vor kurzem aber nicht alle Teile der Holz-Wert-
schdpfungskette im gleichen Ausmal. So regte sich bei deutschen Waldbesitzern eben-
falls Unmut Gber die aktuelle Entwicklung, an der sie bisher kaum partizipieren konnten.
Zwar sind die Preise fur fast alle Rundholz-Qualtaten zuletzt gestiegen — doch Iasst sich
dieser moderate Anstieg seit Jahresanfang (+20% von 75 Euro/Festmeter (fm) auf zuletzt
90 Euro/fm) nicht mit der Entwicklung der Schnitt- und Bauholzpreise vergleichen. Das
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Uberangebot wegen des hohen Schadholzeinschlages der vergangenen Jahre und der
Corona-Pandemie driickten 2020 auf die Preise. Denn das Nadeldhr am Holzmarkt sind
aktuell die Produktionskapazitaten der Sagewerke und nicht die tatsachliche Verfligbarkeit
des Rohstoffes Holz. Eine regional unterschiedliche Erholung zeichnet sich aber auch fir
Rundholzpreise in Mitteleuropa ab. Immerhin erwarten 90% der Sadgewerke und Fortwirt-
schaftsbetriebe steigende Rundholzpreise in den kommenden sechs Monaten.

Ausblick: Holznachfrage und -preis auch in Zukunft volatiler zu erwarten

Auch Anfang Mai zeigte sich auf dem US-Markt noch keine Abschwachung der Preisstei-
gerungen fur Schnittholz. In Mitteleuropa sollte aber eine Beruhigung der derzeitigen Nach-
fragedynamik mit dem Ausbau der Produktion von Nadelschnitthdlzern durch die Sage-
werke und einem stabilen Holzeinschlag wieder mdglich sein. Der Verband der deutschen
Sage- und Holzindustrie erwartet fur die Zukunft wie bei anderen baunahen Produkten wie
Stahl, Zement oder Kies eine hdhere Volatilitdt bei der Nachfrage- und Preisentwicklung
von Schnittholz. Getrieben von der weltweiten Nachfrageentwicklung sowie der Starkung
des Holzbaus in Deutschland wird so die gesamte Wertschépfungskette des Holzes in
Deutschland (Waldbesitzer, Holz- und Sageindustrie, Holzbaubetriebe) in den nachsten
Jahren vor neue Herausforderungen gestellt.
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Disclaimer

Allgemeiner Hinweis:

Diese Publikation ist lediglich eine unverbindliche Stellungnahme zu den Marktverhaltnissen und den ange-
sprochenen Anlageinstrumenten zum Zeitpunkt der Herausgabe der vorliegenden Information am
06.05.2021 . Die vorliegende Publikation beruht unserer Auffassung nach auf als zuverlassig und genau
geltenden allgemein zuganglichen Quellen, ohne dass wir jedoch eine Gewahr fir die Vollstandigkeit und
Richtigkeit der herangezogenen Quellen Gbernehmen kénnen. Dieser Research-Bericht ist eine rein
okonomische Analyse, und kein Teil davon ist als Wertpapieranalyse oder Empfehlung zu verste-
hen. Insbesondere sind die dieser Publikation zugrunde liegenden Informationen weder auf ihre Richtigkeit
noch auf ihre Vollstandigkeit (und Aktualitat) tberprift worden. Eine Gewahr fur die Richtigkeit und Voll-
standigkeit kdnnen wir daher nicht ibernehmen. Die vorliegende Veréffentlichung dient ferner lediglich ei-
ner allgemeinen Information und ersetzt keinesfalls die persdnliche anleger- und objektgerechte Beratung.
Fir weitere zeitnahere Informationen stehen lhnen die jeweiligen Anlageberater zur Verfugung.

Aufgrund gesetzlicher Vorgaben (Wertpapierhandelsgesetz bzw. MiFID II) dirfen Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen im Zusammenhang mit einer von ihnen erbrachten Finanzportfolioverwaltung oder un-
abhangigen Honorar-Anlageberatung grundsatzlich keine Zuwendungen von Dritten annehmen oder behal-
ten. Eine Weitergabe dieser Unterlage an Unternehmen oder Unternehmensteile, die
Finanzportfolioverwaltung oder unabhangige Honorar-Anlageberatung erbringen, ist daher nur ge-
stattet, wenn mit der BayernLB hierfiir eine Vergiitung vereinbart wurde.

Asja Hossain, CFA Redaktion:
Senior Analyst Bayerische Landesbank
Bau und Grundstoffe Unternehmensbereich 5700
80277 Minchen (=Briefadresse)
Telefon: +49 89 2171-27065 research@bayernlb.de
asja.hossain@bayernlb.de
Geschaftsgebaude:

Bayerische Landesbank
Brienner Stralle 18
80333 Miinchen (=Paketadresse)
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