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Exportpris travaror SEK/m? FOB, Virkespris rundvirke m*fpb
och Rotnetto m3fpb under perioden 1951 till 2024 april.
Fast penningvarde KP1 2023
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Hogsta rotnetton pa 47 ar for skogsagarna

Skogsagarnas virkesprisfest fortsatter och nu slar vi hal pa myten att det var
battre forr och inflationen tuggat i sig nettona i skogen. Vi far tminstone ga till
Oljekris-boomen 1977 for att hitta hdgre avverkningsnetton. Med sommarens
sista pristkningarna kan det vara s att endast Korea-boomen efter andra varlds-
kriget slar nuvarande lage. Samtidigt vagar vi inte langre spekulera om toppen ar
nadd i denna virkesprissaga. Las vara analys pa sid 2.

Sagverken héjer priserna men farinte
mer timmer

Trots fantastiska priser i skogen minskar slutavverkningen medan gallringen
Okar. Effekten blir lagre produktion och farre timmerstockar. Sdgverken pressas
nu fréan tva hall nar timmerpriserna exploderat samtidigt som prishgjningstren-
den pé travaror stannat av. Byggandet 6kar inte pa nagon marknad vilket inne-
bar en mycket kall vinter for sdgverken. Vi lar se minskad produktion, indragna
skift och stédngda sagverk. Las var analys pa sid 6.

Lage fér den kunnige skogskdparen?

Under de senaste tva aren har priserna fallit pa skogsmarken efter héjda
rantor kombinerat med allt storre oro for inskrankningar i dganderatten. Nar nu
virkespriserna ar s hoga sa kan det vara kdplage pa ratt fastighet fér kunniga
skogskopare med koll p& sin ekonomi. Las var analys pé sid 10.
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Danske Bank

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

Temaartikel: Hogsta rotnetton pa 47 ar

Johan Freij
Fristdende skogsexpert

Under varen fick skogségarna uppleva
de hogsta virkespriserna pa 34 ar och
rotnetton som vi inte sett sedan 1977,
se figur 1. Sedan dess har virkespri-
serna 0kat annu mer.

Att vi for tillféllet har en exceptionell
situation med extremt hoga virkes-
priser har nog inte undgatt ndgon skogsagare. Samtidigt
undrar manga, hur héga ar dom egentligen, allt annat har ju
ocksa blivit dyrare med en eskalerande inflation de senaste
aren. Vi gar darfor pa djupet med, hur hoga virkespriserna och
skogsagarnas rotnetton ar i fast penningvarde, ur ett langre
historiskt perspektiv.

Vi borjar med virkespriset dar Skogsstyrelsen har en lang
tidsserie. Enligt Skogsstyrelsens statistik sa har snittpriset i
Sverige 0kat med knappt 40% sedan arssnittet 2022 fram till
april 2024. - Men ¢kningen ar ju mycket mer, reagerar sakert
manga ldsare. - Ja, sa& kan man tycka, men priset géller hela
landet och Skogsstyrelsen mater priset pa leveransvirke som
omfattar ca 8% av forséljningen och inte helt avspeglar mark-
nadspriset, speciellt under hdgkonjunktur nar konkurrensen
hardnar. | fast penningvéarde far vi ddrmed ga tillbaks 34 ar till

1990 fér att hitta hogre rundvirkespriser an vi sdg under varen
2024, se figur 2. Sedan dess har prisdkningarna fortsatt.

Rotnetton som efter Oljekrisen

Om vi sedan tittar pa& den kanske viktigaste siffran fér skogs-
agarna, sjalva rotnettot, dar avverkningskostnaden &r fran-
dragen. Da véaxer en &nnu tydligare bild 6ver det exceptionella
laget fram. For att hitta ett hogre rotnetto i fast penningvarde
sé& far vi ga tillbaks 47 artill 1977. D3, i den boom som
foljde efter Oljekrisen, hittar vi tre ar med hogre rotnetton &n
ivaras, aren 1974, 1975 och 1977. Utover dessa tre ar far
vi g4 tillbaks hela 68 &r for att trumfa dagens rotnetton. Ar
1956, var virkespriserna extremhdoga i efterdyningarna av
Koreakrisen. Vi har inte fullédig statistik som tar med som-
marens kraftiga virkesprisdkningar men far vi védga oss pa
en gissning sa kan det vara sé att just nu ar skogsagarnas
rotnetto det hogsta pa 68 ar!

Det vi inte tagit med ar skatteeffekten. En kort sammanfatt-
ning dar ar att skatten i dag ar avsevart mycket lagre an under
1970-talet. Da hade man den s kallade "pomperipossaef-
fekten”. Skatten fran skogen lades ovanpd den sammanlagda
hushallsinkomsten, egenavgifterna beskattades och man
hade férmdogenhetsskatt pa fastigheten, vilket ofta gav skatter
pad 60-120%. | dag kan manga skogsagare med ordning pa
ekonomin klara sig runt 30% i skatt for skogsinkomsterna. P&
1950-talet var daremot skattetrycket ofta annu lagre an i dag.

Figur 1. Exportpris travaror SEK/m?® FOB, Virkespris rundvirke m3fpb och Rotnetto m>3fpb under perioden 1951 till 2024 april.
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Hogsta virkespriset relativt trdvarorna pa 28 ar

Om vi dividerar snittpriset pa allt rundvirke med tréavarupriset
sé far vi ga tillbaks till 1996 for att hitta en lika hog révaru-
kostnad, se figur 2. Da skall man komma ihag att dagens
travaror ser annorlunda ut med hyvling, torkning, héllfasthets-
sortering, etc.

Figur 2. Relationen Rundvirkespris/Exportpris travarori %
under perioden 1951 till 2024 april. Virkespris SEK/m3fpb,
Exportpris m*® FOB. Fast penningvarde KPI 2023.
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Kalla: Skogsstyrelsen, Johan Freij, \Woodstat

Slutsatser fran historien
Det &r alltid vanskligt att forsoka spd in i framtiden med hjalp av
historien. Varje situation ar unik och hogprisperioder, likt den vi

nu &r inne i, foregas alltid av ndgon extraordinar, global handelse.

| den nuvarande Corona-boomen ser vi effekten av flera
handelser. Forst Corona-utbrottet som med hemmabyggan-
det skapade ett exceptionellt sug efter travaror vilket gjorde
att travarupriserna skenade och sagverkens Iénsamhet med

efterféljande investeringar fullkomligt exploderade. Darefter
kom Rysslands fullskaliga invasion av Ukraina. D& missbe-
domde marknaden effekten och tokkopte travaror infér en
férvantad brist skapad av minskade volymer fran Ryssland.
Istéllet kom en internationell ldgkonjunktur med minskat byg-
gande. Nu star de Nordiska sagverken med tkad kapacitet
men lyckas inte 6ka det kdpta timmervolymerna aven om man
staplat prishdjningar pa varandra. Detta i ett lage dar man hel-
ler inte lyckas hoja travarupriserna.

Om vi blickar bakéat har Korea-boomen vissa likheter. Det var
Koreakriget som eldade p& en redan befintlig rdvarubrist gene-
rerad av den globala uppbyggnaden efter andra varldskriget. |
dag har vi ett krig som forstérker en ravarubrist som i grunden
drivs av klimatférandring med b&de minskat globalt utbud
(barkborreutbrott) och politiska beslut samt en 6kad efterfrégan
(trabyggande). P& 1950-talet skenade virkespriserna men foll
ocks? tillbaka ganska snabbt beroende pa en kraftig efterfol-
jande lagkonjunktur dér bl a. s&gverken drabbades valdigt hart.

Under Oljekris-boomen eskalerade rundvirkespriset snabbt

och kraftigt under 1974-78 for att sedan falla tillbaka tungt,
dock till en hégre niva &n innan uppgangen. Den period som

darefter foljde knackte ngstan sagverksnaringen.

Ingen av de tidigare boomerna har varit ihallande utan har
avslutats relativt snabbt och brutalt, bade vad géller travaru-
priser och virkespriserna i skogen. Fragan ar vad som hander
denna gang? Det som talar emot en mycket kraftig atergang
av virkespriserna ar den globala brist pa barrtrédsved som vi
ser framfor oss. Dar har Kanada men dven Centraleuropa tap-
pat stora volymer genom insektsutbrott. Samtidigt spar vi en
kraftigt 6kad efterfrégan av virke for att ersétta fossilkréavande
byggmaterial som stél och betong. Skulle Rysslands krigsfo-
ring i Ukraina fa ett slut sa tror vi att den globala virkesbalan-
sen kan svanga relativt snabbt. Det ekonomiska samvetet ar
forvanansvart kort!

Om statistiken

Man skall alltid ha respekt for IGnga tidsserier. Fér Virkespris och

Rotnetto s@ kan det krdvas en viss forklaring. Det vi kallar Virkespris kall-
lar Skogsstyrelsen Bruttovdrde och dr det védrde skogsdgaren erhdller

fér virket p bark som ett snitt av all avverkning 6ver hela landet. Over tid
har vérdet pdverkats dven av fluktuationer i exempelvis timmerandel. F6r
Rotnettot har avverkningskostnaden fram till bilvdg dragits ifrén. Rotnettot
har i sin tur pdverkats av skogsbrukets rationalisering, gallringsandel, etc.
Huvuddelen av materialet kommer fran Skogsstyrelsens statistikdatabas.
Fér Virkespriset har man dndrat insamlingsmetod under denna IGdnga
period. | dag anvdnder man priset fér leveransvirke inklusive synliga tilldgg.
Tidigare har man dven vdgt in rotpoststatistik. Om vi skall férs6ka dra en
generell slutsats sd tror vi att den dldre delen av prisstatistiken i hGgre
grad speglade marknadspriset i h6gkonjunktur. Med andra ord tror vi att
de nuvarande virkespriserna underskattas jémfért med priserna under
Korea- och Oljekris-boomen.
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Skogsbolagen och Borsen

"Smart money Shanghai” driver aktiekurserna

Skogsaktierna tappade rejalt i borjan av sommaren nar priset pa
de kinesiska massaterminerna akte ned. Forsvagningen starktes
ytterligare nar resultaten, for andra kvartalet dverlag, var en
besvikelse for investerarna. Samtliga av de nordiska skogs-
aktierna, undantaget Billerud som rapporterade béttre resultat
an vantat, har utvecklats samre an Stockholmsbdrsens gene-
ralindex sedan 1 juni. Samma bild far vi nar vi tittar pa utveckling
hittills i ar. Férutom Billerud har alla aktier i sektorn backat och
samtliga har utvecklats samre an borsen.

| ett sddant lage kan man fraga sig om det ar lage att kdpa. Vi
kan inte lamna nagra direkta aktierekommendationer i detta
nyhetsbrev men kan titta lite pa forutsattningarna.

Det som driver skogsaktierna pa kort sikt ar massapriset.
Dock inte det europeiska listpriset utan de massaterminer
som handlas pa Shanghaibérsen, se figur 4. Dessa har nu
handlats pa en nivéd omkring 5 700 yuan per ton i tvd mana-
der, vilket &r ungefar samma nivé som de bottnade pa vid
arsskiftet. Den senaste veckan har det skett en vandning
uppat i massaterminerna - oktoberterminen handlas nu till

5 850 yuan. Vandningarna brukar triggas av ovantade utbuds-
chocker som strejker, logistikproblem, produktionsproblem,
olyckor, osv. En massiv jarnvagsstrejk i Kanada har avvarijts,
men ett antal finska bruk har annonserat marknadsrelaterade
stopp under hdsten.

Det andra som man sjalvklart bor titta pa ar bolagens véarde-
ringar. Ar aktierna dyra eller billiga? Som vi tidigare skrivit finns
h&r manga olika matt. Ett vanligt satt ar att titta pa framatblick-
ande vinstmultiplar. D&r réknar man pa hur manga ganger

det vantade rorelseresultatet fore avskrivningar som bolagets
aktie handlas. Tittar vi pa figur 5 som visar den absoluta nivan
framstar Rottneros och Billerud som billigast samt SCA och
Holmen som dyrast, vilket inte &r férvanande givet deras skogs-
tillgédngar. Istallet kan man jamfora den nuvarande vinstmulti-
peln, med genomsnittet fér de senaste fem aren. Da framstar
Billerud som billigast med en vinstmultipel som ar 22% under
genomsnittet foljt av SCA och Holmen pa 18% respektive

11% rabatt. Som referens kan ndmnas att Stockholmsbdrsens
generalindex handlas strax dver sitt femarssnitt, vilket far alla
skogsaktierna att se relativt 1&gt varderade ut.

Figur 3. Rorelseresultat per kvartal for Billerud, Holmen och SCA
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Figur 4. Kinesiska massaterminen och SCA-aktiekursen
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Figur 5. Vardering av de nordiska skogsbolagen - vantat rorel-
seresultat fére avskrivningar for de kommande fyra kvartalen
relativt det skuldfria marknadsvéardet (EV/EBITDA)
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Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige.
www.danskebank.com

Massan toppade pa 1 626 USD

Priserna pa langfibrig sulfatmassa i Europa toppade i juli pa
prisrekordet 1 626 dollar per ton och har sedan borjat falla.

| var senaste prisrapport, den 27 augusti, lag langfibrig sulfat-
massa pa 1 600 dollar per ton. Prisgapet pa 154 dollar per
ton mellan europeiska och kinesiska priser ar nu rekordstort.
Samtidigt aterstartas Metsas nya massalinje i Kemi som
skadades i en gasolycka i mars. Dessa tva faktorer har skapat
en stor oro for att de europeiska priserna ska rasa ned till den
tidigare prisbotten omkring 1 150 dollar per ton, vilket sankt
skogsbolagens aktiekurser. Vi tror inte pd ndgon sadan skarp
nedgéng utan raknar med att priserna stabiliserar sig pa en
niva kring 1 500 dollar per ton under nasta ar.

Orsakerna till var relativa optimism &r framst de hoga ved-
priserna, inte bara har i Norden utan aven i Nordamerika.
Utrymmet for prisfall framstér som mycket litet innan vissa
producenter nar roda siffror och bérjar begréansa produktio-
nen. Vi har ocksa sett annonseringar om nedsténgningar och
produktionsbegransningar. Kanadensiska Canfor annonserade
redan i bérjan av maj att man skulle stédnga ned en massalinje
i bruket i Northwood, Prince George, under tredje kvartalet. |
augusti har nordiska producenter med generellt valinvesterade
anlaggningar som Metsa Fibre och UPM-Kymmene annon-
serat marknadsrelaterade produktionsbegransningar i sina
svagare bruk.

Ser man till Konjunkturinstitutets gallupundersékning av
svenska massabruk sa ser det ut som att fardigvarulagren
ar relativt 13ga. Aven om prisoptimismen minskat négot
s ar den fortsatt positiv (dvs fler tror p& hogre priser an
lagre priser).

Samtidigt far vi signaler om att kinesiska kopare ar tillbaka

i marknaden. Det ar de kinesiska kdparnas kontinuerliga
uppbyggnad och avveckling av lagren som driver massacykeln.
Den basta indikatorn pa detta ar den kinesiska massaterminen
som handlas pa Shanghaibtrsen. Dar har vi nu sett en mindre
uppgang. Aven om det ar for tidigt att saga att det har vant ar
det en majligt forsta indikation.

Figur 6. Massapriset nadde en topp i bérjan av augusti
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Figur 7. Pris pa langfibrig sulfatmassa och prisgap till Kina
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Figur 8. Rorelsemarginal fére avskrivningar (EBITDA) for nordiska

bolagens massverksamheter for de senaste fyra kvartalen (LTM)
och senaste andra kvartalet (Q2 24)
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Prisuppgangen pa travaror kom av sig

Den optimism som ségverkscheferna visade under varen har
nu forbytts till oro. Varens momentum med prishgjningar pa i
genomsnitt ca 10% stannade av i somras. Efterfrdgan var inte
tillrackligt stark och nu far man i basta fall behalla prisnivan
samtidigt som timmerkostnaderna fortsatter att skena.

Hyfsade resultat fér andra kvartalet

Andra kvartalet var relativt bra for de svenska sagverken trots de
redan da mycket hoga révarupriserna. Tack vare lyckade travaru-
prishéjningar, battre timmertillgdng och svag krona steg rorelse-
marginalen, i snitt for de sex sagbolag vi foljer, till 6,7%. Jamfort
med 0,9% kvartal-1 och 4,8% kvartal-2 forra aret, se figur 9.
Skillnaderna mellan foretagen ar dock stora, vilket indikerar att
framfor allt timmerpris men ocksé effektivitet ar avgérande.

Figur 9. Genomsnittlig roérelsemarginal (EBIT) for ett urval svenska
sagverksbolag
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Kalla: Bolagsrapporter, Danske Bank *avser SCA, Holmen, Stora Enso, Vida, S6dra och SETRA

Tillgédng och prisékningar pa timmer oroar

Framdver ser det inte lika ljust ut. Samtidigt som timrets branta
prisstegring fortsatter, s& sager alla vi talat med, att som bast
ser man ofdérandrade travarupriser under hosten. Forra hdsten
s& kunde nagot battre exportmarknader kompensera den
svaga svenska marknaden, men nu ar aven dessa svaga. |
Nordamerika, dar sagverken nu gér extrema forluster, se figur
10, sa bérjar man ta produktionsbegransningar for att démpa
blodflédet. Som exempel s& har Canfor i Nordamerika gjort en
rérelseforlust pa dygt 2 miljarder kronor under forsta halvaret

i &r. Detta skall jamforas med Canfor Europe, dvs. Vida, som

Figur 10. Rérelsemarginaler (EBIT) Q2-24 fér Nordiska och
Nordamerikanska sagverksbolag
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Kalla: Bolagsrapporter, Danske Bank
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gjort en vinst pa nastan 300 miljoner kronor under samma
period. Vida Sverige ar alltsa foretagets mest lysande stjarna.
Just nu ser ingen nagon snar forbattring pa amerikanska
travarupriser, vilket annars brukar vara en raddningsplanka for
svenska sagverk i tuffare tider.

Statistiken pekar pa en tuff host

Séagverkscheferna malar en svag och osaker host for travarorna
vilket syns i statistiken. Konjunkturinstitutets juli-data pekar pa
sjunkande orderstockar och stigande fardigvarulager for séagver-
ken, se figur 11. Vad géller prisférvantningarna sa har de backat
fran optimism i borjan av aret till oféréandrade priser.

Figur 11. Sagverkens févantningar pa lagerutvecklingen samt
férsaljningspriserna de narmaste tre manaderna.
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Kalla: Konjunkturinstitutet, Danske Bank

Aven om laget inte &r n8gon generell katastrof s& lar det bli

en riktigt tuff host for sagverken. Prishgjningarna har hittills
inte haft nagon effekt pa timmerutbudet. Vi ser framfor oss en
nagot mer balanserad marknad, dar de bolag som har sémst
|6nsamhet tvingas begransa produktionen, medan andra
tvingas sanka produktionen pa grund av timmerbrist. Aven om
réntorna sanks i snabb takt under andra halvaret lar det droja
till nasta ar innan efterfragan férbattras.

Fragan vi sjélva och andra i marknaden stéller oss ar. - VVad han-
der nar konjunkturen vander och efterfrdgan tkar igen - varifran
ska virket komma? Den fragan har vi, i dag, inget svar pa.
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Svenska timmerpriser narmar sig Europatoppen

Historiskt har svenska timmerpriser legat under
Europasnittet, men med de senaste arets kraftiga prishoj-
ningar sa har Sverige klattrat kraftigt i rankingen. Ser vi enbart
pé Sydsvenska timmerpriser sa ligger de nu precis under den
Centraleuropeiska tatklungan med Tyskland och Osterrike.
Med denna utveckling kan man tro att travarubranschen
blomstrar, men sa &r inte fallet. Korrelationen mellan timmer-
och travarupris finns inte langre och logiken i virkesmarknaden
har blivit en gata. Inte sedan 1990-talet har sdgarnas ravaru-
kostnad relativt travarupriset varit sa stor, se figur pa sidan 3.
Om trenden fortsatter ar vi dvertygade om att vi kommer att
fa se nedlaggningar framat, framst bland mindre koncerner
och olénsamma enheter med stora investeringsbehov. Redan
nu ser vi tecken, med smygande produktionsstopp, uteblivha
kvallsskift och langre underhallsperioder.

Hoéjda rekordpriser 6kar inte virkesutbudet

Mellansverige har utmarkt sig med att breda listprishdjningar
drivit marknaden. | s6dra och norra Sverige drivs marknaden
snarare av 6kade provisioner och paslag. Dessa pristillagg
syns inte i den officiella prisstatistiken. Det ar inte omojligt

att vi far se ytterligare listprishojningar framat, likt den Sodra
gjorde den 21e augusti, framfor allt i norra Sverige*(se nedan),
dar gapet mellan virkesprislistan och anbudsmarknaden ar
stor. Forr var prislistorna en riktig vardematare, men idag
betraktas de snarare vara ett verktyg som reglerar den lagsta
prisnivan. Trots att prishojningarna avléser varandra sa fort-
satter utbudet av slutavverkning att vara lagt. Skogsagarna
har lagt sitt fokus pa gallring, och enligt flera aktérer har man
sdkerstallt sitt gallringslager for upp till ett &rs tid. Medan gall-
ringshogen vaxer sa verkar desperationen att fa tag pa timret
tillta ytterligare. Exempelvis starker kopsagverken sina egna
inkdpsorganisationer i syfte att minska beroendet av andra
leverantdrer. - Kan det vara sa att det forst ar nar signalerna
om en forsta prissankning kommer, som det verkliga utbudet
borjar vakna?

Laga virkeslager i norr indikerar fortsatt pristryck

Vi ser for arstiden onormalt |aga lager i norra Sverige i slutet
pé kvartal 2, se figur 12. For massaveden har lagren halverats
sedan Q2 2020 och &ar de lagsta pa tio ar, vilket &r remarka-
belt d& industrikapaciteten dkat mycket kraftigt under denna
period. For timmer ser vi de lagsta lagren sedan kvartalssta-
tistiken startade. Signalerna fran branschen om nagot mer
vélforsorjda ségar i norr stammer inte med lagernivaerna.
Detta okar var tro att en allt tydligare bristsituation inom kort
kommer att uppenbara sig aven dar. En viktig anledning till
sjunkande lagernivaer kan vara att fler kombinationsmaskiner
styrs om fran slutavverkning till gallring, vilket sénker produk-
tionen och uttaget.

Figur 12. Lager av timmer och massaved, 1000m?>fub, i norra
Sverige, Balansomrade 1, kvartal 2.
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Kalla: Konjunkturinstitutet, Danske Bank

Varmeverken letar billigare alternativ

Runt om i landet ar signalerna att den varsta energivedshyste-
rin har lagt sig, vilket far oss att tro att priserna har peakat for
den har gdngen. Varmeverken soker efter billigare alternativ,
och de som har méjlighet 6kar andelen returflis pa bekostnad
av den dyrare skogsflisen. Under en ldngre tid har man byggt
upp sina lager och for stunden ser vi lokala dverskott. Trots
detta sa tror vi att risken kvarstar for en ny bristsituation till
vintern. Vi ser inte heller ndgra omfattande granbarkborreska-
dor som kommer att bidra till ett forstarkt energivedsuttag.

* Under presslaggning hojde Sveaskog virkespriserna i Norr vilket ytterligare stéarker var tro att har kommer fler efter.
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Rad till skogsdgarna

Ludwig Bjérkman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Vaxjo/Kalmar
www.danskebank.se

Avvaktande skogsagare vinnare
hittills

Sveriges skogsagare kan fortsatta

att jubla over en stor efterfragan

och stigande priser. Marknaden har
bekraftat de forvantningar som fun-
nits om ytterligare prishdjningar infér hdsten, och grantimret
ar fortsatt hetast. Timmer och massavedsortiment betalas
med rekordpriser, se figur 13. De senaste arens remarkabla
prishdjningar har visat skogsagarna att det I6nat sig att vanta
och starkt tron att det finns annu mer att hamta. Samtidigt
blir orosmolnen allt morkare och den optimism som sagver-
ken visade innan sommaren &r nu borta. Sadgverkens redan
pressande l6nsamhet, kommer nu att sattas ordentligt pa prov
med sénkta trévarupriser och stigande ravarupriser. Det star
helt klart att branschen befinner sig i en situation som inte ar
hallbar pa langre sikt. Har vi nu natt toppen for denna géang,
eller vagar man som skogséagare verkligen ha mer is i magen
och invanta ytterligare prishojningar?

Figur 13. Kvartalsvisa volymvagda genomsnittspriser, kr/m3f ub,
paleveransvirke efter Landsdel, Sortiment och Kvartal
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Kalla: Skogsstyrelsen

Soédra Sverige

Toppnoteringarna pa timret avldser varandra. | varas gjorde
Sdédra en hojning pa 80-100 kr/m3fub nar prisdifferensen
mellan prislista och marknadspris blivit for stor. Den 21
augusti var det dags igen med en héjning pa 70-100 kr/
m3fub, férdel gran. Aven denna g&ng hade marknaden sedan
lange lamnat prislistenivan. Numer utgors en stor del av sddra
Sveriges timmermarknad av fast prissattning. Dar far saljaren
ett och samma timmerpris oavsett kvalitet eller dimension.

Aven képformer som leveransrotkdp och rotposter 6kar i
antal. | nartid sa kédnns det avldgset med prissankningar, utan
snarare fortsatt huggsexa. Utnyttja det sista sensommarljuset
till att ga ut i skogen och inventera er fastighet och planera for
kommande atgérder.

- All-time-high pa slutavverkning, med fortsatt fordel gran

- Passa pa att gallra, prioritera klena och eftersatta bestand

- Lagre temperaturer och behagligare vader for skogsarbete -
réjning, rojning och ater rgjning

- Inventera varens planteringar, bestall ev. plantor och
viltskyddsmedel till h6sten

Mellansverige

Mellansverige fortsatter att fa oss att hoja pa égonbrynen.
Férsommarens forvantningar om ytterligare prishojningar

har bekraftats med rage. Prisokningar pa grantimmer om
100-150 kr/m*fub i en enda prisjustering ar helt unikt.
Mellansverige har ndrmat sig nivaerna i sddra Sverige, och det
sedan tidigare omdiskuterade prisdiket har till vissa delar skyff-
lats igen aven pa timmer. Dessutom har energi- och massa-
vedspriset fortsatt att stiga. Skogsagarna i Mellansverige kan
nu ta del av en prisboom som ingen kunde forutse, men forr
eller senare kommer prissankningen. Vi tror att toppen ar nara
och att priset forblir oférandrat under hosten. Sakerstall att
priset géller vid kontrakteringstillfallet och inte vid avverkning.

- Nya prisrekord p& samtliga sortiment, all avverkning ar
eftertraktad

- Fler kopare fortsatter att dyka upp i regionen och majliggor
nya affarsmojligheter

- Hall koll efter barkborreskador och radda virkesvarden

- Inventera varens planteringar och planera in ytterligare
hjalpplantering vid behov

Norra Sverige

Historiskt bra priser &ven i norra Sverige. Har far vi indikatio-
ner om en prisuppgang pa samtliga sortiment som i huvudsak
regleras genom provisioner pé prislistan. Darmed &r det inte
en bred hojning i marknaden som samtliga skogsagare far

ta del av. Prisdiket som har uppstétt i norra Sverige har blivit
annu djupare. Medan sagverken i sddra och mellersta Sverige
k&dmpar med att fa tag pa révaran, sa ar aktérerna i norr for
stunden relativt valforsorjda med timmer. Vi tror dock att aven
aktérerna i norr narmar sig en tydligare bristsituation. Har tror
vi inte att sista ordet ar sagt och ser ytterligare hojningar som
troliga. Fragan &r dock om de kommer som listprishdjningar
eller som ytterligare provisionstillagg.

- Fortsatt bra lage for bade gallring och slutavverkning

- Sakerstall att du far ratt betalt for ditt virke, jamfor med
fler an en aktor

- Passa pa att roja i kapp pa din fastighet innan vintern
kommer
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Kinda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Anna Malmkvist
Ravaruchef ATA Timber

Travaror: Priserna pa fardigsagat ligger
kvar pa liknande nivaer som tidigare.

Vi kan se en del tendenser pa att det &r
brist pa vissa dimensioner, men gene-
rellt sett s& kanns det fortfarande som
om det ar lite motlut i marknaden.
Timmer: Vi ser att timmerpriserna har
fortsatt att stiga sedan forra kvartalet.
Framfor allt &r det gran som fortsatt ar eftertraktad. Flera sag-
verk ar nog relativt valférsorjda i uppstarten, men utbudet ar lagt
och det ar en valdig osékerhet kring var marknaden tar vagen.
Bransleved: Det kdnns som om marknaden har lugnat sig
nagot. Det &r manga som byggt lager under en langre period.

Per-Ragnar Bergkuvist,
VD Bergkvist Siljan

Travaror: Pa de flesta marknader far
vi nu en mindre prisnedgang. Det ar
nervost och vi upplever att det ar en
marknad dar det for stunden saknas
sjalvfortroende.

Timmer: Infor varje kvartal har vi ténkt
att timret inte kan bli dyrare, men sa
har det blivit. Konkurrensen om den
lokala ravaran har hardnat ytterligare. Priserna slar nu i ett
"glastak” nar timret &r dyrare i Sverige an i andra lander kring
Ostersjon och i 6vriga Europa. VVad som hander nér skarvorna
faller ner det far vi se...

Johan Padel
Affarsomradeschef Travaror Holmen

Travaror: Efterfragan fortsatter nedat
och tyvarr ar vi inte i botten annu vad
galler byggandet. Samtidigt &r rdvaru-
férsorjningen i branschen anstrangd
vilket ger en viss balans mellan utbud
och efterfragan.

Timmer: Det fanns relativt gott om
ravara under varen men nu ar forsorj-
ningen samre igen. Oférutségbart hur det kommer att utveckla
sig framover.

Jerry Larsson
Affarsomradeschef Tra SCA

Travaror: Efterfragan ar lite som
svensk mellanmjolk, varken eller. Vi ser
dock en stabilisering efter sommaren
med en okad efterfrdgan inom ROT-
sektorn samtidigt som privatperso-
nerna baorjat &terkomma till bygghan-
deln. Dessa trender tilltar sannolikt nar
réantesdnkningarna borjar sla igenom.
Nybyggnationen ar daremot valdigt Iag och dar lar &terhamt-
ningen droja.

Timmer: Det ar svart att sia om timmerprisets utveckling, dar
basta bedémningen blir en stabilisering.

Folke Stenvall
VD Stenvalls

Travaror: Fran i varas har vi en mindre
prisnedgang, framst pa standardpro-
dukter. Vi har svart att se att priserna
vander uppat under aret.

Timmer: Det &r en osakerhet framat
och jag &r forvanad dver det pristryck
som har varit infér hésten. Det stam-
mer inte alls med den marknad vi har
att salja vara produkter pa.

Massaved och energived: S& lange kriget i Ukraina fortsatter
s& kommer det att vara en brist pa fiber, vilket i sin tur driver
priserna uppat. Fiberpriset driver till viss del aven timmerpriset.
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Skogsfastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Har skogsfastighetsmarkanden
bottnat?

Hosten ar har och frodiga arsringar
laggs till skogarna efter en sdsong av
fantastisk tillvaxt. Virkesmarknaden ar
fortsatt glodhet men fastighetsmarkna-
den svalare. Skogsmarkspriserna har fortsatt dala i hela landet
sedan toppnoteringarna &r 2022.

Ludvig & CO har levererat sin prisstatistik for forsta halvaret
2024. Enligt statistiken har priset pa& skogsmark hittills i &r
backat jamfort med foregdende ar. Storst ar nedgangen i norra
Sverige med -20,3 %, foljt av Sodra Sverige -10,6 % och
Mellersta Sverige -5,0 %. Snittet visar pa-11,1 % i riket. Se
figur 14. Enligt Ludvig & CO ar dock prisnedgangen hanférbar
till Q1 och att priserna bérjade stiga igen under Q2.

Figur 14. Skogsfastighetspriser, kr/m3sk, per region, senaste
varde halvar 2024.
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Halvarsstatistik skall nog alltid tas med en nypa salt pga. ett
mindre urval samt att férsaljningar kan skjutas till innan eller
efter den sndva méatperioden. De indikationer vi far fran aktorer
pa marknaden &r dock samstammiga. Marknaden verkar ha
bottnat och priserna ar pa uppgang igen efter sommaren. En mer
forutsagbar finansiering nar Riksbanken levererat besked om
rantesankningar parallellt med virkesprishojningar som avlost
varandra, verkar vara den energiinjektion som ater far fart pa
marknaden.

Rotnettot vs fastighetspris - en unik situation!

Idag star vii en marknad dér virkespriserna &r "all time high” och
fastighetspriserna just verkar ha bottnat. Vi ar val medvetna om
att fastigheternas rotnetton varierar kraftig, bdde mellan fastig-
heter och 6ver landet. Vi kan dock konstatera att det idag gar att
hitta fastigheter dar rotnettot vid slutavverkning trumfar fastig-
hetspriset i kr/m3sk. Den situationen har vi inte upplevt p& manga

ar. Var analys &r att det finns en troghet i marknadens uppfatt-
ning kring vad skog i nulaget faktiskt avkastar. Samtidigt ser vi
en okad oro hos markagarna att &ganderatten och majligheten
att avverka pa sin skog inskranks allt mer. Tva ingredienser som
sakerligen bidragit till att halla tillbaka fastighetspriserna under
aret. Med det sagt tror vi anda att det skulle kunna vara koplage
pa skogsmark for den kunnige som hittar ratt objekt och har koll
pa sin férvarvskalkyl!

Ralf Gustafsson

Reg. Fastighetsmaklare
Ludvig & CO,
Vasterbotten/Norrbotten
www.ludvigfast.se

Har uppe i norr hade vi en
bra marknad fram till h6sten
2023, darefter blev det ett
stort utbud och marknaden
vek ordentligt. Rantan toppade och de storre aktorer
som tidigare varit med och dammsugit marknaden
férsvann. Efter en sen och snorik vinter har utbudet
varit stort &ven denna sommar med en forsiktigare
prisbild. Men forsaljningarna efter halvarsskiftet har
tagit fart och det kdnns som vi ar tillbaka pa 2023
ars prisnivaer. Jag ar tamligen dvertygad om att bot-
ten naddes i varas och att priserna ar pa vag upp. Gar
man i képartankar, ja da ar det ett bra kdplage nu.

LUDVIe &CO

Tomas Karlsson
Skogsmastare,

Reg. Fastighetsmaklare
Areal, Varmland
www.areal.se

| Varmland ar uppfattningen
om marknaden nagot splitt-
rad, och det ar for f& objekt

. : for att ha en klar uppfatt-
ning om procentuell utveckling i nulaget. Det marks
inte nadgot patagligt 6kat intresse, men det bor tillta
framat. Skogsbolagen jagar virke och det marks att
virkeskoparna ar aktiva i dialogen med fastighets-
spekulanter. Vi kommer fran en marknad dar vi varit
bortskdmda med en samstammig prissattning i kr/
m3sk. | dag ar képarna mer fokuserade pa hur kas-
saflodet verkligen ser ut och déar fastigheter med
mycket avverkningsbar skog ar mer lattsalda och till
hogre priser. Prisspridningen, i marknaden, har dkat
vilket kdnns sunt.
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Rinta & valuta

Bankens Makroanalytiker

Therese Persson ger sin syn pa
rante- och valutasituationen.
https://research.danskebank.com/
research/

Riksbanken intar férarsatet

De senaste manaderna har rantemark-
naden praglats av oro och stora rorel-
ser vilket primart utléstes av svaga
konjunktursignaler fr&n den amerikan-
ska ekonomin. Om vi blickar bakat till varen sé var den primara
oron da riktad mot att inflationsfallet skulle vara for trogrorlig,
vilket skulle kunna hindra Federal Reserve (Fed) att sdnka
styrrantan. Nar nu inflation stadigt kommit ned vid de senaste
matningarna s& har fokus skiftat, &ven om det fortsatt finns en
oro for just tjanstepriserna. Nu ar fokus snarare pa signaler om
att den amerikanska ekonomin inte ar lika stark som tidigare
data gett sken av, och att Fed narmast kan tvingas paniksanka
pa grund av det. Vi haller inte riktigt med om att data skulle
supportera detta utan tror att det snarare kommer handla om
2-3 sankningar fran Fed, vilket kan jamféras med 4 sankningar
som marknaden prissétter. Att det prissatts sa pass mycket
sankningar har dven satt stor press pa dollarkursen som tap-
pat mot de flesta valutor. Var prognos ar dock for att dollarn
kommer att fa revansch framover vilket aven reflekteras i vara
valutaprognoser.

Vid Riksbankens senaste rantebesked sa sanktes styrrantan
for andra gangen det har aret till 3,5%, vilket var helt enligt
férvantningarna. Riksbanken publicerade inga nya prognoser
men det var anda ett visst skifte i kommunikationen, frén att
signalera 1-2 till sankningar under aret till 2-3. Protokollet
visade dven att direktionen lade éverraskande mycket tid pa att
diskutera om det var nédvandigt att snabba pa sankningspro-
cessen, och att sanka i steg om 0,5%-enheter istallet for det
vanliga om 0,25%-enheter. Trots dessa diskussioner sa tycks
ribban for stérre sankningssteg vara hog och gradvisa sank-
ningar verkar fortsatt vara nyckelordet. Var prognos ar att styr-
rantan vid arsslutet nar 2,75% for att sedan sénkas ned mot
2% till nédsta sommar. Detta skulle da innebé&ra en snabbare
sankningscykel gentemot ECB och vid sommaren 2025 skulle
rantespreaden (skillnaden) mellan centralbankerna vara sé& stor
som 0,75%. Detta sétter aven avtryck i var EUR/SEK-prognos,
dar vi tror att kronan star mot en fortsatt férsvagning upp mot
11,70 pa saval 6m som 12 sikt.

Figur 15. Ranta
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Tabell 1. Prognos réanta & valuta Danske Bank

Spot 3m 6m 12m
3m Stibor 3,36 2,80 240 2,05
5 ar statsobligation 1,83 2,15 240 245
USD/SEK 10,20 1046 10,93 11,04
EUR/SEK 11,39 11,40 11,70 11,70
GBP/SEK 1348 1878 LG EIE 13,76
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Kalla ranta och valuta graf: Danske Bank och Macrobond

Om Danske Bank

Danske Bank dr en nordisk storbank med global verksamhet och
starka lokala rétter. | mer dn 145 ar har vi stéttat privatpersoner

och féretag att férverkliga deras ambitioner. Danske Bank etablerades

i Sverige 1997 och erbjuder idag ett brett utbud av produkter och
ticnster inom sparande och placeringar, pension och férsdkring,
finansiering och betalningar samt riskhantering. Danske Bank har en
tydlig tillvéxtambition i Sverige och levererar flexibla digitala I6sningar
och rddgivning fér mer komplexa behov. BesGk danskebank.se,
twitter.com/danskebankse, facebook.com/danskebanksverige

fér mer information.

Ansvarig utgivare

Emma Frédd

Affaérsomrddeschef, Skog och Lantbruk
Danske Bank Sverige

Telefon 076-724 28 17

Jag tar gdrna emot synpunkter
och idéer frén dig som ldsare.
Skicka dem till:
emma.froda@danskebank.se
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