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Chickenrace efter timmer i skogen

Infor jublande skogséagare utspelar sig en mérdande kamp om timret i de svenska
skogarna, nar sagverken fortséatter hoja priserna till stratosfariska hojder. Med
Corona-boomens vinster i ryggen har sagarna investerat i 6kad produktion

och mer timmer behdvs for att positionera sig infor framtiden. Samtidigt har
prishdjningarna pa tréavaror avstannat efter varens uppgang. Fortsatter denna
utveckling gar detta, sagverkens chickenrace, rakt ned i den ekonomiska av-
grunden. Parallellt kommer signaler om att nya investeringar satts pa halt. Dar
har vi SCA:s/Holmens jattesag i Rundvik, Sédras i Kinda och varsel fran vissa
bolag. Signalerar detta en kommande dampning i produktionen?

Las var analys pa sid 7.

Koéplage pa skogi Mellansverige?

Svealand ar den region som halkat efter under de senaste tio arens skogs-
markshausse. Samtidigt ar det just har vi ser de, i sarklass, hogsta prisokning-
arna pa virket i skogen. Investerarna &r borta fran marknaden och nu &r det
grannarna som borjat kdpa igen. Kanske en indikation p& koplage?

Las var analys pa sid 8.

Pappersmassan mot 1 700 USD/ton?

Efter hamnstrejker, gasexplosioner, nedlaggningar och laga lager har den
forvantade djupdykningen fér massapriserna fatt en trampolinartad vandning.
Massapriserna gar nu aterigen mot nya rekordnivaer. Las mer pa sid 5.
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Har kommmer ett nytt nummer av nyhetsbrevet Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell
information fran kadnda aktérer inom naringen, ger handfasta tips till dig som skogséagare och
presenterar en ekonomisk analys av laget for skog och skogsprodukter. For dig som annu inte
ar prenumerant, anmal dig pa

Temaartikel: Gallringens uppgangar och fall

Johan Freij
Skogsexpert

Dimensionshuggning dominerade

in pd 1960talet

Gallring som kvalitetshdjande metod i
skog har en lang historia. Nar man soker
sig bakat i statistiken ar det svart att
avgora skillnaden mellan gallring och
bladning eller dimensionshuggning.
Figur 1 visar dock tydligt att dimensionshuggning och gallring
dominerade skogsbruket énda fram till i mitten av 1960-talet,

da slutavverkningen som avverkningsform tog 6ver allt mer.
Tronskiftet skedde 1963 och darefter skedde en exceptionell
6kning av foryngringsavverkningen som toppade i borjan pa
1970-talet. Konjunkturen var het och tron pa det nordiska skogs-
brukets framtid svag, plantager p& mer exotiska breddgrader
ansags da vara framtiden.

(24,5 %). Darefter skedde en gallringens rendssans efter att
gallringsskoérdarna introducerades 1980. Skogsbruket foku-
serade hart pa effektiv gallring med gallringsspecialister som
exempelvis Sydved. Gallringen tog sedan volym fran slutav-
verkningen anda fram till 2010 da gallringsandelen toppade pa
38 %. Efter stormar som Gudrun, Per, m.fl. sa blev det tydligt

2019 - gallringens historiska bottenar

Efter oljekrisen 1973-74 fdljde en lang period av mycket svag
ekonomi i skogssektorn med minskade avverkningsnivaer
generellt. Gallringsandelens sluttande plan bottnade 1973

att gallring sent i bestédndets alder dkade risken for stormska-
dor signifikant. Gallringsstrategier lades om, samtidigt som
massavedspriserna var forhallandevis laga och férstagallring
olénsam, vilket resulterade i ett langt fall for gallringen.

Figur 1. Bruttoavverkad volym m3sk, foérdelad pa Gallring, Slutavverkning och Ovrig avverkning (exempelvis vindfallen, akerkanter, etc.)

70,0
e S|utavverkning /
60,0 e (Gallring
Ovrig avverkning /
50,0 Py

e /./\

30,0 /

oo —/7<

10,0 ————aea e Sme—e—-— —
0,0
O R R V> RO NANNO RV L V> L RN RLLLD>L L OO0 ®
D" D700 0NN NN RTRTR SRR R DT LTS R
AN AN AN M AN N AN AN AN AR AN AN AN AN N AN N M N N R Sl S S S S S S S
Andel gallring i procent av summan gallring & slutavverkning (exkl. 6vrig avverkning)
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61% 53% 44% 29% 24,4% 27% 29% 31% 30% 31% 33% 33% 37% 32% 24,4%

Kalla: Skogsstyrelsen, Danske Bank


http://www.danskebank.se/skog-och-lantbruk

3  SKOG & EKONOWMII

Bank

Fran 2006 och framat ser man ocksa att den genomsnittliga
medelstammen i landet minskar i gallringarna med 14 %

fran ca 0,11 till 0,095 m3fub, se figur 2. Under avverknings-
sdsongen 2018/19 noterade andelen gallring rekordlaga
24,4% Detta bedémer vi ar det historiska bottenlaget och med
stor sannolikhet ocksa den lagsta gallringsandel vi haft sedan
skogsbruket introducerades i Norden™.

Figur 2. Medelstam, m3fub/stam, i snitt vid gallring i Sverige
under perioden 1996 till 2022.
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Kalla: Skogforsk, Danske Bank

Gallringsambitionen 6kar pa nytt

Sedan 2022 marks det ett kraftigt 6kat intresse for gallring
saval fran enskilda skogsagare som bolag och offentliga &gare.
Tyvarr ar perioden for kort for att statistiskt visa ett trendskifte.
Samtliga vi talat med upplever dock denna trend och som
ytterligheter noterar vi en 6kning av gallringsandel fran 15-30%
till 27-40 % i olika foretag. Drivkrafterna ar flera. Fran enskilda
markagare namns att det nu finns de ekonomiska incitament
att gallra nar priserna hojts, aven tidiga gallringar ger ett netto.
Man kanner att man dsidosatt gallring under en period och att
skogarna blir mérka och trakiga utan gallring. Fran bolagshall

namns gallringen som viktig for bade intakter, framtida timmer-
kvalitet och massavedsforsdrjning. Den 6kade gallringsande-
len innebar att man generellt minskar produktionen med ca
60-70% jamfort med slutavverkning. Detta ger naturligtvis ett
okat behov av maskiner och forare. En tydligt hAmmande faktor
for att gallringarna inte okar betydligt mer ar helt enkelt att det
inte finns tillrackligt med skogskunniga forare att tillga.

Krisartad brist pa maskinférare

Nar vi frégar runt bland skogsféretagen vaxer det fram en kris-
artad bild i bristen pa kunniga forare. Det finns flera drivkrafter
i denna frédga. Dels blir avverkningarna mer tidskravande med
okad andel gallring, dels har planeringen blivit mer komplex
med dkad osakerhet kring exempelvis artskyddsdirektivet.
Dessutom har maskinflyttarna blivit [angre nar man inte kan
samla atgéarder till vissa omraden pa samma satt som tidigare.
Var asikt ar att detta bara &r bérjan pa en langsiktig trend av
mer komplexa och fragmenterade avverkningsatgéarder med
mindre hyggen, storre |6vinblandning, fler tidskritiska atgarder,
hyggesfria metoder, etc. Allt detta kraver mer maskintimmar
per avverkad kubikmeter. Vi har sagt det férut. Framtidens
skogsbruk blir SVARARE & DYRARE men sannolikt ROLIGARE.

Den andra sidan ar sjalva bristen pa kunniga och skogsintres-
serade maskinforare. Ute i landet ar det svart att fa tag pa
personal i stérsta allmanhet. Aven dagens unga maskinforare
skall hinna hem och hamta barn, trana fotbollslaget, ha rimliga
arbetstider. Allt farre stéller upp pé skiftgang. P& senare ar har
dessutom skogsbruket varit utsatt for 6kad medial kritik vilken
aven traffat maskinforarna. Lagger man da till att forarjobbet
blir allt svarare med hoga krav pa bade biologisk och teknisk
kompetens ar utmaningen uppenbar. Har finns dessutom

ett dmsesidigt beroende mellan skogsbruket och en levande
landsbygd. Samhaéllets, naturvardens och skogsbrukets intres-
sen gar alla hand i hand i denna fréga. Ar det kanske den dkade
ROLIGHETS-faktorn i maskinforarjobbet som skogsbruket skall
spela ut for att hitta ratt personal i framtiden?

* (Statistiken visar glidande 5-&rsmedelvarden, vilket innebar att noteringen 2019 inkluderar avverkningssésongerna 2017/18- 2021/22. Gallringsandel &r beréknad
utan hansyn till "évrig avverkning”.)
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Skogsbolagen och Borsen

Stora skillnader mellan skogsbolagen pa bérsen Figur 3. Andel av bolagens bérsvarde som utgérs av skog
Det finns fem skogsindustribolag p8 den svenska bérsen: (bokfort vérde) respektive industri

Billerud, Holmen, SCA, Stora Enso och Rottneros. Aven om de
alla ar verksamma i samma sektor skiljer de sig valdigt mycket
at vad galler storlek, inriktning, tillgéngar, strategi och varde-
ring. Detta ar viktig att veta for investerare som Gvervager att
kopa aktier i sektorn. Generellt kan sagas att SCA och Holmen
framst ar skogsédgande bolag med industri dar bokvardet pa
skogen motsvarar 82 % respektive 75 % av marknadsvardet,
se fig 3. Det ger stabilitet men ocksa dyrare aktier med mindre
svangningar i aktiekurserna i bade upp- och nedgang. Stora
Enso befinner sig i ett mellanlage. Foretaget har betydande
industritillgéngar, i och utanfor Norden, men ocksé skog, vars
bokférda varde motsvarar 49 % av marknadsvardet. Billerud SCA Holmen Stora Enso Billerud Rottneros
och Rottneros ar de tva minsta bolagen och saknar bégge egen
skog, vilket ger en storre kanslighet och risk men aven storre
potentiell uppsida nar vinsterna vander uppat.

18%

25%

99% 100%

® Skog, andel av marknadsvéarde Industri, 6vrigt

Kalla: FactSet

Dessa skillnader aterspeglar sig ocksa i bolagens vardering
pd bérsen. Ett av de mer stabila varderingsmatten for cykliska
bolag ar att jamfdra det skuldjusterade marknadsvardet, for-

Figur 4. Vardering av skogsbolag pa bérsen och rérelsemarginal
(storleken pa bollarna representerar bolagens marknadsvérde)

kortat EV (Enterprise Value), delat med det vantade rorelsere- 35,0 - SCA, 16,6

sultatet fore avskrivningar, EBITDA. Nyckeltalet EV/EBITDA ar 200 |
mindre kansligt for vinstsvangningar an det klassiska p/e talet o '
som bygger pa nettovinst per aktie. Baserat pa konsensusesti- g, 250 1
mat for i ar kan vi se att SCA och Holmen véarderas hogst, Stora a 200 |
Enso ndgonstans i mitten och Billerud och Rottneros lagst, se T _ Holmen, 14,7
fig 4. Detta aterspeglar foretagens lénsamhet, har matt som E 150 7 Billerud, 7,1 e
rérelsemarginal, men ocksd mangden skog som bolagen &ger. E 100 -Rottneros,

TS 50 | 59 Stora Enso,
Hittills i &r har bolagen, med undantag for Rottneros, haft ° 7 “ 111
en relativt snarlik utveckling pa bérsen, med en uppgang 00 ‘ ‘ ‘ !
pé 8-12 %. Den ledande indikatorn for aktierna ar, utan 50 A
tvekan, massapriset. Historiskt kan vi se en god korrela- 0,0 5,0 10,0 15,0 20,0
tion mellan priserna pé langfibrig sulfatmassa och aktiekur- EV/EBITDA
serna. Har fungerar de massaterminerna som handlas pa Kalla: FactSet

Shanghaibdrsen som den kanske basta ledande indikatorn,
se fig 5. Dar priskurvorna, i skrivande stund, pekar uppat.

Figur 5. SCA-aktien och massaterminen pa Shanghaibérsen
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Kalla: FactSet
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Massamarknaden

Oskar Lindstrém
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige.
www.danskebank.com

Varrus p& massan - men for hur lange?

Massapriserna formligen rusar. Sedan arsskiftet har listpriset
pd langfibrig sulfatmassa i Europa 6kat med 290 dollar per

ton (23 %] och kortfibern har 6kat &nnu mer, 6ver 370 dollar
per ton, eller 37 %. Det som skapat detta varrus &r en kombi-
nation av minskat utbud och l&ga lager. Utbudet har minskat
pga. gasexplosionen pa Mets&s nya massabruk i Kemi som ar
ur funktion till i sommar, ytterligare en ovantad nedlaggning i
Kanada, samt ett behov av lageruppbyggnad hos europeiska-
och nordamerikanska massakdpare. Producenternas lager
fortsatter dessutom att vara relativt laga (37 dagar i slutet av
april] vilket skapar férvantningar om ytterligare prishgjningar
hos oss prognosmakare. Priset pa langfibrig sulfatmassa ar
idag (27 maj) strax 6ver 1 530 dollar per ton. Prognosinstitutet
RISI har lagt in en pristopp pa 1 665 dollar till hdsten. Vi sjélva
skulle inte bli forvdnade om priserna nar éver 1 700 dollar, sett
till hur stark marknaden ar just nu.

Frédgan ar vad som hander i host, nar volymerna fran Kemi ar
tillbaka och manga képare sannolikt byggt upp sina lager och sit-
ter ndjda. Som exempel spar RISI att priserna faller tillbaka och
nar 1 400 dollar per ton ndsta sommar. Detta &r visserligen ett
tydligt prisfall men ned till en historiskt, mycket hog, prisniva.

Flera saker kan dock handa. Det pagar just nu diskussioner om
en mojlig hamnstrejk i British Columbia och redan till sommaren
kan skogsbréander i Nordamerika komma att paverka produktio-
nen, vilket vi sag férra aret. Bristen pa ved i Kanada kan ocksa
leda till ytterligare kapacitetsneddragningar. | Europa kan vi fa se
strejker i exempelvis Finland, vilket har hant tva gdnger redan.
Dessutom ar det inte osannolikt med kapacitetsnedlaggningar
av resterande mindre massabruk. Aven dar &r det mest sanno-
likt i Finland som drabbats hért av utebliven flis frdn Ryssland.

Som vi ser det i ett l&ngre perspektiv &r det &nda mycket som
talar for att I&ngfibermarknaden kommer att fortsétta att vara
strukturellt underforsorjd. Givet vedbristen i Kanada, kombine-
rat med aldre anlaggningar s& kommer det troligen ytterligare
kapacitetsnedlaggningar dar. Samtidigt har vi svart att se nagon
betydande expansion av massakapaciteten i Norden med nuva-
rande tighta vedforsorjningssituation. | sa fall skulle det rora sig
om mindre flaskhalsinvesteringar. Exempelvis kan SCA tankas
se dver mojligheterna till en kapacitetsdkning i Ostrand, nu nar
man flyttat den mekaniska massaproduktionen till en ny linje.

Vi ser dock inget som tyder pa nagot beslut den narmsta tiden,
ska tillaggas.

Figur 6. Massapriser och globala producentlager
(langfibrig sulfatmassa)
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Figur 7. SCA massaproduktion, tusentals ton
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Trdavarumarknaden

Oro i sédgverksleden nar prisuppgangen gjort halt

Efter varens stadiga prisuppgang for travaror pa 5-10 % sa
forvantade sig nog manga att detta bara var bérjan pa en
langre uppgang. USA sag ut att bli den marknad som skulle
driva priserna till fortsatt hogre nivaer. Sa blev det inte och nu
ar oron stor for vad som kommer under sommaren. Sagverken
ar i trangande behov av fortsatta prishéjningar.

Med facit i hand sa kan vi konstatera att varens uppgang framst
drevs av laga kundlager, produktionsbegrénsningar orsakade av
timmerbrist samt en strejk i Finland snarare &n battre under-
liggande efterfrdgan. Nu har kunderna byggt upp sina lager
samtidigt som efterfragan inte forbattrats. Detta medan manga
sagverk har sagat for fullt till allt hogre timmerpriser. Framforallt
ar det pa sagad fura som balansen blivit negativ da det varit en
hogre tillgang pé tall- an pa grantimmer generellt.

Varken bra eller riktigt daliga marknader

Gor Det Sjalv-sektorn ar ljuspunkten medan stérre byggpro-
jekt fortfarande lyser med sin frdnvaro. Manga sager att ingen
exportmarknad ar bra men inte heller riktigt dalig. Undantaget
ar Kina som i princip verkar slutat importera nordiska travaror
pga lageravveckling. | USA, dar husbyggandet anda hallit uppe
relativt val, ar travaror just nu inne i en valdigt svag fas. Hogt
utbud, bade frén sagverk i Kanada och syddstra USA, innebar
att priserna ar allt fér ldga for nordiska producenter, aven vid
nuvarande valutasituation, se figur 8. Den enda exportmarknad
som beskrivs som relativt god ar Egypten och Mellanéstern.

Férsiktiga képare kan b&adda fér prisuppgang

Kunder i bdde Sverige och utomlands &r tydligt markta av de
senaste arens prisvolatilitet och mycket osékra p& marknads-
utsikterna framdver. Radslan att bli sittande med for héga lager
gor att man endast kdper for det kortsiktiga behovet. Kanske ar
detta ocksa nyckeln till ett ljusare scenario i host. Smé férand-
ringar i utbudet kan snabbt leda till att balansen tippar dver i en
uppatgadende spiral. Narmast till hands ligger neddragningar
och nedlaggningar bland férlusttyngda sagverk, men ocksa
oforutsedda handelser som hamnstrejker eller kanadensiska
brander kan latt vanda situationen. Det ar fortfarande pa den
prispressade USA-marknaden som vi tror att vandningen
kommer. Sen har vi jokern Kina med sitt volatila képbeteende.
Hittills i &r har denna marknad varit mycket svag, men lagren
ar laga och utbudet fran Ryssland begransat. Nar kinesiska
importdrer borjar kopa kan det vanda snabbt.

Vi har svart att prestera ett tydligt huvudscenario i detta

lage. Sagverken kan, mycket val, fa se sankta priser i nartid.
Samtidigt sa har timmerpriserna vant upp ytterligare i hela
Europa, se exemplet Osterrike, figur 9. Ma&nga s&gverks smart-
grans ar nara att passeras, vilket indikerar att produktionen
kommer att begréansas. Darfor valjer vi att tro pa en forsiktig
prisuppgang pa travaror till hosten. Allt hanger dock pé att den
underliggande konsumtionen successivt forbattras.

Figur 8. USA priser pa futures for 2X4" barrtravaror, USD/tusen
board feet. Observera: Priserna indikerar en viss prishgjning ijuli
da dessa ligger tva manader fére.
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Figur 9. Osterrike timmerpriser EUR per M? pa bark, vid bilvag.
Senaste notering mars.
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Timmer & Massaved

Virkespriserna fortsatter upp i hela landet

Alla gamla sanningar vad géller virkespriser ar sedan lange
borta. Vi ser prishgjningar i hela landet pa timmer och sista
ordet ar nog inte sagt, sa vi tror pa ytterligare, smarre pris-
hojningar med tyngdpunkt pa gran. Om &n nagot lugnare sa

ar pristrenden positiv aven for massaveden, framforallt i norr.
Bruken kommer att kéra for fullt efter nya rekordpriser pa pap-
persmassa. Energivedspriserna star ocksa pa topp dar varme-
verken fortfarande snor volymer framfor massabruken. Har ser
vi indikationer pa en mer utplanande marknad dar det senaste
arets lokala, extrempriser inte upprepas.

Chickenrace i skogen - vem viker sig?

Just nu pagar ett chickenrace i de svenska skogarna. Framfor
allt ar det timret som ar valdigt hett, dar prisutvecklingen
fortsatt drivs av en hog efterfragan. Kanslan just nu ar att
sagverken lagger i hogsta véaxeln och positionerar sig infor
framtiden. Virket far kosta vad det kosta vill! | detta chickenrace
kor ségverken sida vid sida mot en avgrundsdjup ekonomi,
med forhoppning om att "nagon annan” ska vika sig. Nastan
alla sagverk har investerat i 6kad produktion i Corona-boomens
spar, (se nyhetsbrev 3/2023). Manga trimmar nu in sin nya
utrustning, som skall lagga grunden foér en framtida expansion.
Ett beslut om neddragning eller stangning, i detta lage, ar
naturligtvis oerhort svart att fatta.

Avblasta projekt, nedlaggningar och varsel - nu kommer dom!
De flesta balansrakningar ar fortsatt starka, men nu kan det

ga fort och alla kistor har en botten. Fragan ar vem som blir
vinnare, den som bromsar eller den som gasar? Virket |ar inte
racka och nu kommer signalerna om att vissa bdrjar dra i brom-
sen. Sodra har redan avvecklat eller dragit ned pa nagra enhe-
ter och slopar nu planerna pé en helt ny sag i Kinda. For SCAs
och Holmens gemensamma jattesag i Rundvik &r projektet
nyligen avbldst mot bakgrund av &ndrade omvarldsférutsatt-
ningar. Bergkvist Siljan har, i tvd omgangar varslat uppemot 50
personer med orsak ravarusituationen. Detta &r nagra tydliga
exempel som visar att vi sannolikt g&r mot en ny situation.

Gallringen 6kar vilket minskar produktionen

Aven om skogsagarna har varit svarflirtade med sin avverk-
ningsmogna skog, sa ar intresset storre for att salja gallring.
Som vi ndmnt pa sidan 3 sa okar andelen kontrakterad gallring
jamfort med slutavverkning. Kanske inte ar sa konstigt nar
skogsagarna i dag kan gallra till samma kubiknetto som man
fick i slutavverkning fér nagra ar sedan. Orosmolnet &r lokala
brister p& entreprendrer med lampliga gallringsmaskiner. Som
skogsagare skall du darfor boka gallringarna i god tid, garna
plocka ihop fler besténd for okad effektivitet och sakerstalla att
du far ratt typ av maskin.

Okade lager pa timmer under varen

Vi har haft en lang period med laga och sjunkande ravarula-
ger for bade timmer och massaved, se tabell 1. Pa timmer
upplevde dock sa@gverken en ljusning under férsta kvartalet och
for hela landet 6kade lagren med 10 % jamfort med Q1-2023.
Stdrst 6kning var det i norra Sverige. Det skall dock poang-
teras att lagren fortsatt &r historiskt laga, - 9 % jamfort med

perioden 2018-23. Sydsverige har den tuffaste situationen.
For massaveden ar lagren laga och man maste ga till 2018 for
att hitta liknande nivaer for landet som helhet. Situationen har
forbattrats i Norrland medan det &r fortsatt mycket laga lager

i Sydsverige. Om vi summerar signalerna sa har flodet av tim-
mer o6kat, dock till extrema priser.

Tabell 1. Lagerutveckling.

Skillnad

Skillnad Q1-24
Q1l-24 kontra
kontra Q1l-snitt
Q1-23 2018-23

Barrsagtimmer
Vb 1
Vb 2
Vb 3
Vb 4

Hela landet Balansomrade 1

Massaved Balansomrade 2
Vb 1
Vb 2
Vb 3
Vb 4

Hela landet

Balansomrade 3

Balansomrade 4

Kalla: Skogsstyrelsen, Danske Bank

Kraftig 6kning for avverkningsanmalningar i april

Ytterligare en signal pa att virkesfloédena kan dka framdover ar
avverkningsanmalningarna, som tidigare legat Iagt under en
lang period. Anmalningarna visade pa en kraftig 6kning i april,
se figur 10. Den stdrsta 6kning noterades i Gotaland, vilket
signalerar ett fortsatt dkat utbud av virke. Da skall man komma
ihag att for hela kvartal 1, 2024 var siffrorna ned bade fran
forra &ret och snittet 2018-23.

Figur 10. Niva avverkningsanmalningar 2024 Q1 och april jamfért
med 2023 och snittet 2018-2023.
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Kalla: Skogsstyrelsen
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Rad till skogsdgarna

Ludwig Bjérkman

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

Dags att betala tillbaka till din fastighet
Révaran frédn skogen fortsatter att vara
extremt eftertraktad och vi upplever nu
fortsatt febril jakt efter virke i hela lan-
det. Blacket pa virkesprislistorna hinner
knappt torka innan det ar dags att
trycka nya. Det ar utan tvekan saljarens marknad och en fan-
tastisk situation for Sveriges alla skogsagare! Skogsstyrelsens
prisstatistik for leveransvirke visar ockséa pa en fortsatt 6kning,
se figur 11. Notera da att prisékningarna pa avverkningsupp-
drag och leveransrotkop ar annu storre. | tider som denna ar
det uppenbart att den skogsagare som tillhandahaller leverans-
virke ar en stor forlorare prismassigt. Vi spar inga prissank-
ningar pa nagot sortiment inom den narmsta tiden.

Sodra Sverige

Med risk att vi later tjatiga, men timmermarknaden har gatt
fran glodhet till feberrusig! Det har sallan varit sa enkelt att ge
rad till skogsédgarna. Det spelar ingen roll om det géller gallring
av klen bjork, slutavverkning av gran, eller energivedsuttag -
allt efterfragas! Ta nu chansen och utnyttja héga rotnetton till
att aterinvestera en del av vinsten i din fastighet. Exempelvis
ser vi ett generellt behov for upprustning av skogsbilvagar for
att klara Biometrias nya vagklassning i Gotaland. Ett annat ar
att rusta ekonomibyggnader, nu nar det &r |attare att fa tag pa
hantverkare.

- Rena bransleavverkningar som klippning av akerkanter
ar nu lénsamt

- Passa pa att gallra klena och eftersatta bestand

- Slutavverkning - vi fortsatter tjata om astronomiska
timmerpriser, fordel gran

- Nu svarmar granbarkborren. Arbeta upp nya vindfallen
och inventera din skog!

Figur 11. Virkespriser leveransvirke sagtimmer och massaved
alla sortiment per region, kr/m3fub
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Kalla: Skogsstyrelsen

Mellansverige

Prisskillnaden mellan Syd- och Mellansverige fortsatter att
minska. Timmerpriserna &r pa historiskt hoga nivder med
Mellansvenska matt métt. Anda tror vi p& fortsatta prishdj-
ningar. Framfor allt &r det gran som efterfragas fore tall. Lokalt
far vi, till och med, indikationer om att det finns gott om talltim-
mer. Fortsatt hdga prisnivaer dven pa massaved och bréns-
leved, vilket ger ett exceptionellt bra l&ge att avverka. Aven i
Mellansverige finns ett behov av att rusta upp skogsbilvagarna,
eller kanske skaffa sig en ny skogsbruksplan? Se till att ater-
investera en del av vinsten i din fastighet!

- Fler och fler képare dyker upp i regionen, hitta ratt kontakt for dig
- Granbarkborren svarmar s& ut och inventera samt upparbeta
vindfallen!
- Utnyttja massavedspriserna och gallra, inte minst
eftersatta bestand
- Starkt lage for slutavverkning, fordel gran

Norra Sverige

Fortsatt stor efterfrdgan pa rdvaran och hoga virkespriser i norra
Sverige. Priserna hamnar dock lite i skymundan i jamforelse med
Syd- och Mellansverige. Det Mellansvenska lagprisdiket har

nu forflyttats norrut och ligger nu i norra Norrlands sddra delar.
Med det sagt ar det svart att avgora vilka priser som egentligen
betalas. Kdporganisationernas timmerprislistor ar en djungel

av diverse, mer eller mindre kénda prispaslag. Vi har forstatt att
det inte ar ovanligt med tillagg pa 50 % utdver listans grundpris
och aven mer i vissa omraden. Detta gor det nastintill omojligt
att jamfora virkespriser mellan olika aktorer. Har upplever vi en
"tvaprismarknad” dér prislistan nastan spelat ut sin roll. Darfor
ar det viktigare &n ndgonsin att anda forsoka jamféra priserna.

- Fortsatt bra lage att gallra
- Bra lage for all slutavverkning
- Se till att fa del av tillagg och péslag utdver grundpriset
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Kinda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Mans Johansson
Koncernchef VIDA

Travaror: Vi har sett prishéjningar pa
ca 8-10% under varen, vilket vi trodde
var forsta steget pa en langre uppgéng.
Uppgéangskanslan har bytts till utpla-
ning. Bakgrunden ar bl.a. de valdigt
pressade USA-priserna, samt en nagot
6kad produktion mot en svag konsum-
tion. | syddstra USA har sagproduk-
tionen av sydstatstall 6kat kraftigt. Pa dessa sortiment ligger
priserna extremt lagt, under 300 USD/’boardfeet. Svensk gran
ligger dock i ett hogre kvalitetssegment och byggandet rullar
péd bra. S& dven om USA &r sdmst nu sa kan det ocksé vara dar
det vander framover.

Timmer: Med exceptionellt hdga timmerpriser sa har anda
utbudet varit gt och eldat pa priserna. Laget har dock &ndrats
till ett 6kat flode de senaste veckorna. Med rotstaende lager

s slapar timmerkostnaden efter for sagverken. Men i host,
nar priserna som betalas nu kickar in i resultaten, da kommer
svenska sagverk att visa katastrofala siffror om inte travarupri-
serna hdjs.

Massaved och flis: Mycket stark efterfrégan och fortsatta
prishéjningar.

Roger Johansson
Virkeschef Mellanskog:

Travaror: Det ar fortsatt tufft for
ségverken och vi tror inte pa en kraftigt
forbattrad I6nsamhet det ndrmaste
aret. Vi har visserligen sett 6kande tra-
varupriser, under det senaste kvartalet,
men marginalen ats upp av stigande
rédvarupriser.

Timmer: Flera sdgverk har investerat,
timmerbehovet ar stort och vi ser en tydlig skillnad mellan
utbud och efterfragan. Det &r troligt att vi far se fler timmerpris-
héjningar framover.

Massaved: Efterfragan &r stor sé vi ser inte ndgon prisnedgang
i nuvarande marknadslage.

Bransleved: Bibehallen hog prisniva da varmeverken inte far
tag pa den energived som kravs och precis som tidigare for-
svinner en del massavedsvolymer till varmeverken.

Linda Andersson
VD Derome Timber

Travaror: Med tanke pa den ldgkon-
junktur vi ar inne i s& rullar det pa
férvdnansvart bra. Ingen marknad
sticker ut som sarskilt stark, men

vi ser forsiktigt 6kande priser, goda
utleveranser och jag tror inte att nagon
bygger lager for tillfallet. | Sverige ar
det ROT-sektorn som drar idag, men vi
ser att forsaljningen av nya bostader har ¢kat under varen.
Timmer: Efter en 1ang period med lagt utbud kanns det nu mer
normalt. Samtidigt ser vi valdigt héga timmerpriser i markna-
den dar granen utmarker sig.

Massaved: Fortsatt stor efterfrdgan och fortsatt hoga priser.
Bransleved: De hoga priserna bor stabilisera sig.
Pelletsmarkanden gér daremot ner.

Anders Lindh
Divisionschef Moelven Timber

Travaror: Varen har gett hojda priser
drivet av l&ga lager och delvis pa grund
av hamnstrejken i Finland. Utbudet ar
|agt i bade Norden och Europa men
inte tillrackligt 1agt for en bristsituation
som ger prishojningar. Marknaden ar
mycket avvaktande och det kommer
att avgoras i juli-augusti om hosten
blir ok. Laget ar tufft for sdgverken dar ingen vill vika ned sig.
Hgjs inte priserna i host sa tror jag vi far se nedsténgningar i
sektorn. Samtidigt har vi en valutaférdel i Sverige och det ar
annu tuffare pé andra hall. Marknaderna i USA och Kina ar
sdmst just nu. Det &r ocksa dar som det kan vénda upp, drivet
av ett positivt byggande i USA och Iaga lager i Kina som brukar
utldsa ett koptryck.

Timmer: Med dagens rekordpriser sa avverkas det i bestand
med sédmre skog som drar ned produktion och utbyten vilket
spader pé bristen. Jag vagar inte séga om vi natt pristoppen i
detta marknadslage.

Massaved: Mycket god efterfrdgan och kanslan ar ett
pristryck uppat.

-
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Skogsfastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Aterfunnet intresse for tillkép
Forsta halvaret 2024 har snart pas-
serat, Riksbanken har sankt réntan
0,25 % och fastighetsvaren har
vaknat efter vinterns térnrosasémn.
Farskti minnet ar 2023 med en
séattning pa skogsmarkspriserna, men i andra vagskalen en
virkesmarknad som fortsatter dvertraffa allas forvantningar.
Fastighetstransaktionerna har hittills varit fa under aret och
spekulanterna upplevs ofta ha det svart att gaffla in vad ratt
prisbild ar pa den spretande marknaden.

De aktorer vi pratat med summerar en stabil men nagot sva-
gare marknad. Upplevelsen ar att kop fran nytillkomna utbor har
minskat ndgot, medan intresset for tillkop har okat till tidigare
ars "normalnivéer”. Enligt Ludvig & CO 6kade andelen ortsbor
som kopare till 48 % under 2023 jamfort med 33 % aret innan.
Sannolikt ar det de hidga virkespriserna som ger fler etablerade
skogsagare bdde mod och ekonomi att kdpa till mer skogsmark?

Har Mellansveriges skogsmark potential framat?

Enligt prisstatistiken sa har Mellansverige haft en mer démpad
prisutveckling jamfort med riket under de senaste fem och tio
aren. Det senaste aret backade dock priserna i hela Sverige,
men da allra minst i Mellansverige, se tabell 2.

Tabell 2. Prisutveckling pa skogsmark kr/m?3sk, per region
(nominella tal)

Region Helar 2023 5ar 10ar
Norra -4.2% 374% 50,7%
Mellersta -3,6% 186% 38,8%
Sodra -6,9% 30,9% 62,1%
Sverige -5,1% 27.9% 50,5%

Kalla: Ludvig & CO

Svealand ar daremot den del av landet dar virkespriserna har
haft allra starkast utveckling procentuellt under det senaste aret
och aven de senaste tre aren. Med kraftigt 6kande virkespriser i
Mellansverige har avverkningstempot i regionen 6kat och kassa-
flodet fran skogsmarken stéarkts. Hur stor paverkan har virkes-
marknaden pa fastighetspriserna i Mellansverige framat?

Som vi skrev om i féregdende nyhetsbrev sé har virkesrika
fastigheter inte tappat lika mycket i pris som ungskogsfastig-
heterna under 2023, intresset har alltsa varit storre for den

staende skogen an for skogsmarken. Om den trenden haller i
sig och man varderar avverkningsbar skog sa kan det mycket
val finnas potential i 6kande skogspriser i den del av landet dar
den procentuella prisutvecklingen pa virket varit hogst. Har
det igenskyfflade prisdiket for massaveden en potential att ge
Mellansveriges fastighetspriser en skjuts uppat?

Sofia Palmkvist
Skogsmastare,

Reg. Fastighetsmaklare
Areal, Jamtland
www.areal.se

Marknaden vaknar har i
Jamtland efter en ld&ngsam
var. Vi har haft nagra fina
avslut sa har langt dar utbu-
det pa saljarsidan kanns oférandrat jamfort med tidi-
gare. Bland képarna ser vi mgjligen nagot farre rena
investerare och istallet fler lokala intressenter som
gor tillkop eller har anknytning till bygden. Fér Areals
forsaljningar lag prisbilden i Jamtland stabilt under
2023 och var tro ar att priserna haller i sig nagot ar
och sedan fortséatta sakta uppat. De orosmoln vi ser
som kan ha negativ inverkan pa fastighetsmarkna-
den ar artskyddsdirektivet och att det réder en stor
osakerhet kring fjallnara skog. Summerat har vi haft
en positiv start pa aret med stort inflode som mark-
naden visar bra intresse for.

Anders Henriksen
Skogsmastare,

Reg. Fastighetsmaklare
Skogsbyragruppen, Dalarna
www.skogsbyragruppen.se

Har i Dalarna marker vi ett
nagot dkat tryck pa koparsi-
dan, just nu lite farre speku-

. lanter soderifran men fler
lokala képare i budgivningar. Priserna haller i sig for de
mindre fastigheterna. For stérre objekt var markna-
den mer osaker under forra &ret och vi far se om den
avvaktande marknaden bestar nar vi kommer langre
in pa aret. Framat tror vi pa en stor prisspridning och
en fortsatt selektiv marknad. Med fler rantesankningar
pa gang samt historiskt hoga virkespriser tror vi att
marknaden kan komma ta fart igen under hésten med
lite stigande priser som foljd. Det ar dock till viss del
beroende pa om képarna sdderifrédn okar igen.
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Rinta & valuta

Gustav Sundén, Markroanalytiker
Danske Markets, ger sin syn pa
rante- och valutasituationen.
https://research.danskebank.com/
research/

Riksbanken missade det 6ppna
kron-malet

Riksbanken ser fortsatt den pagéende
kronférsvagningen som "problematisk”.
Men med facit i hand sé& var det inget
som hindrade direktionen fran att résta igenom en réantesank-
ning redan i maj, pa tvars med var forvantan om juni. Vi képer
anda inflationsargumenten bakom sankningen, da svensk infla-
tionen varit éverraskande |ag det senaste. Men samtidigt anser
vi att Riksbanken darigenom forsatte sin uppenbara chans

att understddja den pressade kronan, &tminstone kortsiktigt.
Faktum kvarstar dock, att Riksbanken &nda valde att sénka
rantan indikerar att deras tidigare starka kronfokus nu bérjar
att luckras upp.

A

ECB har tydligt signalerat att de ténker sanka rantan i juni. Med
det gick Riksbanken fére ECB med sin maj-sankning. Detta 6kar
risken for att kronan ska férsvagas an mer gentemot euron
under det kommande aret. | USA har inflationsbekampningen
gatt lAngsammare an forvantat. Fed har darmed kommunicerat
att det kommer drgja ytterligare en tid tills de kénner sig trygga
nog att bérja sénka sin styrranta. Var tro ar anda att Feds forsta
sankning kommer i september, medan marknaden har prissatt
en forsta rantesankning forst i november. Detta scenario indike-
rar en marginellt svagare dollar gentemot kronan det narmsta
kvartalet. | ett Iangre perspektiv talar dock den starka ame-
rikanska tillvaxten och deras hogre réanteniva for en starkare
Dollar gentemot kronan. Framférallt [ar ranteskillnaden utdkas
an mer, d& Riksbanken spas sédnka betydligt aggressivare an
Fed de kommande aren.

Fér narvarande ar det tydligt att de langre svenska rantorna
tar rygg pa amerikanska och europeiska. Givet den uppgang i
langrantor vi sag under april tror vi dock att forvantningarna for
saval tillvaxt som inflation, framfér allt i USA, ar for héga. Detta
samtidigt som Fed ocksé bdrjat stodkopa allt mindre stats-
obligationer. Darfor ser vi en begransad risk for att de langre
rantorna stiger harifran och darfér behaller vi var neutrala vy
kring rénteriktningen éver de kommande manaderna.

Figur 12. Ranta
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Tabell 3. Prognos ranta & valuta Danske Bank
Spot 3m 6m 12m
3m Stibor 4,15 3,83 3,58 312
5 ar statsobligation 2,38 245 240 245
UsSD/SEK 1069 10,75 1114 11,36
EUR/SEK 1161 11,50 11,70 11,70
GBP/SEK 1357 1322 13,30 13,30
Figur 13. Valuta
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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:
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