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Ny verklighet for skogssektorn nar
avverkningspotentialen dampas

Skogsbrukets standigt 6kande avverkningsmajligheter férbyts nu mot en dampad
potential i stora delar av landet. Tuffast blir det i Gotaland med en sankt potential pa
ca 4 miljoner m*, -10 %. Norra Norrland har daremot en 6kad avverkningsmajlighet
pé ca 10 miljoner kubikmeter. Vi har analyserat Skogsstyrelsens scenarios,

|&s mer pé sidan 2.

Sagverken rekordinvesterar i ékad produktion
- men var finns timret?

Travarupriserna faller medan timmerpriserna peakar pa historiska toppnivaer.

Anda ar sdgverkens framtidsoptimism stor. Investeringarna har legat p8 rekordnivan
4,1 mdr kronor det senaste aret. Fokus ligger pa foradlingsgrad och ¢kat vedutnytt-
jandet, men kapaciteten dkar ocksa. Var sammanstallning pekar pa en kapacitetsok-
ning med 10 % de narmaste aren. Detta innebar ett 6kat timmerbehov pa uppemot
5 miljoner kubikmeter. Frégan ar - var finns det timret? Las mer pa sidan 4.

Kraftigt prisfall pa skogsmark i Sydsverige

Skogsmarken har till skillnad mot alla andra fastighetsslag varit vaccinerad mot
omvarldens rantehgjningar. Nu visar Ludvig & CO halvarsstatistik att priserna har
sjunkit med -8,3 % nominellt i sddra Sverige. | norra Sverige har daremot priserna
okat med +8,4 %. Las mer om skogen och inflationen pa sid 11.
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Har kommer 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 1: Svensk skogssektor mot en ny verklighet

Siffrorna talar sitt tydliga sprak. Svensk skogssektor har en
ny verklighet framfor sig, dar de standigt ckade avverknings-
mojligheterna férbyts mot en dédmpad avverkningsniva i stora
delar av Sverige. Tuffast blir omstallningen i Gétaland medan
det ser ljusare ut i norra Norrland.

Den svenska skogssektorn har genomgatt flera faser de
senaste femtio aren med mekanisering, 6kad miljohansyn,
dkad och minskad gallring, etc. En underliggande faktor har
daremot varit konstant. Stdende virkesvolym och tillvaxt har
kontinuerligt 6kat med hdga tal och darmed ocksa mojligheten
att 6ka avverkningen, se tabell 1, sid 3. Den tkade tillvaxten
har framférallt drivits av tva faktorer. Dels ett mer intensivt
skogsbruk genom hog andel plantering med féradlade plantor,
produktionsfréamjande rojning och fokus pa snabbvéxande
gran, samt aven Contortatall. Dels externa faktorer som ett
gddslande kvavenedfall och langre tillvaxtsassonger som en
konsekvens av klimatférandringen.

SKA22

| slutet av forra aret slappte Skogsstyrelsen sin
senaste omgang av Skogliga KonsekvensAnalyser
SKA22. Dar modellerar man utvecklingen av
skogsbestandet vid olika brukningsfilosofier. Arbetet
bygger pa Riksskogstaxeringens data och tillvaxt-
berakningar dar olika scenarion processas genom
det beprévade Heurekaprogrammet. Detta ar de i
sarklass mest avancerade framtidsscenarios som
gors for skogen. Vi tycker kanske att de inte fatt den
uppmarksamhet de fortjanar.

Fran standig 6kning till dampning av uthallig avverkningsniva
| detta nyhetsbrev har vi arbetat med att koppla ihop skogens
faktiska, historiska utveckling med scenarioanalyserna, se figur

2, sid 3. D& blir det an mer tydligt att den svenska skogssektorn
star infér en ny verklighet framdver. Vi har valt scenario "SKA22-
Dagens potential” vilket beskriver ett skogsbruk likt det vi bedriver
det i dag, fast med en maximal avverkning, men med begrans-
ningen att vi inte skall behdva minska varken stdende volym eller
uttag i framtiden. Siffrorna redovisar all produktiv skogsmark, med
undantag for formella avsattningar som naturreservat, etc.

For Sverige som helhet pekar siffrorna pa en bibehallen
avverkningsniva de narmaste 15-20 &ren, fér att sedan oka
forsiktigt. Gar man daremot in regionalt pa& dessa siffror visar
det sig att variationen ar stor dver landet. | norra Norrland
(Balansomrade 1] ser laget optimistiskt ut. Dar indikerar
siffrorna att man har en potential att 6ka avverkningen ganska
rejalt med uppemot 10 miljoner kubikmeter. | Mellansverige
ser potentialen ut att vara en bibehallen niva, se figur 1.

Gotaland star infoér en sankt avverkningsniva

Den stora skillnaden ar i Gotaland dar situationen ar betydligt
tuffare. | scenariot indikerar man en minskad potential med
drygt 4 miljoner kubikmeter eller ca 10 % fran dagens nivaer,
for att sedan ligga relativt fast for en langre tid framdver. Den
sankta avverkningsmajligheten ligger uteslutande pa gran och
domineras av timmer, se figur 1.

Bade for landet som helhet och fér Gétaland sé ser man att vir-
kesforradet okar kontinuerligt, bl linje linje, se figur 2, sid 3. Men
notera da att det ar i huvudsak pa hansynsomraden och frivilliga
avsattningar som volymen okar. Om man istallet tittar pa den
grona kurvan som representerar den mark dar det faktiskt bedrivs
skogsbruk pa sa ar 6kningen marginell vad géller virkesforradet.

Figur 1. Potentiell forandring av virkesuttaget i SKA22 Scenario Dagens potential 2025-35 och arlig faktisk nettoavverkning 2016-20.
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Riskerna finns pa nedsidan

Vi maste poangtera att vi tittat pa ett offensivt alternativ
"Dagens potential”. Alternativet inbegriper en bibehallen
hansyn i skogsbruket, ej utdkad areal avsatt skogsmark fér
naturvard, biodiversitet, kolsanka, etc. Det innehaller en till-
vaxtframjande, dokumenterad klimateffekt framdver. Daremot
ingar inte nagra betydande nedsidor av klimatférandringen
sdsom Okade insektsangrepp, torkstress, brander, etc. Ej hel-
ler ingar ett forandrat skogbruk med mindre areal gran, hogre
I6vandel, 6kad areal kontinuitetsskogbruk, etc. VVar uppfattning
ar att riskerna ligger pa nedsidan, dvs att arealen brukad skog
och tillvaxten snarare kommer att minska an ¢ka i framtiden
och att de l&ngsiktiga avverkningsmajligheterna i verklighe-
ten minskar betydligt mer &n vad som syns i det redovisade
scenariot.

SKAZ22 bidrar till en helhetssyn och konsekvenstank i skogen
Skall man tro pa dessa siffror? Forst maste vi understryka att
det inte finns nagot battre material an detta for att grunda beslut
infor framtiden, men ju langre in i framtiden scenarierna stracker
sig desto mer 6kar osakerheten. Darfor har vi valt att inte redo-
visa 100 ar framat som gors i SKA22 utan begransa oss till 40
ar vad galler avverkning, tillvaxt och virkesforrad. Detta &r en kort

tid i ett skogligt perspektiv, men ocksa dverblickbar. | nartid ar
resultaten logiska. | Gétaland &r det kant att vi avverkat mer an
tillvaxten under en period och konsekvensen torde da bli att de
framtida mojligheterna minskar.

Vi anser att SKA-analyserna ar oerhort viktiga for att forsoka
se nagon form av konsekvensténk for exempelvis olika politiska
beslut. Nu fors hogljudda diskussioner om 6kad avsattning

av skogsmark fér en mangd olika syften och 6nskemal, mer
eller mindre vetenskapligt grundade. Kraven géller biologisk
mangfald, kolinlagring, renbete, friluftsliv, etc. Eftersom skogen
samtidigt forvantas leverera klimatnytta genom att ersatta fos-
sila branslen och produkter med fornyelsebara, ar det viktigt att
efterstrava en sa god helhetssyn som mdjligt i dessa fragor.

Sverige kan stata med en val investerad och modern skogs-
industri som ligger i internationell toppklass nar det galler
utnyttjandegrad av veden och stort fokus pa laga utslapp och
lag miljopaverkan. Ett féredéme internationellt. Om inte vi i
Sverige kan bruka skogen l&ngsiktigt och dra nytta skogens
fornyelsebara produkter, samtidigt som bibehaller den biolo-
giska diversiteten och tar hansyn till andra samhallsintressen,
vem skall da klara av det?

Tabell 1. Procentuell arlig férandring, ranta pa ranta, under under olika tidsperioder. SKA22 Scenario Dagens potential

Hela landet Gotaland
Foérrad virkes- Férrad virkes-
produktions- produktions-
Period Avverkning Tillvaxt Férrad mark Avverkning Tillvaxt Férrad mark
1970-2000 0,8% 1,1% 0,9% 1,7% 1,3% 1,4%
2000-2020 1,6% 0,2% 0,7% 1,6% -0,4% 0,4%
2020-2060 0,3% 0,2% 0,3% 0,07% 0,1% 0,1% 0,3% 0,03%

Kalla: Skogsstyrelsen, Riksskogstaxeringen, Danske Bank

Figur 2. Forrad, tillvaxt och avverkning faktisk situation fram till 2019 SKA22 Scenario Dagens potential 2020-2060, produktiv skogsmark
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Temaartikel 2: Vedbristen vrider om industrins investeringar

Skogsindustrin ar en i hdgsta grad cyklisk industri dar priser
och i synnerhet vinster svanger rejélt. Efter tva ar med fantas-
tiska priser och vinster ar industrin nu nere i en cyklisk botten.
Andra kvartalet sag vi rérelsemarginaler som inte synts pa tio
ar. Denna cyklikalitet géller &ven investeringarna, &ven om de
brukar ske med en viss efterslapning jamfort med konjunkturen.

De senaste sju aren har svensk skogsindustri haft en investe-
ringsfest som man inte sett sedan andra halvan av 1990-talet
med ett arssnitt pa dver 13 miljarder SEK, se figur7. Forra aret
investerade industrin, enligt SCBs investeringsenkat, narmare
16 miljarder kronor vilket ar ett rekord. Detta kan jamforas
med en nivd omkring 8 miljarder per ar under 2000-2015.
Stora projekt som SCAs investeringar i Ostrand och Obbola,
Sddras i Varé och Billeruds investering i Gruvon, ar exempel
pé detta. Av flera skal réknar vi dock med att denna investe-
ringsfest &r dver och att vi garin i en period med nagot lagre
investeringstakt och framforallt av annan karaktar.

Figur 3. Skogsindustrins investeringar férdelade pa sagverk,
massabruk och pappersbruk. Perioden 1990-2023 q3.
Miljoner SEK, rullande 12 manader
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Kalla: SCB, Danske Bank

Svagare intjaning gor bolagens styrelser mer forsiktiga med
beslut om stora investeringar. Billeruds besked att skjuta ytter-
ligare pa beslutet att bygga om sitt nya amerikanska bruk till
kartongproduktion kan var ett exempel. Férvantningar om lagre
priser pa utrustning efter de senaste arens kostnadsexplosion,
kan ocksa spela in. Enligt SCBs investeringsenkat i augusti sa
sjonk investeringarna i den svenska skogsindustrin med 19 %
under forsta halvaret jamfort med samma period forra aret.

Vedbristen andrar tillvaxtfokus

En viktigare strukturell faktor, tror vi kan vara den tilltagande
vedbristen i Sverige, se Temaartikel 1. Det finns helt enkelt inte
tillrackligt med ved, for att skogsbolagen ska kunna anvanda
samma tillvaxtmodell som man gjort historiskt. Tillvaxt och var-
deskapande har inneburit att 6ka produktionsvolymen av pap-
per, och dven avsalumassa péa senare ar. Ett ton i 6kad massa-
och pappersproduktion 6kar vedkonsumtion med 5 kubikmeter
i genomsnitt. Rekordhdga vedpriser trots en allt svagare
konjunktur och svarigheten att 6ka avverkningen framover, gor
att den gamla volymmodellen ar passe’. Vi ser nu nya strate-
gier vaxa fram och till viss del kanske detta redan har paverkat
bolagens investeringsbeslut. Att Billerud valjer att vaxa utanfor
Sverige i Nordamerika och troligen Norge kan till en del bero

pé bristen pa ved hemmavid. Det samma géller Stora Ensos
beslut att endast géra en mindre utbyggnad av produktionen i
Skoghall till fordel for ett av sina bruk i norra Finland.

Fér massa/papperssektorn sa tror vi att bolagens framtida
fokus kommer att ligga pa ¢kat vedutnyttjande. Dels kommer
investeringar pa energisidan mot mer avancerade biodrivme-
del. Men kanske annu viktigare blir utvecklingen mot skogs-
kemiska produkter med lignin och hemicellulosa som bas, vid
sidan om cellulosadelen. Allt fér att krama ur mer varde ur
varje stock fran skogen.
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Sagverken rekordinvesterar och produktionen ékar Utslagning och héga timmerpriser blir konsekvensen

Nar det géaller sdgverken sa ar framtidsoptimismen valdigt stor. Det ar ju fantastiskt att svenska sagverk investerar i produktut-
En optimism driven av de senaste arens [dnsamhetsboom, veckling och nya effektiva maskiner som skall producera fram-
men kanske annu mer av trenden och samhallets krav att tidens klimatsmarta byggmaterial. Det sker sannerligen inte pa
Oka produktionen av mer langlivade produkter fran skogen. s& manga andra stéllen i varlden. Problemet &r hur man skall
Investeringarna i svenska sagverk har okat stadigt de senaste lyckas fa tag pa tillrackligt med ravara. Ekvationen gar inte ihop
fem aren, fran en niva omkring 1,5 miljarder per ar till drygt med den bild vi beskrivit i Temaartikel 1, sid 2. Storsta utma-
4,1 miljarder kronor de senaste 12 manaderna, se figur 4. ningen kommer att vara i Gétaland, den region som redan idag
Detta medan investeringarna inom pappers- och massabruken lider av storst vedbrist. Att dar utdka timmeruttaget med 1,5
sjonk med 30 % jamfort med forra aret. For sdgverken ar ofta miljoner m3*fub verkar minst sagt utmanande. Konsekvenserna
huvudsyftet storre vedutbyten genom réntgen, tunnare klingor, av alla dessa investeringar tror vi blir féljande:

optimerande justerverk, fingerskarvning, limning, avancerad

torkning, etc. MEN! Med snart sagt alla investeringar foljer + Utslagning och nedlaggningar av mindre effektiva/

aven en 6kad produktion och darmed ett storre vedbehov. I6nsamma sagverk

- Okad andel klentimmersagning

- Okad timmerimport fran framforallt Norge
Nar vi analyserar de svenska sagverkens rekordinves- - Fortsatt hdga timmerpriser
teringar sa hittar vi beslutade expansionsprojekt (i pro-
duktion 2025) om en 6kad sagvolym pa 1,8 miljoner
kubikmeter i arskapacitet. Ytterligare ett antal projekt
ligger i beslutsfas varav de storsta ar SCA/Holmen i
Rundvik och Sddra i Kinda vilka sammantaget skulle ge
ytterligare 0,6 miljoner m* sagat. Totalt skulle samtliga
projekt, varav absoluta merparten ar beslutade, kunna
O0ka vedkonsumtionen i Sverige med knappt 5 miljoner W serea

Figur 5. Karta 6ver sagverksinvesteringar
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Massamarknaden

Oskar Lindstrém
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige.
www.danskebank.com

Betydande produktionsbegransningar

Priset p& langfibrig sulfatmassa har fallit ytterligare i Europa
under sommaren. Listpriset &r nu (FOEX PIX 22 augusti)
$1155 perton, ned 11 % sedan slutet av maj och 19 %
sedan bdérjan av aret. Det &r en kombination av dels svag
underliggande efterfrdgan, framfor allt fran tryckpapperspro-
ducenter. Dels lageravveckling hos kunder som ar oroliga
over att de ska bli sittande med stora lager av tidigare kopt
"dyr"massa. Det finns dock tecken pd att massacykeln borjar
narma sig botten. | Kina har priserna stigit ndgot, bade spot-
och terminspriser. | Europa har latinamerikanska producenter
annonserat prisdkningar pa eukalyptusmassa. For l1angfibrig
sulfatmassa har det dock inte gjorts nagra forsok att hoja
priserna annu.

Vi tror att priserna har bottnat i Kina och aven pa kortfiber i
Europa. Daremot bedémer vi att det kan finnas en vtterligare
fallhojd for langfibern i Europa. For det forsta ar prisskillnaden
mellan lang- och kortfiber i Europa for narvarande pa rekord-
nivan $354, se figur 8. Skillnaden &r nastan dubbelt s& stor
jamfort med tidigare topparna i prisdifferens. Utvecklingen har
dessutom gatt fort, drivet av en snabb nedgang for kortfiberpri-
serna. For det andra sé ligger priserna pa langfibrig sulfatmassa
fortsatt lagre i Kina an i Europa. Justerat for rabatter och skatter
ligger nettopriset i Kina idag $31 lagre an nettopriset i Europa
och nettopriset for terminskontrakt ligger $61 lagre. Givet

detta och svag efterfragan pa massa i Europa réknar vi med att
priserna kommer att fortsatta ned ytterligare och stabiliseras
omkring $1100 per ton (listpris) under fjarde kvartalet.

En viktig faktor for att balansera den svaga langfibermarkna-
den ar de betydande produktionsbegransningar som industrin
gjort, bade frivilliga och ofrivilliga, se figur 7. Enligt konsultfir-
man RISI, som sammanstaller produktionsbegransningar inom
massaindustrin, har produktionen av langfibermassa (BSK]
minskats med 775 00O ton under &rets forsta sju manader,
en mycket kraftig sankning jamfért med samma period forra
aret. Av detta utgors 544 000 ton av blekt langfibrig sul-
fatmassa (NBSK] varav nastan halften har skett i Kanada.
Produktionsbegransningarna motsvarar cirka 6 % av leveran-
serna, sa effekten ar betydande och med nuvarande priser lar
de fortsatta.

Historiskt har det ofta varit oférutsedda stérningar - naturkata-
strofer, exploderande sodapannor, strejker, handelsblockader,
osv - som har triggat igdng en uppgang i massapriset. Frégan
ar vad det blir denna gang.

Figur 6. Massapris och globala producentlager
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Figur 7. Oplanerade produktionsstopp langfibrig sulfatmassa
(NBSK; tusentals ton per manad)
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Figur 8. Prisskillnad mellan 1ang- och kortfiber i Europa
(listpriser USD/t)
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Orolig host i pressat lage for sagverken

Det réder en oro i hela sédgverksnaringen. - Vart tar detta
vagen? Efter en forsiktig optimism under varen, dar tréavarupri-
serna stigit nagot, har laget hardnat pa marknaden. Képarna
ar alltmer pressade av den fortsatt samre byggkonjunkturen
och kréaver fortsatta prissénkningar. Situationen ar paradoxal
da de flesta sagverk har sdsongsmassigt |1aga fardigvarulager,
efter en sommar da de flesta sankt produktionen beroende pa
timmerbrist. En timmerbrist som gjort att sdgverkens ravaru-
kostnader skjutit upp till rekordnivaer. Hojda timmerpriser och
sénkta travarupriser baddar for att allt fler sdgverk kommer att
visa rdda siffror under Q3. Situationen &r stressad och dyster
men inte nattsvart. Prisnivan pa travaror ar fortsatt pa histo-
riskt héga nivaer, se figur 9. Den svaga kronkursen ar fullkom-
ligt avgérande har. Efterfrdgan pa travaror minskar visserligen
globalt men utbudet minskar sannolikt annu mer. Vi tror pa en
tuff host for sdgverken med sankta tréavarupriser. Men slipper
vi en ytterlig d@mpning av véarldskonjunkturen s& kommer de
flesta, svenska sagverk ur denna fas hyfsat helskinnade, i alla
fall till arsskiftet. Allt bygger dock pa en fortsatt svag kronkurs.

Figur 9. Genomsnittligt exportpris barrtravaror fran Sverige,
kr/m?3, FOB (Free On Board). Senaste matpunkt maj-23.
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Kalla: Woodstat, SCB

Sagproduktionen minskar globalt

Att svenska sagverk har svart att hitta ravara till acceptabla
priser ar de inte ensamma om. Faktum ar att mitt i detta,
relativt dystra l&ge sa har kanske Sverige och Norge den minst
daliga rédvarusituationen. | Kanada ar det storskaliga produk-
tionsstopp och flera akttrer lagger nu ned sagverk som en
konsekvens av den pressade ravarusituationen och laga tra-
varupriser. | Europa sénks produktionen mer an i Skandinavien
beroende pé ravarubrist. | vart grannland Finland, med en
rekordstark Euro, visar sagverken blodrdda siffror och pressar
nu ner timmerpriserna. Jatten Ryssland ar hanvisad till ett fatal
kopare, som fullkomligt domineras av Kina. De signaler vi far
indikerar en kraftigt sankt sagproduktion i Ryssland. Orsaken ar
oklar men om vi spekulerar sa ar det sannolikt en kombination
av brist p& arbetskraft, reservdelar och underhall kombinerat
med en krackelerande transportkapacitet kryddat med en svag
efterfragan fran Kina.

Alla hoppas pa USA

Nar marknaden for travaror i Norden ar fullkomligt urusel, nar
Europa svalnat av ytterligare, nar Mellandstern-Nordafrika
gatt fran ett hyfsat sug till en riktig sur marknad och nar Kinas
svaga efterfragan fortséatter - ja d& finns det bara USAs jatte-
marknad kvar att hoppas pa infér hosten. Det ar ocksa USA
som alla sagverkschefer namner som den potentiella uppsidan
i marknaden. USAs travarupriser har efter den extrema pris-
perioden under Coronaboomen bdrjat stabiliserar sig i haradet
520 USD/1.000 board feet, se figur 10. Det ar en 6kning pa
ca 25 % fran en tidigare jamviktsnivéa fore boomen pa ca 410
USD. Denna uppgéng ar i paritet med de svenska exportpri-
serna som nu ligger i hdradet 2 800 SEK/m?* fran den tidigare
jamviktsnivan pa ca 2 200 SEK. USA brukar ju vara fore i
cyklerna och med senaste tidens kronrally s& &r det inte omoj-
ligt att detta kan bli framtida jamviktsniva for svenska travaror.

Figur 10. Amerikanska terminspriser pa travaror,
USD/1.000 board feet.
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Timmer & Massaved

Fortsatta prisrekord pa timmer i hela landet

Det senaste halvaret har timmermarknaden praglats av en
hetsig jakt pa rédvara, nar manga sagverk periodvis fatt stanna
produktionen beroende pa timmerbrist. En brist driven av dam-
pad avverkningsaktivitet hos privata skogsagare, kombinerat
med en konkurrens fran massaveden, som i sin tur trangts ut
mot timret av energiveden. Timmerpriserna har fortsatt upp. Det
har inte synts pa prislistan 6verallt, men med premier och paslag
sd ser vi tydliga prisuppgéngar 6ver hela riket. Vi har en sa kallad
"tvaprismarknad”, med stor prisskillnaden mellan listpris och det
faktiska priset efter paslag. Det &r fortsatt grantimmer som drar
mer an tall och detta galler speciellt i Sydsverige. Talltimmer fick
revansch for ndgra ar sedan och vann da prisutvecklingsmassigt
mot granen i hela landet. Den trenden brots for tre &r sedan och
utvecklingen har fortsatt, se figur 11.

Figur 11. Priset pa talltimmeri relation till grantimmer Sverige
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Kalla: Skogsstyrelsen, Danske Bank

Massavedspriserna har sannolikt natt toppen

Massaveden har ocksa okat i pris Gver stora delar av landet
och det ar i nordligaste Sverige dar vi sett de storsta prispasla-
gen. Massavedspriserna har verkligen revanscherat sig mot
timret det senaste &ret, se figurl2. Aven nar det galler massa-
veden sa har enskilda industrier haft brist. Nu sénks produktio-
nen hos flera integrerade pappersproducenter, drivet av lagre
efterfrégan, vilket gor att behovet gar ned nagot. Asikterna fran
naringsrepresentanterna gar har isar. Allt frdn smarre prishoj-
ningar till s&nkta priser. De flest tror dock att toppen ar nadd.
Det ar ocksa var tro pa sikt. Fiberindustrin brukar vara valdigt
disciplinerad och sanka sina priser i en nedatgaende marknad.
Det som avviker denna gang &r den harda konkurrensen fran
energimarknaden.

Figur 12. Prisskillnad i procent mellan timmer- och massaved
leveransvirke Sverige
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Kalla: Skogsstyrelsen

Galna priser pa energived

Signalerna kommer fran hela landet. Vi hér en desperation

fran vissa energivedskdpare vilket gjort att priserna ofta ar

i paritet eller till och med dver massavedsnivan. | Syd- och
Mellansverige sa spekuleras det i att koparna raknat med stora
kvantiteter barkborreved. Dessa volymer har uteblivit bero-
ende pa mindre skador och 6kad export av skadad ved. Det kan
dock annu finnas mycket skador som inte upptéackts. Blir det en
tidig, kall vinter |ar konkurrensen besta.

Laga virkeslager speciellt pa timmer

Under andra kvartalet 2023 sa var sagverkens lager av timmer
pa& mycket Iaga nivaer overlag i landet. | Sydsverige far ga tillbaks
till 2017 for att hitta lagre nivaer och i Vanerregionen anda till
2013. Det ar framforallt vid bilvag som lagren ar Iaga, vilket

g0or laget extra orovackande i Syd- och Mellansverige dar vi har
mycket blétt och dalig barighet i skogarna.

Aven massavedslagren &r |&ga och man far g4 tillbaks till
2018 for att hitta liknande nivaer for arstiden. Norrland sticker
ut hér och ar nere pa 2017 ars nivaer. Detta &r exceptionellt
|&gt om man om man tar hansyn till att kapaciteten byggts ut
dramatiskt sedan 2017 i denna del av landet.
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Rad till skogsdgarna

Vi ar i ett mycket speciellt I1dge. Bade travaru- och massapri-
ser faller. Sagverken sagar i manga fall med réda siffror och
efterfrégan pa pappersprodukter minskar. Samtidigt har bade
timmer- massavedspriser 0kat det senaste halvaret. Vi arien
tydlig vedbristsituation, men till skillnad fran finska sagverk
med stark Euro sa kor svensk industri pa, tack vare den svaga
kronan. Allt téankbart virke du som skogsagare kan fa ut fran
skogen, fran GROT till kvalitetstimmer, betalas med rekord-
priser, se figur 13. Frdgan ar bara hur lange detta varar?

Figur 13. Virkespriser leveransvirke sagtimmer och massaved
alla sortiment per region, kr/m3fub
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Kalla: Skogsstyrelsen

Sddra Sverige

Sydsverige fortsatter att halla tatpositionen vad galler virkespri-
serna aven om skillnaden norrut krympt. | juni héjde Vida tim-
merprislistan med 140 kr/m3fub fér normaltimmer och 70 pa
klentimmer. Vi har aldrig tidigare sett en s&dan monsterhdjning
vid ett enskilt tillfélle. Sannolikt drevs den av att paslagen stack
ivag for mycket. Aven Sédra har hdjt priserna i tvd omgangar
under sommaren och dér ar det bransleveden +170kr/m3*fub
och massaved +70 kr/m3fub som stuckit ut. For fina granposter
ar det inte ovanligt med priser dver 1 000 kr/m*fub i Sydsverige.
Talltimret ligger inte i dessa nivaer. Energivedsmarkanden ar
lokalt pa desperata nivaer, viktigt att kolla marknaden.

Energived - Satsa allt pa eftersatta rojningar och
akerkanter i detta lage.
- All gallring &r attraktiv sa lange priserna haller sig
Slutavverkning - exceptionellt bra priser fordel - grantimmer
+ Kolla barkborreskador och radda virkesvarden

Mellansverige

Mellansverige har ju varit den stora bubblaren under en
period nar skogségarna i omradet fatt revansch med en
betydligt hdgre virkesprisniva. Denna driven av ett offensivare
Mellanskog och 6kad export ut ur regionen. En viktig faktor
ar Stora Enso som maste forsorja bruken i dstra Finland
som drabbats extra hart av importstoppet fran Ryssland.
Under varen gjordes breda prishéjningar pa saval timmer
som massaved och sa sent som den 15 juni genomfdrde
Mellanskog sin sjunde prishojning pa drygt 1,5 ar, da for
timmer med 40 kr/m3fub. Vi ser ingen anledning att halla
igen pa avverkning i allmanhet och gallring i synnerhet.

+ R6&j som vanligt
Gallra i ratt bestand, historiskt bra lage
Utnyttja de hoga energivedspriserna
Gott lage att slutavverka
Kolla barkborreskador

Norra Sverige

Norra Sverige ar den region som haft storst prisefterslap-
ning i denna konjunkturuppgang. Vi upplever ocksa att denna
region, i dag ar svarast att genomlysa, d& marknaden praglas
av en mangd olika premier och paslag. Det &r inte ovanligt med
tresiffriga kronpéslag pé virket utéver prislistan. Darfor ar det
extra viktigt for skogsagarna att sakerstélla att de far ratt pris
for virket. Var asikt ar att norra Sverige borde ha landets star-
kaste prisbild fram&ver. Omradet har paverkats av Sveaskogs
kraftigt minskade slutavverkning och ¢kade behov av massa-
ved fran bdde SCA Obbola och Metsa Kemi i Finland. Men
virkesmarknaden ar sannerligen inte alltid logisk.

Mycket gott lage att gallra och slutavverka
- Vid slutavverkning sa kolla prisnivaerna
Utnyttja energivedsmarknaden
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Kinda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Magnus Bjérkman
chef for Sodra Cell

Massamarknaden: D& marknaden for
europeiska pappersproducenter har
foérsvagats sa gar ocksa efterfragan
och priser p& sulfatmassa ned. Aven
om massamarknaden ar stor och glo-
bal, sa ar skillnaden mellan en fortsatt
nedgéng eller en védndning som att
balansera pa en knivsudd. Det &r inte
mycket som kravs for att det skall vanda. Det som talar for ned-
sidan ar att prisdifferensen mellan kortfibrig eukalyptusmassa
och nordisk barrsulfatmassa aldrig varit sa stor historiskt.

Vi tror inte att prisgapet kommer att krypa ihop som tidigare,
eftersom kraven pa |ag vikt och hog héllfasthet gér det svérare
att substituera mellan massaslagen. Min magkansla sager att
vi ser en utplaning av massapriset i nartid. Vi ser hur konkur-
renter i bade Europa och Nordamerika viftar med bade mark-
nadsstopp och nedlaggningar om priserna sjunker djupare.
Aven om massapriset fortfarande ligger pa historiskt héga
nivaer sa& gar man pa knana beroende pé de higa vedpriserna.
Massavedspriset: Vi har valinvesterade industrier vilket ger en
uthéllighet i en period som denna, men vi kan aldrig langsiktigt
ha hogre priser an vara konkurrenter

Méans Johansson
Koncernchef Vida och President
Canfor Europe

Travaror: Det ar ingen bra kansla i
kroppen infor en hdst med valdigt
underlig marknadssituation. Vara
trdvarulager har aldrig varit sé har laga
for sésongen. Vi har helt enkelt svart
att leverera det kunderna énskar for
tillfallet. Samtidigt kraver kunderna
prissankningar, inte minst fran stora marknader som exempel-
vis England. Konsumtionen gar helt klart ned, men man undrar
var de skall hitta billigare virke ndgon annan stans? Utbudet
har ju minskat. Den marknad jag k&nner en optimism infor ar
USA, som paverkas av de minskade volymerna frén Kanada,
men aven Centraleuropa.

Timmer: Timmerpriserna ar valdigt héga och vi har valt att
sénka produktionen péa vissa enheter nar vi kant att priserna
blivit fér héga och Idnsamheten forsvinner. Det borde bli pris-
sankningar pa timmer.

Erik Eliasson
Marknadschef Norra Timber

Travaror: Ingen marknad drar just nu.
Det ar "slakmota” ute p& marknaden
(l&ng uppforsbacke, Sixten Jarnbergs
uttryck). Det &r lugnt pa telefon och
ett svagare utflode &n normalt. Det
drag vi kédnde frén Europa under andra
kvartalet har vants till avvaktande och
priserna har fallit tillbaka. Pa samma
gang "peakar” timmerkostnaden. Vi raddas av ladga lager och
kronkursen. Vi har en mycket tuff hést framfér oss, men vara
vanner i Finland lider valdigt mycket redan nu.

Timmer: Vi har betydligt hogre timmerpriser nu &n i varas.
Sveaskogs neddragningar rubbar balansen. Jag tror vi far

leva med denna niva som den nya normala balansen med ett
svagare utbud.

Massaveden: Forbrukningen minskar och dar finns nog ett
visst pristryck nedat for importen medan den svenska markna-
den star och vager.

Anders Lindh
Divisionschef Moelven Timber

Travaror: Vi har inte reducerat
produktionen i Q2 och har anda
mycket |1&ga lager. Vi vagar darfor
vara lite kalla i nuvarande lage nar
kunderna avvaktar och hoppas pa
sankta priser. Orderstocken ar lagre
an den brukar for arstiden. Sverige-
och Norgemarknaden ar valdigt svag
vilket drabbar oss som &r starka pd hemmaplan. Aven MENA
och Kina ar svaga marknader medan Europa och England &r
forvanansvart bra i detta svara lage. Produktionen och utbudet
har gatt ned i Europa och vi gynnas av var svaga krona. Men
visst kommer vi att fa se sankta priser och resultatet fér andra
halvaret blir svagare an forsta.

Timmer: Priserna ar extrema i forhallande till trévarupriserna,
men jag ar inte tvarsaker pa att de gar ned i host.
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Skogsfastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Skogsmarken och inflationen

Ett 2023 inramat av inflation, rantehoj-
ningar och turbulens men ocksa héga
virkespriser, har minst sagt skapat en
svarnavigerad marknadssituation for
skogsfastigheter. Trots att marknaden
har varit fortsatt intensiv kunde vi redan i varas se nagot svalare
budgivningar och langre forsaljningstider.

Ludvig & CO presenterade nyligen prisstatistik for forsta
halvaret 2023 som visar pa en kraftig nedgéng i Sédra Sverige
pa -8,3 % jamfort med foregdende heladr, medan Norra Sverige
visar tkande priser med +8,4 % och mellersta Sverige backar
-1,6 %. Prisgapet mellan norr och séder minskar.

| Sédra Sverige ar prisfallet tydligt, dar extrembudgivningarna
svalnat av i takt med ranteutvecklingen. VVad som drivit prisut-
vecklingen i norr ar svarare att se. Mgjligen bidrar virkesmark-
naden med stark efterfragan och utjamning av landets prisskill-
nader pa timmer. Ett tydligt trendbrott &r att det historiskt stora
prisgapet mellan norr och séder nu minskar. Se figur 14 som
visar den procentuella utvecklingen for hur mycket dyrare skogs-
marken varit i syd relativt norra och Mellansverige.

Figur 14. Den procentuella skillnaden ar 1995 - halvaret 2023 for hur

mycket dyrare skogsmarken varit i syd kontra norra och mellansverige.
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Kalla: Ludvig & CO

| detta nyhetsbrev har vi alltid presenterat prisstatistiken i nomi-
nella siffror och darmed réknat om Ludvig & CO:s reala priser
justerade med KPI. Fran och med denna halvérsstatistik har
aven Ludvig valt att presentera nominella varden. Konstateras
kan att prisfallet i syd troligen hade upplevts an storre om sta-
tistiken presenterats i reala tal. Enligt tabell 2 framgar halvarets
prisstatistik i bAde nominella och reala tal, vilket tydligt visar
inflationens paverkan pa skogsprisets utveckling.

Tabell 2. Prisutveckling pa skogsmark i % sedan féregaende ar
férdelat per geografi, i nominella samt reala tal.

Region Nominella tal Reala tal
Sddra Sverige -83% -145%
Mellersta Sverige -16% -82%
Norra Sverige +84 % +1,1%
Helalandet -1.9% -85%

Kalla: Ludvig & CO

Osékerheten om vad som &r ratt pris pa skogen har pa senare
tid varit valdigt stor hos b&de kdpare och saljare. Var tro ar

att priserna sakerligen kan fortsatta nedat nu nar statisti-

ken for halvaret, har presenterats som guidar marknaden.
Réntepaverkade kopares betalvilja bor kunna svalna av ndgot
samtidigt som saljarna inser att skogsmarkspriserna fortfarande
ar pa historiska extrempriser dven om de rakar var nagot lagre
anifjol, i vissa regioner.

Henrik Palsson

Skogsmastare, Reg. Fastighetsmaklare
Norra Bohuslan/Dalsland
www.ludvigfast.se

Min uppfattning ar att prislaget nu ater-
gatt till ett mer normalt lage i niva med
aren 2019/2020. Nar kopstarka aktorer
utifrén dragit sig undan ser vi fler gran-

L nar och lokala aktdrer som kopare, vilka
nu far chansen pé nagot lagre prisnivaer. Virkespriserna bidrar
forstas till en god prisniva pa skogsmarken, hade vi haft en svalare
virkesmarknad sa hade sakert prisfallet pa fastigheter varit annu
storre. Vissa objekt som var svarsalda i varas nar marknaden var
turbulent upplevs nu som séljbara, dér vissa spekulanter verkar
vant sig vid den nya réntenivan. Framdver kan sakert marknaden
fortsatta backa nagot, men givet en fortsatt god virkesmarknad
bor prislaget vara relativt stabilt framat. Intresset for att kdpa skog
|ar inte minska bara for att priset backar nagot.

Urban Runesj6
Auktoriserad Lantbruksvarderare, Svefa
www.svefa.se

| Méalardalsomradet dér jag ar verksam
kan vi inte se nagra stora trender i pris-
utvecklingen, marknaden verkar ligga
} relativt stilla. Uppsala 1an ar ett undan-
Q tag dar vi kan se ett trendbrott med en
uppgang. Vid férsaljningar ar dock inte
langre slutpriset garanterat 6ver utgangspris, dar kdnns mark-
naden svalare och heta budgivningar inte lika givet, men rena
skogsskiften blir heller inte osalda. Den konstanta prisuppgang
pé skogsmark som varit under |ang tid parallellt med goda vir-
kespriser skapar en trygghet och tro pd marknaden, vilket anda
verkar halla uppe prisnivan. Men spekulanterna raknar nu mer
ordentligt pa sina fastighetskop, vilket kanns som en sundhet.
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Rinta & valuta

Bankens Valutastrateg

Stefan Mellin ger sin syn pa

rante- och valutasituationen.
https://research.danskebank.com/
research/

Riksbanken har hojt rantan i snabb
takt sedan de inledde héjningscykeln.
Trots detta har de hojt mindre &n
flertalet andra centralbanker. Vi utgar
i var prognos fran att de hojer rantan
en sista gang till 4,00 % i september. Bakgrunden till detta ar
att inflationstakten fortfarande ligger klart hégre an 2 %-malet
och att den europeiska centralbanken ECB véantas hdja styr-
réantan ytterligare en gdng. Om Riksbanken inte skulle félja
med, riskerar man ytterligare kronférsvagning. Man kan i
sammanhanget notera att svaga globala inképschefsindex for
augusti har 6kat sannolikheten for recession.

Verkligheten har spelat var negativa syn p& kronan i han-
derna. Férsvagningen emot Euron och US-dollarn har dock
gatt snabbare och langre an vi raknat med i vara prognoser
for tredje kvartalet. Vi ser fortsatt motvind for kronan det
kommande aret. Detta galler bade cykliska effekter som en
svagare konjunktur och relativ penningpolitik dar Riksbanken
har slapat i rantehdjningarna relativt omvarlden, samt
strukturella som bland annat sparandefléden dar svenskt
pensionskapital placeras i utlandsk valuta. VVar prognos for
EUR/SEK pa 12 manader &r 11,70 och USD/SEK 11,35.
Men som sagt, vi uppfattar det som att krontappet gatt lite
val fort den sista tiden. Vi ser darfor utrymme for en rekyl mot
starkare krona de narmaste manaderna. VVara rantemodeller
pekar pd att ett mer rattvist varde for EUR/SEK pa kort sikt ar
runt 11,50. Nagot som ocksé skulle kunna ge visst kronstdd
ar om Riksbanken baérjar sékra en del av sin valutaresery,
vilket de flaggade for i slutet pd juni. Man képer da svenska
kronor i marknaden, vilket ar det omvanda mot vad de gjorde
2021-22, da de nagot kontroversiellt salde kronor. Besked
om detta bor komma i nartid. Vi vagar dock inte utesluta att
det negativa kronsentimentet biter sig fast en period och i s&
fall har vi snart en euro som kostar mer an 12 kronor.

Figur 15. Ranta
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Tabell 3. Prognos ranta & valuta Danske Bank

Spot 3m 6m 12m

3m Stibor 4,03 412 385 324

5 ar statsobligation 2,92 2,75 2,65 260

USD/SEK 10,99 10,75 1094 11,36

EUR/SEK 11,92 11,50 11,60 11,70

GBP/SEK 13,92 1322 13,18 13,30

Figur 16. Valuta
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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.

Johan Freij

Ansvarig utgivare

Jag tar gdrna emot synpunkter
och idéer frén dig som ldsare.
Skicka dem till:

Affaérsomrddeschef, Skog och Lantbruk
Danske Bank Sverige
Telefon 070-510 52 75
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