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Skogsentreprendrerna
- skogens osynliga hjaltar i fokus

Senaste aren har fokus varit stort pa industrins och skogsagarnas lonsamhet.
Men hur har egentligen skogsentreprendrerna klarat sig i skenet av ravarubrist
och héga timmerpriser? Starkta balansrakningar och 6kad Ionsamhet, men
hur ser framtidsutsikterna ut for entreprendrerna med 6kat ansvar i skogens
vardekedja? Las var analys pa sida 2.

Prisrallyt pa virke ser ut att avta
- vad hander nu?

Efter flera ar av oavbrutna prisuppgangar bérjar virkesmarknaden visa tecken
pa avmattning. For skogsagare som avvaktat med férsaljning i hopp om hogsta
mojliga pris kan det vara hog tid att agera. Vad hander med virkespriserna och
hur kommer marknaden att utvecklas framat? Las var analys pa sida 7.

Skogsfastighetsmarknaden har bottnat och
aterhamtat sig, men oro kvarstar

Marknaden har enligt den farska prisstatistiken bottnat, for den har gangen,
och i s6dra Sverige imponerande nog aterhamtat sig till 2022 ars prisniva.
Men prisbilden och intresset spretar och képarnas oro kvarstar trots rante-
sankningar. Har taget gatt fér "kassaflodesklippet”? Las var analys pa sida 11.
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Har kommer ett nytt nummer av nyhetsbrevet Skog & Ekonomi dar vi serverar aktuell
information fran kanda aktdrer inom naringen, ger handfasta tips till dig som skogsagare
och presenterar en ekonomisk analys av laget for skog och skogsprodukter. For dig som
annu inte ar prenumerant, anmal dig pa www.danskebank.se/skog-och-lantbruk

Temaartikel: Skogsentreprendrerna - skogens osynliga hjaltar i fokus

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Ludwig Bjérkman

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

Under de senaste aren har mycket uppmarksamhet riktats mot
skogsindustrins Il6nsamhet och skogsdgarnas intakter - men hur
ser situationen egentligen ut for skogsentreprendrerna? Utan
deras insatser skulle virket aldrig [amna skogen. Med stigande
maskinpriser, varierande drivmedelskostnader, 6kade krav pa
hallbarhet och certifiering star entreprendrerna infor betydande
utmaningar. Hur paverkar dessa faktorer deras utveckling och
framtida mojligheter?

Entreprendrernas ekonomiska situation starks

For att fa en rattvisande bild av den ekonomiska utvecklingen
inom branschen har vi analyserat skogsentreprendrernas nyck-
eltal for perioden 2020-2024. Dessa uppgifter presenterasitre
kvartiler for att belysa medianen och illustrera hur det ekonomiska
laget fordelar siginom branschen.*

Tillvaxtibranschen

Bolagenibranschen ar fortsatt forhallandevis sma, dar merpar-

ten har tva till fyra anstallda och en omséattning pa strax éver 7,5
miljoner kronor. Omsattningen i branschen har dock 6kat under de
senaste aren, vilket framst kan tillskrivas prisokningar pa utforda
tjanster, sdsom gallring och slutavverkning. | skenet av senaste
arens svaga svenska krona och gynnsamma virkeshandel ska man
dock vara medveten om att flertalet skogsentreprendrer aven bedri-
vit viss virkeshandel, vilket bidragit till omsattningsékningen.

Figur 1. Nettoomsattning (tkr)
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Lénsamheten 6kar

Lénsamheten har 6kat i alla kvartiler, sarskilt i det 6vre segmentet.
Uppenbarligen har aktérerna i branschen lyckats fa kompensation for
Okade kostnader, s& som hogre maskinpriser, stigande drivmedelskost-
nader och personalkostnader. Hela branschen uppvisar en vinstmar-
ginal (EBITDA, fore avskrivningar) dverstigande 15 %, fordelat pd 33 % i
ovre kvartilen, 25 % for medianen och 15 % for den lagre kvartilen. Det
kan konstateras att entreprendrerna har kunnat vara med och styra
spelreglerna nar resurser saknats pa marknaden och i skogen.

Figur 2. EBITDA-marginal (%)

40
20 33
20 29 o8 30
20
) I I I I I
0
ar2020 ar2021 ar2022 &r2023 ar2024

mKvartil 1 mKvartil 2 (Median) = Kvartil 3
Kalla: Bolagsrapporter, Danske Bank

Starkta balansrakningar

Branschen, som kdmpar med dyra maskinkdp och harda avskriv-
ningar for att mojliggtra framtida maskinbyten, har historiskt inte
varit kand for sina starka balansrakningar. Maskiner utgor i regel de
huvudsakliga posterna i balansrakningen.

*Urvalet omfattar 625 st svenska aktiebolag med SNI-kod 02.200 drivning med publikt bokslut senast &r 2024. Vi vill dock understryka att vissa bolag dven bedriver verksamheter
som skogsfarvaltning, inkop av ravara eller annan verksamhet som inte &r direkt kopplad till drivning. Detta kan i vissa fall paverka utfallet som presenteras i artikeln.
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Senaste aren okar dock soliditeten i samtliga kvartiler, dar dvre
kvartilen ar 2024 har en soliditet om 56 %. Senaste &rens upparbe-
tade vinster har uppenbarligen starkt bdckerna och 6kat solidite-
ten trots genomfdrda maskinbyten dar inkdpen dkat explosions-
artatipris.

Figur 3. Soliditet (%)
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Entreprendrernas vaxande roll i skogsindustrin

Resursfragan ar idag en av skogsbolagens stdrsta utmaningar. For
att mota det stora och langsiktiga behovet av avverkningsresurser
satsar bolagen delvis pa egna entreprendrsgrupper och rekryterar
aven utlandsk arbetskraft. Behovet av avverkningsresurser ar
stort och férvantas forbli s& under 6verskadlig tid.

De senaste fem aren har praglats av vaxande omsattning och
stigande I6nsamhetstal. Redan nu ser vi tendenser till att entre-
prendrsféretagen minskariantal och kvarvarande vaxer och blir
storre. Vitror att denna utveckling kommer att halla i sig genom
konsolidering, dar storre aktorer véljer att investera senaste arens
intjanade kapital, och férvarvar mindre féretag for att starka sina
positioner. Detta har sammanfallit val med att den mindre entre-
prendren redo for pension kunnat Iamna branschen med starka
reavinster pa salda maskiner.

Men entreprendrernas roll kan ocksa breddas - och detta tror

vi ar nédvandigt for att de ska forbli konkurrenskraftiga pa sikt.
Allt oftare tar de 6ver uppgifter som tidigare 1ag pa virkesinko-
parna, som ruttplanering och traktplanering, och i vissa fall aven
kontraktering av virke pa provision. Det innebar ett stérre ansvar
for entreprendrerna i hela vardekedjan, nagot vi tror kommer bli
allt vanligare i en mer transparent virkesmarknad med pressade
marginaler. Men ar uppdragsgivarna beredda att betala for det
Overlatna ansvaret?

For att lyckas i denna nya verklighet behdver entreprendrerna
anamma ett bredare arbetssatt och erbjuda fler tjanster an
tidigare. De som kan moéta en férandrad bransch och utdka sitt
erbjudande bortom att enbart avverka skog kommer att vara
ovarderliga for skogsbolagen - det ar en sak som ar saker.
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Fran soder till norr: tre profiler i skogsbruket

Norra Sverige
Didrik Nilsson
VD DD Skog AB

Hur kdnns marknaden och beldggning
for stunden/infor hosten?

Efterfrdgan fran industrin ar nagot lagre
an for ett ar sedan, men det ar en sa stor brist pa avverk-
ningsresurser, sa var belaggning ar éver 100 %.

Hur paverkar den 6kade kostnadsutvecklingen for
skogsmaskiner?

Maskinpriserna borjade att skena efter pandemin, men
eftersom det har varit brist pa entreprendrer sa har vi ocksa
kunnat ta betalt for vara tjanster och fatt tackning for vara
kostnadsdkningar.

Framtidsspaning, hur ser branschen ut om 5 ar?

Just nu gar det att tjana pengar i skogen och framtiden for
oss skogsentreprendrer ar ljus. Daremot ser jag inte att
bristen pa resurser kommer att I6sa sig, det blir bara varre
for varje ar. Framfor allt &r det svart att hitta personal som
vill arbeta i skogen. Pa sikt maste vi komma till sjélvkérande
maskiner, men det ar valdigt langt bort.

Mellersta Sverige
Mikael Larsson
VD Team Jord & Skog i Kristinehamn AB

Hur kdnns marknaden och beldggning
for stunden/infor hésten?

Efter semestern sa méarks det att
manga kunder inte har samma leveransutrymme och ké@nslan
ar att det 1ar hallai sigin pa ar 2026. Vi far jobbaien storre
geografi an tidigare med dkad logistikadministration dar upp-
dragen inte flyter pa lika sjalvklart som tidigare.

Hur péverkas ni av den 6kade kostnadsutvecklingen?
Kostnadsdkningarna har sammanfallit med resursbrist i
branschen, vilket gjort att man kunnat vara lite tuffare i
forhandlingarna an tidigare och darmed fatt tackning forialla
fall stora delar av kostnadsékningarna. Daremot ar lonsam-
heten utmanande pé gallringsmaskinerna.

Framtidsspaning, hur ser branschen utom 5 ar?

Kunderna kommer troligtvis vilja ha storre entreprendrer
som kan ha ett helhetsatagande med faltplanering, gallring,
slutavverkning och markberedning. Rekryteringen ar fortsatt
ett stort problem, det saknas fortfarande ett antal hundra
medarbetare om aret.

Sodra Sverige
Mattias Ringstrém
VD MKP Sverige AB

Hur kdnns marknaden och beldaggning
for stunden/infor hosten?

Vi har full sysselsattning for stunden pa
bade gallring och slutavverkning, sa det ar en battre start an
vad vi hade raknat med. Sedan ar det klart att det finns manga
orosmoln framover, sa vi tar det manad fér manad.

Hur paverkar den dkade kostnadsutvecklingen for
skogsmaskiner?

Den har varit valdigt tuff eftersom det har gatt sa oerhort fort
och véara indexregleringar pa prislistorna gors 1-2 ganger per
ar, sa det blir lite férdréjning. Det &r ju inte bara maskinerna
utan det &r ju ocksa reservdelar och allt runtomkring som har
blivit dyrare.

Framtidsspaning, hur ser branschen ut om 5 ar?

Jag tror att vi kommer att fa se fler mellanmaskinsgrupper an
idag. Avverkningsobjekten tenderar att bli mindre och d& ar
det en fordel att samtidigt kunna utféra bade gallring och slut-
avverkning, vilket ocksa minimerar flyttarna mellan objekten.
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Skogsbolagen pa borsen

Oskar Lindstrém
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige
www.danskebank.com

Forutsagbar besvikelse

Resultaten for det andra kvartalet var en besvikelse fér den nordiska
massa- och pappersindustrin (och dess investerare). Samtliga

bolag utom ett uppvisade en nedgangijusterat rorelseresultat

(fore avskrivningar, EBITDA) jamfort med bade foregdende kvartal
och samma period forra aret. Det enda undantaget var: SCA. SCA
lyckades driva tillvéxt tack vare upprampningen av den nya kraft-
linermaskinen i Obbola, relativt héga massapriser under kvartalet
(prisnedgangen kommer att markas i resultatet forst fran och med
tredje kvartalet) och en, relativt sodra Sverige, fordelaktig virkesfor-
sorjningssituation i norra Sverige. For de 6vriga bolagen var bilden
dyster. Trots redan |agt stallda forvantningar levererade Stora Enso
och UPM-Kymmene resultat som endast var i linje med prognos,
medan Billerud och Holmen missade marknadens forvantningar.

Aktieanalytikernas konsensusestimat for andra halvaret ligger
strax under resultaten for det forsta halvaret. Medianprogno-

sen for justerat EBITDA i andra halvaret ligger 4,0% under forsta
halvaret, med de storsta forvantade nedgangarna for Billerud
(-12,3%) och SCA (-9,0%), medan UPM-Kymmene sticker ut med

en forvantad 6kning pa 12,5%. Sett till hela sektorn forvantas det
totala justerade EBITDA-resultatet minska med 2,8% jamfort med
forsta halvaret. Man vantar sig alltsd inte ndgon aterhAmtning men
inte heller nagon undergang.

Den svaga l6nsamheten har ocksa speglats i aktiekurserna. |
genomsnitt har de sex stora nordiska skogsbolagen backat med
8,0% under aret, dar de finska bolagen generellt har tappat mer

an de svenska. Anledning ar troligen att de finska bolagen ar mera
konjunkturkansliga, Metsa Boards stora exponering mot den dver-
forsorjda kartongmarknaden och det relativt begransade skogsa-
gandet relativt industrirérelsen jamfort med de svenska bolagen.

Samtidigt finns det (svaga) positiva signaler som kan paverka
utvecklingen framover. Den kanske viktigaste nyheten ar att
brasilianska massaproducenter har aviserat prishdjningar pa
ldvmassa, vilket skulle kunna signalera en efterlangtad vandpunkt
for priscykeln. Utvecklingen ar dock langt ifran saker. Dessutom
ger stigande inkdpschefsindex (PMI) i bade Tyskland och Sverige en
strimma hopp. Pa hemmaplan noteras att virkespriserna har borjat
sjunka fran sina toppnivaer, medan priserna pa svensk skogs-
mark fortsatte att stiga under arets forsta halft, vilket visar pa ett
underliggande stabilt varde i tillgdngarna. Stora Ensos pagaende
process att utreda ifall man ska borsnotera sina svenska skogstill-
gangar, med ett beslut vantatislutet av aret, tror vi kan skapa visst
intresse. Det ar dock viktigt att notera att detta ar svaga och tidiga
signaler som, om de visar sig stdmma, enligt var bedémning kan
leda till férbattrade vinster forst nasta ar.

Figur 4. De svenska bérsnoterade skogsbolagens rorelseresultat
fore avskrivningar (EBITDA, SEKm) samt konsensusprognos for andra
halvaret 2025 och helaret 2026
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Figur 5. Svenska skogsbolags vardering, skuldfritt varde relativt
konsensusprognos for rérelseresultat fére avskrivningar de
kommande fyra kvartalen, rullande (EV/EBITDA]
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Massamarknaden

I véantan pa Godot

Marknaden ar svag och nu vantar man pa att nagot ska ske som
kan vanda den - kapacitetsnedlaggningar, kinesisk lageruppbygg-
nad eller, helst, en aterhamtning i europeisk ekonomi. Fragan ar hur
lange det drojer.

Massapriset har sjunkit sakta under hela varen och sommaren och
nuiaugusti och september dkte PIX-priset pa langfibrig sulfatmassa
i Europa (ett prisindex som publiceras veckovis) ned under 1500
dollar per ton. Om vi antar omkring 50% rabatt sa skulle det innebara
cirka 750 dollar per ton. Att PIX nettopris for langfibrig sulfatmassa
iKina ligger kring 690 dollar per ton och att terminskontrakt for
november som handlas pa Shanghaibdrsen ligger pa kring 617 dollar
(22 augusti, efter justering for moms och logistikkostnad).

Hoppet &r att botten nu ar nadd, eftersom alla producenter i Kina
rimligen férlorar pengar pa dessa nivaer och sannolikt kommer att
behdva minska produktionen. Samtidigt forvantas nedlaggningar
av sagverkskapacitet i Kanada, orsakade av hdga amerikanska
tullar och en langre pdgaende process med allt Iagre avverknings-
volymer, vilket paverkar forsérjningen till massabruken som i sin
tur kan leda till ytterligare produktionsnedlaggningar aven dar.
Aven hér i Norden talas det om bruksnedldggningar. Aven om vi
inte vill ndmna nagra specifika bruk i artikeln (de &r trots allt bara
rykten) sa noterar vi att samtliga det talas om ligger i Finland. Det
kan tyckas lite forvanande givet den svenska kronans forstarkning
den senaste tiden och den samre konkurrenskraften for svenska
bruk det innebar, men da ska man komma ihag att det ar i Finland
dar kapaciteten har byggts ut den senaste tiden. Eller sa beror det
pa att vi framst talat med svenska bolag.

Aven om tullsituationen i USA &r p& allas |&ppar vagar ingen séga hur
det faktiskt kommer att bli. | dagslaget har USA 15% tull mot massa
fran Europa men 0% tull mot massa fr&n Kanada. An s Idnge har vi
inte sett konsekvenserna av detta men kanns inte osannolikt att
kanadensiska producenter kommer att fa en starkare position pa
den amerikanska importmarknaden medan européerna tvinga salja
till Kina i stallet. Vilket inte vore optimalt, anser vi.

Ytterst kravs det dock att efterfragan forbattras och att vi ser
massalagren komma ned for att vi ska fa se en uthallig prisupp-
gang. | juli (senaste tillgangliga data) var de globala producentla-
gren av langfibrig sulfatmassa pa motsvarande 50 dagars leve-
ranser. Om vi jAmfér med ett medianvarde pa narmare 42 dagar
de senaste fem aren sa tyder det pa att lagren behéver komma

y

ned mer innan marknaden balanseras. Vi har darforinga forhopp-
ningar om prisuppgang under hésten. Vi noterar dock att det finns
de som talar om férutsattningar for en prisuppgang mot slutet av
aret, och marknaden kan mycket val vanda pl6tsligt.. For det kravs
dock att marknadskrafternas 'kreativa forstorelse’ far verka och
att produktionskapacitet verkligen lamnar marknaden samtidigt
som efterfragan forbattras.

Figur 6. Rorlesemarginal (EBIT) och konsensusprognos for
massadivisioner for nordiska bolag samt utvalda globala producenter

60%

50% 45%45%
43% 5% 45

40%

0, 29%
30% 6% d

3%
20%
16% 15%
10% 10% 10% H% s
I 5% 6% I7"/°
4% 4% o
0% N - H_ Ho NN NN

10% 1 I!/ oo .
. -5% -4%

° T ‘8%
20%
30%  _a6%
40%

Rottneros  Sddra Metsd Canfor 1P SCA  StoraEnso  UPM Suzano Klabin
Q224 m Q225 Q3'25E

Kalla: Fastmarkets, LSEG; prognos saknas fér Rottneros och Metsa pga dessa inte samlas
in av LSEG och for Sodra eftersom de inte &r borsnoterade.

Figur 7. Priset pa langfibrig sulfatmassa (listpris SEK/ton; vanster)
och globala producentlagar (dagar; héger)
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Travarumarknaden

Allt &r inte morker

Den svenska marknaden for sdgade travaror praglas for nar-
varande av en dampad efterfrdgan, osakerhet och betydande
kostnadstryck. Efter relativ optimism under varen har marknads-
sentimentet forsvagats under sommaren med prispress samtidigt
som kostnaderna for timmer kommer att fortsatta 6ka aven om
priserna nu verkar vara pa vag ned. De aktorer vi har talat med
verkar i dagslaget ha gett upp hoppet for andra halvaret och satter
istallet sitt hopp till ndsta var. Vi noterar ocksa att &ven om man
haller med om att priserna fallit under sommaren sa verkar de
flesta vanta sig en stabilisering under hosten (om inte annat pga
branschens svaga lonsamhet).

En av de mest framtradande utmaningarna ar den stora regionala
skillnaden i timmerkostnad och I6nsamhet inom Sverige. Sagverk i
norra Sverige uppvisar relativt bra lénsamhet, medan manga sag-
verkisodra Sverige gar med forlust. Detta beror framst (men inte
enbart) pd en markant skillnad i timmerkostnad, med priser i sodra
Sverige uppat 300-400 kronor hégre per kubikmeter an i norr, enligt
var bedémning. Aven om flera marknadsaktérer vi talat med sager
att timmerprisernaisodra Sverige nu pressas nedat s kommer
sagverken anda att fa dras med hoga kostnader ett bra tag till da

de forst ska sdga upp det lager av 'dyra’ stockar som de redan kopt.
Hosten kommer att bli riktigt tuff for manga sagverk i sddra Sverige.

Lonsamheten pressas ytterligare av sjunkande intakter fran
biprodukter som cellulosaflis och energivaror, vilka vibedémmer
normalt utgdr 15-25% av ett sadgverks totala intadkter beroende pa
lage och affarsupplagg. En svag massamarknad och |aga elpriser,
som minskar efterfrdgan fran varmeverk, ar de framsta orsakerna
tilldenna nedgang.

P& utbudssidan uppratthalls en viss global balans tack vare mins-
kad produktion i Kanada och Tyskland. | Sverige ar avverkningsni-
vaerna stabila, men produktionsneddragningar forvantas i sddra
Sverige under andra halvaret.

En betydande extern osakerhetsfaktor ar de amerikanska tull-
larna. Den pagédende sektion 232-utredningen, som ska avgéra om
travaror ar en sakerhetskritisk produkt for USA, skapar ovisshet.
Ett beslut véntas senast i november i &r. Aven om europeiska varor
an salange ar undantagna finns det alltsa risk for framtida tullar.
Samtidigt har redan de 'gamla’ antidumpingtullarna mot Kanada

hojts fran omkring 15% till narmare 35%. Effekterna av allt detta
har vi alltsa inte sett &nnu.

Trots det dystra laget finns sma positiva tecken, sdsom tkad
aktivitet inom anlaggningsbyggande i Centraleuropa och en ater-
hamtningiturismberoende lander i Sydeuropa. Kanske ar det Merz
tyska infrastrukturpaket och hotellbyggen i Medelhavet som ska
radda svenska sagverk?

Figur 8. Sagverkens EBITDA marginal per kvartal
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Figur 9. Genomsnittlig rérelsemarginal (EBITDA) for utvalda
svenska sagverk
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Timmer & Massaved

Ludwig Bjorkman

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

Prisrallyt pa timmer avtar i séder

Sagverkskoncernen Vida justerade sina timmerpriser i Gotaland
redan fére sommaren, och signalerna tyder pa att en lagre prisniva
nu haller pa attimplementeras pd marknaden. Sodra Sverige, som
ledde prishdjningarna i uppgangen, visar nu dven vagen for de for-
sta prissankningarna. Vi hor inte langre talas om nya rekordpriser
varje vecka, och en del aktérer infor interna maxgranser for vad de
arvilliga att betala for timret. Fér den som har vantat med att salja
sin mogna barrskog med férhoppningar om att traffa den absoluta
pristoppen sa borjar det bli ont om tid. Klockan har inte slagit fem
Over tolv - vitror snarare att den ar kvart dver ett.

For landet som helhet ser vi for arstiden normala lagernivaer av
barrtimmer, vilket markerar en forandring jamfért med tidigare,
da timmerbrist var ett problem. For de flesta aktorer ar atkomsten
till timmer numera inte langre en begransning, och situationen
beskrivs pa flera hall som "balanserad”. Lagerutvecklingeninorra
Sverige, balansomrade 1, sticker ut i statistiken med en procentu-
ell 6kning om 46% jamfort med samma tidpunkt foregdende ar,

se figur 10.

Figur 10. Lager av barrsagtimmer per region, 1000 m3fub.
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Kalla: Skogsstyrelsen

Stigande lager och séankta massavedspriser

Vad det géller massaveden ar lagerutvecklingen fortsatt urstark.
Jamfort med samma tidpunkt féregdende har nivaerna for hela
landet 6kat med 31%. Aven jamfért med snittet 2020-2024 &r det
en 6kning om 18%. Okningen jamfért med féregdende &r &r som
allra storstinorra Norrland om 59%, samt i mellersta Sverige om
46%, se figur 11.

Figur 11. Lager av massaved per region, 1000 mfub.

3500 7000
3000 6000
2500 \\\\\"~———-—-________________//////// 5000
2000 4000
1500 3000
1000 2000
500 I I I 1000
0 0
2020kv2 2021kv2 2022kv2 2023kv2 2024kv2 2025kv2
I Vb1l WEm Vb2 Vb3 Vb 4 Hela landet

Kalla: Skogsstyrelsen

Framfor allt ar det Iovmassaveden som 6kar markant och ar svar
att hitta avsattning for. Det ar inte sallsynt att [6vmassaveden
blir liggande pa avlagget i flera veckor efter att dvriga sortiment
transporterats till industrin. Branslemarknaden, som tidigare la
vantarna pa stora l6vvolymer, har svalnat rejalt. Mycket av den
ldvmassaved som under energibristen gick till bransle sorteras
nuistallet ut till bruken och ar en del av forklaringen till kraftigt
stigande lagernivaer av Idvmassaved.

Utmanande marknadsfaktorer, sdsom tullar och valutaeffekter,
fortsatter att paverka massaindustrin, som nu bromsar volymerna
i storre utstrackning an tidigare. Den 20 augusti sankte Mellan-
skog priset pa bade I6vmassaved och energived med 50 kr/m3fub.
Aven andra aktérer har genomfért prisjusteringar, bdde genom
sankta grundpriser och minskade premier och paslag. Hittills ar
det framst ldvmassaved och energived som drabbats, men det
finns en betydande risk att aven barrmassaved kommer att paver-
kas framover.*

Gallringskontrakten dkar - och mer ar att vanta

Flera av de aktorer som vi pratar med uppger att andelen gall-
ringskontrakt har 6kat markant under de senaste aren. | mellersta
och norra Sverige, dar forstagallring fram till for nagra ar sedan
ofta var olénsam, finns nu ett stort uppdamt behov. Till detta kan
laggas att det gatt 20 ar sedan stormen Gudrun, och stora arealer
ungskog isddra Sverige narmar sig gallringsbehov.

Sammantaget pekar detta mot ett fortsatt stort gallringsintresse
fran skogsagarnas sida under 6verskadlig tid. Det som skulle
kunna férandra laget ar en kraftig prisnedgang pa massaved som
gor gallring olénsam igen - i sa fall kan skogsagarna mycket val
vélja att |ata skogarna sta ogallrade.

*Under presslaggning sankte Sodra Skogsdgarna priserna pé lévmassaved och brénslesortiment. Aven en sénkning p& barrmassaved har aviserats och bérjar gélla fr&n och med 23 september.
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Rad till skogsagarna

For forsta gangen i nyhetsbrevets historia kan vi inte publicera

en aktuell prisstatistik for leveransvirke. Som tidigare namnts har
Skogsstyrelsen pabdrjat en ny undersdkning med syftet att kunna
publicera en mer heltdackande prisstatistik med fler leveransfor-
mer an tidigare. Prognosen ar att den nya statistiken kommer att
finnas tillganglig den 21 oktober.

Tidigare prisstatistik, som nu ligger i trédda, har under Iang tid fatt
utsta kritik for att inte spegla verkligheten pa virkesmarknaden.
Detta da den endast redovisar priser pa leveransvirke - en mycket
marginell del av marknaden. Den nya statistiken ar darfor efter-
langtad och kommer forhoppningsvis att fungera som ett battre
jamforelseindex for landets skogsagare och pa sikt bidra till en
mer transparent virkesmarknad.

Sodra Sverige

Den glédheta anbudsmarknaden pa timmer tycks ha avtagit nagot
efter Vidas prisjustering innan sommaren. Signalerna fran bran-
schen &r att forsaljningsformer som LRK och rotposter minskar. An
sa lange har marknadsledande S6dra Skogsagarna latit timmer-
priset vara ofdrandrat vilket haller uppe grundnivan i marknaden.

| sbdra Sverige tror vi att fler prissankningar ar att vanta. Framfor
allt pa lovmassaved och energived, men troligtvis dven pa timmer.

- Grantimmer fortsatt eftertraktat, men sakra prisnivan

- Sélj gallring med hég I6vandel, vi tror pa prisséankningar

- Inventera varens féryngringar och stédplantera vid behov,
missa inte heller viltbehandlingen

- Aterinvestera nettot i skogen, passa pa att roja eller
bygga en vag!

Mellansverige

| vart senaste nyhetsbrev forutspadde vi ofdrandrade timmerpri-
ser i Mellansverige, men prisnivan i sddra Sverige spred sig norr ut
annu en gang. Mellanskog hojde sina timmerpriser under samma
vecka som Vida valde att géra det motsatta. Prisdifferensen pa
timmer mellan sddra och mellersta bor darfor har minskat ytter-
ligare. Flera aktorer har redan justerat ned sina massaved- och
energivedspriser. Mycket talar for att vi aven kommer att fa se
prisséankningar pa timmer, och i forsta hand talltimmer.

- Fortsatt rekordhdga timmerpriser, gran fore tall

- Gallring fortsatt eftertraktat, men risk for I1dnga vantetider

- Rojning, réjning och réjning - den basta atgard du kan géra
for din skog

- Inventera varens planteringar och stodplantera vid behov

Norra Sverige

Flera aktorerinorra Sverige rapporterar om en urstark kontrakte-
ring. Det verkar helt enkelt som om skogsagarna i norr inte tror pa
ytterligare prishojningar och vill sékra nivan. Vi har lange sagt att
det arinorra Sverige som det finns storst potential till ytterligare
prishdjningar, men det kdanns inte langre aktuellt. Norra Sverige har
inte direkt tagit ut svangarnai prisuppgangen som har varit, och bér
rimligtvis ocksa vara mer restriktiva framat med prissankningar.
Vad det galler priset pa ldvmassaved och energived sa kanns det
rimligt med en séankning, meniforsta hand genom minskade tillagg
och péaslag snarare an justerade grundpriser. Prisskillnaderna fran
soder till norr kan mycket val komma att minska framaover.

- Slutavverkning fortsatt eftertraktat, grantimmer fore tall

- Gallringskontrakten vaxer, risk for langa vantetider

- ROj for glatta livet innan det blir vinter och snd

- Inventera varens planteringar

- Snart kommer morkret, utnyttja kvallarna till att planera
kommande atgarder
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Kénda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Patrik Jonsson
Chef Skog & Virke Norra skog

Timmer och sagade trévaror: Lagerniva-
ernaav barrtimmer ar stérre an samma
tidpunkt foregdende ar. Produktionska-
paciteten i skogen ar ocksa battre vilket
bedtms ge stabila ravarufloden under
hosten. Daremot sliter sdgverken sitt har
med svag lonsamhet och stora lager av
sagade travaror.

Massaved: Det ar tydligt att massaindustrin har fatt effekter av
valuta och tullar och begréansar sin produktion. Vi sag stigande
lagernivaer redan fore sommaren och den trenden ser ut att fort-
satta under inledningen av hésten. Framfor allt ar det ett 6verskott
palévmassaved.

Energived: For energived och bioenergisortiment ar lagersitua-
tionen annu starkare. Konsekvenserna av Ukrainakriget och en
stor energibrist har gjort att alla har borjat arbeta med att ta ut
skogsbransle fran skogen igen. Vi har dessutom haft 1aga elpriser
och en mild vinterinorr.

Anders Lindh
Divisionschef Timber Moelven

Sagade travaror: Vi har stangt tva
sagverk och dragit ned pa var kapacitet
for attiforsta hand anpassa osstill en
valdigt svag hemmamarknad i Sverige
och Norge. Det aringet dragi marknaden
och en tydlig press nedat. Visst hopp star
l / till att det ska komma i gangi USA.

i

Timmer: Jag tror nog att de allra flesta trodde att det skulle rada
en stor timmerbrist i uppstarten, men vi tvingas i stallet att saga
nej till volymer. Just nu ar vii en marklig situation dar det finns for
mycket ravara.

Olle Berg
Direktor Marknad och Affarsutveckling,
SETRA

Sagade travaror: Lager av fardigvara
sagad furu &r skyhdga och pressas ut
till Mellandstern och Nordafrika, vilket
har gett en kraftig prisrevidering under
sommaren.

Det finns lite positiva tecken. Limtra

i Tyskland gar battre och kunderna dar har battre orderingang.
Orderingangen i traindustrin i Tyskland &r upp 5 % i juni. | Sverige -
baserat pd anmalningar av skatteavdrag - har ROT sektorn gatt for
rekord aven om det inte &r ndgot som marks for bolagen givet den
svaga marknaden i dvrigt.

Lennart Eberleh
VD Rottneros

Massamarknaden: Vi har natt botten

i Kina. Alla producenter dar férlorar
pengar, det tas marknadsstopp pa bade
kort- och langfiber, men det &r en seg
historia daringen vill ge upp sin mark-
nadsposition. Vi behover se faktiska
kapacitetsnedlaggningarinom alla
produktkategorierna.

Lonsamhet for kinesiska papper och kartongproducenter ar langt
under historiska snittet. Det har byggts for mycket kapacitet som
leder till export / dumping som férstor fér exporten av europeiska
kunder samt vara kunder i 6vriga Asien och Europa.

Jerry Larsson
President SCA Wood

Sagade travaror: Marknaden ar svag
men inte dod. Det gar sidledes pa det
mesta och man kan fundera pa hur lange
den situationen fortsatter.

Det finns anda nagra solglimtar om man
verkligen tittar. Trots oron med krig,
handelshinder och tullar s& har bran-
schen anda inte stannat av utan aktiviteter fortsatter och vi ser
nagra tecken pa att det borjar handa saker: Tyskland och Benelux
ar lite starkare samt att vi har en stark aterkomst av turismi sédra
Europa som bidragit till att 6ka aktiviteten




11 Skog & Ekonomi

Danske Bank

Skogsfastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Marknaden har bottnat och dterhdmtat sig,
men oro kvarstar

Efter ett rekordstarkt tillvaxtar i skogarna ar
det narapa skal att addera en extra tillvaxt-
sasong i skogsbruksplanerna infor héstens
budgivningar. Innan sommaren gissade vi pa en svag prisuppgang for
arets forsta halva och nu har aktorernas halvarsstatistik anlant.

Noteras bor att aktérernas prisstatistik skiljer sig en aning i upplags.
Ludvig & CO jamfor snittpriset forsta halvan 2025 med snittpriser
for hela foregdende ar. Svefa jamfor det uppskattade snittpriset 1
augusti 2025 med bade det uppskattade snittpriset 12 manader
tidigare samt vid arsskiftet 2024/2025. Ludvig & CO har numera med
marknadsférsaljningar fran andra aktorer i sin statistik, vilket bor
innebara att det statistiska underlaget narmar sig varandra.

Enligt Ludvig & CO har prisuppgéngen forsta halvaret varit 5,7 %
jamfort med foregdende ar, fordelat i landet enligt tabell 1 nedan.
Svefa menar att priset 6kat 2,7 % senaste 12 man i hela riket, forde-
lat enligt tabell 2 nedan. Enligt Svefa har alltsa prisuppgangen varit
starkare i riket senaste 12 manaderna an senaste halvaret.

Ludvig & COs snittpriser for sodra Sverige visar att prislaget ar ater
pa och strax forbi den pristopp vi upplevde ar 2022. Mellersta Sve-
rige ar inte langt ifran sin rekordniva. Dar far man anse att markna-
dens aterhamtning imponerar. Uppfattningen ar dock att markna-
den inte &r alls s& stabil och het som &r 2022. Aven om snittpriset
ar ater sa har vi fér stunden en spretigare marknad som ar mer
beroende av den lokala kdpstyrkan och forsaljningstiderna varierar.
Det ar ocksa viktigt att komma ihag att det fortfarande finns ett
antal hundra oséalda gardar pa marknaden, varav en del skogsdomi-
nerade fastigheter. Dessa aterspeglas inte i prisstatistiken.

Tabell 1. Prislaget halvaret 2025 och prisutvecklingen jamfort
med foregaende ar.

Region Snittpris kr/m3sk Prisutveckling halvar 2025
Norra 339 2,7%
Mellersta 546 3,9%
Sodra 918 8,9%
Sverige 566 5,7%

Kalla Ludvig & CO

Tabell 2. Prisutveckling och prislaget 2025-08-01.

Region Snittpris Prisutveckling Prisutveckling

kr/m3sk fran 2024-08-01 frén 2024-12-31

Norra 361 0,9% 0,6%

Mellersta 611 1,4% 1,7%

Sodra 891 4,0% 2,1%

Sverige 659 2,7% 1,8%
Kalla: Svefa

Har taget gatt for kassaflodesklippet?

Norra Sverige har en fastighetsmarknad som normalt ar forskjutet
till drets andra halva snarare an den forsta, men det ar nog inte hela
svaret pa att prisutvecklingen varit starkast sdderut. Givetvis har vir-
kesmarknaden spelatin, vilken har varit starkast i Gotaland senaste
aret, och drivit fastighetspriset. Aven om listpriserna pa virke inte
har genomgatt nagra stora forandringar efter sommaren s ar anda
uppfattningen att laget for ravaran ar betydligt svalare &dnivaras.
Tidigare var det bara den som gjort en virkesaffar som visste hur het
marknaden faktiskt var, nu ar det snarare den som nyss bjudit ut virke
som vet hur svalt det blivit pa sina hall. Fragan &r om en sattning pa
virkesmarknaden paverkar fastighetspriset? Trumfar en lagre kapi-
talkostnad och finansiell trygghet ett eventuellt Idgre ravarupris?

Markus Forsback
VD, Areal
www.areal.se

Aven vi pé Areal ser en prisupp-
gang under aret i var egen statistik,
men an finns det orosmoln och det
ar for tidigt att saga att uppgangen
arcementerad och kommer
fortsatta uppat. Dessutom ska
man komma ihag att det finns osalda objekt p& marknaden
som inte syns i statistiken. Dom stora investerarna ar borta
och man ar nu patagligt helt beroende av sin grannmarknad
for att f& hoga avslutsnivder. Aven med sjunkande rénta s&
finns det fortsatt en allman oro pa marknaden och det ar
inte samma sjalvklarhet att kopa skog for sitt kapital som
detvarilagrantelaget. Visst kan en sattning pa virkesmark-
naden ta bort ett antal spekulanter, men samtidigt &r man
alltid forvanad hur lite virkesmarknaden paverkar fastig-
hetspriset. Det har viinte minst sett nu nar virkespriserna
mangdubblats senaste aren sa har inte fastighetspriset
speglat uppgangen

Annika Granquist
Skogsmastare,

Reg. Fastighetsmaklare, Vaxjo
www.ludvigfast.se

Visst pratas det om virkesprisets
paverkan pa fastighetspriset, men
i Kronoberg har viinte s manga
riktigt virkesrika fastigheter efter
Gudruns framfart sa har kdnns
inte fragan lika stor. Grannarnas intresse bestar oavsett
virkeskonjunkturen och dessutom har viidetta omrade spe-
kulanter fran Danmark, Tyskland och Holland som paverkas
mer av valutan an virkespriset. Det finns en stark efterfra-
ganigrunden. Marknaden har dterhamtat sig men det finns
fortfarande en viss forsiktighet speciellt nar fastigheterna
har nagot tveksamt attribut eller hus i samre lage eller skick
dar det tar lite langre tid till avslut. Inflodet av fastigheter
framat ser stabilt ut, det &r intresse i budgivningarna aven
efter sommaren och koplaget bestar.
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Ranta & valuta

Frida Mahl

Makroanalytiker, Danske Bank
https://research.danskebank.com/
research/

Aterhamtningen for svensk ekonomi skjuts pa framtiden

Under sommarmanaderna har ekonomin tappat fart och gatt
samre an forvantat. Flera konjunkturindikatorer har vikt ner

och aterhamtningen skjuts aterigen pa framtiden. Den svaga
ekonomin i kombination med inflationen som 6katigen under
sommaren har forsvarat situationen for Riksbanken som pausat
sina rantesankningar och senast lamnade rantan oférandrad.
Inflationen fortsatter vara hog aret ut men faller sen tillbaka till
malet, vilket gor det mojligt fér Riksbanken att agera framatblick-
ande och sanka rantan med ytterligare 0,25 procentenheter till
1,75 procent innan arsskiftet.

Utsikterna for euroomradet har ljusnat, med handelsavtalet med
USA pé plats och finanspolitiska stimulanser i Tyskland som kan
levereras snabbare an vantat, finns goda mojligheter for tillvax-
ten i Europa att fa fart efter en tid av stagnation. Med inflationen
stabilt runt malet sé ser vi det inte langre nodvandigt for ECB att
fortsatta sanka rantan ytterligare fran dagens 2,0 procent. For
langre rantor behaller vi synen att 6kade budgetunderskott bor
skapa en press uppat och leda till hdgre 1anga rantor.

EUR/SEK har handlat sidledes under juli och augustiiinterval-
let11,12-11,22 men har nu brutit ned och handlar kring 11,00. 1
nartid &r prognosen for EUR/SEK neutral med 1-manadsprognos
om 11,10. Palangre sikt &r prognosen att kronan, tyngd av kapi-
talfloden ut ur Sverige, kommer forsvagas till 11.40 mot euron pa
12-méanaders sikt. Riksbankens penningpolitik kommer vara viktig
for kronans utveckling framat, dar eventuella séankningar troligen
skulle bidra till en svagare krona.

Tabell 3. Prognos ranta & valuta Danske Bank

1im +3m +6m +12m

USD/SEK 9.49 9.41 9.34 9.27
EUR/SEK 11.10 11.20 11.30 11.40
Spot +3m +6m +12m

Riksbanken 2.00 1.75 1.75 1.75
ECB 2.00 2.00 2.00 2.00
FED 4.50 4.25 4.00 3.50

Figur 12. Ranteskillnad 10 arsranta - 2 arsranta
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Kalla: Macrobond och Danske Bank

Figur 13. Styrrantor
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Om Danske Bank

Danske Bank dér en nordisk storbank med global verksamhet och
starka lokala rétter. | mer én 145 Gr 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
tiéinster inom sparande och placeringar, pension och férsékring,
finansiering och betalningar samt riskhantering. Danske Bank har en
tydlig tillvéixtambition i Sverige och levererar flexibla digitala I6sningar
och radgivning fér mer komplexa behov. Besék danskebank.se,
twitter.com/danskebankse, facebook.com/danskebanksverige

for mer information.

Ansvarig utgivare

Emma Froda

Affarsomradeschef, Skog och Lantbruk
Danske Bank Sverige

Telefon 076-724 28 17

Jag tar garna emot synpunkter
och idéer fran dig som lasare.
Skicka dem till:
emma.froda@danskebank.se
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