Ravarureflektioner fran skogsindustrin
- ett portratt med Vida

Hur ser en av Sveriges stdrsta skogsindustrikoncerner ut pa marknaden
just nu? I en intervju med Vidas koncernchef Karl-Johan Lowenadler pratar
vi rdvaruforsorjning, investeringar, nedlaggningar, marknadsutsikter och
konkurrensen om skogsravaran. Ett samtal om nuléget i industrin och de
strategiska vagval som formar framtiden. Las intervju och analys pa sida 2.

Massamarknaden - nu stangs det kapacitet

Efter flera ar av stark utbyggnad skiftar nu utvecklingen p& massamarknaden.
Svag lonsamhet och pressade marginaler har lett till produktionsneddragningar
och nedlaggningar i bade Europa och Nordamerika. Vilka konsekvenser far det
for virkesmarknaden, massapriserna och skogsédgarna? Las var analys pa sida 6.

Historiskt stora prisskillnader pa
skogsmarkilandet

Aldrig tidigare har prisskillnaden mellan sédra och norra Sverige varit sa stor for
marknadens prissattning av skogsmarken. | Gotaland &r prisnivaerna ater pa
toppen, norrut haltar marknaden. Vad ar utsikterna for prisutvecklingen framat
och hur ska man som spekulant navigera? 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
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I den senaste tidens tuffa konjunktur for skogsindustrin har mark-
naden for skogsravaran varit utmanande, med prisférvantningar
fran skogsagarna parallellt med sdgverkens svaga l6nsamhet.
Marknaden ritas nu om, med konsolidering, strukturférandringar
och nya agare som kliver fram. Hur navigerar en aktér som Vida pa
denna marknad? Sveriges storsta sdgverkskoncern, som genom
nya forvarv tagit klivet in i Mellansverige.

Vi moter Vidas koncernchef for ett samtal om expansionen,
ravarusituationen och nasta steg for den numera kanadensiskt
agda sagkoncernen.

Har foljer en redogorelse for Karl-Johans ord, dar varje avsnitt
féljs av Danske Banks analys kring situationen med fargad bak-
grund for att atskilja Vidas ord och bankens analys.

VIDA

Omsattning Ca 11 mdr SEK

Antal anstéllda 1800

Produktions- 27 st, varav 13 st sadgverk

anldggningar

Sagkapacitet  ca 3,3 miljoner m3sv/ar
Agare Canfor Corporation, 77 %

Privata minoritetsagare, 23 %
Kalla: Vida

Vidas koncernchef Karl-Johan Léwenadler: "Jag tror att det
kommer krdvas fler anpassningar i Gétaland framdt for att fa
ndgon form av balans”

Vida om: Ravarusituationen

Hur beskriver Vida nuvarande ravarulige?

Kortsiktigt, om vi ser till resten av aret, ser ravarulaget okej ut.
Stormen Johannes har hjalpt till att tdcka en del av det bortfall
vi hade i inkdpen under varen och har och nu finns det ravarai
bockerna. Daremot ar vi bekymrade for forsta halvaret nasta ar,
om aktiviteten inte kommer igang.

Hur ser ni pa ravaruléget pa fem till tio ars sikt?

Det finns fortfarande en obalans, dven efter de neddragningar
som har gjorts. SKA-utredningen pekar pa ett underskott pa

2,5 miljoner m3sk i Gotaland, men med dagens avverkningstakt
bedomer jag att det verkliga underskottet &r storre. Vara ned-
dragningar i Urshult och Orrefors har minskat behovet med cirka
400 000 m3fub, men jag tror tyvarr att det kommer kravas fler
anpassningar i Gotaland framat for att fa ndgon form av balans.

Hur hade laget sett ut utan stormvirket?

Da hade spelplanen sannolikt varit en annan redan nu. Manga hade
behovt 6vervaga lagre produktion, exempelvis enkelskift istallet
for tvaskift, och en del hade tvingats varsla eller minska kostymen.
Stormen har alltsd haft stor betydelse for ravaruforsorjningen.


http://www.danskebank.se/skog-och-lantbruk
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Johannes déljer ravarubristen

Skillnaden pa tillgadng av ravara ar stor 6ver landet. Gotaland
ligger pa lagre nivaer an normalt, medan balansomrade tva
har fyllts pa kraftigt med stormvirke, se tabell 1. Helt klart ar
att stormvirket smittar av sig ner i sédra Sverige och déljer
Sydsveriges ravarusituation som vi bedomer borjar bli allt-
mer anstrangd.

Den stora fragan ar vad som hander nar stormvirket ar upp-
arbetat. Mycket talar for att Gotaland da gar mot en ny brist-
situation, med fortsatt hard konkurrens om ravaran.

Las mer om var analys av virkesmarknaden pa sidan 8.

Tabell 1. Lager barrsagtimmer per region, 1 000 m3*fub

Skillnad Skillnad

Q2 2026 Q2 2026

jmfr jmfr Q2-snitt

Omrade Q22025 2022-26
Vb 1 +18% +28%
Vb2 +159% +76%
Vb3 -3% +8%
Vb4 -3% -7%
Hela landet +38% +29%

[ ] Balansomrade 1
[ ] Balansomrade 2
[ ] Balansomrade 3
[ Balansomrade 4

Kalla: Skogsstyrelsen

Erik Backman, Ludwig Bjérkman och Karl-Johan Lowenadler i samtal vid Vidas
fardigvarulager Orrakullen utanfér Alvesta.

Svagt samband mellan timmerpris och avverkningsvilja
Mellan 2020 och 2025 mer an fordubblades priset pa sag-
timmer. And& 6kade inte den anmaélda avverkningsarealen -
utvecklingen gick snarare at motsatt hall, se figur 1.

Viseringet tydligt samband mellan timmerpriset och skogs-
agarnas vilja att avverka. Att hoja virkespriset tycks darfor
vara ett trubbigt verktyg for sagverken att fa fram mer virke.
Prisuppgangen, som kulminerade 2025, kan ha blivit en dyr-
kopt lardom: kraftigt héjda timmerpriser behdver inte ge ett
storre ravaruutbud.

Figur 1. Sagtimmerpris och avverkningsanmald areal,
Gotaland 1995-2025

140000 1400
120000 1200
100000 1000 _
% 80 000 800 :’;
60 000 600 *
40000 400
20000 200
0 0

o
&
o
)
=
a
[
o

(%)
=
=
=i
2
i

©
=
)
o
=
o
o
=
a

Kalla: Skogsstyrelsen

Vida om: Strukturforandringar i skogsindustrin

Vad innebar nedlaggningen av Orrefors och Urshult fér produk-
tionen pa era dvriga anldggningar?

Planen arinte att 6ka produktionen pa de andra orterna, utan
att trygga ravaran till kvarvarande sagverk. Vi kor fullt pa 6vriga
enheter, men det kravs ett I6pande infldde av nya affarer i denna
minst sagt utmanande tid.

Vilka forandringar kan vi vanta oss i den industri ni har forvarvat

i Mellansverige?

Karl Hedin har historiskt varit tyngre pa hemmamarknaderna och
inriktad butiksforsaljning. Har kan vi bidra med var internationella
marknadsnarvaro, narmare kontakt med slutkund och fler mark-
nader. Produktionsmassigt behdver inte sarskilt mycket uppfinnas
pa nytt, det ar fina moderna anlaggningar som ligger i niva med
manga av vara battre sagverk.

Hur ser industrins omstéllningsbehov ut framéat?

Jag skulle bli férvanad om vi sdg nagra stora nedstangningar inom
industrin de narmaste manaderna, men visst finns det en osaker-
het infér nasta ar beroende pa ravarulaget. En viktig osakerhet ar
massaindustrin dar betalningsformaga fér massaved, flis och bark
har bidragit till sdgverkens maojlighet att betala for timret.

Stormen har forstas gjort den kortsiktiga férdelningen av timmer
ovanligt talltung, men nar stormperioden ar 6ver kan det aven
langsiktigt behdva goras anpassningar till okade tallandelar. Har
kommer sannolikt kravas investeringar for att helt eller delvis
stélla om tidigare gransagverk.
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Svenska sagverk i siffror

Sedan ar 2000 har antalet barrtrasagverk i Sverige mer an
halverats, fran omkring 300 till dagens ca 130. Samtidigt blir
de stora annu stdrre: de fem storsta foretagen star for over
50 procent av landets totala produktion och genomsnitts-
sagen har nastan tredubblat sin volym.

Allt talar for att konsolideringen av sagverksbranschen
fortsatter. Pressad Iénsamhet och stora investeringsbe-

hov gor det svarare for mindre sagverk att sta pa egna ben.
Medelstora, valskotta anlaggningar kan fa nytt liv hos andra
aktorer, vilket Vidas forvarv av Karl Hedins sagverk ar ett
exempel pa. Mindre och olénsamma enheter som inte lyckats
nischa sig riskerar daremot att laggas ned.

Tabell 2. Sveriges storsta barrtraproducenter

Vida AB ca 3,3 m3sv per ar
SCA Wood ca 2,2 m3sv per ar
Soédra Wood ca 2,1 m3sv per ar

Setra Group ca 1,6 m3sv per ar

Holmen Wood Products ca 1,5 m3sv per ar

Kalla: Bolagens egna uppgifter. Volymerna avser arlig produktion eller produktions-
kapacitet och ar darfor inte direkt jamforbara med faktisk produktion ett enskilt ar

Vida om: Internationella aktoérer i svensk skogsindustri

Vad &r 4garen Canfors langsiktiga syn pa Vida och Sverige?
Canfor har férstas stora utmaningar i British Columbia, inte bara
tillgdngen pa ravara utan framst politiska och strukturella forut-
sattningar. Investeringar i Sverige och Europa ar ett satt att sprida
riskerna geografiskt och tongdngarna ar att man fortsatter att
satsaidessa geografier.

Vilka fordelar har den svenska och europeiska modellen?

Vi har nara till madnga marknader och kan stalla om mellan dem,
med anpassade volymer och dimensioner. | Nordamerika ar pro-
duktionen ofta mer inbyggd mot en gemensam standard och en
huvudmarknad. Var flexibilitet och narhet till flera exportmarkna-
der ar darfor en tydlig fordel.

Vad talar for framtidstro for svensk skogsindustri?

Forandrad demografi och nedskrivet bostadsbehov drabbar flera
marknader, darfor ar jag inte saker pa att vi far den byggboom vi
sett tidigare nar konjunkturer tagit fart. Darfor blir effektivitet,
flexibilitet och ratt marknadsposition annu viktigare. Det finns
dock positiva ljusglimtar, en fred i Ukraina skulle kunna bli en
verklig "game changer” for hela den europeiska ekonomin och
inte minst den sdgade varan.

Internationella dgare tar plats i svensk skogsindustri

Under de senaste aren har flera utlandska aktGrer genomfart
betydande forvarv av svensk skogsindustri. Att utlandska
aktorer ager svensk industri ar inget nytt fenomen, dock

har det tidigare varit drivet av marknadsstrategi och i nutid
snarare om ravarustrategi. Internationella aktorer ser i allt
hogre grad svensk skogsravara som en strategisk resurs och
investerar darmed direkt i svensk produktionskapacitet.

Hdller Sverige pad att bli Europas viktigaste ravarubas for
den internationella skogsindustrin?

Pa relativt kort tid har det skett ett strre antal storre forvarv,
vilka vi listar i figur 2 nedan. Utdver dessa affarer finns sedan
tidigare flertalet utlandska aktérer etablerade inom industrin.
Canfors agande i Vida och andra aktorers forvarv i Sverige
kommer med all sannolikhet att vara en gynnsam strategi

nar konjunkturen och exporten tilltar och den svenska

och nordiska révaran ska forse marknaden med foradlade
skogsprodukter.

Figur 2. Exempel pa internationella aktorers etablering i
svensk skogsindustri

Ar Affar Kommentar

20 Kanadensiska Canfor Majoritetsagare
forvarvar 70 % av Vida iVida.

Amerikanska Sylvamo
forvarvar Nymaolla bruk
fran Stora Enso

Amerikansk papperstill-
verkare tar dver ett av
Sveriges storsta finpap-
persbruk. Hosten 2026
bygger man upp egen
ink6psorganisation.

2024 Kanadensiska Canfor 6kar | Forvarvar ytterligare
agandeti Vidatill 77 % aktier.

2024/2025 | Amerikanska SVP koper ut | Blir huvudagare i
Nordic Paper fran borsen papperskoncernen.

2025/2026 | Osterrikiska HS Timber

Overtar sgverket fran
Group forvarvar Mald Sag | Setra.
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Skogsbolagen pa borsen

Oskar Lindstrém
Skogsanalytiker pa

Danske Bank Markets Sverige
www.danskebank.com

Sedan midsommar har skogsaktierna gatt bra: Billerud upp 30
procent, SCA 12, Holmen 6 och Stora Enso 5. Finska Metsa Board
steg 20 procent och ar sektorns enda bolag pa plus for aret. Rott-
nerosaktien har stuckit ut med en avkastning pa hela 61 procent
sedan arsskiftet. Nastan hela rérelsen kom under rapportveckan

i slutet av juli, nar kvartalssiffrorna blev mindre eléandiga an
befarat. | borjan av augusti aviserade SCA dessutom en hdjning
av kraftlinerpriset med 100 euro per ton. For helaret ligger sektorn
anda efter: Billerud minus tolv procent, Holmen minus fem, SCA och
Stora Enso minus fyra, mot ett svenskt index som stigit femton.

Borsen ska sétta ett pris pa 1,2 miljoner hektar

Varderingen visar var pengarna sitter. SCA:s bolagsvarde motsva-
rar elva ganger nasta ars vantade rorelseresultat fore avskriv-
ningar, Holmens tio gdnger. UPM-Kymmene och Stora Enso atta
respektive sju gadnger och Metsa Board och Billerud sex och fem
ganger. Skillnaden &r i all vasentlig skogsmark och realtillgangar -
och nu ska den delen fa ett eget pris.

Under forsta halvaret 2027 knoppas Stora Ensos svenska skogar
av till ett eget borsbolag: Bergslagets skogar, noterat i bdde Stock-
holm och Helsingfors. Ingen nyemission, utan en ren utdelning
dar varje Stora Enso-aktiedgare far sin beskarda del. Resultatet
blir Europas storsta (och enda) renodlade skogsaktie: drygt 1,2
miljoner hektar, i balansrakningen varderade till 5,7 miljarder euro
eller ungefar 63 miljarder kronor. Det blir drygt 50 000 kronor per
hektar. Som jamfdrelse salde Stora Enso 175 000 hektar i fjol for
900 miljoner euro - narmare 57 000 kronor per hektar.

Varfor bry sig, om man ager sin skog sjalv? Darfor att skogsmark
hittills prissatts av Ludvig & Co:s och Svefas statistik, som kom-
mer halvarsvis och med efterslapning. Frdn 2027 finns i stallet en
kurs som uppdateras varje sekund bérsen ar 6ppen. Det ar en ter-
mometer som skogsagare tidigare aldrig haft. Noterade skogsbo-
lagi Nordamerika, sa kallade timber REITs, har ofta handlats med
rabatt mot marknadsvardet pa marken; investerare drar av for
bolagsskatt, forvaltning och for att man inte kan promenera runt
pa sittinnehav. Varderas Bergslagets skogar till 40 000 kronor per
hektar har varje spekulant pa fastighetsmarknaden ett argument
i bakfickan. Blir det 70 000 har séljaren det. Aven om det finns
bra forklaringar till varfér skog pa bérsen varderas annorlunda an
egen skog sa kommer forandringen av aktiekursen i Bergslagets
skogar, och darmed den implicita varderingen av skogen, att vara
en dagligtemperaturmatare.

Den 3 november haller bolaget sin forsta kapitalmarknadsdag.
Da vantar vi oss att vi inte bara kommer fa finansiell historik utan

aven finansiella mal, avverkningsplan samt en forklaring av hur
relationen till Stora Enso kommer att se ut (i synnerhet avverk-
ningsavtalet). Allt kommer att vara avgérande for hur varderingen
av aktie blir.

Figur 3. Totalavkastning for utvalda svenska och utlandska
skogsbolags aktier
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Figur 5. Bolagsskog pa bérsen i Sverige samt Bergslagets skogar,
miljoner hektar
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Massamarknaden

Nu stangs det massakapacitet i varlden (och det behovs)

Det europeiska listpriset - bruttopriset - pa langfibrig sulfatmassa,
NBSK, lag still kring 1 650 dollar per ton sedan april men har kom-
mit ned till 1 630 dollar i augusti. Netto, efter rabatter pa cirka 52
procent, indikerar det ett nettopris kring 780 dollar per ton. Pris-
pressen kommer fran Kina dar nettopriset ligger kring 640 dollar
perton, det lagsta priset sedan december 2020.

Q2-rapporterna speglade detta. SCA:s massaverksamhet redovi-
sade en rorelseforlust pd 75 miljoner kronor, mot en vinst pa 95
miljoner i fjol. S6dra Cell backade 88 miljoner. UPM:s finska bruk
klamde fram 17 miljoner euro i EBITDA, ned 70 procent - medan
Uruguay levererade 168 miljoner euro. Mercer gjorde 76 miljoner
dollariforlust och férhandlar nu med sina obligationsinneha-
vare. Ingen talade om prishdjningar. Chilenska massatillverkaren
CMPC:s vd trodde pa en aterhamtning for langfiber mot arsskif-
tet nar stangningarna far effekt. | sin Q2 presentation namnde
brasilianska massaproducenten Suzano en konsultrapport som
visade att totalt 17 miljoner ton langfibermassaproduktion inte
var lénsam pa nuvarande kinesiska priser. (avser dven integrerad
langfibermassa)

Sténgningsvagen: 2,5 miljoner ton - och en marknad som @nda
inte vander

Det pagar en stangningsvag i massaindustrin: sallan har sd manga
massabruk stangts pa sa kort tid. Domtar har i ar minskat kapaci-
teten tre ganger, med totalt drygt en miljon ton. Canfor lagger ned
Northwood, Stora Enso en fiberlinje i Skutskar (samtidigt som man
bygger ut produktionen av fluffmassa), och flera finska bruk star
stilla. Analysforetaget Fastmarkets summerar det till 2,5 miljoner
ton berord arskapacitet, varav 1,44 miljoner permanent. Nytillskott
saknas helt: i AFRY:s genomgang av beslutade projekt till 2030 ar
nya linjer nastan uteslutande kortfiber. Givet en global efterfragan
pa langfibrig sulfatmassa pa 23,7 miljoner (marknadsmassa; 2025)
motsvarar dessa 1,44 miljoner ton cirka sex procentenheter, en
betydande forstarkning av marknadsbalansen. Pa kort sikt réknar vi
med att det kommer att mojliggora prishdjningar.

Fragan ar saklart hur lange dessa stangningar racker. Efterfragan
pa langfibrig sulfatmassa har minskat med i genomsnitt 1,8 pro-
cent per ar de senaste fem aren och det finns ingen anledning att
tro att den utvecklingen inte kommer att fortsatta (leveranserna
av langfibrig sulfatmassa var ned fyra procent i juli jamfért med
juli forra aret). Aven om svenska massabruk 6verlag ar valinveste-
rade (dvs de har en relativt god konkurrenskraft) sa ar det svart att
se att de kommer att bygga ut kapaciteten, eller tal h6ga massa-
vedspriser.

Figur 6. Barrsulfatmassa, producentlager och priser
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Figur 7. Langfibrig sulfatmassa, europeisk bruttopris mot kinesiskt
nettopris, USD/ton
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Travarumarknaden

Sagverken: mindre blod, men ingen vandning

Andra kvartalet blev inte vandningen, men atminstone en paus i
blodflédet. SCA:s traaffar tog sig 6ver nollstrecket med ett rorelse-
resultat (efter avskrivningar) pd 17 miljoner kronor, mot minus 23
miljoner i forsta kvartalet - fast med fjolarets 237 miljoner i minnet
inser man snabbt hur 1&gt ribban ligger. Setra vande 60 miljoner i
forlust till 15 miljonerivinst, Holmen halverade sin travaruforlust till
55 miljoner kronor, medan Sodra Wood gick fran plus tre till minus
215 miljoner kronor pa grund av en kombination av Idgre leverans-
volymer, lagre marknadspriser samt hogre ravarukostnader.

Monstret ar entydigt: den som fick ned timmerkostnaden fick
ocksa ned forlusten. Travarupriserna steg visserligen ndgot
sekventiellt, tva till fem procent beroende pa vem man fragar. Det
ar kostnadssidan, inte marknaden, som goér jobbet. Metsa Wood
redovisade minus 7,4 miljoner euro och Canfor, som ager Vida, rap-
porterade "modest log cost relief” i Sverige. Modest ar precis ratt
ord for hela kvartalet.

Stangs det tillrackligt?

Bakom kvartalssiffrorna pagar en tyst kapacitetssanering. | maj
stangde Vida sdgverken i Urshult och Orrefors - "ett svart men
nodvandigt beslut”, som koncernchefen Karl-Johan Léwenadler
uttryckte det efter beslutet - och gar darmed fran 15 till 13 sagverk.
Bergkvist Siljan har lagt ned sadgverketi Mora i mars i ar efter mer
an 130 ars verksamhet och Setra drog ned produktionen med en
tredjedel (och antalet anstéllda) i Hasselfors forra aret. Holmen
meddelade att man drar ned produktionstakeniLinghem. Enligt
Norra Timbers marknadsanalys har minst fem miljoner kubikmeter
nordisk sdgverkskapacitet férsvunnit pa tva ar.

Det later mycket, men frdgan ar om det &r tillrackligt? Samma ana-
lys visar att Europas travarukonsumtion toppade 2021 kring 72
miljoner kubikmeter och sedan foll omkring 20 procent - ungefar
14 miljoner kubikmeter. Fem miljoner bortstadad nordisk kapacitet
tacker alltsd en dryg tredjedel av tappet, och Norden ar knappast
ensam producent.

Mest intressant &r anda motivet. Vidas skéal var inte for laga
travarupriser utan "langsiktig obalans mellan produktionskapaci-
tet och ravarutillgdng”. Det &ar en helt annan diagnos. Sagverk som
stanger for att efterfragan sviktar 6ppnar igen nar konjunkturen
vander. Sagverk som stanger for att timret inte racker 6ppnar
aldrigigen. Det ger cykeln en asymmetri som marknaden kanske
underskattar. Den dag byggandet tar fart moter efterfragan ett
utbud som krympt strukturellt, och marginalerna kan bli battre an
historiken antyder - men bara for den som d& har bade anlaggning
och ravara.

Figur 9. Rorelsemarginal fore avskrivningar (EBITDA) for utvalda
svenska travaruforetag
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Figur 10. SCAs travaruverksambhet, resultat per kvartal
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Figur 11. Konjunkturinstitutets barometerindikator for sagverken
(senaste matpunkt augusti)
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Timmer & Massaved

Ludwig Bjorkman

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

Skogségarnas rekordar bakom oss - men lénsamheten

kan forbli stark

Ar 2025 gar till historien som ett av de starkaste &ren nagonsin
for landets skogségare. Rotnettot - intdkten som aterstar efter
avverkningskostnader - nddde den hégsta nivan sedan 1952. Det
var en lonsamhetstopp som saknar tydlig motsvarigheti modern
tid, se figur 12.

Figur 12. Rotnettovirde och aterstdende varde, 1951-2025
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Kélla: Skogsstyrelsen. Prognos 2026 och framét illustrativt framtagen av Danske Bank.

Toppen ar sedan lange passerad. Skogsindustrins ekonomiska
motvind fortsatter och senaste tidens prisséankningar pa virke har
avl@st varandra. Nar 2026 summeras pekar darfor allt pa att skogs-
agarnas lonsamhet faller tillbaka fran rekordnivaer. Det innebar
daremot inte att utfallet for skogsagarna blir svagt. Om dagens rela-
tivt hoga virkespriser haller i sig finns goda majligheter att I6nsam-
heten stannar kvar pa historiskt starka nivaer - ungefarilinje med
slutet av 1990-talet. Samtidigt bor jamforelser 6ver tid goras med
viss forsiktighet. Fran 1991 ingar vardet av GROT, grenar och toppar
i statistiken, vilket gor aldre jamforelser mindre heltackande.

Risken ar dock att det aterstaende vardet - nettot som finns kvar
efter avdrag for skogsvard - minskar snabbare &n virkespriserna.
Fallande virkespriser och stigande kostnader for skogsvard kan
pressa ldnsamheten fran tva hall.

"Knapptyst pa telefonen”

Flera virkesinkodpare vi har pratat med beskriver det som "knapp-
tyst pa telefonen”. Fa skogségare hor av sig for att salja, och
samma avvaktan syns i statistiken dver avverkningsanmalningar,
med undantag for stormomradet dar aktiviteten fortfarande

ar hog. Mest anmarkningsvard ar utvecklingen langstisdder. |
Gotaland minskade takteniavverkningsanmalningarna med 44
procent under arets forsta halvar jamfért med samma period férra
aret, se tabell 3.

Tabell 3. Férandringar Region Férandring
avverkningsanmalningar
Norra Norrland v -13%
Januari-juni 2026 jamfort
med samma period 2025 Sddra Norrland A+17%
Svealand A +3%
Kalla: Skogsstyrelsen Gotaland V -44%

Att skogsagarna nu avvaktar behdver inte ndédvandigtvis betyda
att de ser dagens virkespriser som déaliga. Efter flera starka ar har
manga rad att vanta, samtidigt som fjolarets hogre prisniva finns
kvariminnet. For industrin ar skogsagarnas avvaktan annu inget
akut problem.

Industrin vill ha virke - men inget nytt prisrally

Hdosten har inletts med ovanligt god ravarutillgang for sdgverken,
mycket pa grund av efterarbetet efter stormen Johannes. Storm-
virket forsorjer inte bara lokala sdgverk utan betydande volymer
transporteras aven ut fran stormomradet till sydsvenska aktorer.
Pa kort sikt ar sagverken darfor valforsorjda - men vad hander nar
stormvirket sinar och skogsagarna fortsatt ar svarflértade?

Har ligger marknadens tydligaste Iasning. Skogsagarna vantar

pé battre priser, medan industrins svaga I6nsamhet begransar
betalningsférmagan. Nar stormvirket sinar och lagren av rotsta-
ende skog tunnas ut kan radvarubristen darfor dterkomma redan i
bérjan av 2027. Men en brist behdver inte betyda ett nytt prisrally.
Om industrins marginaler forblir pressade ligger produktionsned-
dragningar, nedlaggningar och en hardare utslagning narmare till
hands. Samtidigt vet vi att en vanlig hoststorm kan férandra hela
spelplanen dver en natt.

Tecken pa comeback for massaveden

Flera faktorer talar for att massaveden dterhamtar sig snabbare
an vi forst trott. Stormen Johannes har s har langt gett betyd-
ligt mer timmer och mindre massaved an vantat. Samtidigt gar
sagverken inte pa full kapacitet, framfor allt i sodra Sverige, vilket
minskar utbudet av cellulosaflis.

Massavedslagren i helalandet ar 12 procent lagre &n for ett ar
sedan. | stdra Sverige dr nedgangen annu stérre, 20-30 pro-
cent, se figur 13. Infér hosten signalerar branschen samtidigt en
starkare efterfragan fran bruken pa bade barr- och l6vmassaved.
Ar massavedens revansch redan pd vag?

Figur 13. Lagerutveckling massaved Q2, per balansomrade 1000 m3*fub
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Rad till skogsagarna

Nu méste virkesképarna soka virket

Prissankningarna under 2026 ar breda och bérjar nu dven sl
igenom i Skogsstyrelsens eftersldpande statistik. Nedgangen ar
som vantat tydligast i Svealand och sédra Norrland, se figur 14.
Skogsdgarnas forhandlingsutrymme har minskat, men industrins
fortsatta behov av virke framat gor att vi anda bedémer att mark-
naden till stor del fortfarande ar skogsagarnas.

Figur 14. Timmer och massavedspriser, leveransvirke per region
kvartalsvis SEK/m3fub
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Kalla: Skogsstyrelsen

Nar virkespriserna stod pa rekordnivaer kom mycket virke ut

pa marknaden av sig sjalvt. | dagens svagare marknad behdver
virkesinkGparna ge sig ut pa en ny inképsturné i host: ringa runt,
anordna skogsdagar och aterga till grundarbetet nara skogs-
agarna. Genom att identifiera atgardsbehov och arbeta mer lang-
siktigt kan de samtidigt ge skogsvarden ett valbehdvligt uppsving
efter en period da fokus ofta legat pa grov slutavverkningsskog.
For virkeskoparna kan skogsvarden bli ett satt att skapa kostna-
der - och darmed locka skogséagarna till att avverka.

Sodra Sverige

I juni sankte S6dra Skogsagarna virkespriserna brett. Samtidigt
infordes en marknadspremie pa grantimmer pa 50 kr/m3fub,
vilket i praktiken tog tillbaka grundprissankningen for just granen.
Signalen ar tydlig att efterfragan pa grantimmer ar fortsatt god.
Sedan dess har priserna legat still, men sagverken skulle sanno-
likt behova ytterligare sankningar for att fa battre balans mellan
priset pa ravara och fardigvara.

Talltimmer &r mest pressat nar stormvirke fortsatt fyller marknaden.
Ljusglimten tror vi finns i massaveden. En hojning redan i hést kan
faktiskt inte uteslutas, med risk for att vi sticker ut hakan for langt.

- Grantimmer efterfradgas - men rakna inte med hogre priser i host
- Vanta med din tallavverkning om du kan

- Passapéidettorravadret och hugg pa marker med svag barighet
- Viltbehandla varens planteringar - och ta med réjsagen ut!

Mellersta Sverige

Har ar virkesmarknaden som helhet mer pressad an i dvriga landet,
men de lokala variationerna &r stora. Inom stormomradet betalas
timret pa sina hall flera hundra kronor lagre &n utanfor stormgeo-
grafin. Sdgverken ar valforsorjda och stormvirket vantas pragla
marknaden under hela hosten. For skogsagare i de drabbade omra-
dena handlar det framst om att ta hand om det skadade virket och
samtidigt forstka fa ut ett sa hégt virkesvarde som majligt. En del
aktorer kdper blanat virke, vilket ar positivt for skogsédgarnas netto.

N&gra prishojningar pa timmer ser vi inte framfor oss. En mojlig
ljusglimt finns i massaveden och skogsbranslet, som fatt mindre
fokus efter stormen. Mycket hanger pa om kylan kommer tidigt och
efterfragan pa skogsbréanslet tar fart.

- Storavolymer talltimmer fortsatter att pressa priset

- Storalokala skillnader - pa vissa hall fortsatt bra betalt for gran

- Hall koll pa marknaden och forsok fa ut ett sd hogt virkesvarde
som mojligt

- Framtidens skog bérjar i réjningen - ut med réjsagen!

Norra Sverige

Skogsagarnas intresse for att sélja verkar ha mattats av nagot aven
langstinorr, men virkespriserna star fortfarande mer stabilt &n
iovriga landet. Industrin ar valforsorjd och bolagen har generellt
sett gott om stdende skog kontrakterad. Artskyddsfragorna och
overklaganden av avverkningsanmalningar fortsatter samtidigt
att bromsa vissa avverkningar, och problemen uppges vara som
storstiJamtland. Virkespriserna har rért sig betydligt mindre ani
sodra och mellersta Sverige. Prisskillnaden mellan landsdelarna har
darfor minskat, och viraknar med en relativt lugn host med priser
som ligger kvar pa dagens nivaer. Talltimret &r det sortiment som vi
bedémer ligger iriskzonen for en séankning.

- Fortsatt storst efterfrdgan pa gran

- Rakna med att artskyddsfragor kan forhindra eller férsena
avverkningar

- Inventera varens planteringar

- Prioriterargjningeninnan mérkret och kylan kommer
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Kénda profiler ger sin syn pa virkesmarknaden

Linda Andersson
VD Derome Timber

Travarumarknaden: Det ar fortfarande
tuffa tider, framfor allt pa exportmark-
naden. Sverige ar en liten ljusglimt dar vi
kan se att det byggs mer och att det finns
en efterfrdgan och en politisk vilja att
bygga mer smahus.

Sagtimmer: Vi har generellt ett gott for-
sorjningslage infor hosten, men darefter ar det mer osakert. Det
inkGpta rotlagret fylls inte pd i samma takt som viforbrukar. Det ar
fortfarande ingen balans mellan priset pa ravara och fardigvara.

Massaved: Importen av massaved i marknaden har dkat for att
kompensera for ett lagre utbud av cellulosaflis, vilket ar en foljdef-
fekt av att flera aktorer har producerat mindre pa sina sadgverk an
normalt. For stunden ar det en balans i marknaden.

Fredrik Granath
VD Rundvirke Skog

Sagtimmer: Under &ret har alla tampats
med samma utmaning - att hitta avsatt-
ning for stormvirket. Lokalt blev det
snabbt fullt, vilket har kravt logistiklos-
ningar for att transportera volymer med
tag och bat. En betydande del har gatt till
Sydsverige, Tyskland och Baltikum. Det
ser ut att bli mer timmer an méanga hade
raknat med, och effekterna kommer att markas aven under tredje
och fjarde kvartalet.

Massaved: Vi ser nu en starkare efterfrdgan pad massaved. Bruken
kor normalt och volymerna rullar in. P4 bara nagra manader har
l6vmassaveden gatt fran dverskott till stark efterfragan i stora
delar av Ostersjdomradet.

UIf Larsson
VD SCA

Travarumarknaden: Generellt sett har
vifortfarande en trog underliggande
marknad for travaror. Efterfragan har
varit stabil under den senaste perioden,
och viforvantar oss att den situationen
kommer att fortsatta.

Massamarknaden: Marknaden ar mer
eller mindre sidledes for massa just nu. Vi har sett vissa tillkanna-
givanden om nedlaggningar och produktionsbegransningar. Vi har
inte tillkannagivit ndgot, och vi har en ganska stabil situation.

P& lang sikt tror vi att sulfatmassa av barrved kommer att bli en
bristvara. Jag tror att problemet blir ravarutillgdngen for barrved.
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Skogsfastighetsmarknaden

Erik Backman

Skogs & Lantbruksspecialist
Danske Bank Ostergétland
www.danskebank.se

Markvirdet star sig men prisstatistiken
garisar

Med en kraftigt inbromsad virkesmarknad
har forvantningarna pa fastighetsmark-
naden fér innevarande ar varit tamare an
fjolaret. Nu har halvarsstatistik slappts dar bade Svefa och Ludvig

& Co beskriver en nagot avvaktande fastighetsmarknad forsta
halvaret 2026, men korrelationen med virkesmarknaden ar trots allt
inte sarskilt stark.

Svefas prisnivaer pekar fortsatt svagt uppat i samtliga regioner
medan Ludvig & CO:s sammanstallning av genomfdrda affarer visar
att priserna pressats ner i bade mellersta och norra Sverige men
stigande i sdder. Dock ska vi komma ihag att Svefas snittpris ar

en hundring hdgre i landet, en storre skillnad an den procentuella
utvecklingen per region. Att statistiken skiljer aktérerna emellan
forklaras delvis av metodskillnad i matning och redovisning, men
vittnar dven om lagre fastighetsutbud dar det blir avgdrande vilka
transaktioner som fangas upp i underlaget.

Historiskt stora prisskillnader i landet

Patagligt ar prisskillnaderna mellan regionerna. Har har vi historiskt
inte sett ett sa stort prisgap tidigare. Skogen i sdder ar 183 procent
dyrare aninorroch 66 procent dyrare an i mellersta Sverige, se
figur 15. Vi har tidigare skrivit om den héga prisspridningen inom
lanen, men prisspridningen i riket ar alltsd dven den historiskt hog.

I s6dra Sverige har nu snittpriset med marginal passerat tidigare
toppnoteringen 2022, dock i nominella varden.

Figur 15. Prisutveckling per region 2000 - halvaret 2026, kr m3sk
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Kalla: Ludvig & CO.

Stormen Johannes kommer halla tillbaka fastighetsmarknaden i
Mellansverige och Sédra Norrland under 2026, da transaktionsvoly-
men haltar nar skogar ska stadas. Under 2027 kan vi dock forvanta
oss en skjuts i denna geografi. Med de sjunkande priser vi sett
norrut senaste aren bor alltsa koplaget i denna geografi vara gott
for stunden.

Tabell 4. Snittpris och prisutveckling halvar 2026.

Ludvig & CO Svefa
Snittpris % utveckling Snittpris % utveckling
Region 2026-06-30 sedan arsskiftet 2026-08-01 sedan arsskiftet
Norra 329 -4,1% 365 1,0%
Mellersta 561 -2,6% 635 2,2%
Sodra 930 3,6% 909 1,3%
Sverige 571 -0,3% 676 1,6%

Kalla: Ludvig & CO, Svefa

Sofia Palmkvist

Skogsmastare, Reg. Fastighetsmaklare
Areal, Jamtland

www.areal.se

Var kansla, innan visummerat nagon
statistik annu, ar att prislaget ar nagot
hogre an foregaende ar. Valarronderade
och valskotta fastigheter séljs bast och av osakerhetsfakto-
rerna ar artskyddet och vad som kommer handa framat med
ersattningar vid nekad avverkning helt klart det som képarna
har mest fragor kring. Utbudet beddms som normalt speku-
lanterna ar samma som tidigare, bade ortsbor och utbor. Infor
hosten har vi ett fortsatt stort intresse fran spekulanterna
dar skog som investering ses som en trygg investering i den
skakiga omvarlden, trots osakerheternai skogsbruket.

Stefan Wardig

Skogsmastare, Reg. Fastighetsmaklare
Ludvig & CO

www.ludvigfast.se

Prisbilden forsta halvaret verkar halla

i sig. Vi har noterat rekordnivaer pa

flera hall &ven om antalet transaktioner
varit relativt fa. Den utveckling vi sett tidigare med en 6kad
differentiering av prisbild och intresse haller fortsatt i sig.
Rationellt och obebyggt hetast medan mycket byggnader

och bristande underhall paverkar prisbild och ibland forsalj-
ningstid. Fastigheter med lagt eller inget kassaflode ger ett
svagare intresse precis som lagre boniteter, vilket jui grunden
ar rimligt. Intresset for tillkop ar starkt eller mycket starkt. Pa
sina hall finns lantbrukare som haft fina resultat fran anima-
lieproduktion vill 6ka sin riskspridning och da investera i skog.
Utbudet ar fortsatt lagt i hela branschen men forhoppningen
ar att saljarsidan vaknar till under hosten och varen och ser att
det ar ett bra lage att salja.
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Ranta & valuta

Frida Mahl

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

Normaliserat makroekonomiskt lage
De svenska tillvaxtutsikterna gar fran
klarhet till klarhet. Under sommaren
har badde harda och mjuka indikatorer trotsat varens turbulens
och visat pa motstandskraft. Utsikterna ser fortsatt goda ut och
Sverige vantas, likt manga andra lander, réra sig mot ett mer
normalt och balanserat lage. Det kvarvarande orosmolnet ar
alltjamt det osakra geopolitiska laget, med fortsatt risk for hogre
inflation. An s8 l&nge &r det for tidigt att se ndgon tydlig pdverkan
pa konsumentpriserna och Riksbhanken har hittills agerat avvak-
tande. Var prognos ar att pristrycket borjar 6ka under hosten och
att Riksbanken agerar genom att hoja rantan i slutet av aret och i
borjan av nasta ar. Trots rantehdjningar bedémer vi att terhamt-
ningen fortsatter, dad den kombinerade finans- och penningpoliti-
ken forblir expansiv aven nar Riksbanken héjer rantan till en mer
neutral niva. Aven i euroomrédet har utvecklingen varit battre 4n
vantat och var prognos ar att ECB hojer rantan ytterligare en gang.
| USA har momentum hallit i sig och var prognos ar att Fed hojer
réantan tva ganger under det kommande aret.

Bade ldnga och korta marknadsrantor har stigit under som-
maren till foljd av hogre férvantningar pa centralbankerna och
okade inflationsrisker kopplade till osakerheten kring konflikten

i MellanGstern. Risken pa uppsidan har dampats i takt med att
nivan har stigit och var prognos ar fortsatt en 10-arig swapranta
omkring 3,00% under det kommande aret. P4 valutamarknaden
handlas kronan alltjamt strax 6ver 11-nivan och har hallit sig stabil
trots svangningar i marknadssentimentet. P& kort sikt har kronan
forsvagats efter att marknadens forvantningar pa en nara fore-
stdende hojning fran Riksbanken har minskat. Var prognos ar att
kronan fortsatter att forsvagas till 11,40-nivan pa 12 manaders
sikt. Dollarn har forsvagats under sommaren till féljd av att mark-
naden skiftat om till 1dgre forvantningar pa Fed, i kombination med
finanspolitisk oro. Vi tror att dollarn kommer att vanda upp och
starkas, men riskbilden ar balanserad.

Tabell 5. Prognos ranta & valuta Danske Bank

Valutaprognoser* im 3m 6m 12m
USD/SEK 9,56 9,82 10,09 10,18
EUR/SEK 11,11 11,20 11,40 11,40
Centralbanksprognoser Spot 3m 6m 12m
Riksbanken 1,75 2,00 2,25 2,25
ECB 2,25 2,50 2,50 2,50
FED 875 3,75 4,00 4,25

* Prognoser fran den 18 augusti

Figur 16. Kronan forvantas forsvagas mot euron
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Kalla: Macrobond och Danske Bank

Figur 17. Ranteutveckling for svenska swaprantor
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Kélla: Macrobond och Danske Bank

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
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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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