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Flaskhalsar bromsar aterhédmtningen

Utvecklingen under 2021 har bland annat préglats av spridningen av deltaviruset
och aktivistisk installning till nya utbrott i Kina. Utbudsproblem har dessutom
fortsatt att bromsa den ekonomiska utvecklingen, som problem med leveranser av
insatsvaror, brist pa containrar samt rekordhdéga frakt- och ravarupriser.
Geopolitiken har dessutom kommit mer i fokus, liksom klimatpolitiken. Den
ekonomiska aterhdmtningen var trots detta ovantat stark under andra kvartalet
2021 i exempelvis Sverige, euroomradet och Kina. Aven i USA var tillvixten god.

Pa senare tid finns dock signaler om en mer dampad tillvaxt i Sverige och
euroomradet samt dven i Kina. Bland annat bromsar snabbt stigande energipriser
utvecklingen, samtidigt som inflationsimpulserna spis pa. Aterhamtningen i global
ekonomi vantas dock fortga. Framforallt tjanstesektorn gynnas av att allt fler blir
vaccinerade, ytterligare littnader av restriktioner och av att den ekonomiska
politiken fortsatter att stodja utvecklingen. De delar av ekonomin som drabbades
av utbudsproblem vantas dock fortsitta att utvecklas relativt mattligt till foljd av
olika flaskhalsar och stigande energipriser. Forutom riskerna kring pandemin och
geopolitiken finns ocksa risk for fortsatt hdga och stigande energipriser.

Trendskifte pa trévarumarknaden

Efter en tid med sillan skadad global efterfragan pa travaror har varldsmarknaden
hamnat i ett lage dar den star och balanserar. Efter en kraftig sattning pa den
amerikanska marknaden under sommaren ar priserna dterigen uppe pa historiskt
hoéga nivaer. Samtidigt finns det nu tydliga indikatorer pa att flera av de marknader
som har drivit utvecklingen har kommit ikapp sina tidigare underskott och borjat
lugna ner sig.

For svensk del noteras ett trendskifte dar sdgverken aterigen har haft majlighet att
bygga upp en buffert i travarulagren. Det ar vilkommet fér manga sagverk som
under stora delar av pandemin har kimpat med att klara leveranserna med néstan
tomma lager. Lagerdkningen ar ocksa en foljd av en ovanligt hog produktionstakt
som forvantas leda till ett nytt produktionsrekord pa 18,9 miljoner kubikmeter for
helaret 2021.

Det finns flera hot pa horisonten som kan paverka travarumarknaden pa ovantade
satt och med svarbedémd timing. Dels klassiska faktorer som inflations- och
rantefdrvantningar, dels faktorer som att den globala logistikkollapsen slutligen kan
fa genomslag dven for travarumarknaden, om inte annat via indirekta effekter av
brister pa andra material. Har har travarorna hittills varit forskonade. Pa den
svenska marknaden ar dessutom utvecklingen i fallet med Cementa en potentiellt
marknadsomvalvande risk. En begréansad tillgang till cement och betongbyggande
kan forvisso skynda pa en vilbehovlig omstéllning till mer férnybara material och
ett 0kat byggande i tra. Men framforallt innebar en minskad tillgang pa cement en
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signifikant risk for minskad aktivitet i byggsektorn, vilket &ven kommer paverka
travaruférbrukningen.

Sammantaget ar det tydligt att det sker en forandring pa de flesta
travarumarknader. Det pagar en form av sattning eller balansering av marknaden.
Den underliggande efterfragan ar dock fortfarande god, vilket innebér att vi inte
nddvandigtvis behover forvanta oss en alltfér dramatisk utveckling framéver. En
volatilitet kan daremot forvantas i sparen av de globala logistikproblemen och i
samband med att marknader hittar ett nytt balanslége.

Ovantat hég efterfragan pa tryckpapper ger stigande priser

Under en langre period har efterfragan pa grafiskt papper (tidningspapper och
tryckpapper) minskat. Detta har medfort att tva massa- och pappersbruk stangts
ned under aret, vilket innebar en minskning i produktionskapacitet med 1,5
miljoner ton. Hittills i ar har produktionen av grafiskt papper minskat med 134 000
ton jamfort med motsvarande period 2020. Fallet i produktionen fram till
september i ar ar dirmed klart mindre dn bortfallet av produktionskapacitet. Det
indikerar att efterfragan har varit hyfsat god och att andra producenter har ékat
sin produktion.

Det finns ocksa indikationer pa att brist pa produktionskapacitet sannolikt héller
tillbaka svenska leveranser av tryckpapper, som utgor 80 procent av den grafiska
produktionen. Europeisk och troligtvis dven svensk efterfragan pa grafiskt papper
okar. Leveranstiderna ar langre och priserna pa tryckpapper har stigit relativt
mycket. Priserna ar dock trots uppgangen lagre an under 2019. Bedomningen ar att
svensk produktion av grafiskt papper fortsatter att minska framover.

Nar det galler tidningspapper, som utgor 20 procent av den grafiska produktionen,
ar det tydligt att nedgangen i produktionen pa 25 procent i ar dr en mer strukturell
minskning. Nedgangen ar bred, och exporten har minskat till alla marknader.

Kraftigt stigande priser pa férpackningsmaterial

Svensk produktion och leverans av férpackningsmaterial fortsatter att utvecklas
stabilt. Exporten av forpackningsmaterial 4r sammantaget pa en lite hogre niva an
foregaende ar, 4,8 miljoner ton. Leveranserna till Europa har aterhdmtat sig. Till
den kinesiska och amerikanska marknaden har leveranserna dkat under en langre
period men planat ut under de senaste manaderna. Det ar framforallt kartong for
forpackningar som levereras till dessa marknader.

Efterfragan pa forpackningsmaterial har 6kat. Mellan januari och september i ar
har priserna pa forpackningsmaterial 6kat med mellan fyra och trettio procent.
Priserna ar darmed i madnga fall tillbaka pa de nivaer som radde under 2018.

Sammantaget uppgar den total produktionen och leveranserna av papper och
kartong till och med september till cirka 7 miljoner ton, vilket r ungefar som
under 2020. I de flesta andra producentldnderna 6kar produktionen av papper och
kartong.

Okade leveranser av mekanisk marknadsmassa i Sverige

Hittills i ar har den svenska produktionen av total marknadsmassa gatt tillbaka
nagot, till 3,6 miljoner ton, vilket ar i linje med den globala utvecklingen. Produktion
och leveranser av kemisk marknadsmassa har minskat, samtidigt som efterfragan
och produktion av mekanisk massa har 6kat. En trolig anledning ar att det skett en
forskjutning av efterfragan pa massa pa grund av 6kad produktion pa anldggningar
med en lagre sjalvforsorjningsgrad i samband med nedlaggning av bruk. Dartill har
efterfragan pa tryckpapper 6kat, varmed mer mekanisk massa behdgvs.

Stora svdngningar i exporten - historiskt h6ga massapriser bestar

Stora svangningar har skett i exporten av marknadsmassa. Till USA har leveranserna
okat med hela 52 procent, medan de minskade till Kina med sa mycket som 32
procent. Aven de globala leveranserna till Kina har gtt tillbaka. Kina 4r nu inte
Sveriges storsta enskilda exportmarknad, utan den nast storsta. Tyskland ar istallet
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storst, trots att dven exporten dit har minskat. Leveranserna till EU som helhet har
dock stigit, framforallt drivet av en 6kad export till Italien. Priset pa kemisk massa
har legat pa historiskt hoga nivaer sedan juni, genomsnittspriset for blekt barrsulfat
ar 1345 USD per ton och for blekt 16vsulfat ar priset 1010 USD per ton.
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Internationell och svensk
makroutveckling

Pandemin och politiken driver den ekonomiska
utvecklingen

Utvecklingen under 2021 har préglats av trogheter i
vaccineringen i bland annat USA, spridningen av
deltaviruset och aktivistisk instillning till nya utbrott i
Kina. Utbudsproblem har dessutom fortsatt att
bromsa den ekonomiska utvecklingen, som problem
med leveranser av insatsvaror, brist pa containrar,
rekordhdga frakt- och ravarupriser, elbrist i Kina och
snabbt stigande energipriser. Aven i konsumentledet
har priserna stigit men inte i lika stor utstrackning
som i producentledet. Geopolitiken har dessutom
kommit mer i fokus, liksom klimatpolitiken. Den
ekonomiska aterhdmtningen var trots detta ovantat
stark under andra kvartalet 2021 i exempelvis
Sverige, euroomradet och Kina. Aven i USA var
tillvaxten god.

1.1 Globala fraktkostnader, container
Index
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Kalla: Container Trades Statistics Ltd och Macrobond

Signaler om mer dampad aterhéamining

Pa senare tid finns dock signaler om en mer dampad
tillvaxt i Sverige och euroomradet samt dven i Kina.
Men aterhdmtningen i global ekonomi vintas dock
fortga. Framforallt tjdnstesektorn gynnas av att allt
fler blir vaccinerade, restriktioner lattar ytterligare
och av att den ekonomiska politiken fortsatter att
stodja utvecklingen. De delar av ekonomin som
drabbades av utbudsproblem véntas dock fortsatta att
utvecklas relativt mattligt till f6ljd av olika flaskhalsar
och stigande elpriser. Férutom riskerna kring
pandemin och geopolitiken finns ocksa risk for
fortsatt hoga och stigande elpriser.

Stigande energipriser dampar tillvaxten

Under den senaste tiden har alltsa energipriserna
stigit kraftigt i bade Europa och pa manga andra hall i
varlden. Anledningen till hoga energipriser ar flera.
Dels har efterfragan pa el 6kat i takt med att
samhdllen har 6ppnats upp i allt storre utstrackning.

Dels finns det ett antal begransningar i produktionen
som bidrar till de hogre priserna.

1.2 Prisutveckling pa olja, naturgas och kol
Index, 2019=100, USD
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Kalla: World Bank, International Monetary Fund (IMF) och Macrobond

Bland annat har vindkraftsproduktionen i Europa
varit 1ag pa grund av svaga vindar. Detta har medfort
att efterfragan pa el har behovt tickas av annan
elproduktion, som pa manga hall i Europa alltjamt ar
baserad pa fossila branslen, som gas och kol. En 6kad
efterfragan och forvantningar om att utbudet snarast
kan komma att minska har lett till att de europeiska
priserna pa naturgas har stigit med flera hundra
procent. Det finns en oro for att Ryssland begransar
gastillforseln till Europa for att sitta press pa EU att
godkidnna Nord Stream 2, en gasledning till Tyskland
genom Ostersjon. Har ar det tydligt hur geopolitik ger
avtryck pa den ekonomiska utvecklingen.

[ USA ar gaslagren nedpressade och exporten till
Europa av flytande naturgas, sa kallad LNG, har i
princip upphort. Fartygen gar istéllet till Brasilien dar
den virsta torkan pa 6ver 90 ar har gjort att
kraftverkens vattenmagasin sinar.

De stigande naturgaspriserna har inneburit att
kolbaserad elproduktion ater blivit lonsammare och
som en foljd har dven kolpriserna 6kat. Detta har, i
kombination med férvantningar om en ambitiosare
klimatpolitik inom EU, 6kat priset pa utslappsratter
vilket i sin tur trissar upp priset ytterligare pa olja och
gas. Den dyra elen tvingar nu europeiska
industribolag att begrédnsa sin verksamhet.

Liknande tendenser syns dven utanfér Europa. I Kina,
dar kolkraften alltjamt star for 6ver halften av
energiforsorjningen, har hoga kolpriser i kombination
med pristak pa el resulterat i att kolkraftverkens
elproduktion har blivit mindre l6nsamma. De kraftiga
prisokningarna pa kol drivs bland annat av stoppad
import fran Australien efter en langdragen politisk
konflikt mellan landerna. Det rader darfor brist pa el i
Kina och vissa industrier har i och med detta behovt
dra ner pa produktionen eller stoppa den helt.

Aven oljepriset har stigit under hésten. Under
inledningen av oktober har Brent-oljan handlats till
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over 80 dollar per fat vilket senast intrdffade hosten
2018.

Under de ndrmaste kvartalen ar det sannolikt att de
hoga priserna pa energi bestar. De underliggande
orsakerna till prisuppgangen kommer inte att 16sa sig
i en handvindning. Med mer vaderberoende
produktion kommer vi samtidigt att fa se storre
svangningar i priset framover. Blasigt och milt vader
kan snabbt ge ett tryck nedat pa priserna bade pa el
och gas. En extremt kall vinter och svaga vindar ger
motsatt effekt.

En 6kad elektrifiering av samhillet tillsammans med
en omstallning av energisystemet kommer vidare att
krava stora investeringar. Kostnaderna for detta ar
nagot som energikunderna i slutinden pa ett eller
annat satt kommer att behova betala, vilket diarmed
vantas hoja priserna framover.

BNP langt dver forkrisnivaer

Den kinesiska ekonomin har fortsatt att aterhdmta sig.
Till skillnad mot motsvarande period under 2020 da
aterhdmtningen framst drevs av stora statliga
investeringar, utgjorde istallet konsumtionen det
storsta bidraget till BNP-tillvixten under det forsta,
andra och tredje kvartalet 2021.

1.3 Bidrag till BNP-tillvéixten i Kina
Arlig procentuell férandring och procentenheter
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Kalla: China National Bureau of Statistics (NBS) och Macrobond

Flera forklaringar till att tillvéxten bromsar in
Trots att BNP-tillvaxten alltjamt har varit stark under
aret finns det tydliga tecken pa att en inbromsning
sker i den kinesiska ekonomin. Industriproduktionen
har dampats gradvis sedan i mars, och i augusti hade
produktionen totalt sett sjunkit med omkring fem
procent sedan inledningen av aret.

Avmattningen i den kinesiska tillverkningsindustrin
kan delvis harledas till de kraftiga 6versvimningar
som under sommaren drabbade industrier och
infrastruktur pa flera hall i landet, men aven till de
kinesiska myndigheternas nolltolerans mot covid-19
som lett till nya nedstidngningar. Strategin har visat sig
vara effektiv for att snabbt och kraftfullt begransa

uppkomna smittoutbrott men slar samtidigt hart mot
saval den inhemska efterfragan som
industriféretagens mojligheter att utoka
produktionen.

Pa senare tid har dven energibrist lett till att
industrier har blivit instruerade att dra ned pa
produktionen och energiférbrukningen.

Trots den senaste tidens avmattning i Kinas
tillverkningsindustri har exporten totalt sett varit
stark under aret och den arliga tillvaxttakten ar
fortsatt hogre dn fore pandemin. Detta ar delvis
kopplat till den expansiva politiken i USA och Europa
som har héllit uppe den globala efterfragan pa Kinas
produkter. Det dr mojligt att det blir en viss
inbromsning framover. Det kinesiska
inkopschefsindexet for tillverkningsindustrin har fallit
under de senaste manaderna och samtliga delindex
befann sig i september under femtio-strecket, vilket
indikerar fallande produktion. Avmattningen i nya
exportorder kan vara en indikation pa att den totala
efterfragan fran utlandet har blivit svagare. Tillvaxten
i konsumtionen i USA har ocksd bromsat in, vilket
minskar efterfragan pa kinesiska produkter.

Aven stimningsliget i tjanstesektorn i Kina har
dampats. Detaljhandelsforsiljningens volymtillvaxt
avtog dessutom tydligt i augusti och uppgick till
knappt en procent i arstakt, att jamféra med den
genomsnittliga tillvaxttakten mellan 2015-2019 som
lag pa cirka 8,5 procent. Konsumentfortroendet ligger
ocksa under de nivaer som radde fore pandemin.

BNP-tappet inhédmtat

De sammantagna effekterna av pandemin pa
amerikansk ekonomi under 2020 blev nagot mindre
negativa an befarat och BNP f6ll totalt sett med 3,5
procent mellan 2019 och 2020.

Under forsta halvaret av 2021 har USA:s ekonomi
vuxit med drygt sex procent i arstakt och darmed
befinner sig nu BNP pa en niva som dr nagot hogre
jamfort med det fjarde kvartalet 2019. En expansiv
penning- och finanspolitik har fortsatt att stodja den
ekonomiska aterhdmtningen och den privata
konsumtionen har under arets forsta halva
stimulerats av bland annat direktutbetalningar
riktade mot hushallen.

Avmattning inom detaljhandeln

Hushallen har dock i allt storre utstrackning gatt 6ver
till konsumtion av tjanster fran konsumtion av varor
(se diagram 1.4). Detaljhandelns forséljningsvolym
har fallit tillbaka ndgot sedan i mars efter att ha 6kat
kraftigt under inledningen av aret till f6ljd av de
direktstod som utbetalades till hushallen (se diagram
1.5). Bland foretagen som saljer byggmaterial och
tillbeh6r minskade forsaljningen mellan mars och juni
med omkring 15 procent, métt i fasta priser. [ augusti
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stannade fallet av och detaljhandelns
forsaljningsvolym 6kade svagt trots att
smittspridningen steg kraftigt pa manga hall i landet.

Under september fortsatte deltavariantens spridning
och smittotalen steg i USA, for att darefter backa igen.
Nivderna ar dock fortsatt relativt héga. Utvecklingen
riskerar att hAmma den privata konsumtionen och
darmed tillvaxten under kvartal tre och fyra.

1.4 Hushdllens konsumtion
Biljoner dollar, sdsongsrensat, 2012 ars priser
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Kalla: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA) och Macrobond

1.5 Detaljhandel
Index 2020:12=100, sdsongsrensat, fasta priser
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Kalla: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA) och Macrobond

Brist pa byggmaterial

Bostadsinvesteringarna 6kade kraftigt under fjolarets
sista kvartal och uppgangen holl i sig d&ven under
inledningen av 2021. Okningen gick hand i hand med
stigande bygglov och en uppgang i antalet byggstarter
for privatigda bostidder, bade smahus och
flerbostadshus. Laga rantor och forvantningar om
fortsatt expansiv penningpolitik har stimulerat
bostadsmarknaden, liksom den expansiva
finanspolitiken som stimulerat efterfragan. Samtidigt
har demografin och ett underskott i byggandet under
senare ar skapat en underliggande efterfragan som
sannolikt har forstarkts av att boendemonstren har
forandrats under pandemin. Den starka utvecklingen
for byggandet av framforallt enfamiljshus under slutet
av 2020 och inledningen av 2021 har bidragit positivt
till en 6kad svensk export av travaror till USA.

Under det andra kvartalet minskade
bostadsinvesteringarna for forsta gdngen pa ett ar
samtidigt som byggandet av enfamiljshus tycks vika
av nedat (se diagram 1.6 och 1.7). Minskningen i
antalet byggstarter av enfamiljshus beror delvis pa
arbetskraftsbrist samt brist pa viktiga komponenter
sa som exempelvis fonster, kilankare och elskap vilket
har drivit upp byggkostnaderna.

Sedan i mars har dessutom antalet utfirdade bygglov
for enfamiljshus minskat. Att byggbolagen har
problem att ta sig an nya projekt syns bland annat i
antalet bostader som har beviljats bygglov men dar
byggandet dnnu inte har paboérjats. Denna siffra
uppgick i augusti till 6ver 250 000 bostader vilket ar
en historiskt hég niva. Den lagre byggtakten av
enfamiljshus motverkas dock av en hogre efterfragan
pa hyresbostader vilket har inneburit fler byggstarter
av flerbostadshus under aret. Detta segment tycks
alltsa inte paverkas av utbudsrestriktionerna i lika
hog utstrackning.

1.6 Bostadsinvesteringar
Index 2019=100, sdsongsrensat, fasta priser

130
120 N~
110 e
100 =\
20
80 -
70

60
2010 2012 2014 2016 2018 2020

Kélla: U.S. Bureau of Economic Analysis (BEA) och Macrobond

1.7 Byggstarter
Miljoner bostéder, sdsongsrensat, arstakt
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Ekonomiska politiken alltjamt expansiv

Den fortsatta aterhdmtningen i USA kommer delvis
handla om spridningen av deltavarianten av covid-19
och expansiviteten i den ekonomiska politiken.
Finanspolitiken vantas fortsitta att stodja den
ekonomiska tillvixten men med mindre fokus pa
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stabiliseringspolitiska atgarder och istillet ett 6kat
fokus pa reformer och investeringar. Detta i
kombination med ett hogt hushéllssparande talar for
en fortsatt aterhdmtning inom tjanstesektorn och
dirmed ett forbattrat arbetsmarknadsléage.

Aterhamtningen p& arbetsmarknaden riskerar dock
att hAmmas av att arbetskraftsdeltagandet alltjamt ar
lagre dn innan pandemin vilket redan nu har inneburit
att vissa sektorer upplever matchningsproblem.
Dessutom paverkas industrin av langa leveranstider,
hogre fraktkostnader och brist pa insatsvaror. Dessa
faktorer kan vintas dimpa aterhdmtningen nagot och
ge ett okat inflationstryck.

En risk i ssmmanhanget ar att inflationen biter sig fast
pa en hog niva under en langre tid 4n véintat. Da
kommer FED behova strama at penningpolitiken mer
dn vad de signalerar i dagslaget.

Det finns alltsa faktorer som talar for en fortsatt tydlig
aterhdmtning i ekonomin och vissa faktorer som har
en ddmpande inverkan pa tillvixten. Den
sammanvigda beddmningen ar att BNP-tillvixten i
USA uppga till sex procent under 2021 och fyra
procent 2022.

Starkt andra kvartal

Under andra kvartalet i ar skedde sedan en tydlig
aterhdmtning i euroomradet. Uppgangen under andra
kvartalet var bred. Uppgangen drevs till stor del av
konsumtionen men dven investeringarna,
nettoexporten och offentlig konsumtion gav positiva
bidrag. Utvecklingen var sarskilt stark i Italien och
Spanien, men dven i Tyskland och Frankrike skedde
en tydlig aterhdmtning. Tillvaxten var betydligt
starkare 4n vad manga forutsag. Trots den starka
utvecklingen var BNP-nivan i euroomradet
fortfarande 2,5 procent lagre an i slutet av 2019,
innan krisen.

Aterigen var det pandemin och politiken runt den som
drev utvecklingen. Smittspridningen minskade tydligt
pa flera hall i Europa i takt med att
vaccinationsgraden 6kade och restriktionerna kunde
darfor lattas. Mot slutet av juli manad hade saval
Tyskland som Frankrike, Spanien och Italien passerat
USA i antalet administrerade vaccindoser per capita.

Utbudsproblem inom industrin
Industriproduktionen i euroomradet var i juli i ar
tillbaka pa ungefiar samma niva som i borjan av 2020.
Tysk industriproduktion var daremot fortsatt cirka
fem procent lagre an nivan fore krisen och i augusti
foll produktionen ytterligare (se diagram 1.8).

1.8 Industriproduktion i Tyskland
Index 2020:1=100, sdsongsrensat och kalenderkorrigerat

100-
o -\/_ﬁ'—M

60-

40-

20- ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

jon apr jul okt jan apr jul okt
2020 2021
—Total industriproduktion =—=Fordonsindustrin
-M & E Stal och metall
Byggindustrin

Kaélla: German Federal Statistical Office (Statistisches Bundesamt) och Macrobond

Framforallt ar det tysk fordonsindustri som har
utvecklats svagt, men dven andra delar av industrin
backade i augusti. Produktionen i fordonsindustrin
var i augusti ndstan 40 procent lagre dn i borjan av
2020 (se diagram 1.8). Utvecklingen i den tyska
fordonsindustrin beror till stor del pa bristen av
halvledarkomponenter.

Den tyska byggindustrin utvecklades svagare under
arets tva inledande manader till f6ljd av bland annat
stora regnmangder. [ mars véaxlade dock produktionen
inom byggindustrin upp igen men dérefter har
produktionen gradvis dampats svagt. Totalt sett har
byggsektorn paverkats i mindre grad dn 6vriga
branscher inom den tyska ekonomin sedan
coronapandemins utbrott. Det kan sannolikt kopplas
till 1anga ledtider och mojligtvis ett 6kat fokus pa
hemmamiljon.

En begransande faktor for bade byggindustrin och
tillverkningsindustrin inom euroomradet som helhet
ar att arbetskraftsbristen snabbt har blivit allt mer
pataglig under aret. Inom bada dessa sektorer ar
andelen foretag som upplever att bristen pa
arbetskraft himmar produktionen pa rekordhoga
nivaer och situationen riskerar darmed att forvarra de
utbudsproblem som redan finns inom industrin.

Inbromsning i Gterh@mtningen

For industrin i euroomradet har manga
framatblickande indikatorer under senare tid gatt
tillbaka. Den senaste tidens utveckling indikerar att
tillvaxten i euroomradets exportefterfragan har
mattats av ndgot och att industriproduktionen 6kar i
en nagot langsammare takt. Pa utbudssidan fortsatter
samtidigt leveranstiderna och priserna pa insatsvaror
att stiga utan tecken pa lattnader.

For tjanstesektorn i euroomradet har
inkopschefsindexet sedan arsskiftet stigit och de
senaste manadernas nivaer tyder pa att
framtidsutsikterna hos tjdnsteforetagen ar
optimistiska, &ven om en viss nedgang har skett under
augusti och september.
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Lattade restriktioner, ett trots allt fortsatt positivt
stamningslage, ett hogt hushallssparande och
expansiv finans- och penningpolitik gor att
aterhdmtningen forvantas fortsétta framoéver. Hur
stark dterhdmtningen blir beror bland annat pa hur
snabbt tjanstesektorerna och turistbranschen atergar
till ett mer normalt lage. Har spelar utvecklingen av
pandemin roll, vilket bland annat kan vantas paverka i
vilken utstrackning hushallen viljer att dra ned pa sitt
sparande. Viktigt ar dven hur bestaende
utbudsproblemen inom industrin blir. Den ovantat
starka utvecklingen under det andra kvartalet
motiverar en revidering av BNP-prognosen. Tillviaxten
vantas bromsa in nagot framover vilket ar i linje med
den dampning som skett i olika indikatorer. Den
sammantagna bedémningen ar att BNP vixer med
ndstan fem procent i ar och cirka fyra procent under
2022.

Investeringarna drev tillvaxten i kvartal tva
Svensk ekonomi klarade sig relativt val under
pandemin. Under det forsta halvaret i ar har
ekonomin fortsatt att utvecklas val. BNP ar nu pa
ungefiar samma niva som under det fjarde kvartalet
2019, innan pandemin.

Tillvaxten i kvartal tva drevs fraimst av en 6kning i de
fasta bruttoinvesteringarna dar bade bostader och
anldggningar samt maskiner och inventarier bidrog
till 6kningen. Uppgangen i naringslivets investeringar
var bred, men det var framfor allt i tjanstesektorn som
investeringarna ékade mest. Aven privat och offentlig
konsumtion bidrog till den positiva BNP-tillvaxten.

Daremot minskade exporten av saval varor som
tjanster under det andra kvartalet 2021.
Exportminskningen sammanfaller med varens
dampning i den globala varldshandeln, som
dessforinnan hade utvecklats mycket starkt.

Stigande bostadsinvesteringar
Bostadsinvesteringarna, som pa egen hand utgor
ungefar en femtedel av de totala investeringarna,
o6kade sammantaget med drygt tre procent under
2020 jamfort med 2019. Hittills i ar har
investeringarna fortsatt att stiga och nybyggnationen
var under det andra kvartalet cirka atta procent hogre
jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar.
Investeringarna i ombyggnation uppgick till drygt sex
procent hogre jamfort med for ett ar sedan medan
investeringar i fritidshus var nagot lagre jamfoért med
motsvarande period 2020.

1.9 Bostadsinvesteringar
Fasta priser, sdsongsrensat, miljarder kronor
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Konjunkturinstitutets indikator for byggindustrin
okade ytterligare i september och uppgangen drevs
framforallt av husbyggarnas mer expansiva
anstillningsplaner och viaxande orderstock. Aven
anbudspriserna har stigit och byggandet férvéntas
6ka under kommande manader.

Aven statistiken 6éver antal byggstarter och utfirdade
bygglov indikerar att bostadsinvesteringarna kan
komma att 6ka under aret. Denna statistik ar
visserligen svartolkad till f6ljd av sdsongseffekter och
efterslapningar i rapporteringen men kan dnda ge en
fingervisning om hur bostadsinvesteringarna vantas
utvecklas framover. [ diagram 1.10 visas utjamnade
tidsserier 6ver SCB:s uppraknade data 6ver antalet
byggstarter. Enligt denna statistik har byggandet av
bade flerbostadshus och smahus 6kat under aret och
totalt har omkring 35 000 bostiader paborjats under
kvartal ett och tva.

1.10 Byggstarter
Antal bostadder, utjdamnad och uppraknad kvartalsdata
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Kalla: Statistics Sweden (SCB) och Macrobond

Statistiken 6ver antalet utfardade bygglov talar dven
for att byggandet kan fortsatta att utvecklas positivt
under aret. Trots att eftersldpningar i rapporteringen
gor att de senaste fyra kvartalen ar underskattade,
varav storst underskattning sker i det senaste
kvartalet, syns redan nu en tydlig 6kning i antalet
utfardade bygglov for smahus under 2021.
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1.11 Utfardade bygglov
Antal bostdder, utjdamnad kvartalsdata
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Okningen av antalet utfirdade bygglov for smahus
skulle kunna bero pa forandrade boendepreferenser.
Att dven omsattningen av bostdder har varit hog
under pandemin kan vara ett tecken pa att
preferenserna har férandrats for manga hushall.
Omsattningen av bostdder tenderar att samvariera
med konjunkturen, sa nar konjunkturen starks
okar omsattningen och nar konjunkturen forsvagas
sjunker omsattningen. Under coronapandemin har
omsattningen varit hog trots att konjunkturen
inledningsvis forsvagades, vilket skulle kunna
forklaras av forandrade behov till foljd av mer
hemarbete och andra livsstilsforandringar.

En annan faktor som talar for ett 6kat byggande och
stigande bostadsinvesteringar dr de hoga
bostadspriserna. Coronapandemin hade inledningsvis
en negativ inverkan pa bostadspriserna men
aterhdmtningen skedde snabbt. Sedan april 2020 har
bostadspriserna stigit tydligt, &ven om en viss
inbromsning har skett sedan i maj 2021. En hogre
grad av hemarbete och att en storre andel av
inkomsterna darmed laggs pa boendet ar en majlig
forklaring till bostadsprisernas starka utveckling.
Forvantningar om fortsatt 1aga rantenivaer och
aterhdmtning i ekonomin ar ocksa faktorer som har
bidragit till den senaste tidens prisuppgangar.

Pa langre sikt talar stigande rantor for att
prisutvecklingen och darmed bostadsinvesteringarna
kan komma att bli svagare. En annan faktor som kan
verka aterhallande pa bostadsinvesteringarna ar
okande byggkostnader i sparen av stigande
ravarupriser och utbudsbegransningar. Bedomning ar
att hushallen under den ndrmaste tiden kommer
fortsatta att investera i de egna hemmen och endast
till viss del véxla 6ver till mer konsumtion av resor
och andra typer av upplevelser. Att covid-19 kommer
att fortsatta att cirkulera i varlden och att
vaccineringen i mindre utvecklade lander drar ut pa
tiden talar for det.

1.12 Detaljhandeln
Forsaljningsvolym, index, 2020:1=100, sdsongsrensat.

125-
115-
105-
95-
8
jan maqj sep jan maqgj sep jan maqj sep

2019 2020 2021

Byggmaterial och tilloeh&r
Totalt exkl. drivmedel
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Detaljhandeln mer dampad under sommaren
Forsaljningsvolymen inom detaljhandeln utvecklades
positivt som helhet under 2020 (se diagram 1.12). En
del som gick starkt under 2020 var forsaljningen av
byggmaterial och tillbehor. Under fjolaret 6kade
forsaljningsvolymen for dessa foretag med néstan 15
procent, en utveckling som har varit gynnsamt dven
for skogsindustrin. Under de inledande manaderna av
2021 okade forsaljningen av byggmaterial ytterligare
men under sommaren skedde sedan en tydlig
nedgang. I augusti var forsaljningsvolymen pa ungefar
samma niva som i indelningen av aret.

Minskad industriproduktion i augusti
Produktionen inom tillverkningsindustrin som helhet
aterhdmtade sig kraftfullt under andra halvan av 2020
och nadde redan under hosten den niva som radde
innan coronapandemins utbrott. Utvecklingen under
2020 spretar dock mellan olika branscher.

Till skillnad mot euroomradet i allménhet och
Tyskland i synnerhet, fortsatte svensk
industriproduktion att utvecklas positivt dven forsta
halvan av 2021. [ juni var produktionen drygt 15
procent hogre jamfort med motsvarande period 2020,
vilket delvis var en baseffekt till f6ljd av det stora
fallet under forra dret. Under sensommaren
utvecklades dock produktionen svagare och i augusti
sjonk produktionsvardesindex for
tillverkningsindustrin med 4,5 procent i
sasongsrensade och kalenderkorrigerade tal jamfort
med i juli. Troligtvis har produktionen paverkats
negativt av de logistikproblem som medfort att manga
foretag upplever brist pa insatsvaror.
Fordonsindustrin har exempelvis backat med cirka tio
procent sedan inledningen av detta ar. Har spelar
brist pa insatsvaror som halvledare stor roll. Global
brist pa halvledare har till exempel tvingat stora
inhemska fordonstillverkare som Volvo och Scania att
tillfalligt pausa produktionen.

Sma lager och ldnga leveranstider
Konjunkturinstitutets samlade barometerindikator
har under det senaste halvaret visat att
stamningslaget inom den svenska ekonomin ar
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mycket starkare 4n normalt. Samtidigt har det blivit
allt tydligare att de hoga nivaerna till stor del
forklaras av begransningar pa utbudssidan snarare dn
enbart stark efterfragan.

Tillverkningsindustrins konfidensindikator backade
med ndstan tva enheter i september, men steg sedan
igen i oktober (se diagram 1.13). Nivan i oktober ar
den hogsta som hittills uppmatts. Den héga nivan pa
konfidensindikatorn férklaras framst av att
fardigvarulagren ar nedpressade samt att féretagen
beddmer att orderstocken ar stor. Materialbrist och
leveransproblem paverkar sannolikt foretagens syn
pa bade lagren och orderstocken. Foretagen anger att
orderingangen pa bade hemmamarknaden och
exportmarknaden ar betydligt hogre dn normalt samt
att forséljningspriserna vantas 6ka. Dessutom ar
anstéllningsplanerna mer expansiva dn nagonsin.

1.13 Indikatorer pa stédmningsléaget
Index, sdsongsrensat
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Kalla: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Anm; Konfidensindikatorn for industrin ar en sammanvagning
av orderstock (nuldgesomdome) - fardigvarulager
(nuldgesomdome) + produktionsvolym (férvantningar).

Fortsatt aterhdmtning

Framéver vantas aterhdmtningen i svensk ekonomi
fortsatta. Olika indikatorer tyder dock pa att tillvaxten
kan bli lagre under det tredje kvartalet. Borttagna
restriktioner och ett uppdamt konsumtionsbehov
vantas innebara att hushallens konsumtion av tjanster
okar kraftigt. I takt med att utbudsproblemen inom
industrin lattas nagot och att samhéllen 6ppnas upp
ytterligare vantas dven Sveriges export ta fart. BNP-
tillvaxten vantas uppga till cirka fyra procent 2021
och 2022.

Viss ljusning pa arbetsmarknaden

Situationen pa arbetsmarknaden i stort har
forbattrats under 2021. Sysselsattningen har fortsatt
att stiga och varslen befinner sig pa 14ga nivéer. Aven
hos sagverken har sysselsattningen 6verlag fortsatt
att 6ka under 2021. Sagverken hade under det andra
kvartalet i ar 6kat antalet sysselsatta med sex procent
jamfort med motsvarande kvartal foregaende ar. Den
globala ekonomiska aterhdmtningen med en stark
efterfragan pa skogsprodukter har troligtvis bidragit

till att arbetskraftsbehovet har 6kat. Inom massa- och
pappersindustrin har sysselséttningen varit relativt
stabil under senare ar, efter att gradvis ha fallit sedan
mitten av 1990-talet.

1.14 Sysselsattning inom skogsindustrin
Antal personer i tusental, sdsongsrensat
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Kalla: <Property Source not found.> och Macrobond

Anstéllningsplanerna inom naringslivet har sedan
arsskiftet dessutom blivit mer expansiva. Inom
sagverken ar anstdllningsplanerna historiskt hoga.
Senast de var pa denna héga niva var 2010 efter stora
ras under finanskrisen. Inom massaindustrin har
anstéllningsplanerna varit i stort sett oférandrade
sedan borjan av aret. Ungefar lika manga foretag
uppger att de raknade med att 6ka antalet anstallda
jamfort med att minska antalet anstillda. Inom
pappersindustrin var det i oktober fortsatt fler foretag
som angav att de tinkte minska antalet anstillda dn
det motsatta.

1.15 Forvdantat antal anstallda
Nettotal, sdsongsrensat, 3-manaders utjdmning
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[ vissa branscher, daribland skogsindustrin, syns
tecken pa okad arbetskraftsbrist. Inom samtliga av
skogsindustrins branscher var dock brist pa maskin-
och anldggningskapacitet det framsta hindret for att
kunna utéka produktionen ytterligare.

Situationen pa arbetsmarknaden ljusnar
Situationen pa arbetsmarknaden har alltsa forbattrats
under 2021, men laget ar fortsatt svagt.
Aterhamtningen p& arbetsmarknaden 4r vidare ojamn
och langtidsarbetslosheten har stigit. Nastan halften
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av alla arbetsldsa ar nu langtidsarbetsldsa, vilket ar
den hogsta andelen nagonsin. Att antalet och andelen
langtidsarbetslosa 6kar samt att bristen pa
arbetskraft okar trots hog arbetsloshet tyder pa
matchningsproblem pa arbetsmarknaden.

Det ar viktigt att politiken vidtar atgarder for att
minska langtidsarbetslésheten och forbattrar
matchningen pa arbetsmarknaden, bade ur ett
manskligt och samhallsekonomiskt perspektiv.

Framover vantas lattade restriktioner, en fortsatt
aterhdmtning i kombination med féretagens allt mer
positiva anstéllningsplaner, gora att situationen pa
arbetsmarknaden stédrks under resterande delen av
aret. [ ar bedoms arbetslosheten i genomsnitt uppga
till 8,8 procent. Under 2022 vantas arbetslosheten
falla ytterligare till cirka 7,6 procent i genomsnitt.

Loneokningstakten stiger

Utbrottet av coronapandemin medforde att
avtalsrorelsen prolongerades och l16nedkningstakten
avtog darfor under foregdende ar. Nya avtal slots
sedan under hosten. Lonedkningstakten 6kade
darefter nagot fran november da den forsta
lénerevisionen skedde. I juli 2021 var den arliga
lonedkningstakten 2,9 procent i hela ekonomin medan
l6nedkningstakten inom industrin och naringslivet
uppgick till cirka 3,4 procent. Féretagens allt mer
expansiva anstallningsplaner samt bristen pa
arbetskraft inom vissa delar av industrin indikerar att
l6neglidningen kan komma att 6ka framover.

Stigande inflation

Inflationstakten uppgick till 2,8 procent i september
2021 vilket ar en tydlig uppgang fran i juli da
inflationstakten var 1,7 procent (se diagram 1.16).
Den hogre inflationen forklaras dven i Sverige av att
en del priser sjonk kraftigt vid samma tidpunkt
foregaende ar, det vill sdga av sa kallade baseffekter.
Arsforandringen i KPIF paverkades framst av hogre
priser pa drivmedel och el jamfort med for ett ar
sedan. Men energipriserna har dessutom stigit 6ver
nivaerna under forra aret, vilket gett en extra
inflationsimpuls.

Inflationen exklusive energipriser uppgick i
september till 1,5 procent, alltsa mer dn en
procentenhet lagre an KPIF. Skillnaden illustrerar
betydelsen av stigande energipriser. Den mer
underliggande inflationen ar darmed fortsatt relativt
lag.

Hogre kostnadsiryck

Framoéver vantas en fortsatt stark efterfragan och
trogheter pa utbudssidan medfora att de hogre
priserna pa en del ravaror som olika metaller ar kvar
parelativt hoga nivaer. Detta beddms fa ett visst
tillfalligt genomslag i konsumentledet.

Stigande kostnader till f6ljd av bland annat 6kade
energi- och fraktpriser samt 6kad l6neglidning vantas
samtidigt pressa upp inflationen. Foretagen vantas

dven Oka sina marginaler nar konjunkturen starks,
delvis for att kompensera for den svaga utvecklingen
under 2020.

Att inflationen nu blir hogre ar i stor utstrackning en
foljd av negativa utbudschocker. Det handlar om
effekter av geo- och klimatpolitiska beslut, mer
strukturella trogheter pa utbudssidan liksom av olika
tillfalliga vaderfenomen. Dessa utbudschocker far
sannolikt inga bestdende effekter pa inflationen, utan
leder antingen endast till ett skifte i prisnivan eller sa
faller priserna tillbaka. I bada fallen sjunker
inflationen tillbaka nar de direkta och indirekta
effekterna av prishdjningen klingar av. Pris6kningar
som leder till kostnads- och inflationsspiraler ar mer
sannolika att ge bestdende effekter pa inflationen.
Sddana ar forknippade med stigande
inflationsférvintningar. An s linge 4r dessa fortsatt
mattliga. Penningmarknadsaktorernas férvantningar
om den framtida inflationen har férvisso stigit under
det senaste aret, men dven i september var de alltjamt
lagre dn inflationsmalet pa tva procent. Globalisering
och 6kad e-handel vintas samtidigt fortsatta att halla
tillbaka inflationstrycket.

Kostnads- och pristrycket bedéms inte bli sa
omfattande och langvarigt att det leder till nagon
snabb och kraftig omlaggning av penningpolitiken.

De hogre utfallen hittills i ar, en fortsatt aterhdmtning
i ekonomin och ett 6kat kostnadstryck gor att
prognosen for inflationen vantas bli drygt tva procent
iar och under 2022.

1.16 Inflation
Arstakt, procent
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Euroomrddet, HIKP —USA —Sverige, KPIF

Kalla: Statistics Sweden (SCB), U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), Eurostat och Mac
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Travarumarknaden

e Skogsindustrierna férvantar sig att
trévaruproduktionen kommer att slé
nytt produktionsrekord fér 2021 pd&
18,9 miljoner kubikmeter.

»  Givet den under dret oerhért starka
efterfrGgan ér dock
produktionsékningen blygsam och
forvantas bli endast tvé procent
hogre an tidigare ér.

¢ Leveranserna fill den svenska
marknaden har under é&ret varit
ndgot hdgre dn normalt och var
fram till augusti néra fem procent
hoégre én 2019.

* Deft kan noteras eftt trendskifte p&
trévarumarknaden ddr tidigare
brister har kunnat atgdrdas.

e Efter en kraftig sattning har priserna
pd& den amerikanska marknaden
aterigen borjat att stiga tydligt under
hdésten och &r nu néra 50 procent
upp sen sommaren.

e Den brittiska marknaden har boérjat
visa tecken pd att lugna ner sig.
Detta kan férvéntas paverka svenska
sAgverk.

e Cementas tillstGndsproévning i Slite
kan ha en negativ pdverkan, om dn
svarkvantifierad, &dven pd
trévaruforbrukningen.

Varldsmarknaden for travaror har gatt in i en ny fas
efter en period dar marknaden har kimpat for att
komma ikapp det underskott som initialt skapades
under inledningen av pandemin. Marknaderna har till
synes borjat hitta tillbaka till en mer balanserad
tillvaro. Under sommaren blev det tydligt pa den
amerikanska marknaden nér priserna atervande till
nivderna innan pandemin, och dar har priserna under
hosten borjat stiga igen. Samtidigt har a andra sidan
den brittiska marknaden istéllet borjat komma ikapp
tidigare underskott och fa en mer dimpad utveckling.

Amerikanska priser stiger igen

Under sommaren visade den amerikanska marknaden
aterigen prov pa dess snabbrorlighet. Efter att sedan
inledningen av pandemin och fram till i varas ha 6kat
med som mest 430 procent, sjonk priserna med 70
procent pa tva manader fram till augusti. Detta
medforde att priserna atergick till nivderna innan
pandemin. Den tidigare prisokningen berodde pa en
tydlig brist pa travaror samtidigt som efterfragan var
ovantat stark. Det som sedan utldste det kraftiga
prisfallet under sommaren var framforallt brist pa
andra byggnadsmaterial, vilket i sin tur holl tillbaka

byggandet och darmed gav travarulagren en mojlighet
att aterhamta sig nagot. Den underliggande
efterfragan bedéms dock fortfarande som relativt
stark.

Det vilbehovliga andrummet pa den amerikanska
marknaden har dock visat sig bli tillfalligt. Priserna
har under hosten aterigen borjat stiga, om dn i en mer
aterhallsam takt dn foregaende host. Priserna har nu
stigit med nara 50 procent sedan sommaren och ar
aterigen onormalt hoga. En situation som inte minst
paverkats av artificiellt hdga ravarupriser i vastra
Kanada, vilket ar en foljd av hur de statliga skogarna
beraknar sitt timmerpris utifran en sldpande
indexering baserat pa bland annat travarupriserna.

De hoga ravarupriserna i vastra Kanada har dessutom
lett till att europeiska exportorer haft ett konkurrens-
kraftigt erbjudande gentemot amerikanska kunder. En
effekt som kan forvantas starkas genom
aterinforandet av amerikanska strafftullar for
travaror fran Kanada. For ett ar sedan halverades
tullarna fran cirka 20 procent ned till 10 procent, men
planeras nu dterigen att hojas till den hogre nivan fran
manadsskiftet november-december. Fram till den
senaste handelsstatistiken som slappts finns inga
indikationer pa att exporten fran Europa till USA har
minskat.

Forvantningarna pa den amerikanska marknaden ar
att priserna kan halla sig hogre 4n normalt, men
nivaerna ligger 1angt fran vad som setts under det
senaste aret.

Laget ar dock svarbedomt da faktorer som brist pa
andra byggmaterial kan ha en signifikant paverkan pa
marknadsutvecklingen. Dessa paverkas i sin tur av de
stora logistikstérningar som upplevs runtom i
varlden, inte minst i amerikanska hamnar. Nar dessa
problem skall kunna l6sas upp ar svart att avgora.

2.1 Prisutveckling travaror (2”x4”), USA

1750 -
1500 -
1250 -
1000 -

750-

USD/ 1.000 Board Feet

500 -

250-

2021 W42
0-
2017 2018 2019 2020 2021
—UsD

Kalla: Macrobond och NRCan
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2.2 USA, import fran Tyskland och Sverige
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Kalla: Svandata och Skogsindustrierna

Den amerikanska marknadens prisuppgangar har till
stor del under aret ocksa diskuterats i samband med
den starka svenska exporten. Men dven om svensk
export till USA har okat kraftigt motsvarar den
fortfarande endast lite mer dn fem procent av svensk
export.

For svensk del ar det ddrmed inte den amerikanska
marknaden i sig som har varit mest drivande, utan det
ar snarare situationen i Storbritannien och
Centraleuropa som har medfoért en snabb 6kning av
svensk export och stigande exportpriser under det
senaste aret.

Den brittiska marknaden kommer ikapp

Den brittiska marknaden uppvisade i inledningen av
pandemin liknande tendenser som den amerikanska.
De fundamentala drivkrafterna till
marknadssituationen var liknande men i grunden i
stort sett atskilda dér den brittiska marknaden
praglades av stora importunderskott i samband med
samhallsrestriktioner under inledningen av
pandemin. Underskottet ledde i forlangningen till 1aga
lager och att priserna 6kade kraftigt och snabbt, om
dn kanske lite senare och nagot mer aterhallsamt an i
USA. Priserna har fram till september 6kat med 90
procent sedan innan pandemin.

For att hantera de underskott som byggdes upp i
Storbritannien tidigt under pandemin har den

brittiska importen gatt pa hogvarv sedan hosten 2020.

Manadstakten har varit vildigt hog och har lett till att
den ackumulerade importen gatt fran ett underskott
om en miljon till att istallet ha importerat en miljon
kubikmeter mer dn normalt. Den brittiska efterfragan
har dock hittills visat sig narmast omattlig. Nagot som
till del kan forklaras av att den brittiska
byggaktiviteten har varit historiskt valdigt hog under
aret, men som succesivt under sommaren har nirmat
sig mer normala nivaer. Byggindikatorn ar nu nidra
vad som skall tolkas som ett neutralt lige.

Det ar forst nu under hosten som det har kommit
tydliga indikationer pa att de brittiska lagernivaerna

har borjat balansera sig. Mer stabila priser kan darfor
vantas under hosten, och det finns risk for en viss
volatilitet innan marknaden hittar en ny balans.

I egenskap av britternas viktigaste leverantor har
svensk export dit ocksa 6kat kraftigt under perioden,
och varit en av de huvudsakliga drivkrafterna for
utvecklingen av svensk travaruexport. Det har ocksa
understrykts hur viktig Sverige dr som leverantor till
den brittiska marknaden. Flera brittiska aktdrer har
ocksa visat intresse for hur svensk lagersituation har
utvecklat sig da den i allra hogsta grad paverkar dem.

Storbritannien har ocksa haft tydlig brist pa
arbetskraft under senaste aret, initialt som en foljd av
Brexit och senare dven forstarkt av pandemin som fick
manga att flytta. Detta riskerar att sla mot bygg- och
transportsektorn.

2.3 Byggaktivitet, Storbritannien

70-
50 = nevutral
byggaktivitet
60-

20-

o 2021-09
201 8‘ 2019 ‘ 2020 ‘ 2021
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2.4 Byggmaterialpriser, Storbritannien

Index
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Kélla: ONS och Macrobond

2.5 Brittisk travaruimport, alla Iénder
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2.6 Svensk fravaruexport till Storbritannien
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Kalla: Svandata och Skogsindustrierna

Produktionsrekord vantas i Sverige

Trendskiftet som vi har sett pa de globala
travarumarknaderna har borjat att sla igenom dven pa
svenska sagverk.

Efter att ha kimpat med att kunna leverera till sina
kunder, med de lagsta lagernivaerna pa 20 ar, har
sagverken nu lyckats arbeta upp en liten buffert.
Svenska sagverk har haft rekordhég produktionstakt
under stora delar av aret, en anstrangning som
slutligen har gett frukt. Bufferten ger viss indikation
om en mer balanserad marknad framover.

Lagernivaerna har 6kat med atta procent mellan
augusti och september, vilket gor att de i september
ar cirka 11 procent hogre dn under 2020. De ar dock
fortfarande relativt 1aga, och i storleksordningen om
15 - 20 procent lagre jamfort med 2019.

Med nuvarande produktionstakt forvantar vi oss att
kunna se ett produktionsrekord pa 18,9 miljoner
kubikmeter for heldret 2021. Vilket kan jamfoéras med
produktionen 2020 om 18,4 miljoner kubikmeter, och
tidigare rekordproduktion om 18,6 miljoner
kubikmeter. Med tanke pa det starka marknadslaget
och den hoga efterfragan far produktionsrekordet
med en 0kning om cirka 0,4 miljoner kubikmeter, eller
cirka tva procent, anses vara relativt. [ en period dar
vi samtidigt sett prisékningar om mer dn 100 procent
och som overstigit tidigare historiska toppnoteringar.

Aven med ett produktionsrekord och férvantan om en
forbattrad lagersituation, finns det en risk att lagren
kommer vara jamforelsevis 1aga ur ett historiskt
perspektiv vid utgangen av aret.

2.7 Konjunkturbarometern, sagverk
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2.8 Travarulager vid svenska sagverk, index
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Kalla: Svandata och Skogsindustrierna

2.9 sagverksproduktion, svenska sagverk
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2.10 Leveranser 2021, svenska sagverk
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2.11 Travarupris, svenskt exportprisindex

330
280
g 230
0
S EXPI Sdgade barrtravaror (SEK)
Q e EXP| omréknat till handelsvaluta*
)
el
£

Kallor: SCB och Skogsindustrierna

Svensk export har varit stark under det senaste aret.
Viktiga marknader har framférallt varit
Storbritannien och kontinentaleuropa. Aven den
amerikanska marknaden har varit stark, med en
svensk exportokning pa 80 procent jamfort med innan
pandemin, men ligger fortfarande pa jamforelsevis
sma volymer. Viktigaste exportmarknaderna inom
Europa har varit Danmark, Nederldnderna och
Tyskland, som alla har okat kraftigt. Under 2021 har
annars exportvolymerna varit nagot lagre an
foregaende ar och minskat med sex procent, vilket bor
tolkas som en f6ljd av de laga lagren, samt att
exporten under 2020 var ovanligt stor.

Utover exporten har dven den inhemska marknaden
under 2021 varit stark och leveranserna till den
svenska marknaden har varit hogre 4n normalt,
motsvarande nio procent hégre dn 2020 och néstan
fem procent mer dn 2019.

Det stora fragetecknet for den inhemska marknaden i
nartid galler utfallet kring Cementas tillstdndsansékan
for anlaggningen i Slite som star fér majoriteten av
leveranserna av cement till den svenska marknaden. [
héndelse av att svensk tillgang pa cement drastiskt
minskar kommer det att ha en stor paverkan pa
svensk byggsektor och da dven travaruférbrukningen.
Mest tydligt blir risken att en cementbrist leder till
svarigheter att sdkerstalla grundlaggningen for
byggnation 4ven med trd som huvudmaterial. Det

finns ocksa en viss mojlighet att fragestéllningen om
tillgdngen pa betong och cement leder till ett 6kat
intresse fran byggsektorn att bygga i tra.
Sammantaget dvervager dock riskerna potentiella
fordelar, och det kan beddmas som viktigt 4ven for
svensk travarusektor att fragan om tillgangen till
cement i Sverige finner en 16sning.

Till foljd av den starka efterfragan dr exportpriserna
fortsatt hoga och motsvarar en 6kning om 111
procent jamfort med foregaende ar. Det kan dock
noteras att exportprisindex, efter en osedvanligt stark
uppgang, nu uppvisar en blygsam nedgang om drygt
tva procent.

Marknadssyntes

Marknadslaget for sagade travaror star i allra hogsta
grad i ett trendskifte. Efter en kraftig sattning ar den
amerikanska marknaden aterigen uppe pa historiskt
sett hdga nivaer och kan forvantas halla sig dar i ett
kortare perspektiv. Samtidigt finns det tydliga
indikatorer pa att den brittiska marknaden kan borja
fa en mer ddmpad utveckling.

Den brittiska marknaden kan da férvantas bli det
faktiska startskottet till en mer stabil utveckling av
travarumarknaden for svensk del. Aven om den
amerikanska marknaden nu aterigen verkar stirkas
sa skulle det i ett sidant lage kravas mycket pa kort
sikt for svensk del, for att kunna kompensera for en
eventuell sdttning i Storbritannien.

Som helhet ar fortfarande den underliggande
efterfragan god, och flera av de initiala utbudsproblem
som har skapat den exceptionella
marknadssituationen verkar nu steg for steg losa sig,
om inte annat sa i alla fall tillfalligt. Samtidigt som nya
problem uppstar, eller gamla kommer igen. Fortsatta
logistikproblem globalt sett star oldsta och paverkar
den amerikanska marknaden och kan fortfarande ge
ovantade effekter i nartid. Ytterligare en faktor verkar
ocksa vara att forvantningar om sjunkande priser gor
att kopare medvetet haller tillbaka. En situation som
snabbt kan visa sig ge bakslag. Dessa faktorer
forstarker osdkerheten om utvecklingen i nértid och
starker forvantningar om risken fér mer volatila
tendenser.

2.12 Svensk export till utvalda Iander
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2.13 Svensk travaruexport
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Kalla: Svandata och Skogsindustrierna

2.14 Svensk travaruexport,

12 mAnaders medelvérde
1,50-

1,40-

1,30-
51,20
2
21,10
5}
51,00
€

2021-08

'2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
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2.15 Leveranser av travaror 2021
Januari - Augusti

Forandring jamfort

Sagat och hyvlat (1000 m%) med férra &ret
Sverige 3817 9%
Storbritannien 1946 25%
Tyskland 563 -3%
Norge 775 6%
Danmark 670 3%
Nederldanderna 745 9%
Ovriga Europa 1090

Europa 5789 10%
Egypten 521 -50%
Algeriet 181 -24%
Ovriga Afrika 301

Afrika 1004 -38%
Mellandstern 280 -20%
Kina 230 -66%
Japan 526 -5%
Ovriga Ostasien 211

Asien 967 -35%
USA 512 6%
Ovrigt 108

Total Export 8660 6%

Kalla: Svandata och Skogsindustrierna
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Pappersmarknaden

e Produktfionen av grafiskt papper
minskar, men mindre an vantat.

»  Brist p& produktionskapacitet, inte
efterfrdgan, hdller sannolikt tillbaka
svenska leveranser av tryckpapper.

e Europeisk och troligtvis dven svensk
efterfrGgan pd grafiskt papper har
Okat.

» Priserna pd& grafiskt papper har stigit
snabbt, men &r fortfarande Iagre &n
under 2019.

e Beddmningen d&r aft svensk
produktionen av grafiskt papper
forts@tter att minska framéover.

e Leveranserna av fidningspapper
minskar tydligt p& alla svenska
exportmarknader.

¢ Svensk produktfion och leverans av
férpackningsmaterial fortsatter att
utvecklas stabilt. Men priserna stiger
kraftigt.

Sveriges leveranser av papper och kartong utgors
framst av forpackningsmaterial men dven av
mjukpapper och grafiskt papper. Under sommaren
och hosten har de totala leveranserna av papper och
kartong aterhamtat sig. Vid septembers utgang var de
for i ar pa nastan samma niva som motsvarande
period féregaende ar. Leveranserna, och dven total
produktion, uppgick till och med september till cirka
sju miljoner ton.

3.1 Produktion och export av papper och

kartong
Tusen ton,
950
850
750
650
550
2018 2019 2020 2021
e seeee Produktion
Export

e Produktion, 12mdnaders genomsnitt
Export, 12mdanaders genomsnitt

Kdalla: Skogsindustrierna

Hittills i ar, fram till september, har de totala
leveranserna till den svenska marknaden gatt tillbaka
med 13 procent medan exporten dr oférandrad. Den
svenska marknaden utgor endast atta procent av
totalen.

3.2 Sveriges leveranser av papper och
kartong
Miljoner ton

N W A~ OO0 O~ N

2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
Grafiskt papper
Férpackningsmaterial, mjukpapper, dvrigt papper

Kdalla: Skogsindustrierna

Produktionen av grafiskt papper minskar
mindre &n vantat

Under de senaste tio aren har produktionen och
leveranserna av grafiskt papper minskat (se diagram
3.3). Nedgangen foljer av exempelvis minskat ldsande
av tidningar i pappersform och en gradvis 6vergang
mot pappersldsa kontor. Som en konsekvens stingdes
under 2013 flera pappersmaskiner ned.

Under inledningen av pandemin fortsatte sedan
efterfragan och produktionen att minska. Detta har
medfort att Ortvikens pappersbruk stingdes ned i
februari i ar, vilket innebar en minskning i
produktionskapacitet med 850 000 ton. Kvarnsvedens
pappersbruk har ocksa lagts ned, med ett bortfall i
kapacitet pa 650 000 ton. Sammantaget medfor dessa
nedstdngningar att produktionskapaciteten for
grafiskt papper minskar till 2,5 miljoner ton fran att
tidigare ha uppgatt till cirka fyra miljoner ton.

Hittills i ar har det tillverkats 1,8 miljoner ton grafiskt
papper vilket dr en minskning med elva procent, det
vill sdga 134 000 ton, jaimfort med motsvarande
period 2020. Fallet i produktionen fram till september
i ar ar darmed klart mindre an bortfallet av
produktionskapacitet i Ortviken. Det indikerar att
efterfragan har varit hyfsat god och att andra
producenter har 6kat sin produktion.

Det grafiska papprets andel av total produktion och
leveranser utgor idag endast 21 procent, fran att ha
utgjort 49 procent for tio ar sedan.

Utvecklingen av de olika segmenten inom grafiskt
papper varierar dock. Leveranserna av
tidningspapper har fallit med drygt 25 procent hittills
i ar. Det trafria tryckpappret (dar kontorspapper
ingar) har daremot haft en positiv utveckling. Hittills i
ar har leveranserna 6kat med nastan tolv procent.
Exporten har 6kat medan leveranserna till den
svenska marknaden har minskat. Leveranserna av det
trahaltiga tryckpappret (dar magasin-, bok- och
katalogpapper ingar) har minskat med sex procent (se
diagram 3.2 och 3.3).
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3.3 Leveranser av grafiskt papper per

segment
Miljoner ton
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g
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Trahaltigt tryckpapper

Kdlla: Skogsindustrierna

Leveranserna av grafiskt papper fortsatter att
minska

Exporten av grafiskt papper har sammantaget gatt
tillbaka med fyra procent i ar (se tabell 3.5).
Leveranserna till EU, som ar den storsta marknaden,
minskade med 3,3 procent, medan exporten till 6vriga
Europa 6kade svagt. Leveranserna till den tyska
marknaden fortsitter att falla. Aven leveranserna till
den brittiska marknaden har gatt tillbaka hittills i ar -
men den nedgangen har dimpats under de senaste
manaderna (se diagram 3.6).

Exporten till Asien, som ar den tredje storsta
marknaden, har hittills i &r minskat med cirka tio
procent. Av de 200 000 ton grafiskt papper som har
levererats till Asien har drygt hélften levererats till
Kina.

Sett till de olika segmenten inom grafiskt papper har
tidningspapper minskat till alla regioner. For det
tréfria pappret (dar bland annat kontorspapper ingar)
har exporten till Europa och Nordamerika 6kat medan
den har gatt tillbaka till 6vriga regioner. For trahaltigt
tryckpapper har exporten sammantaget minskat.

Hittills i ar leveranserna av trahaltigt papper (sdsom
magasin-, katalog- och bokpapper) till den kinesiska
marknaden fordubblats. Leveranserna till Kina har
varit pa en stabilt hogre niva under hela aret.

3.4 Leveranser av grafiskt papper

Oceanien 2%Afrika 2%
Latinamerika 2% .
Sverige 7%

Nordamerika 1%
Asien 10% ‘ '
1.9

miljoner
N ton
Ovriga Europa
17%
EU 59%

Kdlla: Skogsindustrierna

3.5 Leveranser av grdfiskt papper, januari-

september 2021

férandringar jamfort

med foregaende ar
tusen fon tusen fon %
Totala leveranser 1928 -134 -14,6
Sverige 141 -53 7.2
Export 1787 -81 -4,3
EU 1138 -67 -5,5
Ovr Europa 321 I3 2,0
Afrika 44 -16 -26,1
Asien 200 -23 -10,1
Nordamerika 10 -1 -10,3
Latinamerika 45 3 8,0
Oceanien 28 15 119.3

Kdlla: Skogsindustrierna

3.6 Leveranser av grdfiskt papper, rullande 12
manader

Miljoner ton
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Kdlla: Skogsindustrierna

3.7 Leveranser per papperskvalitet, januari-
september 2021
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Kdlla: Skogsindustrierna

Nedgdangen kan vara drivet av utbudsfaktorer
Svensk produktion av grafiskt papper har alltsa
minskat i ar men klart mindre dn vantat. Det indikerar
att efterfragan har varit hyfsat god och att andra
producenter har 6kat sin produktion. Det finns dven
indikationer pa att produktionen till och med hade
kunnat 6kat i ar. Det finns exempelvis indikatorer om
att leveranstiderna av trahaltigt tryckpapper har 6kat
i Sverige och att priserna stigit (se nedan).
Stamningslaget i grafisk industri, en sektor som
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efterfragar det trahaltiga tryckpapperet, har ocksa
tydligt starkts enligt Konjunkturinstitutets barometer.
Det forbattrade stimningslaget foljs av att synen pa
orderstocken dr mindre negativ och att allt fler
forvantar sig att 6ka sin produktion. Framforallt
orderingangen pd hemmamarknaden ser ljusare ut.
Sannolikt har darmed efterfragan fran den grafiska
industrin pa grafisk papper 6kat pa senare tid.

3.8 Grafisk industri
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Kalla: SCB, Konjunkturinstitutet och Macrobond

Data 6ver europeiska efterfragan av grafiskt papper
visar vidare att den 6kat mellan april och juli med
med 2,5 procent. Hittills i ar uppgar total efterfragan i
Europa till 11,2 miljoner ton. De senaste manaderna
har det varit en uppgang inom samtliga delsegment.
Sammantaget ar det enbart tidningspapper som
fortfarande totalt sett har en negativ utveckling. De
ovriga kvaliteterna sdsom magasin-, katalog- och
bokpapper samt kontorspapper har alla sammantaget
haft en postitiv tillvixt (se diagram 3.9).

3.9 Europeisk efterfragan av grafiskt papper
Kontorspapper
Katalog, bokpapper
Magasinpapper

Tidningspapper

-10 -5 0 5 10
Procent

Kdlla: EUROGRAPH

Nedgangen i svenska leveranser kan darmed till viss
del vara kopplad till den minskade
produktionskapaciteten, till foljd av de nedstangda
bruken och det faktum att det tar tid att stélla om till
nya leverantorer. Nedgangen forefaller diremot inte
vara kopplad till svagare efterfragan. I stillet finns
tecken pa ett uppsving i exempelvis grafisk industri
och i Europa okar efterfragan pa grafiskt papper.

Beddmningen ar dock att produktionen och
leveranserna i Sverige dven under kommande ar

minskar. En anledning ar att nedstdngningen av
Kvarnsveden nu genomforts. Det finns forvisso
tendenser till en stabilisering och méjligtvis 6kning av
efterfragan. Och det 4r mojligt att produktionen i de
kvarvarande bruken kan 6kas ytterligare. Men
kapacitetsutrymmet i de kvarvarande bruken &r inte
sa stort att det kan kompensera for bortfallet fran
Ortviken och Kvarnsveden. Och dven om priserna har
stigit sa ar nivaerna lagre dn under 2019 (se nedan).

Priser pa visst grafiskt papper stiger snabbt

For att studera prisutvecklingen for olika
pappersegment kan prisutvecklingen i Tyskland tjana
som indikator pa prisutvecklingen i lokal valuta.
Prisutvecklingen kan se annorlunda ut pa andra
viktiga marknader sasom Storbritannien, USA och
Kina. Aven for enskilda kvaliteter fran ett foretag kan
prisutvecklingen vara annorlunda dn den generella
bild som ges har. Av de kvaliteter som ingar i
segmentet lyfts har ett axplock.

Priserna for de olika grafiska kvaliteterna har varit
under press sedan i mitten av 2020 fram till och med
april (se diagram 3.10). Darefter har de vant upp. Det
trahaltiga tryckpapperet, LWC och tidningspapper
6kade mellan april och augusti med hela 10 och 16
procent. Under september utvecklades sedan priserna
relativt stabilt. Trots stora pris6kningar ar nivaerna
dock forfarande lagre dn under 2019.

3.10 Priser, grafiskt papper, dollar, Index
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Kdallor: Fastmarkets RISI och Skogsindustrierna

Mjukpapper

En annan del av pappersproduktionen utgors av
mjukpapper, som bestar av toalett/hushallspapper
samt servetter, pappersdukar med mera.
Mjukpapprets andel av produktion och leveranser
motsvarar fyra procent. I bérjan av pandemin var det
en stark uppgang av produktion och leveranser av
mjukpapper. Efterhand minskade den efterfragan.
Under arets tredje kvartalet har bade produktion och
leveranser borjat aterhdmta sig och leveranserna ar
till och med september drygt 240 000 ton (se diagram
3.7). Hittills i ar har mjukpappersproduktionen
minskat med fem procent till 250 000 ton.
Produktionen minskade gradvis under det forsta
halvaret men steg under det tredje kvartalet.
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Leveranserna av forpackningsmaterial okar
svagt

Den storsta delen av pappersleveranserna utgors av
forpackningsmaterial vilket motsvarar 69 procent.
Leveranserna under aret varierar, men foljer tidigare
ars monster. Hittills har leveranserna av
forpackningsmaterial 6kat med en procent till 4,8
miljoner ton.

Utvecklingen for de olika segmenten inom
forpackningsmaterial varierar. For det storsta
segmentet, kartong for forpackning, har exporten 6kat
medan leveranserna till den svenska markanden har
minskat. For wellpappmaterial, som ar det nést
storsta segmentet, har leveranserna 6kat nagot bade
for export och leveranser till den svenska marknaden.
Forpackningspapper visar en liten nedgang av
leveranserna. Det dr framforallt leveranserna till den
svenska marknaden som gatt tillbaka (se diagram
3.11).

Exporten av forpackningsmaterial fortsatter att
ga bra

Exporten av forpackningsmaterial 4r sammantaget pa
en lite hogre niva an féregdende ar, 4,8 miljoner ton
som dr en 6kning med en procent. Leveranserna till
Europa har under de senaste manaderna dterhamtat
sig, fram till september har det levererats 3 miljoner
ton. Europas andel av exporten ar cirka 70 procent.
Den enskilt storsta marknaden inom Europa for
forpackningsmaterial ar Tyskland. Bilden for de olika
segmenten spretar, kartong for forpackningar
minskar medan wellpappmaterial 6kar. Leveranserna
till Storbritannien har liknande uteckling. Till Kina och
USA har det varit en uppgang av leveranserna och da
framfor allt for segmentet kartong for forpackningar.
Sammantaget har leveranserna till bade Kina och USA
planat ut unde de senast manaderna. Hittills i ar har
leveranserna till Kina av féorpackningsmaterial stigit
med sex procent och till USA med tio procent (se
diagram 3.11, 3.12 och 3.13).

3.11 Leveranser av forpackningsmaterial
januari-september 2021
férandringar jamfért
med féregaende ar

fusen fon tusen fon %
Totala leveranser 4805 49 1,0
Sverige 319 -25 7.1
Export 4484 74 1.7
EU 2275 14 0.6
Ovr Europa 721 25 3,6
Afrika 167 -28 -14,7
Asien 830 27 3.4
Nordamerika 283 29 11,7
Latinamerika 182 9 53
Oceanien 28 -2 -7.4

Kdalla: Skogsindustrierna

3.12 Leveranser av forpackningsmaterial per
region

Afrika 3% Oceanien 1%

Latinamerika 4% Sverige 7%
Nordamerika 6% "

4,8
miljoner
fon

Asien 17%

EU 47%

Ovriga Europa 15%

Kdalla: Skogsindustrierna

3.13 Leveranser av forpackningsmaterial,
mjukpapper och 6vrigt papper, rullande
12 mdnader
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1.0 W

0,5

0.0

2013 2015 2017 2019 2021

Kina Storbritannien
s Ty skland USA

Kdalla: Skogsindustrierna

Kraftigt stigande priser pa férpackningsmaterial
Priserna pa férpackningsmaterial har fortsatt att
aterhdmtat sig. Priserna for de olika kvaliteterna har
sedan augusti 2020 vant uppat och har fortsatt sin
uppgang under 2021. Fortsatt 6kad efterfragan har
lett till 6kade priser. Okningstakten varierar for olika
kvaliteter med mellan fyra och trettio procent jamfort
med priset i december 2020 (se diagram 3.14).
Priserna ar darmed i manga fall tillbaka pa de nivaer
som radde under 2018.

3.14 Priser, forpackningsmaterial, dollar, Index
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Kdallor: Fastmarkets RISI och Skogsindustrierna
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Global produktion av papper och kartong 6kar
For den europeiska produktionen finns det uppgifter
till och med augusti. Produktionen av papper och
kartong har 6kat inom CEPI-omradet! med sex
procent till och med augusti till 56,8 miljoner ton (se
diagram 3,15). Majoriteten av landerna inom CEPI har
haft en positiv utveckling till och med augusti.
Produktionen har 6kat med mellan en och elva
procent. Europas storsta pappersproducent, Tyskland,
har o6kat sin totala produktion med atta procent till 15
miljoner ton. Det har varit en uppgang bade i
produktionen av grafiskt papper och
forpackningsmaterial. Frankrike och Italien har haft
motsvarande utveckling. I Frankrike steg total
produktionen med sju procent och i Italien med
tretton procent.

3.15 Europas* produktion av papper och
kartong

Miljoner ton
7.6
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e Produktion 3mdnaders genomsnitt

12mdanaders genomsnitt

Kalla: CEPI
*Med Europa avses CEPl-omrdader vilket motsvara 82 prodcent av
Eruopas produktion

Kina ar varldens storsta pappersproducent varlden.
Enligt de senaste uppgifterna 6kade produktionen i
Kina med 13 procent till och med augusti i ar jamfort
med motsvarande period 2020. Produktionen var 90
miljoner ton (se diagram 3.16) Den kinesiska
produktionen utvecklades stabilt mellan juni 2020
och augusti i ar. Men pa grund av elbrist var de sedan i
september tvungna att stinga ned papper- och
kartongbruk. Detta ledde till en minskning av
produktionen.

Produktionen hos varldens nést storsta
pappersproducent, USA, har stigit med knappt en
procent fram till och med augusti. Aven produktionen
i Kanada och Japan har dterhdmtat sig.

1| CEPl-omrédet ingér, féliande I&nder: Belgien, Finland,
Frankrike, Italien, Ungern, Nederlénderna, Norge, Polen,

3.16 Global procentuell forandring av
produktion jan-aug 2021/jan-aug 2020
arstakt
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Kalla: CEPI

Anm: Sveriges produktion fram till augusti var negativ, men fram fill
september var produktionen i stort oféréndrad jamfért med 2020.
Tidigare i avsnittet lyfts septembersiffran.

Fallande exportvéarde

Enligt SCB:s handelsstatistik till och med augusti har
vardet av den svenska pappersexporten minskat med
en procent till 46,7 miljarder kronor. Exportvardet
fram till och med september berdknas hamna pa 53,1
miljarder kronor, samma niva som motsvarande
period 2020. Nedgangen kan delvis kopplas till
fallande volymer av svensk export av papper och
kartong.

Exportpriserna pa papper och kartong har daremot
stigit under hela 2021 (se diagram 3.17). Priserna ar
dock sammantaget pa en lagre niva dn under 2020.
Nedgéangen uppgar till fyra procent. Under samma
period har kronan starkts mot dollarn med cirka atta
procent. Konjunkturinstituts barometer fran
september indikerar dock fortsatt stigande
exportpriser. De flesta priserna pa den internationella
marknaden prissatts i dollar.

3.17 Prisutveckling pappersindustrin
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Kalla: SCB, Konjunkturionstitutet och Macrobond

Konjunkturinstitutets barometerindikator
Under stora delar av 2020 lag Konjunkturinstitutets
barometerindikator for pappersindustrin under sitt
historiska genomsnitt (se diagram 3.18). Sedan
oktober 2020 borjade indikatorn stiga och fortsatte
att 6ka fram till juli i ar. Fran augusti har indikatorn

Portugal, Rumdnien, Slovakien, Slovenien, Spanien,
Sverige, Storbritannien, Tieckien, Tyskland och Osterrike.
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sedan fallit tillbaka nagot, men visar fortsatt pa ett
mycket starkt staimningslage. I oktober steg den svagt.

3.18 Konjunkturbarometern, stdmningslaget
pappersindustrin
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Kalla: KI och Macrobond

Omdoémet om orderstockarnas storlek har forbattrats
under en lang tid och visar pa ett gott orderlage.
Synen pa orderlaget var i september den starkaste
sedan tre - fyra ar sedan. En marginell nedgang
skedde i oktober. Den positiva bilden pa kommande
produktion bestar, &ven om en viss ddimpning har
skett. Det ar fler foretag som forvantar sig en 6kning
av produktionen de kommande tre manaderna dn det
motsatta.

Nar det giller fardigvarulagren ar fragan om dessa for
narvarande ar for stora, lagom eller fér sma. Negativa
och fallande varden &r alltsa positivt. Att
fardigvarulagren av manga har uppfattats som for sma
har varit en bidragande orsak till att den
sammanvadgda barometerindikatorn har starkts. Den
uppgang som noterats sedan i juli drivs framst av att
farre foretag anger att fardigvarulagren ar for sma.

3.19 Delkomponenterna i den sammanvdagda
barometern, pappersindustrin
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=Syn pd fardigvarulager=Férvantad produktion
Syn p& orderbok
Kalla: KI och Macrobond

Pa fragan fran Konjunkturinstitutet om vad som &r
foretagens framsta produktionshinder har synen
forandrats. Tidigare var det otillracklig efterfragan
men idag dr det snarare brist pa maskin- och
anldggningskapacitet som ar hinder (se diagram 3.20).

3.20 Konjunkturbarometern, framsta
produktionshindret, pappersindustrin
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Kdallor: Konjunkturinstitutet och Macrobond
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Massamarknaden

»  Fortsatt historiskt hdga prisnivéer p&
marknadsmassa, vilkka férvéntas
bestd under dret.

¢  Produktfion och leveranser av kemisk
marknadsmassa har minskat, medan
mekanisk har dkat.

e Efterfrégan p& mekanisk
marknadsmassa kan ha dkat fill féljd
av att tvé bruk som bland annat
producerar egen massa lagts ned.
Dartill har efterfrdgan p&
tryckpapper ékat.

¢ Total svensk export har minskat
ndgot, medan leveranserna till
hemmamarknaden har 6kat. Det ér
dock stora skillnader mellan IGnder.

e Exporten till Kina har minskat kraftigt
under @ret. Kina @r nu inte var stérsta
enskilda exportmarknad utan den
ndast storsta efter Tyskland.

¢ Leveranserna fill EU har &kat,
framforallt drivet av en dkande
export till Italien. Detta har
kompenserat fér en minskad export
til mé&nga andra europeiska
marknader.

e Exporten fill USA fortsatter att 6ka
kraftigt. Marknaden véxer i betydelse
och har gatt om Storbritannien, och
ar nu var fidrde storsta
exportmarknad.

¢ Global produktion och leveranser av
kemisk massa har gatt filloaka.

Den totala massaproduktionen (produktion av
marknadsmassa samt massa for eget bruk) var
sammantaget for de tre forsta kvartalen i ar 8,8
miljoner ton, en minskning med knappt tre procent
jamfort med motsvarande period 2020 (se diagram
4.2).

Den totala produktionen av kemisk massa var relativt
stabil pa 6,8 miljoner ton, en minskning med en
procent. Produktionen av mekanisk massa sjonk
daremot med néstan atta procent till knappt 2,1
miljoner ton (se diagram 4.1 och tabell 4.2). Mekanisk
massa anvands till exempel till grafiskt papper.

Som en f6ljd av att efterfragan pa grafiskt papper har
minskat, har tva svenska massa- och pappersbruk
stiangts under aret. Ortviken slutade producera massa
och papper under arets forsta kvartal och under
tredje kvartalet stingdes Kvarnsvedens bruk (se
avsnitt om pappersmarknaden sidan 17). Detta har

lett till en nedgang av den mekaniska
massaproduktionen for eget behov.

Produktionen av de olika massakvaliteterna fortsatter
darmed att drivas av de strukturella skift i efterfragan
pa olika pappersprodukter som pagatt under senare
ar.

4.1 Produktion av mekanisk och kemisk
massa, rullande 12 manader tal
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Kdalla: Skogsindustrierna

4.2 Massaproduktion januari - september

2021
Massaproduktion
marknads-
tusen ton total % massa %
Blekt sulfat barr 3414 23 2540 15
Ovrig kemisk massa 3360 0,3 725 -1,9
Kemisk massa 6774 -1,0 3265 -1,6
Mekanisk och halvkemisk massa 1729 -9,5 337 3,5
Totalt massa 8503 -2,9 3602 -1,1

Kdalla: Skogsindustrierna

Marknadsmassa pa samma nivé som under
2020

Fram till och med september ar den totala
produktionen av marknadsmassa sa gott som
oforandrad jamfort med motsvarande period
foregaende ar. Produktionen var 3,6 miljoner ton.
Storre delen av marknadsmassa utgors av kemisk
massa och den produktionen har minskat nagot under
aret, medan den mekaniska massaproduktionen har
okat. Det har producerats 3,3 miljoner ton kemisk
massa och cirka 340 000 ton mekanisk massa.
Produktionen har som vanligt varierat stort under
aret. Under juli och augusti 6kade produktionen for
att sedan falla tillbaka i september.
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4.3 Produktion av marknadsmassa
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Kdlla: Skogsindustrierna

Leveranserna i Sverige okar tydligt

Leveranserna av marknadsmassa ar pa samma niva
som foregdende ar. Efter ett starkt andra kvartal har
leveranserna gitt tillbaka under det tredje kvartalet,
jamfort med motsvarande kvartal 2020. Cirka 90
procent av det som levereras gar pa export. Totalt har
det exporterats 3,1 miljoner ton.

Hemmamarknaden ar alltsa betydligt mindre, men har
har det varit en fortsatt stark efterfragan. Hittills i ar
har dessa leveranser 6kat med sju procent, till

434 000 ton. Det ar majligt att leveranserna till den
svenska marknaden har 6kat pa grund av att andra
pappersbruk dn Ortviken och Kvarnsveden har 6kat
sin produktion av grafiskt papper, bruk som inte har
en egen massaproduktion eller inte tillrdckligt stor
produktion. Dartill har efterfragan pa tryckpapper
okat, varmed mer mekanisk massa behovs.

4.4 Export av massa
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Kdlla: Skogsindustrierna

EU ar den svenska massaindustrins storsta
exportregion, ndstan 55 procent av exporten levereras
dit. Leveransen har varit pa en hog och stabil niva
under hela aret. Sammantaget har det levererats 1,7
miljoner ton massa till EU, leveranserna till och med
september ar nastan fyra procent hogre dn under
samma period 2020. Under inledningen av pandemin
foll massaleveranserna tillbaka for att sedan
aterhdmta sig nar stangda granser 6ppnades for
transporter igen.

4.5 Leveranser till EU
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Kdlla: Skogsindustrierna

Exporten till Tyskland minskar men okar fill
ltalien

De stora enskilda exportmarknaderna for svensk
massa inom EU ar Tyskland och Italien. Exporten till
Tyskland har minskat under en langre period. Fran
2019 har den planat ut pa ungefar 600 000 ton om
aret. Trots minskningen ar Tyskland vart storsta
enskilda mottagarland och tolv procent av
leveranserna skickas dit.

Daremot har leveranserna till den italienska
marknaden o6kat. Hittills i ar har leveranserna till
[talien 6kat med hela 18 procent till 300 000 ton och
det motsvarar atta procent av de totala leveranserna.
Samtidigt har den italienska pappersproduktionen till
och med augusti i ar 6kat med 13 procent till 6,3
miljoner ton, darav dven ett 6kat behov av massa.

Storbritannien ar ocksa en stor marknad. Dit har
leveranserna gatt tillbaka med sju procent hittills i ar
till 180 000 ton. Den brittiska produktionen av papper
och kartong har fram till och med juli minskat med
fem procent. Under aret har dven bruk som tillverkar
grafiskt papper stdngts ner, vilket paverkar det
brittiska utbudet av papper och kartong samt deras
behov av massa.

SA GAR DET FOR SKOGSINDUSTRIN 24



Kraftig inbromsning i exporten till Kina och
kraftig 6kning till USA

Leveranserna till Kina har bromsat in. Hittills i ar har
de fallit med nastan 35 procent. Svarigheten for
svenska foretag att fa tag pa containrar samt att en del
kinesiska pappersbruk har haft tillfilliga
nedstdngningar pa grund av elbrist och elransonering,
kan vara forklaringen till att exporten fallit. Att
aterhdmtningen i Kina i stort har tappat fart kan ocksa
ha paverkat utvecklingen.

Leveranserna till USA, som stadigt har 6kat sedan
borjan av 2019 har fortsatt att stiga och fram till och
med september har de 6kat med hela 52 procent. Idag
gar cirka sju procent av de svenska leveranserna till
USA, vilket motsvarar 250 000 ton.

4.6 Svensk massaexport till stora enskilda
marknader, rullande 12 manaders tal
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Kdalla: Skogsindustrierna

4.7 Massaleveranser
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Kdalla: Skogsindustrierna

Storbritannien 5%

4.8 Massaleveranser januari — september 2021

férandring jamfort med foregaende ar

tusen ton Leveranser ton %
‘sverige 435 295 73
EU 1699 58,6 3.6
Tyskland 416 -36.2 -8.0
Italien 300 46,6 18.4
Frankrike 195 -14,4 -6,9
Ovriga Europa 361 -42,6 -10,6
Storbritannien 180 -14,2 -7.3
Afrika 33 -13,0 -28,0
Asien 746 -121,6 -14,0
Kina 360 -191.2 -34,7
Indien 150 85,0 68,9
Nordamerika 248 848 52,4
Latinamerika 13 -54 -28,6
Oceanien 22 -1.7 -7.1
Total export 3122 -40,9 -1.3
Totala leveranser 3557 -11.4 -0.3

Kdalla: Skogsindustrierna

Global produktion och leveranser av kemisk
massa

Den globala produktionen av kemisk massa (blekt
sulfatmassa) har till och med augusti gatt tillbaka med
en procent till 34,6 miljoner ton. Det har producerats
15,7 miljoner ton blekt barrsulfatmassa och 18,9
miljoner ton blekt Iovsulfatmassa. (se diagram 4.10).
Den svenska produktionen av blekt sulfatmassa har
dven hittills i ar behallit sin andel av varldens
massaproduktion. Nastan 15 procent av den blekta
sulfatmassa som nar marknaden tillverkas av svenska
bruk.

4.9 Global produktion av viss kemisk massa
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Kdallor: EPIS och Skogsindustrierna

SA GAR DET FOR SKOGSINDUSTRIN 25



Globala leveranser

De globala leveranserna av blekt sulfatmassa har
hittills i ar gatt tillbaka med fyra procent till 33,4
miljoner ton och dr nu pa samma niva som 2019.
Latinamerika som ar den storsta producenten star for
47 procent av de globala leveranserna. Fran
Nordamerika levereras 26 procent och fran Europa 24
procent.

I Latinamerika produceras mest blekt 16vsulfatmassa
medan de norra regionerna producerar blekt
barrsulfat. Varldens leveranser till Europa visade en
liten uppgang till och med augusti, medan
leveranserna till Kina, USA och dvriga Asien har gatt
tillbaka (se diagram 4.10).

4.10 Varldens leveranser av blekt sulfatmassa

Totalt varlden -4.5%
Europa 0,7%
Kina 19,0%
USA 2.9%
Ovriga Asien 11.6%
Rest av varlden 01%
0 10 20 30 40
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Kalla: EPIS

Priserna pa blekt sulfatmassa har planat ut pa
en hég nivd

Det finns inte en ensidig bild av prisutvecklingen av
blekt sulfatmassa. Prisutvecklingen pa denna kemiska
massa kan skilja sig at mellan olika marknader, lander
och for enskilda kvaliteter. Fran ett féretag kan
prisutvecklingen ocksa avvika fran den generella
bilden.

Priset pa bade blekt barrsulfat och blekt 16vsulfat har
fortsatt oka till juni for att darefter ligga relativt
konstant fram till och med september. Sedan april har
priset okat till ett genomsnittspris for blekt barrsulfat
pa 1345 USD per ton och for blekt 16vsulfat har priset
natt 1100 USD per ton. Sedan april har priserna 6kat
med tio respektive tretton procent. Genomsnittspriset
dr nu pa en hogre niva dn under rekordaret 2018.

Priset for blekt 16vsulfat har tidigare aldrig varit 6ver
1000 USD per ton, men nu har genomsnittspriset legat
pa denna niva sedan maj 2021. Prisuppgangen fran
arets borjan ar 42 procent for blekt barrsulfat och for
blekt l6vsulfat dr 6kningen 75 procent.

4.11 Prisutveckling
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Kdalla: Fastmarkets RISI

En orsak till de 6kade priserna tidigare i ar var
ovantat stark efterfrdgan samt senarelagda
underhallstopp under 2020. Under hésten har
efterfragan varit stabil och det har funnits
forvantningar om att priserna skulle dimpas. Men
underhallsstopp bland producenterna pa norra
halvklotet kan leda till oférandrad prisniva den
narmaste tiden.

Som en f6ljd av de stigande massapriserna under aret
har exportvardet av massa stigit till och med augusti
med tretton procent, trots att kronans vaxelkurs har
forstarkts. Hittills i ar uppgar exportvardet till 17,8
miljarder kronor (se diagram 4.12).

4.12 Sveriges exportvarde massa
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Kéallor: SCB och Macrobond

Framéver forvantas en 6kning av efterfragan pa
forpackningsmaterial. For att producera papper
beho6vs massa. Massa anvénds aven till mjukpapper
dar anvindandet 6kar. Efterfragan pa massa véntas
darfor ocksa 6ka. Begransningar pa utbudssidan gor
dock att produktionen av papper och kartong samt
dirmed dven produktionen av massa sammantaget
blir i stort oférdndrad under 2022.

Tydligt forbattrat stamningslage

Den sammantagna konfidensindikatorn som gors av
Konjunkturinstitutet ar ett snitt av nuldgesomdomet
av orderstocken, nulagesomdémet av fardigvarulager
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samt férvantad produktionsvolym.2 Sedan september
2020 har stamningslaget stigit och i oktober i ar var
det klart 6ver vardet 100, som anses representera ett
normalldge. [ september och dven oktober i ar gick
indikatorn dock nagot tillbaka. Alla de tre ingaende
komponenterna drev tidigare den uppgang som
skedde i barometern (se diagram 4.13).

4.13 Konjunkturbarometern, stamningslaget
massaindustrin
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Kdallor: Konjunkturinstitutet och Macrobond

Sedan september 2020 har synen pa orderstocken
forbattrats. Det ar allt fler foretag som uppger att
orderstocken ar forhallandevis stor, i relation till de
som anger att orderstocken ar for liten. I oktober blev
det en tydlig nedgang i indikatorn och synen pa
orderstocken ar nu mer balanserad.

Det forbattrade stimningslaget har dven drivits av en
mer positiv syn pa framtida produktion. Fler foretag
vantar sig stigande produktion dn tvartom. [ oktober
bestod den positiva bilden.

Enligt Konjunkturinstitutets barometer var det fram
till april i ar allt fler som ansag att fardigvarulagren
var for sm3, i relation till de som ansag att de var for
stora, diarav nedgangen i indikatorn for synen pa
fardigvarulagren. Uppfattningen om lagersituationen
har sedan forbéattrats nagot, men indikatorn ar
fortsatt pa en jamforelsevis lag niva jamfort med de
senaste aren. Att foretagens syn pa fardigvarulagren
forbattrats nagot stimmer 6verens med det aktuella
lagerlaget. Enligt Skogsindustriernas egen statistik
har lagren minskat.

2 Barometern ar en sammanvagning av
nuldgesomddmet av orderstocken och fardigvarulagren
samt férvéntningar pdé framtida produktionsvolym.
Foretagen svarar p& frdgan om den totala orderstocken
for nérvarande ar férhdllandevis stor, lagom eller for liten.
Nar det gdller fardigvarulagren ér frdgan om dessa for

4.14 Delkomponenterna i den sammanvdagda
barometern
100

50- -

-100- ) ) )
2018 2019 2020 2021

=Syn pd& fardigvarulager=Fdrvantad produktion
Syn pd orderbok

Kalla: KI och Macrobond

Konjunkturinstitutet fragar ocksa féretagen om vad
som ar deras framsta produktionshinder. For svag
efterfragan lyftes sarskilt fram under 2020. Under
2021 har istéllet brist pa maskiner och
anldggningskapacitet lyfts fram som den storsta
begransningen. Data bekriftar dirmed bilden av att
foretagen upplever utbudsproblem i termer av brist
pa produktionskapacitet snarare dn
efterfrageproblem (se diagram 4.15). Efterfragan pa
marknadsmassan ar, som tidigare visat, stark och har
tydligt aterhamtat sig frdn nedgangen under
inledningen av pandemin.

4.15 Konjunkturbarometern, framsta

produktionshindret
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Kdallor: Konjunkturinstitutet och Macrobond

ndrvarande ar for stora, lagom eller fér smdé. Negativa
och fallande varden ar alltsé positivt. Frdgan om
produktionsvolymen &r om den de nédrmaste tre
mdnaderna véntas 6ka, vara oférédndrad eller minska.
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