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Danske Bank Kreditbarometer

Orosmolnen hopar sig

Sedan forra mattillfallet oktober 2011 har det 6vergripande indexmattet for
riket gunkit tydligt fran 68 till 57.

Danske Banks Kreditbarometer visar en tydlig nedgang fran foregdende méttillfalle,
men den absoluta nivan tjanar anda som illustration till hur val svensk kreditmarknad
fungerar. Detta stér ocksdi bjart kontrast till den forsamring av kreditforhallanden
som uppenbarligen har &gt rum i Euroomradet sedan i varas (se fordjupning: "ECB &
LTRO").

| Sverige finns kreditintensiva sektorer som i allt hégre utstrackning stker kapital
direkt pafinansiella marknader. Fastighets- och byggsektorn &r ett exempel. Intresset
for foretagsobligationer har dkat och under forstakvartalet i & har totalt 4,8 mdr kro-
nor i féretagsobligationer emitterats. Att jamfora med 2,3 mdr kr samma period forra
aret (sefordjupning: ” Fastighetssektorn soker alternativ finansiering” ).

I linje med forvantningarna vid foregaende méttillfalle bedéms bankernas rantemargi-
nal ha tkat de senaste 12 ménaderna men i ndgot mindre omfattning an tidigare. Sam-
tidigt forvéantar sig en mindre majoritet av foretagen att réntemarginalen ska 6ka de
kommande 12 manaderna.

Fler foretag far nu avslag pa kreditansokningar. | vissa delar av landet uppger upp-
emot 15 % av foretagen att de fétt avslag under det senaste &ret. Foretagen uppger
aven att forlangningar av befintliga krediter fér avslag i nagot hdgre utstrackning.
Dock &r det endast en liten andel av befintliga krediter som inte beviljas forlangning.
Foretagen i gruppen med minst omséttning (10 mkr — 50 mkr) upplever i storst ut-
stréckning avslag pa kreditansokningar jamfort med de storre foretagen i Gvriga” om-
Ssdttningsgrupper”.

ECB har det senaste halvaret tillfort det europeiska banksystemet méngder likviditet.
Detta har tryckt ner 1anekostnaderna béde for 1ander och banker och férhoppningen
var att detta skulle spilladver i den realaekonomin i form av dkad féretagsfinansie-
ring. Dock visar den senaste upplagan av ECB:s enké&tundersokning att europiska
bankers instélIning till utlaning &r fortsatt &stramande. Kreditrisker och den egna
oformégan att skaffa finansiering anges som den stérsta anledningen till terhallsam-
heten.

Aveni Sverige syns viss &terhallsamhet i kreditgivning till féretag och hushall. Fram
till finanskrisen upplevde Sverige flera ar av kraftig tillvaxt for att sedan minska un-
der 2009. Kort tid darefter ckade utl&ningen igen for att n& nya toppnivaer. Den se-
naste tre manaderna verkar tillvaxten i krediter till svenska foretag dock ater ha mat-
tats av.

Danske Bankstemafragor i Kreditbarometern visar dessutom:

Trots kraftfulla simulanspaket fran amerikanska och europeiska centralbanker menar
var femte fOretag att den turbulenta utvecklingen i varldsekonomin inneburit att de
dragit ner sinainvesterings- eller anstéllningsplaner.

Nérmare halften (48,9 %) av foretagen tror att reporadntan kommer varalagre om sex
manader. Riksbankens egen rantebana ger inget stod for sddan optimism.

Foretagen anser, inte helt ovantat, att 1&ga rantor skapar béttre forutsattningar. Till
skillnad mot Riksbankens senast angivna langsiktigt héllbara ranteniva, 4 %, menar
foretagen att en 1&ngsiktig reporanta strax under 2 % ar att foredra. Intressant nog ar
den kanske mest rantekansliga sektorn, fastigheter, den del av néringslivet som uppvi-
sar storst acceptans for ett hogre [angsiktigt rantel age.
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Syftet med Kreditbarometern &r att ge en
bild av svenskt néringslivs egna uppfatt-
ning om tillgangen pa extern finansiering
motsvarar deras behov.

Den 6vergripande kreditindikatorn &r
konstruerad att anta vérdet O nér foretag
anser att det rader balans mellan tillgang
och efterfragan pa finansiering.

Véarden 6ver 0 innebér att det & god
tillgang pa extern finansiering, medan var-
den mindre &n 0 innebér att det &r svart att
fatillgang till extern finansiering.

Undersokningen omfattar inte finansiella
foretag.

Métperiod: 15— 28 mars
Bas: 1000 intervjuer

Respondenter & finansiellt ansvarigai
svenska foretag med minst 10 miljoner
kronor i omsttning. Befattningen pa de
som intervjuats varierade mellan VD, eko-
nomichef, CFO och liknande befattning.
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Danske Bank Kreditbarometer, oktober 201 1

. Samtliga e Tillverkning —Bygg
Handel = Transport Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard e Tjénste
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer. Baserat pafrégan Hur svart eller enkelt tror

du det & for ditt foretag att idag ta nya bankl8n? Balansmatt = Andelen (%)

som svarat " Enkelt att tanya bankldn” minus andelen som svarat

" Svért att ta nya banklan”.
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer.

Foretagens finansiella stallning nagot mindre stark!

Fortfarande héga 75% av foéretagen i métningen anser att deras finansiella stéllning & god eller
mycket god, men nettotalet dar hansyn tas ocksa till de som uppfattar stéllningen som ganska
eller mycket svag, backar ytterligare ndgot i denna métning, frén 72 vid féregdende tillfaletill 70
nu. Samtidigt menar foretagen att bade soliditet och —i @&nnu hégre utstrackning — de likvida med-
len har okat, vilket antyder att féretagen okat sin finansiella styrka, men att de samtidigt anser att
ytterligare anstrangningar kréavs. Vi ser ocksd att ytterligheterna, det vill siga de som svarar
mycket stark respektive mycket svag forstérkts jamfort med tidigare, vilket understryker att synen
pa den egna finansiella stallningen & mer foretagsspecifik dn beroende enbart pa storlek och eller
branschtillhérighet.

Skillnaderna i utveckling & dock stora mellan olika branscher och féretagsstorlekar. Inom till-
verkningsindustrin och i den néra relaterade transportsektorn brots den positiva tendensen frén
hosten och dessa branscher uppvisar nu de lagsta uppmétta nettotalen. Aven i aggregatet Hal-

! & Danske Banks kreditbarometer endast har sammanstallts vid ett f&tal tillfallen, och annu inte strécker sig

6ver en konjunkturcykel, & det forhastat att dra négraléngtgdende slutsatser frén absolutnivéer for de olika
www.danskebank.se

frégestdlIningarna. | foljande kommer vi darfor att fokusera pa forandringar mellan tidigare métning och
nuvarande.
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sa/Uthildning/Sjukvérd (HUS) forsamras nettotalet, men dar & forsamringen kontinuerlig frén de
olika méttillfallena. Det & uppenbarligen ocksd sa att det framforallt & sma och medelstora fore-
tag som upplever en relativ forsamring, da storforetag (omséttning > 500 mkr) uppvisar en for-
béttring jamfort med tidigare. Den forbéttring av utsikterna for tjanstesektorerna som har kunnat
avlasas i olika andra undersokningar verkar ocksa avspeglas av de finansiella forhallandena da i
princip alatjanstesektorer (med undantag for transport) uppfattar den egna finansiella stéllningen

som starkare an i féregdende métning.

Hur bedémer du féretagets finansiella stdllning?

 Samtliga Tillverkning e Bygg Handel emm=Transport Fastighet Utbildning/Halsa/Sjukvard e Tjanste
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Hur bedémer du féretagets finansiella stdllning?
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Fastighetsbranschen sticker &ven denna gang ut frén Gvriga branscher, men nu i en mer positiv
beméarkelse. Synen pa sava soliditet som likviditet har forbattrats markant, och bada méatten & pa
samma starka niva som for ett & sedan. Sett frén ett branschperspektiv & det annars svart att
identifiera nagra tydliga forandringar, annat &n den tydliga forsamring av synen pa soliditet och
likviditet som har skett i HUS-sektorn, men det kan ocksa vara ett utslag av att sektorn & hogt
koncentrerad och bestér av ett fatal foretag, varfor ett omslag i svaren frén ett eller ett par foretag
kan fa stort genomslag. Nedbrutet pa storlek framtrader emellertid ett intressant monster, da det
uppenbarligen framst & sméforetag som har anvant det senaste aret till att starka soliditet och

3 www.danskebank.se
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likviditet, medan storre foretag har en betydligt mindre hanterlig soliditets- och likviditetssitua-
tionidag an tidigare.

=8—Likvidamedel =&—Soliditet
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Behovet av extern finansiering 6kar i samma takt som tidigare

Varken den svéra situationen i omvérlden, den 1&ga inhemska aktiviteten under hosten eller den
forbattrade soliditets- och likviditetssituation har formétt dampa behovet av extern finansiering
under det gangna &ret, utan nettotalet (7) ar oforandrat i forhallande till féregéende matning. Det-
ta tolkar vi som ett uttryck for den forsiktighet som har rétt, d& det rimmar val med foretagens
uppfattning om en mindre stark finansiell stéllning. Men tolkningen & inte jalvklar da det skulle
kunna tolkas som att foretagen dnnu inte uppfattar den dampade efterfragetillvaxten som tillrack-
lig for att Gverge de expansionsplaner som finns. Givet den forbattrade soliditets- och likviditets-
situationen kan det ocksa tjana som illustration till att efterfrégeutvecklingen anda har varit god,
och att foretagen for att i ndgon man bibehalla sin kapitalstruktur, har behovt tain externt kapital.

Nar foretagen ombeds blicka framét uttrycker foretagen Gverlag ett nagot hogre finansieringsbe-
hov for det narmaste aret (nettotal 9) an for det gangna dret (nettotal 7). Detta skulle kunna tyda
pa en viss optimism avseende efterfrégeutvecklingen; i synnerhet som den hogre soliditeten och
likviditeten indikerar att de interna mdjligheterna att finansiera expansionsplaner trots alt har
forbéttrats. En mindre gynnsam tolkning & emellertid att eventuella expansionsplaner i hogre
utstrackning kommer att finansieras av |anekapital, vilket finner visst stod i det faktum att inve-
steringsplanerna har skalats ned sedan i hostas och i att foretagen sjdlva indikerar en hogre I8ne-
finansieringsgrad av investeringar an tidigare.

4l www.danskebank.se
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Hur har féretagets behov av extern finansiering férdndrats under det senaste dret?

— Samtliga Tillverkning === Bygg Handel emm==Transport Fastighet Utbildning/Halsa/Sjukvard === Tignste
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Hur férvéantar du dig att féretagets behov av extern finansiering kommer féréndras under det
ndrmaste dret?

m— Samtliga Tillverkning e Bygg Handel e Transport Fastighet Utbildning/Hélsa/Sjukvard e Tidnste
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Behovet av extern finansiering skiljer sig kraftigt & frén bransch till bransch. Det & endast i till-
verkningsindustrin som det externa finansieringsbehovet har stigit de senaste manaderna medan
det &r i princip stabilt i de flesta andra branscher. Fastighetsbranschen uppvisar dock ett kraftigt
minskat externt finansieringsbehov, vilket atminstone till del verkar framtvingat av externa langi-
vare som i alt hogre utstrackning har nekat krediter till fastighetsbranschen. | sérklass hdgst ex-
ternt finansieringsbehov har emellertid transportbranschen, dér endast en marginell minskning
har skett — trots en svér finansiell situation med relativt hog andel nekade krediter och en svagare
finansiell stéllning. Den storleksméssiga variationen & ocksa tydlig, dar sméforetagens externa
finansieringsbehov uppenbarligen har minskat sedan den senaste métningen, medan hart nér ala
andra storleksklasser har uppvisat ett 6kat finansieringsbehov.

Nar vi blickar framat fortsatter tillverkningsindustrin att tro pa ett tydligt okat externt finansie-
ringsbehov, och da i sillskap av den starkt relaterade transportsektorn. | sérklass higst ligger
dock, och kanske av naturliga skél, fastighetsbranschen. | linje med de svaga utsikter som fore-
tradare for byggbranschen har &tergivit verkar det dven i absoluta termer minskade finansierings-
behovet de narmaste 12 manaderna emellertid vara en naturlig konsekvens. | likhet med utveck-
lingen det senaste aret verkar det ocksa vara de mindre foretagen som ser ett Iagre finansierings-

S| www.danskebank.se
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behov framfor sig, medan de storre foretagen &r tydligt mer positiva, vilket ocksa gér igen nedan
under avsnittet nedan om investeringsplaner.

Hur har féretagets behov av extern finansiering férdndrats under det senaste dret?
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Hur férvéantar du dig att féretagets behov av extern finansiering kommer férédndras under det
ndrmaste dret?

m— Samtliga Tillverkning e Bygg Handel e Transport Fastighet Utbildning/Hélsa/Sjukvard e Tidnste
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Né&r foéretagen ombeds precisera vilka finansieringsformer som i forsta hand kommer att vara
aktuella under den narmaste tiden har det skett ovanligt stora foérandringar, déar fokus pa bankfi-
nansiering har okat kraftigt pa bekostnad av bl a leasing och &gartillskott. Givet den allmant ve-
dertagna uppfattningen att 18n direkt fran kapitalmarknaderna (genom t ex foretagsobligationer)
ska 6ka i sparen av finanskrisen, & det uppmuntrande att se att en gradvis 6kande andel av fore-
tagen avser att 1&na direkt fran kapitalmarknaderna. Vi kan dessutom se en tendens att fler foretag
vandrar frén gruppen "vet g” (och i viss mén ocksa gruppen " oférandrat”) till antingen 6ka eller
minska, vilket skulle kunna tolkas som att foretagen har informerat sig om nyttan och méjlighe-
ten for det egna foretaget att anvanda den finansieringsformen.

6l www.danskebank.se
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Hur férvéntar du dig att var och en av féljande finansieringsformer kommer utvecklas for féretaget
under det ndrmaste aret?

—8—Leasing —®=Bankfinansiering —®=Agarkapital Lan pa kapitalmarknaden (foretag som omséatter 100- Mkr)
>, 20 \
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5 s ——
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.10 Minska 4%
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*Balansmatt = Andelen (%) som svarat Oka minus andelen som svarat Minska
Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Den relativa minskningen av nyemissioner som finansieringskalla & nagot forvanande givet fore-
tagens allménna uppfattning att foretagens finansiella stéllning har férsvagats och det mer positi-
va sentimentet pa aktiemarknader, vilket torde avspeglas i en generellt mer positiv uppfattning
frén investerare. Men med tanke pa att synen pa bade soliditet och likviditet forbattrats behdver
utvecklingen emellertid inte utgora nagon storre risk fran saval ett foretags- som ett finansiellt
perspektiv. Leasing minskar ocksa tydligt som finansieringsform, och & nu pa de l&gsta nivaerna
hittills (om &n fortsatt positiv). som bankfinansiering kommer att anvandas i mindre utstréckning
for att tillfredsstélla det externa finansieringsbehovet.

Hur férvédntar du dig att var och en av féljande finansieringsformer kommer utvecklas fér féretaget
under det ndrmaste dret?

B Leasing BBankfinansiering o Agarkapital

Samtliga
. Leasing
Balansmatt Oka 14%
Tillverkning Oféréndrat 71%
Minska 9%
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Bygg —
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*Balansmatt = Andelen (%) som svarat Oka minus andelen som svarat Minska
Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Sett till olika branscher & skillnaderna sma i forhallande till foregdende méttillfale, och den ge-
nerella fordelningen forefaller i hog utstrackning avspegla kapitalintensiteten i branschen som
helhet. Men nagra saker har dock forandrats, for den 6vriga tjanstesektorn minskar anvandningen
av aktiekapital och leasing i svél relativa som absoluta termer, medan sdval tillverkningsindu-
strin som transportsektorn avser att 6ka inslaget av aktiefinansiering i betydligt stérre omfattning
&n tidigare. Det & ocksd intressant att notera att fastighetsbranschen, och i ndgon man ocksa
byggsektorn, har blivit betydligt mer villig att anvanda sig av finansiering direkt fran kapital-
marknaderna, vilket antagligen ska ses som ett motdrag p& den mer njugga installningen fran

71 www.danskebank.se
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banker till sektorn. Sadan finansiering verkar dock stélla hogre krav pa foretagens finansiella
situation, da det framst &r storre foretag med stark finansiell stallning som Gvervager att emittera
t ex féretagsobligationer.

Langivare staller hardare villkor

Aven om det fortsatt &r ett mycket litet antal féretag som indikerar att de har fétt avslag pa kredit-
ansokningar och/eller har fétt sina befintliga 1&n uppsagda, har det skett en signifikant 6kning nar
det géller avslag pa kreditansdkningar dar néstan var tionde foretag har fatt avslag. Andelen som
anger att befintligalan inte fornyats ligger aggregerat kvar pa laga 3%, dven om stora forandring-
ar har skett beroende pa branschtillhdrighet och storlek.

Har du under det senaste aret varit med om att...?

=8—befintligtlaninte beviljats —8—faavslagpé en kreditansckan

% 25

20

Transport
Befintligtlaninte beviljats: 10%
15 Fdavslag pa en kreditansékan: 19%
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8
6
5
3@ ® ® 3
0
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Tunga branscher sasom fastighet, tillverkningsindustri och transport redovisar alla en markerad
uppgang i antalet foretag som har fatt sina |8n uppsagda. Inom transportsektorn har mer an var
tionde foretag fatt sina lan uppsagdal Efter en nedbrytning pa storlek framtréder ocksa ett mons-
ter av att det framforallt & mellanstora foretag som upplever bekymmer nér befintliga lan ska
fornyas. For smaforetag & monstret, nagot forvanande ska tillstds, det motsatta.

Vid kreditansokningar & trenden soklar — i ala branscher, férutom HUS, dkar antalet avslag
jamfort med tidigare. Igen &r det transportsektorn som sticker ut mest, dér nastan var femte fére-
tag har fatt avslag pa en kreditansokan. Fastighetshbranschen har ocksa upplevt en betydligt mer
njugg instélning fran banker dar var gétte foretag nu antyder att de har fatt avslag pa kreditanso-
kan.

Ett fortsatt hdgt, men tydligt fallande, nettotal anser att bankernas réntemarginal har 6kat de se-
naste 12 manaderna. Men likt tidigare méttillfallen faller nettotalet av foretag som tror att rante-
marginalen an snabbare, vilket antyder att foretagen har blivit, och riskera dnyo bli, negativt Gver-
raskade av ranteutvecklingen. Och &en om en magjoritet av foretagen fortfarande réknar med att
rantemarginalen stiger det ndrmaste aret, kan det avsevart |agre nettotalet ocksa tolkas som att
foretagen tror att en stor del av anpassningen till nya regleringar och hdgre bankfinansierings-
kostnader ndrmar sig sitt slut. Ett sadant resonemang rimmar val med uppfattningen att svenska
banker har kommit relativt [angt i sin anpassningsprocess till nya regelverk och -krav.

8l www.danskebank.se
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Upplever du att bankens rdntemarginal fér era lan 6kat, minskat eller varit oférédndrad under de
senaste tolv mdanaderna? Tror du att bankens rdntemarginal fér era 1an kommer att éka, minska eller
vara oféréndrad under de kommande tolv manaderna?

=8—Senaste 12 méan =&—Kommande 12 méan
» 80
Balansmatt 4 3\
Senaste 12 mdn.
50 Okat 43%
Oférandrad 29%
Minskat 5%
48 Vetej/Ejsvar  23%
a — =
40
Kommande 12 mén.
0 Oka 24%
Oférandrad 40%
20 Minska 10%
14 Vet ej/Ej svar 3%
0
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

-20

Bas:Har 1an, 935 intervjuer

Nedbrutet pd bransch, tjanar snarast till att bekréfta den bilden som formedias pa aggregerad
nivd i nastan alla delbranscher tror forvisso en klar majoritet att réantemarginalerna kommer att
fortsitta att oka under de narmaste manaderna, men kanske i n&got mindre omfattning &n under
de senaste ménaderna. Det &r de finansiellt mer utsatta sektorerna, fastighet och transport, som
indikerar att bankernas marginal i &n hogre utstrackning &n tidigare, har okat de senaste 12 ména-
derna. Resultaten antyder ocksa att en trolig forklaring till det 6kade intresset for kapitalmark-
nadslén bland stérre foretag &r ett 6kat missnéje med bankernas marginaler. De mindre bolagen
upplever i betydligt [&gre omfattning an tidigare att bankerna har hgjt sina marginaler. Blickar vi
framat ar det tydligt att det finns en allman tro pa allt mindre héjningar av marginaler, aven om
transport, och i viss mén ovrigatjanster, befarar &n higre rantemarginaler framover.

Ett tecken pd att bankerna har blivit béttre pa att kommunicera sin syn pa lantagarna, och gradvis
vunnit mer acceptans for de hérdare villkoren, &r att endast 9% av féretagen nu anser att Iangivare
Overvéarderar riskernamed att |&na ut till det egna foretaget.

Anserdu att eralangivare évervdrderar riskerna med att 1dna ut pengar till ditt féretag jamfért med
andra féretagi din bransch?

. Samtliga Tillverkning === Bygg Handel emm=Transport Fastighet Utbildning/Hé&lsa/Sjukvard e Tianste

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Har lan, 335 intervjuer

Det resultatet understryks av att monstret & tydligt i ala sektorer och ala storlekar, &ven om
storféretagen inte har andrat sin uppfattning frén tidigare méttillfalle.

ol www.danskebank.se




DANSKE BANK KREDITBAROMETER, 13 APRIL 2012

Anserdu att eraldangivare évervdarderar riskerna med att 1dna ut pengar till ditt féretag jamfért med
andra féretagi din bransch?

. Samtliga == 10-50 Mkr 50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mkr

25

20

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Har 1an, 35 intervjuer
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Férdjupning - fastighetssektorn sdker alternativ finansiering

Enligt Danske Banks kreditbarometer upplever en stor andel av foretagen inom fastighetsbran-
schen att det blivit markbart dyrare att fa bankfinansiering under de senaste sex manaderna. Den-
na syn bekraftas dven i de senaste kvartal srapporterna fran de svenska fastighetsbolagen, dar flera
foretag indikerar att det blivit svéarare att fa finansiering, med krav frén bankerna pa négot lagre
beldningsgrader och hogre |anemarginaler.

| syfte att forbéttra sin finansiella flexibilitet och fa fler alternativa finanseringsmajligheter har
flera fastighetsholag de senaste manaderna valt att ga ut pa den svenska obligationsmarknaden.
Kreditinvesterarnas 6kade intresse av att investera i foretagsobligationer — som for nérvarande
erbjuder en betydande meravkastning jamfort med statsobligationer — har gjort att flera fastig-
hetsbolag dven utan officiella kreditbetyg frén ratinginstituten kunnat emittera obligationer pa
konkurrenskraftiga rantenivaer.

Fordubblad emissionsvolym inom fastighetssektorn

Under det forsta kvartalet i & har totalt 4,8mdr kronor i foretagsobligationer emitterats av de
svenska fastighetsbolagen, vilket kan jamforas med en total volym pé 2,3mdr kronor under mot-
svarande period i fjol. Den klart stérsta och mest frekventa emittenten & Vasakronan, som totalt
gett ut obligationer pa 2,6mdr kronor i &. Bland de Gvriga emittenterna 8terfinns borsnoterade
fastighetsbolag som Kldvern och Sagax och Goteborgs almannyttiga bostadsbolag Framtiden.
Emissionerna fran Klévern (820m kronor) och Sagax (350m kronor) har varit icke sakerstallda
obligationer (senior unsecured), vilket medfort en relativt hog ranteniva (strax 6ver 6%).

Finansbolaget Svensk FastighetsFinansiering (SFF) har hittillsi &r emitterat totalt 350m kronor i
obligationer. | december i fjol gjorde SFF sin forsta emission, da pa 650mdr kronor. SFF &r ett
finansbolag som, via olika holdingbolag, &gs av Wihlborg Fastigheter, Peab, Fabege och Brinova
Fastigheter. De obligationer som SFF har gett ut &r sékerstéllda med reverser med vidhéngande
bottenpant i fastigheter som tillhér &garnas prioriterade hemmamarknader. Tack vare denna struk-
tur har SFF kunnat fa en |agre ranta pa sina utgivna obligationer, som emitterats pa en niva strax
under 4%.

Fortsatt intresse och héga volymer kommmande kvartal

D4 den svenska statsobligationsréntan fortfarande befinner sig pa en |ag niva tror vi att intresset
bland svenska investerare for att kopa foretagsobligationer kommer att vara fortsatt hogt sa lange
som riskaptiten forblir god. Samtidigt kommer férmodligen de flesta fastighetsbolag att vara
intresserade av att soka nya aternativ och vilja bredda sin finansieringsbas givet bankernas mer
aterhdllsamma kreditgivning mot sektorn. Sammantaget gor det att vi tror pa fortsatt hoga voly-
mer av nyemissioner av obligationer fran den svenska fastighetssektorn &ven under kommande
kvartal.

11 www.danskebank.se




DANSKE BANK KREDITBAROMETER, 13 APRIL 2012

Férdjupning- ECB & LTRO

Sedan senaste Kreditbarometern har Europei ska centralbanken tillfort det europei ska bankssys-
temet stora mangder likviditet via sina sa kallade |angfristiga refinansi eringsoperationer, LTRO.
Detta har tryckt ner bade europeiska staters och bankers |anekostnader och ECB:s férhoppning
var att detta skulle spilla 6ver till den reala ekonomin i form av 6kad foretagsfinansering, som
under senhdsten borjade fallai euroomradet. Den senaste upplagan (Q4 2011) av ECB:s enkatun-
dersokning av europeiska bankers instalIning till utlning visade dock en fortsatt kontraktiv hall-
ning till foretagslan och kreditlinor.

Okad risk for kreditfériuster?

Bankerna framhdller framfor allt riskrel aterade anledningar som férklaring till oviljan att |&na ut
pengar till foretag, men &ven bankernas egna svarigheter att skaffa finansiering anges som bidra-
gande orsak. For foretagen visar sig detta framst genom att bankerna, enligt bankerna sélva, tar
hogre marginaler for att 1&na ut, vilket vi ocksa ser i de svar svenska foretag har gett i denna om-
géng av Kreditbarometern. | ECB:s undersokning rapporterar en 6vervikt av banker samtidigt
minskad efterfrégan pa finansiering frén foretag, men i Sverige ser |aget i den beméarkelsen bittre
ut och en dvervikt av féretagen i Kreditbarometern forvantar sig att deras behov av extern finan-
siering kommer att 6ka det narmaste &ret.

Bdttre kreditférhallanden i Sverige Fortsatt avmattning i europeiska
an i euroomrdadet féretags efterfragan pa krediter.
—— ECB overall change in credit standards (net) . == ECB Efterfragan foretagslan (% banker som rapporterar 6kning)
""" ECB overall change in credit standards (expectations, net) —o—KB Behov av extern finansiering (balansmatt, férandring 12m)
== Kreditindex (hoger skala)
0% 80 25
5% 75 20
10% * 70 15
15% 65 10
20% 60 5 a4
25% 515
0
30% 50
35% a5 2
40% 40 -10
mar-11 jun-11 sep-11 jan-12 apr-12 mar-11 jun-11 sep-11 jan-12 apr-12

Svensk utlaningstillvaxt mattas av aterigen

Mellan 2004 och 2009 tkade svenska bankers utlaning till hushdll och féretag med mer an 11%
per &r, enligt statistik frén SCB. Under finanskrisen blev bankerna mer ovilliga att ge foretag
finansiering och volymen utestdende |an till foretag minskade under 2009 for att sedan dkatill
nya toppnivaer. Den senaste tre manaderna verkar tillvaxten i krediter till svenska foretag dock
ater ha mattats av.

Utestdaende lanevolymer minskar igen.
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— Utlaning tillicke-finansiella foretag (Euroomradet, SA) = Utlaning tillicke-finansiella foretag (Sverige)

ource: Reuters EcoWin Source: Reuters EcoWin
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De svenska bankerna stér dverlag starkare an bankernai euroomradet och har paverkats mindre
av det senaste arets turbulens, men bankernas méjlighet och villighet att erbjuda krediter till den
privata sektorn paverkas ocksa av den regul atoriska utvecklingen. Nya regleringar som Basel 111
staller hogre kapitaltackningskrav pa bankerna, vilket medfor ett behov av att minska laneportfol-
jerna efter en lang period av allt storre utlaningsvolymer. Enligt en uppskattning av europeiska
bankmyndigheten, EBA, saknar det europeiska banksystemet EUR 485mdr i kapital. Svenska
banker har redan inlett anpassningen till dessa nyaregler, varfér en stor del av omstéliningen
eventuellt redan har skett i Sverige. Svaren i Danske Banks Kreditbarometer pekar ocksa pa detta,
da det & farre foretag nu an i oktober som tror att bankernas |anemarginaler kommer 6ka under
det kommande &ret.

13
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Mindre offensiva investerings- och expansionsplaner

Trots de senaste ménadernas stora slag i finansiell och real ekonomi avser en dvervédigande
majoritet av foretagen att oka de organiska investeringarna under det kommande aret. | forhallan-
de till féregdende métningar faller dock nettotalet kraftigt (fr 38 till 33), medan reinvesteringarna
hélls of 6randrade och det till och med kan skénjas en viss 6kning av forvarvsinvesteringar.

Kommer niiféretaget att 6ka eller minska féljande under det kommande dret?

=®-nvesteringar for att expandera verksamheten
=8 Reinvesteringar for att ersatta redan befintliga tillgangar
=8— Forvarvsinvesteringar dvskop av foretag

50
: /- N
Balansmatt B . A
40 a1 Oka 40%
Oférandrat 52%
Minska 6%
33 Vet ej/Ej svar 2%
~—
30
)
Ersdtta bef. tillgangar
Oka 23%
20 _ & Oférandrat 70%
18 @ i ® 1 Minska 4%
Vet ej/Ej svar 3%
10 T\
7 .\._5__/. 7 Férvirv, kép av féretag
Oka 11%
Oférdndrat 71%
0 Minska 4%
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012 Vetej/Ej svar  14%
-10

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Vid en nedbrytning pa investeringstyp for ersittnings- och organiska investeringar, ar det tydligt
att det framforalt handlar om att oka den direkta produktionskapaciteten i form av
mark/fastigheter och maskiner, snarare &n att oka investeringar i sddant som mjukvara o dyl. Det
har skulle kunna tolkas som att manga foretag faktiskt — och trots att berdkningar pa resursutnytt-
jande pekar i en annan riktning — ligger néra kapacitetstaket. Detta & ju ocksd en bild som erhdlls
i andra undersdkningar som t ex SCB:s statistik dver kapacitetsutnyttjandet och Konjunkturinsti-

tutets barometer.
Vad av det féljande kommer niunder det ndrmaste dret attinvesterai?
=8—Maskinerellerannan teknisk utrustning =8—Markellerfastigheter —8—Annat
% 50
40
30 30 ./—"B\'
27
20

® 18

—
17 O
15
14

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Agarkapital och intern finansiering, blir en betydligt mindre del av foretagens finansierings 6s-
ning vid bade organiska och forvarvsinvesteringar framéver. | gengéld har den externa lanefinan-
sieringen okat i motsvarande man. For reinvesteringar, det vill siga sddana som &r avsedda att
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hélla produktionskapaciteten intakt verkar dock de interna kassafl6dena vara tillrackliga for att
anvandas i hogre omfattning. Trots fortsatt osdkerhet och missndje, verkar foretagen med andra
ord trots allt benagna att &nyo vénda sig till externa langivare i form av béade banker och direkt
frén kapitalmarknaderna.

Hur kommer de 6kande kostnaderna fér vart och ett av féljande att finansieras?

B Externlanefinansiering M Agarkapital @lintern finansiering @ Vet ej/ej svar

49
Investeringar for att 18

expandera verksamheten | 59

2
30
Reinvesteringar for att 21
6]
s

ersatta redan befintliga
tillgangar

62

Férvéarvsinvesteringardvs
kép av foretag

Bas: Om 6kning i respektive investering

Temafragor kring Riksbankens reporanta och effekter av finansiell oro

| Danske Banks kreditbarometer avser vi att vid varje méttillfalle ocksa ta tillfallet i akt att f&
svenskt néringslivs syn pa ett antal brannande aktuella frégestallningar. | denna upplaga ar det
foretagens syn pa Riksbankens reporanta samt eventuella " reala’ effekter av de senaste manader-
nas finansiella oro som har stétt i fokus.

Efter den finansiella krisen 2008/09 har varldsekonomin till och fran préglats av 6kad oro, men
under det senaste &ret har dessa slag varit bade fler och stérre. Mot den bakgrunden stéllde vi i
hostas frégan hur den turbulenta situationen péaverkade viktiga beslut i foretagen. Och den bild
som da framtradde, mitt i en period av fornyad finansiell oro, var att den nya mer volatila ekono-
miska utvecklingen fick néstan var fjérde foretag att skjuta planerade investeringar och/eller an-
stallningar pa framtiden. Sedan dess har framférallt centralbanker, med FED och ECB i spetsen,
genomfort massiva atgarder for att &terstdlla stabiliteten pa finansiella marknader. | ndgon man
far de ocksd sigas ha lyckats da kreditriskpremier och andra méatt pa osikerhet generellt har gatt
ned under vintern och véren. Trots den 6kade finansiella stabiliteten visar foreliggande undersok-
ning att foretagen inte bara att foretagen & fortsatt defensiva utan till och med att de har blivit
nagot mer defensiva nér drygt var fjarde foretag anger att de skjuter upp sina expansionsplaner.
Det & ocksa tydligt att de mer exportnédra delarna av svenskt naringsliv (tillverkningsindustri,
transport etc) har drabbats relativt hardare an andra delar da deras respektive nettotal stiger mer,
frén redan hoganivaer, an i de flestaandra delar av naringdivet.
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Mot bakgrund av den turbulens som rader i varldsekonomin har ditt féretaget beslutat att vidta ndgot
av féljande atgdrder?

B Skjuta planeradeinvestering paframtiden B Skjuta planerade rekrytering pa framtiden BNagotavdem

Samtliga

Tillverkning

Bygg

Handel

Transport

Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard

Tjanste

60 80 100 o

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Nar foretagen fattar ekonomiska beslut ingér givetvis avkastning och finansieringskostnader som
essentiella parametrar. Och bada dessa paverkas direkt av Riksbankens reporanta. Med det i atan-
ke &r det mycket intressant att fa en bild av hur foretagen forvantar sig att reporantan kommer att
utvecklas den ndrmaste tiden.

Att foretagen, trots det som Riksbankens majoritet beskriver som ett oerhort 13gt réantelage, for-
vantar sig @annu l&gre rantor ar entydigt. Endast 12% av foretagen tror att réntan kommer att hojas
under loppet av 2012. Men hela 49% av foretagen tror att réntan kommer att sdnkas under samma
tidsperiod. Resultatet ar tydligt oavsett hur vi skér urvalet efter bransch och/eller storlek, en klar
majoritet av foretagen forvantar sig lagre rantor inom kort. Tydligast &r svaret i fastighetssektorn,
bland storféretag och bland finansiellt starka féretag, medan finansiellt svaga foretag, smaforetag
och fdretag inom transportsektorn & de som & minst dvertygade om fortsatta sénkningar.

Den slutsats man kan dra & att skulle Riksbanken uthérda i sin syn om att rénteléget inte bor
sénkas ytterligare, sa riskerar det ge stora negativa effekter pé tillvéaxt- och arbetsmarknadsutsik-

terna.
Samtliga
Tillverkning Balansmatt
Byeg
Handel
Transport
Fastighet ] e
Hogre 12%
Utbildning/Halsa/Sjukvard Oféréandrad 33%
Ldgre 49%
Tianste Vetej/Ej svar 6%
Ovriga
10-50 Mkr
50-100 Mkr
100-500 Mkr
500- Mkr

Finansiellt mycket stark
Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

-100 -80 20 40 60 80 100 ¢

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Néstan &n mer intressant & det att studera hur foretagen bedomer ett [angsiktigt héllbart rantel &
ge. En rimlig reporanta for att ge goda forutséttningar for svenskt naringsliv & snarast under an
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Gver 2%, vilket far sagas vara ganska |angt ifrén Riksbankens neutrala ranteintervall mellan 3¥2%6
och 4%% — en grannlaga pedagogisk uppgift for Riksbanken saledes. Nu var det kanske inte an-
nat att vanta an att foretagen skulle tycka att en |&gre langsiktig ranta var att foredra, men skillna-
den & mycket stor och kan tolkas som att de I&ngsiktiga avkastningskraven i ekonomin &r betyd-
ligt 1&gre &n vad Riksbankens beddmningar visar. Det innebdr i sin tur att nuvarande réntelége
kanske inte &r alls s stimulerande som majoriteten i Riksbankens direktion vill ge sken av. Oav-
sett vilket understryker det att ”beviskraven” for Riksbankens forhallningssitt bor héllas hoga,

och nogsamt motiveras, snarast 8n generaliseras kring.

Samtliga

Tillverkning

Bygg

Handel

Transport

Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard
Tjénste

Ovriga

Omsattning 10-49 MKR
Omsattning 50-99 MKR
Omséattning 100-499 MKR
Omsattning 500- MKR
Mycket stark finasiell stallning

Ganska stark finasiell stallning

Mycket/ganska svag finansiell...

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer
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Rimlig repordnta

0 0%
0,01-1,00 11%
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3,01- 3%
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Appendix - Metodbeskrivning

Undersokningen genomférdes med hjélp av telefonintervjuer, som &r det mest effektiva séttet att
n& malgruppen. Svarsfrekvensen blir vid telefonintervjuer oftast hogre an vid andra metoder.
Dartill ger det forutséttningar att sbka personer i foretagen som uppfyller specifika villkor i detta
fall VD, ekonomichef och CFO, vilket var en forutsdttning for att kunna genomfdra undersok-
ningen. Totalt genomférdes 1027 intervjuer. Varje person soktes tre ganger.

Malgrupp

Finansiellt ansvarigai svenska foretag med minst 10 miljoner kronor i omséttning. Befattningen
pa dem som ska intervjuas varierade mellan VD, ekonomichef, CFO och liknande befattning.

VVagning

For att resultatet ska representera malgruppen, Sveriges néringsliv, har resultatet vagts pa omsatt-
ning och bransch.

Urval

Urvalet baseras p& SNI-koder och & uppdelat i &ta branscher och fyra storleksklasser (sett till
omsittning), dvs. totalt 32 delgrupper. For att undersbkningen ska vara representativ maste ett
visst antal intervjuer gorsi varje delgrupp, antalet intervjuer baseras pa hur manga féretag som de
facto finns inom respektive delgrupp. Utifran det bestamda antalet intervjuer bestdlldes ett fem
ganger s stort dumpmaéssigt stratifierat urval fran PAR.

Period

15— 28 september 2012

Konstruktion av kreditindikator (index]
Bas: Samtliga, 1000 intervjuer.

Baserat pa frégan Hur svart eller enkelt tror du det & for ditt foretag att idag ta nya banklan?

Balansmétt = Andelen (%) som svarat " Enkelt att ta nya banklan” minus andelen som svarat
" Svart att ta nya banklan”.
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Fran denna sida och framat infogas tabell- och diagrambilaga fran den

fullstadndiga rapporten (16 sidor totalt med 4 tabeller/diagram pa varije
sida))
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DIAGRAM- OCH TABELLBILAGA

Danske Bank Kreditbarometer
Varen 2012

o Om undersokningen (B

Metod Telefonintervjuer
Antalintervjuer 1 000 intervjuer
Malgrupp Finansiellt ansvariga i svenska foretag med minst

10 miljoner kronor i omséattning. Befattningen pa
dem som ska intervjuas varierade mellan VD,
ekonomichef, CFO och liknande befattning.

Vagning For att resultatet ska representera
malgruppen, Sveriges néaringsliv, har resultatet
végts pa omsattning och bransch.

Period 15-28 mars 2012

Danske

Branschbeskrivning Danske [

+ Allt typ avindustriproduktion, t ex maskin-,
metall-, samt livsmedels-, textil- och
mébelindustrin

- Husbyggnad, bygg- och
anlaggningsentreprendrer

« Detalihandel, bilhandel och verkstader samt
parti- och agenturhandel

« Landtransportféretag, rederier, flygbolag,
transportformedling och lager

« Fastighetsbalag och fastighetsforvaltning

« Aktorer inom vard, skola och omsorg
finansieras offentligt eller privat

« Service, bemanning, sakerhet, forskning etc.

« Gruvnaring, skogsburk, jordburk och fiske

*Branschindelningen har skett enligt SNI-koder. Bank, finans och
forséikring ér exkluderade.
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Hur bedémer du féretagets finansiella stallning?
‘= Samtliga ——10-50 Mkr ——50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mkr
w0 — roto e
— Ganska svag
Mrereiovey
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Foretagets finansiella situation
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Danske Danske

Hur bedémer du foretagets finansiella stallning?

—amtiice Tilverkning =——Bygg Handal s Fastighat L o ——Tjanste —e~Likvida medel —e=Saliditet
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Bas: Samtliga, 1000 intervjuer
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Har ni mer eller mindre likvida medel idag én fér tolv manader sedan? Ar féretagets soliditet, d v s det egna kapitalets andel av balansomslutningen, nu hégre eller ligre én
for tolv ménader sedan?
s Tlharoing By il ——Transpart — Fasighet bt e Syt — Tt S ——Tihercing By — Handel ——Trangport —Fantighet — Utsding Hala/Siokcd —Tiista
0 %
: |
Balansmatt ‘Mar 45% ~ o
Oforandrot 50% Oforandrat
40 Mindre 17% 40 Lagre
Voraeievar 25 Vet s svor

50 S 30
20 20
10 10

o I~ 1 o

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012 Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
10 -10
Sas:Semtige, 1000 ntenuer Bas: Semiige, 1000 ntervuer
Danske Danske
Har ni mer eller mindre likvida medel idag n fér tolv manader sedan? /ir foretagets soliditet, d v s det egna kapitalets andel av balansomslutningen, nu hégre eller lgre dn
fér tolv ménader sedan?
—cemige  ——1050Me  ——50-100Mic 100.500we 500 wie —cemiie  ——10S0Mie 50100k 100500 ke 500-Wie

50 50

36% Oforondrat  33%
a0 Mindre 17% a0 _ Lagre 13%
Vetej/Ejsvar 2% Vetej/Ejsvar 1%

~
30 30
- S— 2
10 22 10
o 0
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012 Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
10 0
e S 1000 merier [ —

10 I — ]



Danske [ Danske

Hur har féretagets behov av extern finansiering féréndrats under det senaste dret?
‘= Samtliga ——10-50 Mkr ——50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mkr
w0
w0
Behov av finansiering
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

10

-20
.|

Danske Danske

Hur har féretagets behov av extern finansiering fordndrats under det senaste aret? Hur férvéintar du dig att foretagets behov av extern finansiering kommer fordndras under det
ndrmaste dret?

—omiliga Tilverkning =——Bygg Handel ——Transport Fastighet Utbildning/Halsa/Sjukvard ——Tiénste —amtiga ——Tilverkning ———Bygg Handel ——Transport Fastighet Utbdning/Halsa/Sjukuard ——Tjanste
a0 40
Balansmatt 22%
Oforéndrat Oforendrat  63%
30 Minskat 30 Minska 13%
Vet ej/Ej svor Vetej/Ejsvar 2%
Balansmatt
20 20
10 10 /

Sep 2011 Mar 2012 MarV Sep 2011 \M(zmz

0 o
10 10
20 20
Bas: Samtliga, 1000 interviuer Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

E—




Danske

Hur férvéntar du dig att féretagets behov av extern finansiering kommer férandras under det
ndrmaste dret?

—Camtliga —10-50Mkr ——50-100 Mkr 100-500 Mk 500- Mkr
a0
Oferandrat
30 Minska
Vet aj/Ejsvar
20
10
0
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
10
20

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Danske

Hur férvantar du dig att var och en av foljande finansieringsformer kommer utvecklas for foretaget
under det ndrmaste dret?
—e—Leasing p Lan pa kap (foretag som omsatter 100- Mkr)
20
Loosing
Gio
Balansmatt* Oforendrot  71%
16 inska
15 Vetej/Ejsvor 6%
1
1 10 Bankfnonsiering
10 Gka 27%
8 Oforandrat  58%
8 Minska 12%
Vetej/Ejsvar 3%
s 5
Agarkapital
Gio 15%
o Oforandrat  76%
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012 Minska 7
1 Vetej/Ejsvar 3%
5
Lonpo kopitoimerknaden
o 5%
Oforendrat 75%
10 Minska 2%
Vetey/Ejsvor  15%
“Balansmatt = Andelen (%) som svarat Oka inus andelen som sarat Minska
Bas: Samtliga, 1000 nterviuer

[ Danske

Hur férvéntar du dig att var och en av féljande finansieringsformer kommer utvecklas for foretaget
under det ndrmaste aret?

wLeasing ®Bankfinansiering © Agarkapital

Samtiiga
Leasing
Oka
Tilverkning Otranarat
Vetej/Ejsuar
Byeg
Handel
Transport
Zgarkopita]
Fastighet Oka

Utbildning/Halsa/Sjukvard

Tianste

60 50 40 30 20 -10 O 10 20 30 40 50 60

*Balansmatt = Andelen (%) som svarat Oka minus andelen som svarat Minska
Bas: Samtliga, 100D ntervjuer

Danske -Bank

Hur férvéintar du dig att var och en av féljande finansieringsformer kommer utvecklas for féretaget
under det ndrmaste dret?

mLeasing = Bankfinansiering

= Agarkapital

Samtliga
Balansmatt*
10-49MKR
50-99MKR
100-498 MKR
500-MKR

Mycket stark finasiel stallning

Ganska stark finasiell stallning

Mycket/ganska svag finansiell stallning,

60 50 40 30 20 -10 O 10 20 30 40 50 B0

9 svarat svarat Minska

Bas: Samtliga, 1000 nterviuer




Danske

Hur férvéntar du dig att var och en av féljande finansieringsformer kommer utvecklas for foretaget
under det nérmaste aret?

Lan pa kapitalmarknaden, tex foretagsobligationer eller certifikat

Samtliga

Tilverkning

Oka 7%
Oforandrat ~ 74%
Minst 2%

Vetej/Ejsvar  17%

Handel
Transport

Fastighet
Utbildning/Halse/Sjukuard
Tianste

Omséttning 100-438 MKR
Omsstting 500-MKR
Mycket stark inasiel stalining
Ganska stark fnasiel stallning

Mycket/ganska svag finansiell stallning

50 .40 30 20

*Balansmatt = Andelen (%) som svarat Ok minus andelen som svarat Minska

Bas: Féretag som omsétter 100 Mkr eller mer, 349 intervjuer

Danske

Tillgang till finansiering

[ Danske

Har du under det senaste dret varit med om att..?

~e—befintligt lan inte beviljats ~e~fa avslag pa en kreditansokan

B
20
ransport
Befintligt lan inte bevijats: 10%
15 F6 avslag pé en kreditanskan:  19%
10

e es e

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Samtliga, 1000 ntervjuer

Danske -Bank

Har du under det senaste dret varit med om att befintligt lan inte fornyats?
m—omiiga ——Tilverkning ——Bygg ——Handel ——Transport —— Fastighet —— Uibidning/Halsa/Sjukvérd ——Tianste

25
20

15

10

5

—_—
o
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Samtliga, 1000nterviuer




Danske

Har du under det senaste dret varit med om att befintligt 1an inte férnyats?
—amtiga — 1050 Mk ——50-100 Mk 100-500 Mk 500 Mk

25
20

15
10

s

j \=
o |
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Danske

Har du under det senaste ret varit med om att fa avslag pé en kreditansokan?

m—amiigs ——Tilerkning ——fyg —— Handsl ——Transport —— Fastighet —— Utidning/Hals/Skubrd ——Titsta
25

20

15

10

S Z_——

o

Mar 2011 Sep 2011

Bas: Samtliga, 1000 interviuer

[ Danske

Har du under det senaste dret varit med om att fa avslag pé en kreditansékan?
' Samtliga ——10-50 Mkr ——50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mkr
-
20
15
1
—
° —— |
o
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Danske -Bank

Upplever du att bankens réntemarginal fér eralan 6kat, minskat eller varit oférandrad under de
senaste tolv mdnaderna? Tror du att bankens rantemarginal fér era 16n kommer att 6ka, minska eller
vara oférandrad under de kommande tolv médnaderna?

—e—Senaste 12 man —e—Kommande 12 man

80
Senoste 12mon,
Gka 43%
€0 Oforéndrad ~ 29%
Minskat %
25 Vetej/Ejsvar  23%
a0

Kommande 12 mon,

Oka
Oforondrad ~ 40%
20 Minska 10%
Vetej/Ejsvar 3%

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Har lan, 935 intervjuer




Danske

Upplever du att bankens réntemarginal for era In 6kat, minskat eller varit oférandrad under de
senaste tolv ménaderna?

e
.
=)
60
40
e —

20 a4

:

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

20

Bas: Har lan, 935 intervjuer

Danske
Upplever du att bankens réntemarginal for era lan okat, minskat eller varit oféréandrad under de

senaste tolv manaderna?

—Gamtliga —10-50 Mk ——50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mikr

Senuste 12 min,
Gt as

80

%

60

5%
Vetej/Ejsvar  23%

a0 -
20 a4
0
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
20

Bas: Har lan, 935 interviver

[ Danske

Tror du att bankens rantemarginal fér era 1én kommer att 6ka, minska eller vara oféréndrad under de
kommande tolv ménaderna?
e
.
ez pem———
e
60
E
40
_
.
:
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
-20
R

Danske

Tror du att bankens rdantemarginal for era Ian kommer att 6ka, minska eller vara oférandrad under de
kommande tolv manaderna?

e v
80
= p———
iy
R
6o Minska 10¢
o,
.

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Har lan, 935 intervjuer




Danske

Anser du att era léngivare 6vervérderar riskerna med att Iana ut pengar till ditt féretag jémfért med
andra féretag i din bransch?

—mtlige

Tilverkning =——Bygg Handel

Transport Fastighet Utbildning/Halsa/Sjukvard Tianste

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Har lan, 935 intervjuer

Danske

Anser du att era langivare Gvervérderar riskerna med att lana ut pengar till ditt féretag jémfort med
andra féretag i din bransch?
mmSomiiga  —1050Mk  ——50-100Mke 100500 ke 500- Mk

25
20

15

10

5

o

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Har an, 935 interviver

[ Danske

Planerade investeringar

Danske -Bank

Kommer nii féretaget att 6ka eller minska féljande under det kommande dret?

expandera
—e—Reinvesteringar for att ersattaredan befintliga tillgangar
—e—Forvarvsinvesteringar dvs kop av foretag

Balansmatt Expandero verksamhet
40%

a1 Oka
a0 Ofsrandrat 52%
Minska 6%
33 Vetaj/Ejsvar 2%

50 -

Erséita bef tilgangar
Oka 25%
20 Oferandrat  70%

Minska a%

Vetej/Ejsvar 3%

Forvorv.kop ovforetag
Oka 11%

50

Oférandrat ~ 71%
Minska 4%

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012 Vetej/Ejsvar  14%

N ———

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer




Danske

Kommer niiféretaget att 6ka eller minska féljande under det kommande dret?

att expandera
wReinvesteringarfor att ersatta redan befintliga tillgangar
wF6rvarvsinvesteringardvs kop av foretag

Samtliga
Exponderaverksamhet
Tilverkning Oka 40%
¢ Oforendrat  52%
Minska %
e Vetej/Ejsuar 2%
e Ersatta bef tilgéngar
Handel Oka 25%
Oforendrat  70%
T Minsk a%
ransport Vetej/Ejsvar 3%
—  J
Fastighet Fervary,kep avforetag
Oka 11%
Utbildning/Halsa/Sjckvard rorondrot 7%
Vetei/Ejsvar  14%
—_
Tianste
100 60 60 40 20 80 100

Bas: Samtliga, 1027 intervjuer

Danske

Kommer i foretaget att 6ka eller minska foljande under det kommande aret?

for att expandera
= Reinvesteringar for att ersatta redan befintliga tillgangar
sF6rvarvsinvesteringar dvs kop av foretag

Expandergverksamhet
0%

1050Mie Gio %
Oforanarat 52%
ko 6%

Soroome \[etefeer 2% )
500 M Ersottobet ulgongor
100500 e -
Oforancrar 70%
500- Mkr Minska 4%

Vetej/Ejsvor 3%

Finansiellt mycket stark Forvarv.kép avforetag
Gka 11%
Oforandrat  71%
tinska 4%
Vetej/Ejsvor  14%

Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

100 80 60  -40

Bas: Samtliga, 1027 interviver

[ Danske

Vad av det féljande kommer ni under det ndrmaste dret att investera i?

—~e=Maskiner eller annan teknisk utrustning  =e=Mark eller fastigheter ~ =®=Annat
50
40
30 30
27
20
1 18
15
14
10
o

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Samtliga, 1000 ntervjuer

Danske -Bank

Vad av det féljande kommer ni under det ndrmaste dret att investera i?

B Maskiner eller annan teknisk utrustning  BMark eller fastigheter B Annat

Samtliga
Tilverkning

Byeg

Handel

Transport

Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard

Tianste

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer
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Danske [ Danske

Vad av det féljande kommer ni under det ndrmaste dret att investera i?

Hur kommer de 6kande kostnaderna fér vart och ett av féljande att finansieras?

mMaskiner eller annan teknisk utrustning  @Mark eller fastigheter  BAnnat

—e=Extern lanefinansiering —e=Agarkapital —e=intern finansiering
100
Samtiga
© Investeringar for
. attexpandera
10-50 Mkr verksamheten
50-100 Mkr 66
80 59
100500 ke o a0
48
500- Mkr 40

Finansiellt mycket stark

Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer Bas: Om 6kning a investeringar for att expandera verksamheten, 417 intervjuer

Danske Danske

Hur kommer de 6kande kostnaderna for vart och ett av féljande att finansieras? Hur kommer de 6kande kostnaderna fér vart och ett av féljande att finansieras?

mExtern la [

p mintern Vet ej/ej svar —e—Extern lanefinansiering —a—Agarkapital —e—Intern finansiering
100
Reinvesteringar for
Investeringar for att . attersattaredan
expandera verksamheten s befintliga tillgangar
.\..Gg__————o 70
60
Reinvesteringar for att
ersatta redan befintliga
ligangar a0

33 ._’—o-a\.
30

20 //‘21
1

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Farvérvsinvesteringar dvs
kp av foretag

o 20 a0 60 80 100

Bas: Om okning i respektive investering Bas: Om okning av reinvesteringar for att ersatta redan befintliga tillgangar, 224 intervjuer




Danske

Danske

Arbetar ni aktivt med ert rrelsekapital for att méjliggora de investeringar ni avser géra?
s ——Tierkning ——Gygg —— Handel —— Transport —— Fastighet —— LKbiding/Halss/Sjukvard —Tinsta
100
B
B0 S—
40
20
o
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
Bas: Kommer att oka investeringarnayreinvesteringarna, 496 interviuer

[ Danske

Hur kommer de 6kande kostnaderna for vart och ett av féljande att finansieras? Arbetar ni aktivt med ert rér for att méjliggéra de investeringar ni avser géra?
—e—Extern lanefinansiering —e—Agarkapital ~e—Intern finansiering —Gamtiga — 1050 Mkr ——50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mkr
100 100
Forvarvs-
investeringar dvskop
80 80
avforetag
66 - T
60 €2 60
53
51
a0 a0
35 67
28
20 20
0 o
Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012 Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012
Bas: Om bkning av forvarvsinvesteringar dvs kbp av foretag, 121 interviuer okainy rein, i

Danske -Bank

Effekter av en ostadig varldsekonomi

12



Danske

Mot bakgrund av den turbulens som rader i varldsekonomin har ditt féretaget beslutat att vidta ndgot
av féljande atgarder?

mSkjuta planerade investering pa framtiden  BSkjuta planerade rekrytering pa framtiden  @Nagot av dem
Samtiiga

Tilverkning

Bygg

Handel

Transport

Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard

Tianste

@
3

80 100

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer

Danske

Mot bakgrund av den turbulens som rader i véirldsekonomin har ditt foretaget beslutat att vidta nagot
av fljande dtgérder?

wSkjuta planerade investering pa framtiden  WSkjuta planerade rekrytering pa framtiden  @Nagot av dem
Samtiiga

10-50Mkr

50-100 Mkr

100-500 Mkr
500-Mkr

Finansiellt mycket stark
Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

Bas: Samtliga, 1000 interviuer

[ Danske

Reporantan

Danske -Bank

I dag ar Riksbankens reporéinta 1,5%. Tror du att den kommer att vara ldgre eller hégre om sex manader?

Samtliga
Tillverkning Balansmatt
Byeg
Handel
Transport
Fastighet Reporénton om 6 ménader
Hagre 12%
Utbildning/Halsa/Sjukvard Oforandrad ~ 33%
N Lagre 29%
anste Vetej/Ejsvar 6%
Ouriga
10-50 Mkr
50-100Mkr
100-500 Mk
500- Mk

Finansiclt mycket stark
Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

Bas: Samtliga, 1000 intervjuer
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- e Sammanfattning e

o till Riksbank -Gnta pa lang sikt, vilk G anser du dr rimlig for att da
m vi ser till Riksbankens repordnta pd léng sikt, vilken nivé anser du ér rimlig fér att ge go —e—Foretagets finansiella stalining (balansmatt]
forutsattningar till svenska foretag?
Samtliga —e—Befintligt 1an har inte beviljats
Medelvard B .
Tilverkning ° —e—Fatt avslag pa en kreditanstkan ! Viktiga balansmatt
Byeg 100 H
Handel |
tandel | Behovav extern finansiering +7
Transport
-ansport 80 :
Fastighet Rimiig repordnta 7 I
& 0% 70 | Finansieringsformer:
Utbildning/Halsa/Sjckvard 0,01.1,00 | -Leasing +5
1,01-1,75 60
Tianste 1.76.200 1 -Agarkapital +18
Guiga 201300 | -Bankfinansiering +8
3 3% ! -Lan pa kapitalmarki 1
Omséttning 10-48 MKR Vet ej/Ejsvar 20 ! an pa kapitalmarknaden
'
Omsattning 50-99 MKR '
Omsstining 100.499MKR | Investeringar:
20 | -Maskiner /teknisk utrusning +27
Omséttning S00- MKR ! Mark/fastigheter +18
Mycket stark finasiel stélining 58 . _——es ! -Annat +15
3
Ganska stark finasiell stallning o '
Mar 2011 Okt 2011 Mar 2012
Mycket/ganska svag finansiel
4 3 5 10
Bas: Samtliga, 1000 intervjuer Bas: Samtliga, 1000 ntervjuer
L=/}

B Kreditindex

Indexméatt

Bas: Samtliga, 1000 ntervjuer. Baserat pa fragan Hur svart eller enkelt tror du det ar for ditt
foretag att idag ta nya bankian?




Kreditindex

—amiliga —Tillverkning —ye
Handel ——Transport Fastighet
—— Utbildning/Halsa/Sjukvard —Tjanste

Enkeltattta
nya banklan

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Svartattta
nya banklan

Bas: Samliga, baserat pé frégan Hur svart efler enkelt trar du det dr for ditt foretag att idag ta
nyabankian?

Kreditindex

mmSamtiga  ——1050Mkr  ——50-100 Mkr 100-500 Mkr 500- Mikr

THE

Mar 2011 Sep 2011 Mar 2012

Enkeltattta
nya banklan

20

a0

Svartattta
nya banklan

60

80

Bas: Samtliga, baserat pé frégan Hur svart efler enkelt trar du det dr for ditt foretag att idag ta
nyabankian?
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Danske Bank Kreditbarometer

Redogorelse

Denna rapport har framstéllts av Danske Markets som & en division inom Danske Bank. Danske Bank star
under tillsyn av danska finansinspektionen. Danske Bank har etablerade rutiner for att forebygga intresse-
konflikter och sakerstélla hogkvalitativ analys som bygger pa objektivitet och sdvstandighet. Dessa rutiner
dokumenteras i Danske Banks analyspolicy. Medarbetarna i Danske Banks analysavdelningar har instruerats
om att allaforfrégningar som kan paverka objektivitet och gévstandighet géllande analys ska vidarebefordras
till analysledningen och till normsakringsansvarig. Danske Banks analysavdelningar & sjélvsténdigt organise-
rade i forhdllande till andra verksamhetsomraden inom Danske Bank och har ingen rapporteringsskyldighet
gentemot dessa. Analytikernas 16n baseras delvis pa Danske Banks |6nsamhet som helhet, inklusive intakter
fran investeringsverksamhet, men omfattar inga bonusar eller andra erséttningar som &r kopplade till specifika
foretagsfinans- eller |anekapitaltransaktioner. Danske Banks rapporter framstélls i enlighet med danska Fi-
nansanal ytikerforeningens etiska regler och danska Borsmakl arfdreningens rekommendationer.

Férsta publiceringsdatum
Se forstasidan pa denna researchrapport.

Friskrivningsklausul

Denna publikation har utarbetats av Danske Bank enbart i informationssyfte. Rapporten har framstallts obero-
ende, endast utifran allméant tillganglig information, och utan hansyn till r&dande asikter inom Danske Banks
interna |&neavdelning. Rapporten utgdr inte ett erbjudande eller en begéran om nagot erbjudande om att kopa
eller sdlja nagot finansinstrument. All rimlig moda har lagts ner pa att se till att rapportens innehdl inte ar
osant eller vilseledande, men inga utfastelser gors ang&ende textens riktighet eller fullstandighet, och inget
ansvar tas for nagon forlust som kan uppsta pa grund av texten. Danske Bank, dess dotterbolag och dess per-
sonal kan utfora tjanster at, soka gora affarer med, inneha kortare eller 1angre befattningar hos eller pa annat
sétt haintressen av investeringar (inklusive derivat) som tillhdr de utstéllare som namns i rapporten. Analyti-
ker av aktier och foretagsobligationer f&r dock inte investerai vardepapper via maklare inom sin analyssektor.
Denna publikation &r inte avsedd for personer i USA éeller for privatkunder i Storbritannien. Danske Markets
ar en division i Danske Bank A/S. Danske Bank A/S & auktoriserad av danska finansinspektionen och regle-
ras i begransad omfattning av brittiska finansinspektionen. Vid begéran tillhandahaller vi detaljuppgifter om
brittiska finansinspektionens reglering. Copyright (C) Danske Bank A/S. Med ensamrétt. Denna publikation
skyddas av upphovsrétten. Det & forbjudet att mangfaldiga helaeller delar av publikationen utan tillstand.

201 www.danskebank.se





