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Danske Bank Kreditbarometer

Ett 6verfléd av likviditet och hégre priser

Med tanke pa att detta &r den forsta upplagan av Danske Banks kreditbarometer maste det
understrykas att det kan vara svart att dra nagra tydliga slutsatser utifran de nivaer som redo-
visas vid detta forsta méttillfalle (detaljer kring undersdkningen redovisas i appendix). Nar
undersokningen mognar kan det mycket val vara sa att manga av de samband som vi identi-
fierar visar sig vara “strukturella” och forklaras av t ex storlek, sammanséttning eller bransch-
specifika forhallanden, och inte nodvandigtvis pekar pa att forhallandena har och nu skulle
vara sérskilt utmérkande.

Naringslivets kreditindikator

Syftet med Kreditbarometern &r att ge en bild av hur icke-finansiella foretag upplever att till-
géngen pé extern finansiering motsvarar de behov som de icke finansiella féretagen har. Den
dvergripande kreditindikatorn &r konstruerad for att anta vérdet 1 nar foretag anser att det rader
balans mellan tillgang och efterfragan pa finansiering. Varden dver 1 innebar att det &r god
tillgdng pa extern finansiering, medan varden mindre &n 1 innebér att det ar svart att fa tillgang
till extern finansiering. 1 denna undersokning, for forsta halvaret 2011, beraknas Narings-
livets samlade kreditindikator till 1,71, vilket torde innebé&ra att foretag anser att till-
gangen pa finansiering ar synnerligen god i férhallande till de investeringar som de avser
att genomfora. Samtidigt anger mer &n hélften av foretagen att rantemarginalerna pa
deras banklan 6kat under det senaste aret och lika manga tror pa en fortsatt hojning av
rantemarginalerna under det kommande aret.

Diagram 1: Naringslivets kreditindikator

Index 1,71

Kallor: Demoskop och Danske Bank

Denna upplagas temafraga till foretagen: ”Hur tror ni att priset pa era varor och tjans-
ter kommer att forindras de kommande 12 ménaderna” visar ocksa att 4 av 5 foretag
avser att héja priserna i nagon utstrackning och 6 av 10 foretag avser att hoja priserna
mer an Riksbankens inflationsmal, 2%, detta galler for 6vrigt ocksa for detaljhandeln, den
bransch som frdmst kan antas leda inflationen.

Kreditbarometer

Syftet med Kreditbarometern &r att ge en
bild av svenskt naringsliv upplever att till-
gangen pa extern finansiering motsvarar
deras behov.

Den dvergripande kreditindikatorn ar kon-
struerad for att anta vérdet 1 nér foretag
anser att det rader balans mellan tillgang
och efterfragan pa finansiering.

Varden 6ver 1 innebér att det &r god till-
gang pa extern finansiering, medan varden
mindre &n 1 innebar att det ar svart att fa
tillgang till extern finansiering.

Undersokningen omfattar inte finansiella
foretag.
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Diagram 2: Prisutvecklingen pa féretagens produkter

Samtliga 10 49 15 I 17
Tillverkning 13 46 13 | 18
Bygg 15 511 19 EET
Handel 12 48 15 | iS5
Transport 8 60 9 ] 12 9 ]
Fastighet 6 49 20 | 21 1
Utbildning/Halsa/Sjukvard |8 38 25 | 27 5]
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500- Mkr 11 42 16 I 17
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Finansiellt ganska stark g 49 13 ] 21 7
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Kalor: Danske Bank och Demoskop

Kreditindikatorn pé& branschniva aterspeglar ocksa en generellt god tillgdng pa krediter. Ingen enskild
bransch uppvisar t ex ett indextal under 1 — nagot som skulle indikera att tillgdngen pa extern finansiering
ar en restriktion for fortsatt tillvaxt — dven om det &r stora skillnader mellan olika delbranscher. | fastig-
hetsbranschen, den i sérklass mest expansiva branschen i denna undersokning, nar kreditindikatorn 1,18
medan den i Halso-, Utbildnings-, och Sjukvardssektorn (HUS) nér hela 2,74. Den investeringstunga
tillverkningsindustrin uppvisar en kreditindikator om 1,41, vilket férvisso ar expansivt, men i lagre ut-
stradckning &r for néringslivet som helhet.

Diagram 3: Naringslivets kreditindikator pa branschniva

Samtliga
Utbildning/Halsa/Sjukvard 2.74
Handel
Tjanste
Byeg
Transport

Tillverkning

Fastighet

1 1.2 1.4 1.6 1.8 2 2.2 2.4 2.6 2.8 3

Kalor: Danske Bank och Demoskop
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Nagra av de slutsatser som kan dras av foretagens svar pa de olika delfragorna (netto-
balanser) ar:

. Naringslivet ar i ett expansivt skede
— Samtliga storre finansieringsformer dkar
— Nastan hélften investerar for expansion
. Naringslivet har starkt sin finansiella stallning under det senaste aret
— 8av 10 foretag anser sig ha stark finansiell stallning
— Halften har starkare soliditet &an for ett &r sedan och en tredjedel har mer likvida medel
. Naringslivet ser ett 6kat behov av extern finansiering
— 5 av 10 &r i behov av extern finansiering for att genomfoéra planerade investeringar
och/eller reinvesteringar
. Naringslivet anser att det ar god tillgang pa extern finansiering
- 7 av 10 tror att de har l4tt att fa nya banklan
- Fa kanner sig missgynnande gentemot konkurrenterna
5 av 10 upplever att bankernas rantemarginal pa deras banklan har 6kat senaste aret
och lika manga tror att rantemarginalen kommer att 6ka de kommande 12 ménaderna

Danske Bank kommenterar undersokningen Kreditbarometern

Kreditbarometerns sammanvagda indextal — kreditmarknadsindex — star i 1,71, vilket tydligt visar att
utbudet pé extern finansiering &r gott i forhallande till efterfrdgan. Riksbankens ranta &r 1ag, utlandska
investerare har visat ett hogre intresse for svenska tillgangar och kreditriskpremier sjunker relativt sett for
mindre kreditvardiga foretag.

Den till synes stora positiva skillnaden mellan behov och tillgang pa extern finansiering illustreras val av
uttalanden fran olika banker dar foretradare vid upprepade tillfallen havdat att de star villiga att expan-
dera sina balansrékningar, medan foretagen uttrycker ett mycket litet intresse av att 6ka sin skuldsattning
ytterligare. Samtidigt indikerar den higa andelen foretag som anger att bankernas rantemarginal pa deras
banklan okat, att bankerna i samband med introduktionen av Basel 111 och 6kade upplaningskostnader
sjélva soker att kompensera sig for denna kostnadsokning genom t ex en dkad differentiering av sin pris-
sattning pé foretagslan.

Ovanstéende dppnar i sig for en méangd tolkningar, men det mest troliga &r 4nda att investeringsaterhamt-
ningen annu &r i sin linda varfor Rikshankens fortsatt laga ranta (aven efter kommande hojningar) — hoga
likviditet — inte har slagit igenom i den reala ekonomin fullt ut. S& smaningom kommer expansions-
utrymmet i termer av kapital antagligen tas i ansprék, vilket vi ocksa ser i de sektorer — t ex Fastighets-
branschen — som har kommit relativt 1angt i aterhamtningen.

Men, det kan ocksa vara ett uttryck for att foretagssektorn helt enkelt har svart att finna investeringsmaj-
ligheter som moter de avkastningsgrav som stalls. | ett sddant lage kan overlikviditeten bli ett problem
och riskera att blasa upp tillgangsprisbubblor Ett varningens finger maste alltsé hojas, och dkad uppmark-
samhet pa vidlyftiga varderingar av olika tillgangsslag ar pakallad.

Indikationer fran delindexen

Eftersom undersokningen annu inte har nagon langre historik ar det svart att gora nagra starka uttalanden
kring utfallen pa& branschniva. Det ar t ex tydligt att vissa kreditintensiva branscher far hoga balanstal nar
det galler behov av externt kapital etc. Och pd samma sétt ar det tydligt att branscher med mer immateri-
ella tillgangar &n fasta tillgangar &r behovet och tillgangen pa krediter begransat, likasa ar kreditgivares
bedémning mer strang avseende dessa foretag. Detta ar i sig ocksa intressant och gott skal att fundera
over fran ett mer langsiktigt perspektiv da saval politiker som ekonomer ofta menar att det &r i tjanstein-
tensiva branscher — med mer l&ttflyktigt humankapital — som svenskt néringsliv har sin framtid. Kan man,
eller ska man, stimulera kreditgivning till dessa foretag eller finns det andra sétt att underlatta finansie-
ringen av dessa bolag. Det kan i sa fall ses som ett inlagg i den pagaende debatten om de skattemassigt
gynnade riskkapitalbolagen.
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En tydlig signal &r att naringslivet inte anser sig ha nagot stérre behov (endast svagt positiv nettobalans,
3,86) av extern finansiering, varken har och nu eller under de narmaste 12 manaderna. Det forklaras an-
tagligen av en stark intjaning dar manga investeringar i forsta hand kommer att finansieras av eget kapi-
tal. Extern finansiering verkar frdmst vara aktuellt nér foretag avser att gora forvarvsinvesteringar.

En annan intressant aspekt ar den tydliga optimism som préglar fastighetsbranschen. Det &r en bransch
som i hog utstrackning &r externt finansierad och vilken dessutom avser att tka sina investeringar mest
tydligt, vilket forklarar att fastighetsbranschens kreditindikator dr den som &r mest balanserad av alla
branscher. Men fastighetsbranschen verkar trots det inte hindras av att kreditgivare ar markbart atstra-
mande. Tvértom verkar fastighetsholag ha det ganska enkelt att finansiera sig och villkoren utvecklas i
linje med — eller till och med mer forménligt — an for naringslivet i Gvrigt. Om detta ar ett tydligt bubbel-
tecken eller ej ar givetvis svart att siga, men det &r helt klart en bransch som har dragit nytta av den
mycket expansiva penningpolitik och darmed anyo Gkade tillgang pa likviditet som har praglat svensk
ekonomi i finanskrisens spar.

Om fastighetsbranschen & myntets ena mer optimistiska sida &r transportbranschen tvekldst den mer
pessimistiska sidan. Savél nar det géller beddmningen av den egna finansiella situationen som utsikter
och villkor framstar transportbranschen som en ekonomiskt utsatt industri.

Behovet av extern finansiering det senaste aret (fraga 2, 3 och 4)

Sammantaget en liten positiv férandring (Nettobalans: 3,86), vilket ger en antydan om den gryende opti-
mismen i ndringslivet under det gangna aret. Det torde dock sta helt klart att de branscher som ar mest
rantekansliga — bygg, och i &n hogre utstrackning, fastighetssektorn — i hégre utstrackning ocksa har tagit
till sig de forbattrade mojligheterna till 1anefinansierad tillvaxt. | fastighetsbranschen &r det en nastan lika
stor andel som anger dkat behov av extern finansiering som anger ett oférandrat behov. Endast 14,6% av
foretagen i fastighetsbranschen anger ett minskande behov av extern finansiering. Ett intressant resultat i
undersokningen &r att tjanstebranscher generellt har ett Iagt externt finansieringsbehov. | transportbran-
schen, inom handeln och i évriga branscher minskar till och med det externa finansieringsbehovet.

Det 4r ocksa tydligt att de féretag som ser ett okat externt finansieringsbehov i forsta hand ar foretag med
en omsattning 6ver 50 miljoner SEK. Smaforetag har ofta — och sikert av naturliga skal — lagre externt
lanebehov. En alternativ tolkning skulle kunna vara att smaféretagen i mindre utstrackning an de storre
foretagen ar lika sdkra pa att ha tillgang till extern finansiering pa goda villkor dven framgent och darfor
véljer en mer forsiktig expansionsstrategi som till stérre del &r finansierad genom interna medel.

Diagram 4: Behovet av extern finansiering

Hur har féretagets behov av extern finansiering fordndrats under det senaste dret? Hur férvantar du dig att foretagets behov av extern finansiering kommer féréndras under det
Ungefar hur manga procent har ert behov av extern finansiering minskat/6kat? ndrmaste dret?
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Hurférvantar du dig att var och en av féljande finansieringsformer kommer utvecklas fér foretaget Hur forvantar du dig att var och en av foljande finansieringsformer kommer utvecklas for foretaget

under det ndrmaste aret? under det nérmaste dret?

mLeasing mBankfinansiering o Agarkapital u Leasing mBankfinansiering

Samtiiga Samtliga

=
16% Balansmatt’

Ok
Oforendrat ~ 73% 10-50 Mkr
Minska 8%

Vetej/Ejsvar 4%

Balansmatt*

Tilverkning

50-100 Mk

24% 100-500 Mkr
61%
13%
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Agarkapital
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Oforéndrat ~ 75%
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Vetej/Ejsvor 4%

Utbildning;
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ke 16%
Oforéndrat  73%
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Vetej/j svar 4%
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E
Vetej/fjsvar 4%

“Balansmatt = An
Bas: Samtliga, 1001 i

*Balansmatt = An
Bas: Samtliga, 1001 ir

Kallor: Danske Bank och Demoskop

Behovet av extern finansiering under det ndrmaste aret (fraga 5)

Generellt anser svenskt néringsliv att det externa finansieringsbehovet kommer att 6ka tydligt (Netto-
balans: 7,55), och 6ka i snabbare takt &n under féregéaende 12-manaders period. Alla branscher och stor-
lekar — med undantag for byggbranschen) ser framfor sig ett 6kat lanebehov. Det rimmar mycket val med
det mycket positiva stamningslage som praglar de flesta branschindikatorer, sésom Kl:s barometer, PMI
och SCB:s statistik 6ver produktion och orderingang for olika branscher.

Det 4r &nyo fastighetsbranschen som uppvisar de mest vidlyftiga expansionsplanerna i termer av extern
finansiering. De forvantar sig att det externa finansieringsbehovet till och med 6kar mer de kommande 12
manaderna an vad det gjorde under foregdende 12 manader. Med tanke pa att branschen var den i sarklass
mest expansiva branschen den foregaende 12 manadersperioden far nog detta anses vara ett smatt uppse-
endevéckande resultat. Det sérskiljer sig intressant nog fran utvecklingen i den néara relaterade byggbran-
schen dar féregdende 12 manader praglades av en tydlig 6kning av det externa finansieringsbehovet,
medan de narmaste 12 manaderna snarast kommer att préglas av minskat externt finansieringsbehov i
byggbranschen. | transportbranschen sker uppenbarligen det kraftigaste omslaget mellan den bak-
atblickande och den framatblickande indikatorn (fr -4,18 t +12,70), vilket ocksa stammer val med det
hdgre aktivitetslaget i svensk ekonomi.

Gladjande nog forvantar sig aven smaforetag att det externa lanebehovet dkar under det narmaste aret.

Vilken typ av finansieringsform kommer naringslivet att anvanda sig av?

(fréaga 6)

Som kunde férvantas skiljer sig svaret ganska mycket beroende pa storleken pé foretaget. Smaforetag har
mycket sallan mojlighet att ta upp lan direkt pa kapitalmarknaderna, varfor bankfinansiering far betydligt
storre vikt dven om &garkapitaltillskott &r i sérklass vanligast inom denna grupp av foretag. FOr narings-
livet som helhet ar det tydligt att finansieringen via dgarkapital ar fortsatt tongivande, och att bank-
finansiering ar en fortsatt viktig finansieringskélla. Detta & kanske inte helt det resultat som véntades
givet att finanskrisen, dkade regleringar m m har lett till en relativ fordyring av banklan som finansie-
ringsform. Till och med bland de allra stérsta foretagen véntas anvandandet av foretagsobligationer eller
annan extern finansiering hamna i skymundan av traditionell bankfinansiering. Leasing verkar ocksa ha
en given plats i finansieringen av de flesta féretag, om &n i mindre utstrdckning bland de allra storsta
foretagen.
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Diagram 5: Finansieringsformer

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

B anpa kapitalmarknaden, t.ex. féretagsobligationereller certifikat.

Samtliga
Tillverkning Balansmatt glfigrdndrut 8400/”0/
6
Byee Minska 5%
Vetej/Ejsvar 11%
Handel
Transport
Fastighet

Utbildning/Halsa/Sjukvard
Tjanste

100-500 Mkr

500- Mkr

Finansiellt mycket stark

Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

-50 -40 -30 -20 -10 0 10 20 30 40 50 %

Bas: Foretag som omsétter 100 Mkr eller mer, 385 intervjuer

Kalor: Danske Bank och Demoskop

Hur har kredit och rantevillkoren forandrats de senaste 12 manaderna?
(fréga7,8,9,100ch 11)

Sammantaget verkar det vara relativt fa foretag som forlorat finansiering eller fatt avslag pa kredit-
ansokan. Daremot upplever befintliga lantagare att bankernas rantemarginaler har okat tydligt. Mer &n
halften av foretagen anger att rantemarginalerna pa deras banklan 6kat under det senaste aret och lika
manga tror pa en fortsatt hojning av rantemarginalerna under det kommande aret. Detta ar sannolikt en
konsekvens av att bankernas egna finansieringskostnader har dkat samtidigt som kapitaltiackningskraven
successivt kommer att stramas &t under kommande &r i och med introduktionen av Basel IlI. | for-
langningen kan detta vara ndgot som kommer att sld hardare mot mindre foretag vars upplanings-
kostnader kan komma att 6ka mer &n for storre foretag.

Intressant nog &r den bransch dar det externa lanebehovet vintas forandras/6ka mest i forhéllande till
tidigare — transport — ocksa den bransch dar flest foretag bade har fatt avslag pa laneansékningar och dar
rantevillkoren har forsamrats allra mest. De branscher dar allra flest foretag har fatt se sina lan bli upp-
sagda ar emellertid inom handeln (tillsammans med den nagot disparata dvrigt-gruppen)

Foretagen i undersokningen, som representerar svenskt naringsliv, uppger i lika hog utstrackning ocksa
att rantevillkoren kommer att forsamras ytterligare under de nirmaste 12 ménaderna, och féretagen i
branscherna transport, tjénster, och bygg &r mest samstdmmigt negativa. Transportbranschen &r ocksé den
bransch dar foretagen ser storst svarigheter med att ta upp nya Ian. Enklast att fa nya lan anser Fastighets-
branschen (tillsammans med den disparata dvriga gruppen) att det kommer att vara under de narmaste
manaderna. Gladjande nog anser forhallandevis fa foretag (13,51%) att kreditgivare dvervarderar riskerna
med att lana ut till det egna foretaget i forhallande till andra foretag i samma bransch. Men tjanstebran-
schen &r minst nojd, dér anser mer an var fjarde foretag att riskerna dvervérderas. En stor del av forklar-
ingen till det ligger antagligen i tillgdngarnas mer flyktiga karaktar, da en stor del av tillgangarna i tjans-
teforetag typiskt finns bundet i humankapital. Inte desto mindre representerar detta en intressant utma-
ning for langivare.
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Diagram 6: Kreditvillkor

Har du under det senaste dret varit med om att...? Upplever du att bankens rdntemarginal for era 1dn 6kat, minskat eller varit oférdndrad under de
senaste tolv manaderna? Tror du att bankens réntemarginal fér era 1an kommer att 6ka, minska eller
vara oférdndrad under de kommande tolv ménaderna?

mbefintligt laninte férnyats Ofa avslag pa en kreditansokan mSenaste 12 manaderna ©Kommande 12 manaderna
a
Samtliga Samtliga — a
Tilverkning - Tilverkning Balansmatt [ 7
. 57
Bygg Bygg  — )
fandel a7 naste 12 mon
Hande? Hendel e Orkat 53%
Transport —— 7 Oforandrad  32%
T t 59
e Festge p— U e S
Fastighet astighe 51 Vetej/Ejsvar  10%
Utbildning/Halsa/Sjukvard AL 5
Utbildning/Hélsa/Sjukvard e ) 56
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10-50 Mkr < 56 o
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100-500 Mkr — Vet ejféj svar
100-500 Mk
500.mr —
500- Mkr
Finansielt mycket stark —
Finansiellt mycket stark P
Finansieflt ganska stark 4
Finansiellt ganska stark
nansiellt ganska st Finansicllt svag — 5
Finansielt svag
10 80 60 40 -20 O 20 40 60 80 100%
0 10 20 30 a0 50
Bas: Har Tan, 710 intervjuer
Bas: Samtliga, 1001 intervjuer
Hur svdrt eller enkelt tror du det dr for ditt foretag att idag ta nya banklan? Anser du att eralangivare évervdrderar riskerna med att 1ana ut pengar till ditt féretag jamfért med

andra féretagi din bransch?

Samtiiga Samtliga

Tillverkning Mycketenkelt  34% Tillverkning
Ganska enkelt  48%

Byge Gonskasvart  11% Bygg

Handel Mycket svart 2% Handel

Vetej/Ejsvar 5% andel

Transport Transport

Fastighet Fastighet

Utbildning/Halsa/Sjukvard Utbildning/Halsa/Sjukvard

Tianste

Tiénste

10-50 Mk
10-50 Mk

50-100 Mkr
50-100 Mkr

100-500 Mk
100-500 Mkr

500- Mkr

500- Mkr
Finansiellt mycket stark
Finansiellt mycket stark
Finansiellt ganska stark
Finansiellt ganska stark
Finansiellt svag

Finansiellt svag

100 80 60 a0 20 0 20 40 60 80 1007

“Balansmatt = Andelen (%) som svarat Enkelt minus andelen som svarat Svart
Bas: Samtliga, 1001 interviuer
Bas: Har 1an, 710 intervjuer

Kalor: Danske Bank och Demoskop

Foretagens finansiella stallning (fraga 12, 13, 14 och 15)

Nar det galler foretagens finansiella stallning verkar tvd monster utkristallisera sig. De flesta foretag ser
en forbattrad likviditet och solvens, samtidigt som den ckade efterfragan verkar ha inneburit behov av ett
hogre rorelsekapital. Ett annat underordnat monster ar att saval de branscher som verkar mota en tuffare
attityd fran kreditgivare som de som verkar méte en lattare finansieringsmiljo alla har — atminstone i
relativa termer — genomgatt en mindre forbattring av finansiella nyckeltal (jamfér t ex transport- och
fastighetsbranscherna). Men &ven om utvecklingen &r densamma &r sannolikt anledningarna helt de mot-
satta, och forklarar kanske ocksa en del av Gvriga resultat.

Diagram 7: Finansiell stallning

Hur bedémer du féretagets finansiella stallning? Har ni mer eller mindre likvida medel idag Gn fér tolv méanader sedan?

Samtliga Samtliga

attr Mycket stark Tilverkning
Tillverkning Balansmatt P

B Varken efler Bygg
VER Ganska svag Handel
Mycket svag Vet ejfEj svar
Handel Vetej/Ejsvar 0% Transport 5
Transport Fastighet
Utbildning/Halsa/Siukvard
Fastighet
Tianste
Utbildning/Halsa/Sjukvard
10-50 Mkr
Tianste 50100 Mk
10-50 Mk 100500 Mie
50-100Mk 500-Mir
Finansiellt mycket stark
100-500 Mir
Finansielt ganska stark
500-Mkr Finansiellt svag
100 80 60 40 20 100 80 60 40 20 0O 20 40 60 80 100

*Balansmatt = Andelen (%) som svarat Stark minus andelen som svarat Svag

Bas: Samtliga, 1001 intervjuer
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Ar foretagets soliditet, dv s det egna kapitalets andel av balansomslutningen, nu hégre eller ldgre dn

Samtliga
Tillverkning

Bygg

Handel

Transport

Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard
Tianste

10-50 Mkr

50-100 Mkr

100-500 Mkr

500- Mkr

nsiellt mycket stark

fér tolvmanader sedan?

Balansmatt

Hegre
of

12%
3%

Med rérelsekapital avses lager plus kundfordringar minus leverantérsskulder. Hur harert
rérelsekapital utvecklats i forhdallande till er omsdttningstillvéxt de senaste tolv manaderna?

Samtliga
Tillverkning

Bygg

Handel

Transport

Fastighet
Utbildning/Halsa/Sjukvard
Tjanste

10-50 Mk

50-100 Mk

100-500 Mkr

500-Mkr

iellt mycket stark

Okot 38%
ofor 43%
inskat 11%

tej/Ej svar 7%

Bas: Samtliga, 1001 intervjuer Bas: Samtliga, 1001 intervjuer

Kallor: Danske Bank och Demoskop

Foretagens investeringsverksamhet (fréga 16 och 17)

Som véntat utgor expansionsinvesteringar (organisk tillvaxt) det stérsta investeringsomradet, foljt av
reinvesteringar (ersattnings-) och sist forvarvsinvesteringar. Likval kan man se att forvéarvsinvesteringar
ar betydligt vanligare inom tillverkningsindustrin, fastighetsbranschen och storforetag. Detsamma kan
ségas galla avseende den organiska tillvaxten dar samma foretag &r som mest aktiva. Den vanligaste in-
vesteringstypen ar for alla branscher maskiner och annan teknisk utrustning (med det sjalvklara undan-
taget fastighetsbranschen). Andra typer av investeringar, daribland mjukvara o dyl, 4r ocksa vanligare
bland tjansteféretag och andra foretag dér maskinell produktionsutrustning torde vdga mindre tungt i
tillgdngsmassan.

Finansieringskalla for olika investeringsomraden (fraga 1 9]

En av diskrepanserna mellan éverflodet pa extern finansiering och bristen pa intresse fran foretagens
sida, forklaras av att en stor del av de investeringar som ndringslivet avser géra kommer att finansieras
med EK/vinster. Det ar framst nar det &r fraga om forvarvsinvesteringar som extern finansiering ar mer i
fokus.

Diagram 8: Investering och finansiering

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

" for att exp:
mReinvesteringar for att ersattaredan befintliga tilgangar
BFsrvarvsinvesteringar dvs kép av foretag

Oka 44%
Oférandrat 49% 10-50 Mkr
Vetej/Ej svar 3%

Bysg 50-100 Mkr
Oféréndrat 80%
= R

Finansiellt svag

Binvesteringar for att expandera verksamheten
B Reinvesteringar for att ersatta redan befintliga tilgangar
BFérvarvsinvesteringar dvs kip av féretag

Kommer nii foretaget att 6ka eller minska féljande under det kommande aret?

Expandera verksamhet
Ok 44%
Ofordndrat  49%
Minska 4

Vetej/fjsvar 3%

Erseitta bef. tillgangar
o 5

22%
71%
4%
5%
Ok 11%
Oferéndrat  80%
Minski 4%

Vetej/Ejsvar 6%

Bas: Samtliga, 1001 intervjuer Bas: Samtliga, 1001 intervjuer

Vad av det féljande kommer ni under det ndrmaste dret att investerai?

mMaskinerellerannanteknisk utrustning @ Markellerfastigheter 8 Annat

Vet ej/Ejsvar 3%

Samtliga Samtliga

Tillverkning 10-50 Mkr

Bygg 50-100 Mkr

Handel 100-500 Mkr

Transport 500- Mkr

Fastighet Finansiellt mycket stark
Utbildning/Halsa/Sjukvard 15 - Finansiellt ganska stark
Tianste 14 Finansiellt svag

er att oka a, 530interviuer

8l

0

20 a0 60

Bas: Kommer att oka investeringara/reinvesteringarna, 530 interviuer

80

= Maskinerellerannantekniskutrustning B Markellerfastigheter

BAnnat

Vad av det féljande kommer ni under det ndrmaste dret att investerai?

Vet ej/Ejsvar 3%
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Hur kommer de 6kande kostnaderna fér vart och ett av féljande att finansieras? Arbetar ni aktivt med ert rérelsekapital for att méjliggéra de investeringar ni avser géra?

mExtern lanefinansiering @ Agarkapital BIntern finansiering @ Vet ej/ej svar

Samtliga
46 Tilverkning

Byge

Investeringar for att 21
expandera verksamheten &6 Handel

Transport
Fastighet
33 Utbildning/Hélsa/Sjukvard

Reinvesteringar for att 11 Tianste
ersatta redan befintliga 10-50 Mk
tillgangar 75

50-100 Mkr
100-500 Mkr

&6 500- Mkr

i mycket stark
Forvarvsinvesteringar dvs

kop av foretag 51 Finansiellt ganska stark

Finansiellt svag

o 20 40 60 80 100 %

Bas: Om okning i respektive investering Bas: Kommer att 6ka investeringarna/reinvesteringama, 530intervjuer

Kalor: Danske Bank och Demoskop

Skillnaderna mellan olika branscher ar, som sig bor, pataglig. Organiska investeringar, ar i forsta hand
finansierat via externa langivare i fastighetsbranschen (och i ndgot mindre mén ocksa transportsektorn)
och i betydligt mindre utstrackning inom HUS dér de flesta organiska investeringar sker m h a interna
medel (EK), vilket dven galler inom handeln. Handeln &r ocksa (tillsammans med byggsektorn och 6vri-
ga gruppen) den bransch dar ersattningsinvesteringar i forsta hand — néstan uteslutande — sker genom eget
kapital. Nar det géller férvarvsinvesteringar ar évrigt-gruppen den som &r i sérklass mest konservativ
med finansieringen. Aven har verkar HUS i hogre utstrackning anvénda sig av internt genererade medel
an i dvriga branscher.

Temafraga - prisutveckling (fraga 20)]

En solid 6vervikt av svenskt néringsliv avser att hoja priserna med mer &n inflationsmalet (2%) med net-
to-balansen 21,8 (59,39%) av de tillfragade foretagen. Fran ett inflationsmals perspektiv utgar vi fran att
handeln tilldrar sig mest intresse och har kan vi klart se att mer &n vart 10:e féretag kommer hdja priserna
mer &n 5%. Och 6 av 10 foretag avser héja mer an inflationsmalet. De enda sektorer dér priserna verkar
utvecklas i en lagre takt an inflationsmalet &r inom HUS och 6vrigt gruppen. En annan intressant aspekt
ar att manga medelstora bolag forutser en prisutveckling som understiger inflationsmalet, medan smafo-
retag ar de som avser att tydligast hoja priserna under de narmaste 12 manaderna.

Diagram 9: Prisutveckling

Hur tror ni att priset paera varor och tjénster kommer att féréndras de kommande tolv ménaderna?

Samtliga 10 49 5
Tillverkning 13 46 7 E
Bygg 15 51 2fl
Handel 12 48 8
Transport 8 60 [ 9 ] il 9 |
Fastighet 6 49 1
Utbildning/Hélsa/Sjukvard |8 38 i 5]
Tianste 8 53 4
10-50 Mkr 11 52 5
50-100 Mkr 8 47 4
100-500 Mkr 7 40 8
500-Mkr 11 42 s HEH
Finansiellt mycket stark 10 50 3
Finansiellt ganska stark 9 49 7
Finansielltsvag ([li8] 54 6

0% 20% 40% 60% 80% 100%

m(Okameran5% ®Q0ka2till5% ©OO0kamindrean2% ®O0férandrade ™ Minska O Vet ej/Ejsvar

Bas: Samtliga, 1001 intervjuer

Kalor: Danske Bank och Demoskop
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Appendix - Metodbeskrivning

Undersokningen genomfordes med hjalp av telefonintervjuer, som &r det mest effektiva séttet att nd mal-
gruppen. Svarsfrekvensen blir vid telefonintervjuer oftast hdgre &n vid andra metoder. Dartill ger det
forutséttningar att soka personer i foretagen som uppfyller specifika villkor i detta fall VD, ekonomichef
och CFO, vilket var en forutséttning for att kunna genomfora undersokningen. Totalt genomfordes 1001
intervjuer. Varje person soktes tre ganger.

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 néringsliv, har resultatet vagts pa omsattning och
bransch.

Urval

Urvalet baseras pd SNI-koder och ar uppdelat i atta branscher och fyra storleksklasser (sett till om-
sattning), dvs. totalt 32 delgrupper. For att undersokningen ska vara representativ maste ett visst antal
intervjuer gors i varje delgrupp, antalet intervjuer baseras pa hur manga foretag som de facto finns inom
respektive delgrupp. Utifrn det bestimda antalet intervjuer bestélldes ett fem ganger sa stort slump-
maéssigt stratifierat urval fran PAR.

Period
1- 21 mars 2011
Konstruktion av kreditindikator (index)

Indexet beskriver tillgdng pé extern finansiering i férhallande till investeringar. Mattet &r helt enkelt fraga
10 genom fraga 19 enligt fljande:

X = Fréga 10 - Hur svart eller enkelt tror du det ar for ditt foretag att idag ta nya banklan? Alla som sva-
rat “mycket” eller ”ganska” enkelt. Totalt 82%.

Y = Fréga 19 - Behov av extern lanefinansiering for investeringar. Totalt 48%.
Det ger: 0,82/0,48 =1,71
Ett indexmatt storre an 1 visar att tillgdngen pa kapital ar storre &n investeringsbehovet

— Marknaden &r aktiv, darmed behover antingen kreditgivning minska eller s& behéver invester-
ingarna oka.

Ett indexmatt mindre &n 1 visar att investeringsbehovet ar storre an tillgangen pé kapital

— Marknaden &r kontraaktiv, darmed behéver antingen kreditgivning 6ka eller s& behéver inve-
steringarna ddmpas.
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Redogorelse

Denna rapport har framstéllts av Danske Markets som &r en division inom Danske Bank. Danske Bank star
under tillsyn av danska finansinspektionen. Danske Bank har etablerade rutiner for att férebygga intresse-
konflikter och sékerstalla hogkvalitativ analys som bygger pa objektivitet och sjalvstandighet. Dessa ru-
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