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Catella: “Ar vintern pa vig?”

| decemberupplagan av Catellas kreditbarometer CREDI foll huvudindex med
[2,7 enheter till 43,9. Bade delindexet for nuvarande situation och for
kommande period foll kraftigt och det visar att de banker och fastighetsagare
som ingar i barometern bade har upplevt och forvantar sig forsamrade
finansieringsvillkor pa fastighetsmarknaden for den kommande
tremanadersperioden.

”Sedan i somras har kapitalmarknaderna varit mer oroliga och vi har sett farre emissioner av aktier
och obligationer an under forsta halvaret i ar. Jamfort med de volatila kapitalmarknaderna har
tillgangen till bankfinansiering varit stabil under tredje kvartalet &ven om forra kvartalets CREDI
visade tecken pa avmattning. Nu visar CREDI att &ven tillgangen till bankfinansiering har
forsamrats”, sager Martin Malhotra, projektledare pa Catella.

Nedgangen i huvudindex drivs av en betydande minskning i delindex for nuvarande situation, vilket
sjonk med 20,9 indexpunkter till 42,3. En nedgang observerades dven avseende det framatblickande
delindexet som pa ett liknade satt sjonk under vandningspunkten 50,0.

Vi ser framforallt tva faktorer som driver avmattningen i finansieringsklimatet. Dels minskad aptit
fran investerarna pa kapitalmarknaden och dels sasongseffekter dar bankerna har lanat ut mycket till
fastighetssektorn under aret och att viktningen mot sektorn darmed har blivit hog”, fortséatter Martin
Malhotra.

CREDI:s huvudindex visade ett betydande fall pa 12,7 indexpunkter i decemberupplagan av
kreditbarometern till 43,9 fran 56,6. Det &r forsta gangen sedan CREDI:s start i september 2012 som
bada komponenterna i huvudindexet understiger vandningspunkten 50,0. Decembers CREDI markerar
ocksa en forandring fran tidigare undersokningar dar delindex for nuvarande situation (42,3) ar lagre
an delindex for kommande tre manader (45,5).

”Sen i somras har dven riskviljan hos investerarna minskat. Detta &r framst en féljd av oron for en
forsvagad global konjunktur och férvéantningar om att Fed ska genomfora rantehdjningar. Ser man till
det fjarde kvartalet och utvecklingen i Sverige sa ar den i linje med de forandringar som skett globalt
pa finansmarknaden sedan i somras”, sager Arvid Lindqgvist, analyschef pa Catella.

I linje med underliggande marknadsrantor sjonk aterigen genomsnittsrantan for de noterade
fastighetsbolagen under tredje kvartalet 2015 till 2,7 procent. Korrelationen &r hog mellan
genomsnittsrantan for de noterade bolagen pa Nasdag OMX Nordic Main Market och den implicita
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direktavkastningen pa bolagens fastigheter. Den implicita direktavkastningen har sedan 2009 sjunkit
fran cirka 6 procent till dagens cirka 4,5 procent.

"Sedan augusti har det varit fa emissioner av preferensaktier och marknadsyielderna har justerats
uppat. Aven om en viss korrigering av de noterade fastighetsbolagens stamaktier har skett under
hosten och aktierna handlas fortsatt till en hog niva sett till bokforda varden”, sager Martin Malhotra.

Den trettonde upplagan av Catellas kreditbarometer CREDI (Catella Real Estate Debt Indicator) finns
bifogad och gar &ven att ladda ned fran catella.se/credi. CREDI bestar av tva delar: dels ett index
baserat pa en enkat till noterade fastighetsbolag och aktiva banker, dels en uppsattning index baserade
pa allmant tillgangliga uppgifter. Las mer om metodiken hér. | denna upplaga ingar dven en analys av
preferensaktier och en dverblick av fastighetsmarknaden.
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