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En kreditfond kopplar samman lantagare med riskvilligt kapital

% Lantagare: Fastighetsbolag

% Investerare: Institutioner (ex forsakringsbolag, pensionsfonder)
% Finansiell intermediar. Kreditfond

% Senior sakerstalld finansiering

% Lyderinte under samma regelverk som banker
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Syfte och forskningsfragor

% Uppfattning och anvandning av kreditfonder

% Primart fokus att forsta efterfragan

F1: Ar kreditfondsfinansiering ett konkurrenskraftigt alternativ till bank- och
kapitalmarknadsfinansiering for svenska fastighetsbolag?

F2: VVad talar for 6kad eller minskad kreditfondsfinansiering pa svenska fastighetsmarknaden?
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Bakgrund

%  Stigande fastighetsvarden och 6kad skuldsattning
% Hog koncentration av fastighetslan i banksystemet
%  Okade regulatoriska krav pa banker

< Behov av alternativa finansiarer
> Brunswick Real Estate Capital
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Metod

%  Sekventiellt blandat tillvagagangssatt
> Kvantitativ studie foljt av en kvalitativ studie

% Enkatundersokning skickad till fastighetsbolag
> 40 respondenter

% Semistrukturerade intervjuer
> Finansinspektionen
> Medgrundare till svensk kreditfond
> Investerare i kreditfond
> Fastighetsbolag av olika storlek
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Ekonomisk teori

% Pecking Order-teori (Myers & Majluf, 1984)
%  Stordriftsfordelar (Silvestre, 1987)
% Intradesbarriarer (Bain, 1956; Stigler, 1068)

% Agentteori (Jensen, 1970)
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Exempel fran enkatundersokningen
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% Uppfattningen av kreditfonder jamfort med banker
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Resultat och diskussion (1/2)

% Pris en avgorande faktor (fr. Myers & Majluf, 1084)
% Kreditfonder for fastigheter kraver stor volym for ldnsamhet (jfr. Silvestre, 1987)
% Bankerna har ett brett produktsortiment (jfr. Bain, 1956 & Stigler, 1968)

%  Diskretionar kreditforvaltning har lange varit av intresse for institutioner
> Konkurrerande kreditverksamhet internt hos banken
> Kreditfonder l6ser agentproblematiken (jfr. Jensen, 1976)
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Resultat och diskussion (2/2)

% Bidrar positivt till den finansiella stabiliteten
% Tillracklig volym och god riskjusterad avkastning

%  Stora fastighetsbolag [SEK >50 mdr i fastighetsvarde]
> Inte tillracklig volym
> Langre loptider tillgangligt pa europeiska kapitalmarknaden

% Medelstora fastighetsbolag [SEK 30-50 mdr i fastighetsvardel
> QOintresserade av langre optider an de banker erbjuder
> Samre villkor an tillgangliga alternativ

% Mindre fastighetsbolag [SEK <15 mdr i fastighetsvardel
> Brist pa alternativ
> Extensiv och tidskravande administration
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Slutsats

Fa1: Ar kreditfondsfinansiering ett konkurrenskraftigt alternativ till bank- och
kapitalmarknadsfinansiering for svenska fastighetsbolag?

+ Kreditfonder ar konkurrenskraftiga for lan med langre 6ptid
- Konservativa villkor och extensiv rapportering

F2: Vad talar for 6kad eller minskad kreditfondsfinansiering pa svenska fastighetsmarknaden?

+ Finansinspektionen ar positiva till kreditfonder
+ Brist pa alternativ for mindre fastighetsbolag
+ Mervarde for investerare

- Banker och kapitalmarknaden tillhandahaller battre villkor
- Banker extra mana om relationen till mindre- och medelstora fastighetsbolag
- Ingen stark betalningsvilja for langre optid
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Tack for oss

Vi valkomnar era fragor

Fredrik Blomqvist August Vilhelmsson
fblomgv@kth.se augustv@kth.se
070-819 96 12 072-333 12 07

Institutionen for fastigheter och byggande | KTH


mailto:fredriks@kth.se
mailto:augustv@kth.se

