Intervju med Peter Norhammar: Vad vet vi om Evergrande?

Bakgrund

Kinas storsta fastighetsutvecklare Evergrande har stora ekonomiska problem som varit i offentlighetens ljus
sedan hosten 2021. Bolaget ir djupt skuldsatt och har svartatt betala sina rintor. I veckan beslutade en domstol
i Hongkong att bolaget ska trida in i likvidation, vilket i sd fall skulle innebira att bolaget uppléses efter att

dess skulder betalats av i méjligaste man.

Evergrande ir en mycket stor lantagare och arbetsgivare samt har en stor paverkan pi Kinas ekonomi som i sin
tur paverkar global och nordisk ekonomisk utveckling. Sjilvklart leder detta till oro och frigor bland oss
fastighetsinvesterare. Transparensen i situationen ir inte fullstindig och det gar dirfor inte att dra nagra sikra

slutsatser om vigen framat. Likvil kinner jag ett behov att belysa nigra viktiga aspekter.

Hur illa blir det i Kina?

Aven om Evergrandes kollaps sannolikt inte drar med sig hela den kinesiska fastighetsmarknaden i fallet, si
paverkas Kinas tillvixt - som till stor del har haft bygg- och infrastrukturinvesteringar som motor - sjilvklart
negativt. Enligt Kinas centralbank 4r dock spridningseffekterna av Evergrandes skuldproblem i det kinesiska
banksystemet kontrollerbart. Givet landets vilja att skapa tillvixt och kat vilstind maste vi gissa pd att
centralbankerna och myndigheter erbjuder de verktyg som behévs f6r att undvika att landet forsitts i en
langsiktigt nedatgiende spiral. Att Kinas banksystem har sa tydlig statlig styrning minskar risken betydligt.
Konkret sa har kinesiska myndigheter hittills agerat for att forbereda statliga bolag och banker pi en
rekonstruktion av Evergrande. Centralbanken PBOC har ocksa forsikrat att hem- och fastighetsigare med

depositioner hos Evergrande ska skyddas.

Vilka spridningsrisker till 6vriga virlden finns?

Likvideringen av Evergrande kommer leda till stora kreditforluster f6r bide inhemska och utlindska langivare
och blir en piminnelse om den kris Kina befinner sig. Fortroendet f6r landet och det internationella kapitalets
nirvaro kommer minska. Eftersom Kina tidigare har varit drivande i den globala tillvixten leder en trégare

utveckling dir ocksa till simre ekonomi globalt.

En uppenbar friga ir hur stor risken ir for att Kinas fastighetskris sprider sig till oss i Europa/Norden? Jag
konstaterar att nir bolagets problem blev uppenbara under 2021 si fick det konsekvenser dven for vistvirldens
borser och kapitalmarknad. Nu 2024 har vi dock haft god tid pa oss att analysera situationen. Att reaktionen
pa vara finansiella marknader hittills blivi blygsam ir ett tecken pa att marknaden varit forberedd pi
problemen och att potentiella kreditfrluster inte 4r alarmerande stora. Samtidigt r transparensen i det
globala banksystemet — alltsd vilken exponering olika banker har sinsemellan etc —betydligt hogre nu 4n di

Lehman Brother kollapsade 2008. Dirmed ir risken for o6verblickbara dominoeftekter ligre.



Ar Kinas och Nordens fastighetsmarknad jimforbar?

De fundamentala likheterna mellan bygg- och fastighetsbranschen i Norden och Kina dr mycket sma. Nordens
fastighetsmarknad ir generellt sett vilskott. Bolagen har under de senaste 30 aren, med fi undantag, drivits
proftessionellt och producerat nya lokaler och bostider mot en tydlig efterfrigan vilket givit en bra i balans
mellan utbud/efterfrigan. Det har i sin tur lett dll stigande hyror och bostadspriser etc. Som exempel
produceras det f6r ndrvarande 20-25 000 ligenheter per dr i Sverige medan behovet uppskattas till ca 70 000.
I Kina har det diremot pigatt en 6verproduktion som delvis syftat till att skapa arbetstillfillen och BNP-
tillvixt. Foljden 4r osilda tomma ligenheter. I Norden kommer bostadsbristen tvirtom sannolikt 6ka vilket
troligen leder till trendmissigt hogre bostadpriser. Dirfor finns JM som ett av innehaven i NRP Anaxo
Nordic m2.

Aven om det finns nagra icke representativa undantag si ir de nordiska bolagens belaningsgrad ligre in pa
miénga ar. Risken att vi skulle fi uppleva minga exempel pd storre bolag som har problem att betala sina rintor

ar lag i Norden.

I'tilligg sd 4r Nordens banksystem mer vilkapitaliserat in nagonsin tidigare. Sammanfattningsvis ir risken for

en finans-/fastighetskrasch i Norden lag.

Med hopp om ett fredligt Europa och stigande bérser,

Peter Norhammar



