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Hvordan blir 2015 og 20167

Alt faller: Norsk oljekrise (Finansavisen). Frykter depresjon a la 30-tallet: N3 glipper alt (Dagens Naeringsliv).

Ingen lystig @velse 3 lese avisforsidene i forrige uke. Oppfalgingssparsmalet ligger naert: N3 er alt over, hvem
skal slukke lyset?

Selvsagt gar det ikke slik, finanspressen far ha meg unnskyldt. Den norske stat er rikere enn noensinne, folk
etterspar boliger og arbeidsledigheten er i praksis naer null. Banken opplever selv tap ned pa samme rekordlave
niva, og vare lanekunder oppfyller sine forpliktelser. Vi har omtrent ikke mislighold. Det betyr at det star bra til
i hele vart markedsomrade, og vi klarer ikke 3 forutse et snarlig konjunkturskift.

Jeg har veert konsernsjef i SpareBank 1 SMN i 23 ar. Lignende dommedags-
profetier er blitt avsagt flere ganger. Noen gkonomiske nedturer er det blitt, men
aldri noen langvarig krise. Forrige gang var hasten for seks ar siden, da den
amerikanske kolossen Lehman Brothers gikk overende — og en internasjonal
finanskrise bredte om seg i hele verden. Ogsa i Norge, om enn i mindre
malestokk.

Finansmarkedet skalv, og kredittkranene ble skrudd igjen overalt. lkke i
SpareBank 1 SMN. Vi valgte & ha is i magen, hvor vi sto ved vare kunder
- bdde de med utfordringer og de uten. | tillegg fikk vi mange nye kunder
fra banker som inntok en annen tilnerming. Norges Bank har utarbeidet en
statistikk som viser at tilnaarmet all kreditt til landets neseringsliv lokalisert
utenfor hovedstaden i perioden 2009-2010 ble ytet av SpareBank 1 og de
gvrige regionale sparebankene. Skulle det bli noen brottsjger fremover,

s3 skal kundene vare vite at vi er der - 0ogsd denne gang.

| SpareBank 1 SMNs Konjunkturbarometeret for Trandelag
og Nordvestlandet 2014 presenterer vi gkonomiske frem-
tidsprognoser for hvert av de tre fylkene i var region. Det
er aldri blitt gjort far. | samarbeid med Menon Business
Economics og Sentio Research Norge har vi sett inn i
glasskulen. Konklusjonen for de neste to arene er relativt
klar: Det vil fortsatt veere god fart i gkonomien i alle
tre fylker, men i et noe lavere tempo enn foregdende
ar. Oljepris med dertil lavere investeringstakt i olje- og
gassektoren far falger, seerlig i Mare og Romsdal. Ogsa
Nord-Trgndelag vil fa en litt lavere fylkesvis BNP-vekst.
For begge fylker er dog ikke endringen mer enn fra to
og ned til en prosent vekst. | Ser-Trendelag, som har
en stor, konjunkturuavhengig tjenestesektor, vil ifglge
Menon opprettholde veksten p3 to prosent.

SpareBank 1 SMN gnsker gjennom Konjunkturbarometeret
3 presentere ny kunnskap om landsdelen. Kunnskapen er
ngdvendig for 3 utvikle naeringslivet og lokalsamfunnene
i regionen. Vi anser Konjunkturbarometeret som en viktig
del av vart samfunnsansvar som regionens ledende bank.
God lesning!

Trondheim, 20. oktober 2014
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Finn Haugan
Konsernsjef
SpareBank 1 SMN
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NORSK OG INTERNASJONAL GKONOMI 2015-2016

NORGE:

Na kommer fallet i oljeinvesteringene

Den varslede nedtrappingen av investeringsaktiviteten pa norsk sokkel kommer na
for fullt. Nar boliginvesteringene i tillegg bremser opp vil det trekke veksten i norsk
gkonomi ned. Dkt eksport gjer likevel at vi klarer 3 opprettholde en beskjeden vekst de
neste 3rene som gradvis tar seg opp igjen utover 2016.

Norsk gkonomi vil preges av fallende olje- og bolig-
investeringer framover. Lavere investeringstakt pa sok-
kelen vil farst og fremst ramme leverandgrindustrien,
men med over 200 000 sysselsatte i denne naeringen
vil hele gkonomien trekkes ned. | tillegg til et kraftig
fall oljeinvesteringene vil ogsa boliginvesteringene re-
duseres. Sammen utgjer olje- og boliginvesteringene
de to enkeltfaktorene som mest av alt har holdt norsk
gkonomi oppe mens resten av verden har slitt. Nar
investeringstakten nd stuper vil norsk gkonomi bremse

opp.

Tradisjonell eksport trekker opp

Heldigvis er det ikke bare gravaer og pessimisme som
preger de gkonomiske utsiktene. @kt aktivitet inter-
nasjonalt og en vedvarende svakere krone har allere-
de fart til en gkning i eksporten av tradisjonelle varer
og tjenester. De samlede eksportutsiktene framover
vil likevel vaere avhengig av om leverandgrindustrien
klarer @ kompensere lavere etterspgrsel fra norsk
sokkel med gkt eksport til utenlandske markeder.

INTERNASJONALT:

Mer ekspansive finanspolitikk

Lavere aktivitet og lennsvekst gir rom for mer ekspan-
siv finanspolitikk. Forslaget til statsbudsjett for 2015
byr pa lavere skatter og sterre offentlige utgifter. Det
trekker veksten i Norge opp. Det er grunn til 3 forvente
at ogs3 budsjettet for 2016 vil ha en tydelig ekspansiv
profil med fokus pa ekt offentlig investeringsaktivitet.

Lav samlet vekst

Totalt sett er likevel konjunkturbildet for norsk
gkonomi framover noks3d blekt. Vi forventer lavere
aktivitetsvekst og en forsiktig gkning i ledigheten
i 2015. |1 2016 vil vekst og ledighet stabilisere seg
og etter hvert vil forbruksveksten igjen krype opp-
over. Det er likevel ingen tvil om at mindre drahjelp
fra petroleumsvirksomheten gjar at norsk gkonomi gar
litt toffere tider i mate.

Henter seg inn, men det gar tregt

Verdensgkonomien er i ferd med 3 hente seg inn igjen etter finanskrisen,
men opphentingen gar tregt og det er store forskjeller mellom de ulike landene.

| Europa viser Storbritannia sterk vekst, mens Euro-
sonen fortsetter & skuffe. Med mindre Ukraina-
konflikten trappes kraftig opp forventer vi likevel gkt
vekst i investeringene i 2015 som etter hvert vil trekke
bade konsumet og den samlede veksten i Europa opp
i 2016. |

Asia er det den gradvise avmattingen i Kina som
dominerer bildet og det virker klart at Kina ikke vil bli
den vekstmotoren framover som landet har vaert det
siste tidret.

4 | SpareBank 1 SMN = Konjunkturbarometer 2014

USA har derimot vokst kraftig de siste par arene
og viser seg igjen som en drivende kraft i verdens-
gkonomien. | Sgr-Amerika er bildet derimot langt
mer dystert med lavere vekst i Brasil og en argentinsk
gkonomi i kaos.

| Afrika sar for Sahara er veksten i all hovedsak hgy
og robust, og den forventes 3 gke ytterligere i 2014.
Lavere global ettersparsel etter olje samt hgyere olje-
produksjon i USA svekker produksjonen i de oljeekspor-
terende landene i Nord-Afrika.



FORVENTNINGSBAROMETERET 2014

Fallende optimisme blant

bedriftslederne

Optimismen faller markant i norsk naeringsliv, men Midt-Norge er unntaket.

Det viser SpareBank 1 SMNs bedriftsbarometer
2014 gjennomfert av Sentio Research Norge. 600
bedriftsledere er blitt bedt om 3 vurdere sin bedrifts
utsikter neste tolv maneder. Svarene er oppsummert i
en fremtidsindikator, som er en samlet faktor for frem-
tidsoptimisme basert pa sysselsetting, omsetning og
lennsomhet.

Fremtidsindikatoren fortsetter 3 falle for andre aret pa
rad. Arets sparreundersgkelse gir en indikatorverdi p3d
36,3 prosent for hele landet. Det er en tilbakegang
pd 4,6 prosentpoeng fra 2013 og 9,0 prosentpoeng
fra 2012. Fremtidsindikatoren er pa sitt laveste siden
2009.

Det er seerlig troen p3 gkt sysselsetting som er blitt
svekket. Mens 41 prosent trodde at bedriften ville fa
flere ansatte kommende ar i 2012, via 37 prosent i
fjor sa er drets tall 30 prosent.

Faerre bedriftsledere tror dessuten pa gkt omsetning.
Fra 64 prosent i 2012, til 61 prosent i fjor og ned til
58 prosent i ar.

Derimot er det en liten bedring i vurderingen av frem-
tidig lennsomhet. 48 prosent trodde at lannsomheten

707 Forventningsindikator

ville stige kommende ar i 2013, mens tallet nd er
gkt til 49 prosent. | 2012 trodde 52 prosent pd gkt
lennsomhet.

Midt-Norge holder derimot stand, og fremtidsopti-
mismen gker i alle tre fylker ssmmenlignet med i fjor.
Endringen er pd om lag en og to prosent per fylke med
starst bedring i Nord-Trgndelag. Optimismen i regio-
nen er dog lavere enn landsgjennomsnittet.

Fremtidsindikator 2014 (endring fra i fjor i parentes):

Mgre og Romsdal 34,7 (+0,9)
Nord-Trendelag 31,7 (+2.,0)
Sar-Trgndelag 35,2 (+0,8)
Norge 36,3 (-4,6)

Perioden 2002-2006 var en kontinuerlig oppgang
i norsk naeringsliv, og optimismeindikatoren var pa
sitt aller hgyeste noensinne i 2006 med en indika-
torverdi pa 57. Aret etter svalnet optimismen, og i

finanskrisedret 2008 var den negativ med -0,4 pro-
sent. Negativ indikatorverdi indikerer ren pessimisme.
Forventningene hentet seg raskt inn igjen og indika-
toren gkte bade i 2009 og 2010, far et nytt fall kom
i 2011. S3 gikk det oppover i 2012, men deretter har
det veert tilbakegang.

-1042001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

—@- Forventningsindikator
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Oppbremsing i sikte

Etter flere r med god vekst vil Nord-Trendelag bremse kraftig opp de neste to drene.
Veksten har veert drevet av hgy aktivitet i leverandgrindustrien i fylket, i tillegg til
betydelige boliginvesteringer. Nar oljeinvesteringene n3 faller og boligmarkedet kjales
ned vil mye av vekstgrunnlaget forsvinne og aktivitet bremse opp.

Nord-Trgndelag er det fylket i landet med hgyest andel
sysselsatte i primaernaeringene, og gkonomien er
preget av det. Offentlig forvaltning utgjer ogsa en starre
andel av gkonomien i Nord-Tragndelag enn i resten av
Trendelag og Nordvestlandet. Dette bidrar til at fylket
i utgangspunktet er mindre utsatt for konjunkturelle
svingninger. Med mye leverandgrindustri i Verdal og

I

Stjgrdal er Nord-Trgndelag likevel ogsa sarbar for
fallet i oljeinvesteringene, og det er disse bedriftene
som har statt bak mye av veksten de seneste arene.
| tillegg har boliginvesteringene veert hgye. Med fall i
oljeinvesteringene og lavere prisvekst i fylkets bolig-
marked gar det mot svakere vekst i Nord-Trendelag
framover. i




Makroprognoser for Nord-Trendelag

ESTIMERT

2013
Omsetning i mill kr

Privat konsum 28 128
Konsum i offentlig forvaltning 15224
Brutto investeringer i fast realkapital 12 057
Eksport til utlandet 11101
Import fra utlandet 31161
Eksport til resten av landet 30241
Import fra resten av landet 25 840
BNP (verdiskaping) 39 748

Kilde: Menon

Svakere forbruksvekst

Selv om leverandgrindustrien og boliginvesteringene
har drevet mye av veksten i Nord-Trandelag, star inn-
byggernes eget konsum bak mye av etterspgrselen i
fylket. Hay boligprisvekst har vaert en viktig bidragsyter
til konsumveksten gjennom sakalte formueseffekter.
Handelsnaeringen i Nord-Trandelag kan vise til lengre
tid med god vekst. Etter noe lavere vekst mot slutten
av fjoraret, har omsetningen i varehandelen steget
kraftig i farste halvdel av 2014. Det er likevel grunn til
3 tro at kjgpefesten na er over. Lavere ettersparsel fra
norsk gkonomi vil prege det nordtrgnderske nzerings-
livet, og boligprisveksten vil avta. Mer moderate
lennsoppgjar vil ogsa trekke forbruksveksten noe ned.
Ikke minst vil bandene f& merke konsekvensene av
et magrere landbruksoppgjer. Ledigheten i fylket har
ogsd steget siden slutten av 2013, og tilgangen p3
nye stillinger har falt i samme periode. Samlet for-
venter vi derfor en markant svakere forbruksvekst de
neste arene.

Dkende fiskeeksport

Nord-Trgndelag slipper heller ikke unna den direkte
effekten av lavere oljeinvesteringer. Leverandar-
industrien i fylket er ikke veldig stor, men likevel viktig.
\Vekstpotensialet i landbruks- og handelsnaeringen er
begrenset, ikke minst i et fylke med relativt beskjeden
befolkning. Naeringer som eksporterer bade til utlan-
det og resten av landet, er derfor viktige for 3 opprett-
holde veksten. Dette gjelder blant annet leverandar-
industri og havbruk. Nar oljeinvesteringene n3 faller,
vil imidlertid vekstbidraget fra leverandarindustrien
kunne snu og bli negativt.

Da er det likevel en viss trgst i at verdensgkonomien er
pa rett vei. | 2013 eksporterte Nord-Trgndelag laks og
grret for over tre milliarder kroner hvilket utgjorde mer
enn 25 prosent av den samlede eksporten fra fylket.
Med gkt aktivitet utenlands forventer vi at eksport-
verdien av fisk fra Nord-Trgndelag vil gke ytterligere
de neste 3drene. | offshore leverandgrindustri og mari-
tim naering vil eksporten ogsa gke og kompensere litt
for lavere ettersparsel fra norsk sokkel. Nord-Trande-
lag er imidlertid et lite eksportrettet fylke, s3 selv en

NORD-TR@NDELAG | 2015 OG 2016

PROGNOSE

2015
Antatt vekst i %

2014
Antatt vekst i %

2016
Antatt vekst i %

1 1 1
2 3 3
0 -1 3
4 4 4
1 2 3
2 2 2
2 3 3
2 1 1

markant gkning i eksporten vil ha begrenset effekt pad
gkonomien som helhet.

Boligmarkedet peker ned

Boliginvesteringene har vaert hgye i Nord-Trgndelag
de siste drene, mye hjulpet av en betydelig boligpris-
vekst. Som for resten av landet forventer vi imidlertid
at dette vil snu. Lavere aktivitetsvekst og mer
pessimisme knyttet til den skonomiske utviklingen
vil holde boligprisveksten og investeringslysten nede.
Vi ser allerede tendensen i form av nullvekst i igang-
settingen av nye boliger, og Norges Banks regionale
nettverk viser ogsa til rapporter om produksjonsfall i
bygg- og anleggsbransjen og reduserte forventninger
framover.

@kte offentlige investeringer vil motvirke noe av den
svake investeringsveksten ellers. Ved siden av bolig-
investeringene er det offentlige investeringer som
star for det meste av investeringsaktiviteten i fylket.
Andelen av investeringer i realkapital det offentlige
star for, er imidlertid lavere enn i Sar-Trgndelag, og
veksten har vaert lav de seneste drene med et liten
oppsving i 2013. Vi forventer en langt hayere vekst
i de offentlige investeringene framover, men effekten
vil trolig ikke komme for fullt fer i 2016. @kte inve-
steringer i andre eksportnaeringer som havbruk og
annen industri vil ogsd bidra positivt, men ikke vaere
stor nok til 3 kompensere for lavere boliginvesteringer
og investeringer i leverandgrindustrien. Nar gkonomien
nasjonalt igjen begynner & vokse fortere mot andre
halvdel av 2016, vil investeringene vokse pa nytt.

Oppsummering

Det samlede bildet for Nord-Trgndelag er relativt
blekt, med beskjeden vekst i ar og svak vekst i 2015
og 2016. Et mindre diversifisert naeringsliv sentrert
rundt primaernaeringer og handel gir lav vekstevne
nar veksten i boligmarkedet og leveranderindustrien
nd avtar. Eksporten er et lyspunkt, men med gkende
ledighet og moderate lgnns- og landbruksoppgjer, er
det vanskelig 3 se for seg noe vekst av betydning far
mot slutten av 2016.

SpareBank 1 SMN = Konjunkturbarometer 2014 | 7



SOR-TRONDELAG | 2015 OG 2016

Klarer seg bedre enn nabofylkene

Fall i oljeprisen og moderat forbruksvekst vil bremse opp veksten i Sar-Trondelag.
Men fylket leverer mange tjenester som er lite pavirket av konjunkturene.

@konomien i Sear-Trendelag domineres av storbyen
Trondheim og er mer tjenesteorientert enn de andre
fylkene i Trendelag og Nordvestlandet. Totalt sett er
naeringssammensetningen i Ser-Trgndelag relativt lik
norsk fastlandsgkonomi for gvrig. Selv om offshore-
rettet naeringsliv er mindre representert i Sar-Trgnde-
lag enn for eksempel Mgre og Romsdal vil imidlertid
fallet i oljeinvesteringene merkes ogsa her.

Lavere oljeinvesteringer vil pavirke gkonomien

De direkte effektene av lavere oljeinvesteringer vil
bli relativt beskjedne i Sgr-Trandelag, men vil likevel
merkes farst og fremst pa offshorerettede tjenester.
En betydelig del av fylkets gkonomi er rettet mot
vitenskapelig og teknisk tjenesteyting som i likhet
med leverandgrindustrien har nytt godt av investe-
ringsveksten pa sokkelen. Lavere oljeinvesteringer vil
ogs3 bety lavere aktivitet i den norske gkonomien som
helhet hvilket vil redusere den generelle ettersparsels-
veksten fra Fastlands-Norge.

Moderat forbruksvekst de nsermeste arene

Handel, utdanning og helse utgjer de starste nasring-
ene i Sgr-Trgndelag. Av disse er det handelsnaeringen
som er mest konjunkturutsatt. Hittil i 3r har vare-
handelen fatt et oppsving etter et [abert andre halvar
i 2013. | samme periode steg imidlertid ledigheten
i Sgr-Trgndelag, og denne utviklingen har fortsatt i
2014. Vi forventer ogsa mer moderate lgnnsoppgjer
framover og samlet trekker dette i retning av lavere
forbruksvekst de naermeste drene.

Lav, men stabil investeringsvekst framover

Som i resten av landet har boliginvesteringene drevet
mye av investeringsveksten i Ser-Trgndelag de siste
arene. Boligprisveksten er p3d vei ned, og dette vil
trekke investeringsiveren med seg. Denne tendensen
synes allerede. Igangsettingen av nye boliger har hatt
naer nullvekst siden midten av 2013. Vi forventer
klart lavere vekst i boligprisene framover, ogs3d i Sar-
Trendelag. Lavere vekst i boligpriser og boliginve-
steringer vil pavirke bygg- og anleggsbransjen som vil
oppleve trangere tider de neste drene. Noe av presset
vil imidlertid dempes av offentlige investeringer som
star for nesten 30 prosent av investeringene i fylket.
Dette er klart mer enn i resten av regionen, og veksten
har vaert hgy de seneste 3rene. Det er ingen grunn til
at denne veksten skal minke nevneverdig framover.
Regjeringen har et klart gnske om 3 vri offentlige res-
surser over fra forbruk til investeringer. Etterhvert som
norsk gkonomi kjales ned, er det grunn til 3 tro at den
offentlige pengebruken vil gke. @kt eksport fra bade
industri og havbruk vil ogsa trekke investeringsveksten
noe opp.

8 | SpareBank 1 SMN = Konjunkturbarometer 2014

Eksporten gker

Nar verdensgkonomien omsider kommer p3 beina
igjen, vil eksporten gke. Fisk og tjenester dominerer
den sgrtranderske eksporten. Til sammen sto eksport
av laks og arret for om lag en firedel av total eksport
fra fylket. Fjordret bgd pa rekordhgye laksepriser og
dette har holdt seg gjennom farste halvar 2014. Vi
forventer vekst i havbruksnaeringen framover, men
prisveksten kan bli noe mer beskjeden. Tjenesters
andel av total eksport i fylket har vaert fallende, men
sto for litt under 40 prosent av eksporten i 2013. Etter
hvert som etterspgrselen i verdensgkonomien stiger,
vil eksport av tjenester og tradisjonelle industrivarer
ogsa gke. Den relativt svake kronekursen gir ogsa ekt
konkurranseevne og bidrar til 3 trekke eksporten opp.
Den samlede effekten av gkt eksport vil imidlertid
vaere begrenset ettersom gkonomien i Sar-Trgndelag
er relativt lite eksportrettet.

Lavere innenlands etterspgrsel

Innenlandsk ettersparsel er en langt viktigere driver for
den gkonomiske utviklingen i fylket. Nar innenlandsk
ettersparselsvekst faller, vil det i utgangpunktet
ramme fylkets gkonomi hardt. Sgr-Trendelag leverer
imidlertid mange tjenester som er lite pavirket av
konjunkturene. Effekten av lavere innenlandsk etter-
spgrselsvekst vil derfor bli mindre enn man kanskje
skulle frykte. Etterspgrselen etter helsetjenester og
utdanning vil i liten grad falle, og @kt aktivitet i hav-
bruk og tradisjonell industri rundt om i landet vil kom-
pensere noe for fallende ettersparsel etter teknisk og
forretningsmessig tjenesteyting fra sokkelen. Veksten
vil likevel vaere begrenset og folge den generelle
utviklingen i norsk gkonomi.

@kt ledighet

N3r veksten i gkonomien avtar, vil 0gsa sysselsettings-
veksten avta. Gjennom varen og sommeren har antall
ledige stillinger i fylket falt sammenliknet med samme
periode aret far. Vi forventer likevel en stabil, men lav
sysselsettingsvekst i Sgr-Trgndelag framover med noe
gkt arbeidsledighet i 2014 og 2015. Lgnnsutviklingen
vil i stor grad falge utviklingen nasjonalt og bli noe mer
moderat framover.

Konklusjon og oppsummering

De samlede vekstutsiktene for gkonomien i Sar-
Trendelag er beskjedne og felger den nasjonale
utviklingen tett. Lavere oljeinvesteringer og gkonomisk
aktivitet generelt vil merkes, men fylket vil pavirkes i
mindre grad enn resten av regionen. Fra andre halvdel
av 2015 vil situasjonen stabilisere seg nasjonalt, og
vi forventer noe gkende aktivitetsvekst utover 2016.




Makroprognoser for Sar-Trandelag

ESTIMERT PROGNOSE
2013 2014 2015 2016
Omsetning i mill kr Antatt vekst i %  Antatt veksti %  Antatt vekst i %
Privat konsum 68 710 2 2 2
Konsum i offentlig forvaltning T 39913 2 3 3
Brutto investeringer i fast realkapital 24 674 2 2 3
Eksport til utlandet l 23 677 4 4 4
Import fra utlandet 44 960 2 3 3
Eksport til resten av landet l 85728 2 2 2
Import fra resten av landet 80 732 2 3 3
BNP (verdiskaping) 117 011 2 2 2

Kilde: Menon




Langt lavere vekst fremover

Med en betydelig leverandgrindustri vil Mare og Romsdal rammes spesielt hardt av
reduserte oljeinvesteringer. Fylket er imidlertid ogsa svaert eksportrettet og okt aktivitet
internasjonalt vil trekke i motsatt retning. Likevel vil den samlede veksten bli langt

lavere i drene som kommer.

Mgre og Romsdal har opplevd hay vekst de seneste
drene som falge av sterk gkning i den globale olje-
relaterte aktiviteten. En del av denne veksten skyldes
den store investeringsaktiviteten pa norsk sokkel som
n3d ser ut til 3 falle. Heldigvis har fylket flere ben 3 sta
pa. Mye av det som produseres i fylket, sendes ut
av landet og nar veksttakten i verdensgkonomien na
tar seg opp, vil eksporten gke ytterligere. De ledende
bedriftene innen maritim industri i fylket har god
internasjonal konkurranseevne, og dette vil motvirke
effekten av lavere etterspgrsel fra sokkelen.

Oljeinvesteringene gir og tar

Etter 3 ha opplevd virkningene av rekordhaye olje-
investeringer de siste par arene, far Mgre og Romsdal
n3a se baksiden av medaljen. Etter hvert som invester-
ingsaktiviteten i offshore har gkt i omfang, har indu-
strien og den maritime nzeringen gradvis blitt mer og
mer offshorerettet. Hele 20 prosent av verdiskapingen
i Mgre og Romsdal er rettet mot maritim nzering og
offshore leverandgrindustri. Noen av aktgrene er
mer rettet mot det internasjonale markedet enn det
norske, men nar oljeinvesteringene na faller vil fylket
likevel rammes hardt. Farst og fremst vil det sld ut
i investeringstakten, men sysselsettingsveksten og
arbeidsledigheten vil etter hvert ogsd rammes. Dette
pavirker igjen veksten i
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Makroprognoser for Mgre og Romsdal

ESTIMERT

2013
Omsetning i mill kr

Privat konsum 58 333
Konsum i offentlig forvaltning 30 802
Brutto investeringer i fast realkapital 23 539
Eksport til utlandet 79 230
Import fra utlandet 102 862
Eksport til resten av landet 103 824
Import fra resten av landet 80 329
BNP (verdiskaping) 112 538

Kilde: Menon

@kt eksport trekker opp

Selv om etterspgrselen fra resten av landet og
sokkelen dempes, finnes det likevel lyspunkter. Mgre
og Romsdal er et sveert eksportrettet fylke. Eksporten
summerer seg til nesten to tredeler av verdiskapingen.
Noe av ettersparselsfallet fra sokkelen vil derfor kom-
penseres gjennom gkt eksport nar veksten i verdens-
gkonomien gker ettersom den store og moderne off-
shore flaten har sterk internasjonal konkurranseevne.
Mgre og Romsdal eksporterer ogsd store mengder
fisk og industrivarer som aluminiumsprodukter og
mgbler. Russlands boikott av norsk sjgmat trekker litt
ned, men til nd har mye av sjgmaten funnet andre
markeder og salgskanaler. | tillegg har eksporten av
spesialiserte produkter og tjenester fra maritim naering
og offshore leverandgrindustri gkt betraktelig de siste
arene. Denne tendensen vil fortsette. Lavere oljepris
kan imidlertid bli et hinder for offshorerettet vekst
ute. En svakere krone trekker i motsatt retning og vil
bedre konkurranseevnen for alle eksportnaeringene. Vi
forventer derfor god vekst i eksporten de naermeste
arene.

Begrenset drahjelp fra offentlig sektor

En beskjeden offentlig sektor gjar Mgre og Romsdal
mer konjunkturutsatt enn resten av gkonomien. Rett
i underkant av 30 prosent av de sysselsatte jobber
i offentlig sektor. Offentlig sektors andel av verdi-
skapingen er enda lavere og utgjar kun en femdel av
gkonomien. Det er imidlertid grunn til 3 tro at regje-
ringen vil fokusere ekstra pa de fylkene som rammes
hardest av fallet i oljeinvesteringene nar de etterhvert
setter i gang med motkonjunkturpolitikk utover 2015.
Det er likevel for tidlig 3 kunne gi konkrete vurderinger
om hvilke tiltak som vil bli satt inn og omfanget av
dem. Vi tror derfor bidraget fra offentlig sektor vil veere
relativt beskjedent i farste omgang og at virkningene
farst vil komme inn mot 2016.

Boligmarkedet

Boligprisene i Mgre og Romsdal har de siste drene
fulgt ssmme trend som den nasjonale utviklingen.
Til sammen har boligprisene steget med 15 prosents
mellom 2009 og 2013 etter en liten nedgang fra
2012 til 2013 isolert. VVeksten i leverandgrindustrien
har vaert en viktig driver for boligprisutviklingen. Med
lavere vekst og noe gkt arbeidsledighet i fylket vil

M@RE OG ROMSDAL | 2015 OG 2016

PROGNOSE

2015
Antatt vekst i %

2014
Antatt vekst i %

2016
Antatt vekst i %

2 2 2
2 3 3
-1l 2 3
4 4 4
2 2 3
1 0 1
1 2 3
2 1 2

veksten i boligprisene trekkes ned. | tillegg har Mare
og Romsdal opplevd fraflytting de siste fire arene.
Dette bidrar til lavere ettersparsel etter boliger, og
dermed lavere boligprisvekst. Lave renter trekker i
motsatt retning, men samlet forventer vi en svak
vekst i boligprisene fremover.

Arbeidsmarked

Med lavere aktivitetsvekst svekkes ogsa sysselsettings-
veksten. Med kraftig vekst i maritim naering og off-
shore leverandgrindustri var sysselsettingsveksten
hay i 2013. Dette fagrte videre til at ledigheten falt
og (3 klart under landsgjennomsnittet. Nar aktivitets-
bildet nd snur seg vil sysselsettingsveksten og
arbeidsledigheten fglge etter. Vi har allerede observert
at flere sentrale leverandgrer til sokkelen nd kommer
med varsler om nedbemanning - primaert i regioner
lengre sgr pa Vestlandet som er saerlig eksponert mot
vedlikeholds- og maodifikasjonsvirksomheten i Nord-
sigen, men ogs3d i Mare og Romsdal. Vi forventer der-
for lavere sysselsettingsvekst og gkt ledighet i 2014.
Neste ar forventes nullvekst i sysselsettingen med en
ytterligere gkning i ledigheten som resultat. | 2016 vil
aktiviteten begynne 3 stige igjen, og sysselsettings-
veksten bedres derfor moderat.

| tillegg til gkt ledighet og lavere sysselsettingsvekst
vil fallet i oljeinvesteringene ogs3 trekke lgnnsveksten
noe ned. Offshore leverandgrindustri og maritim
nzering har vaert den starste driveren bak lennsveksten
i Norge etter finanskrisen. Nar veksten nd bremser
opp, vil ogsa lannsveksten trekkes ned, spesielt i over-
eksponerte fylker som Mgre og Romsdal. Eksport-
veksten vil kompensere noe, men vi forventer mer
moderate lennsoppgjar i arene som kommer.

Oppsummering og konklusjon

Samlet sett gar det mot teffere gkonomiske tider i
Mgre og Romsdal etter hgy vekst i flere ar. Konse-
kvensene av lavere investeringer pd sokkelen vil
for alvor sld inn i 2015, men allerede i hgst vil de
farste virkningene komme snikende. Etter hvert som
verdensgkonomien kommer pa fote igjen, vil gkt
eksport av tradisjonelle varer veie opp for noe av fallet
i innenlandsk etterspgrsel. Med en stabilisering av
petroleumsaktiviteten i 2016 vil gkonomien utvikle
seg mer normalt.

SpareBank 1 SMN = Konjunkturbarometer 2014 | 11



ANALYSE AV 2013-REGNSKAPENE

Det er langs kysten det skjer

Bedriftene langs kysten vokser mest og gar best i Trendelag og Nordvestlandet.
Fjorarets bransjevinner er havbruk, mens kysten i Ser-Trendelag topper blant regionene.

Det viser analysen gjennomfart av SpareBank 1 SMN basert pd nesten 20 000 virksomheter og deres arsregn-
skap i perioden 2011 til 2013. Regnskapene er analysert pa bransjer og geografi, der vi har vurdert omsetning,
omsetningsvekst, verdiskaping, resultatmarginer og endring i marginer over tid samt avkastning pa sysselsatt
kapital.

Kysten i Sgr-Trandelag har en sterk positiv utvikling pd omsetning, lannsomhet og avkastning. Her har det geo-
grafiske omradet en sammensetning av virksomheter som i sum har brakt omradet opp pa topp bade i 3 skape
vekst og ta ut lgnnsomhet. Namdal har ogsa en positiv utvikling med hensyn til omsetningsvekst og lennsom-
het, om enn ikke sa sterk som langs kysten i sarfylket. Bedriftene i Romsdal gjgr det gjennomsnittlig godt, men
faller forholdsvis mye tilbake fra 2012, der omradet |3 pa et hayere nivd bdde med hensyn til omsetningsvekst
og lennsomhet. Innherred er det geografiske omradet med starst relativt tilbakegang med en markant nedgang
i omsetningsvekst og lavere resultatgrad enn tidligere 3r.

BRANSJER

Varehandel og industri utgjar lokomotivene
Tradisjonelle naeringer som varehandel og industrivirksomhet dominerer fremdeles bransjestrukturen i regionene
med en andel pa 40 prosent av total omsetning. Varehandel er en sammensatt naering med virksomheter som
spenner fra bilforhandlere til kiosken pad hjgrnet og gir ikke et godt bilde av hvordan det gar med de enkelte
aktgrene under en s3 bred og omfattende paraply som varehandel over tid har blitt. Ogsa bransjen industri
spenner bredt fra metallindustri til matindustri og fabrikker og bidrar til et variert og dynamisk naeringsgrunnlag i
regionen. Tjenesteyting (10 prosent) og bygg og anlegg (8,4 prosent) er de nest starste bransjene og betyr mye
for sysselsetting og verdiskaping i regionen. Legger vi til offentlig tjienesteyting (7,9 prosent) forklarer vi cirka 65
prosent av omsetningen i regionen.

Havbruk og fiskeri har en andel D3 Bransjenes andel av omsetning i 2013

henholdsvis 1,3 prosent og 0,8 pro-

. @vrige M 0.8%

sent av den samlede omsetningen, Fiskeri M 0,8 %

men betyr forholdsvis mer i arbeids- Hotell/rest. il 1,2 %
L lokal diskapi Havbruk
p asser 0g loxal verdiskaping ?nn OITT- Informasjon og kommunikasjon
setningstallene alene tyder pa. Verdi- Elektrisitet/kraft
skapingen i havbruksbransjen ligger Offshore Service Fartoy
o . Transport ellers
snart pa 4 prosent med en gjennom- Skipsverft
snittlig vekst pa 30 prosent de siste Eiendomsdrift
tre drene. Til sammenligning har bygg  Fiskeindustri/-eksport
; Utvinning rdolje/naturgass
og anlegg en andreplass med en gjen- Bygg & Anlegg
nomsnittlig vekst i verdiskaping pa 17 Offentlig tienesteyting
prosent Privat tjenesteyting

: Industri ellers 5%
Varehandel 19,5 %
0% 5% 10 % 15 % 20 % 25 %
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ANALYSE AV 2013-REGNSKAPENE

Flest nyetableringer innen tjenesteyting, bygg og anlegg og varehandel

Det etableres mellom 5000 og 6000 virksomheter i dret i regionen. Starst antall virksomheter etableres innen
tienesteyting, bygg og anlegg og varehandel med rundt 700 til 800 virksomheter innen hver av bransjene.
Mange av de nyetablerte virksomhetene forsvinner det farste aret.

Flest konkurser innen varehandel og bygg og anlegg

Med det store antall virksomheter innen varehandel og bygg og anlegg er det ikke overraskende ogsa her vi
finner det sterste antall konkurser i regionen. De siste tre drene har varehandel samt bygg og anlegg hatt en
andel av konkursene pa henholdsvis 30 og 25 prosent i var region. Varehandel og restaurant hadde den starste
prosentvise veksten i 2013.

Vekstvinnerne er havbruk og eiendomsdrift

Nar vi ser p3d vekst i omsetning utmerket havbruk seg med en gjennomsnittlig @kning i omsetning fra 2011
til 2013 pa 20 prosent. Havbruk har ogsa en sterk verdiskaping med en gkning i bruttoprodukt pd nesten 30
prosent de tre siste arene. Forklaringen er volumvekst i 2011 og 2012 foruten betydelig prisoppgang i 2013.

Eiendomsdrift og bygg og anlegg har en vekst pa henholdsvis 18 og 14 prosent. Hay vekst i boligbygging de
siste arene og stor aktivitet innen anlegg har bidratt til god vekst i bransjen.

Bransjer som viser en noe svak utvikling de siste arene, er fiskeri med nedgang pa grunn av lavere priser innen
pelagisk sektor samt rdolje/gass som etter hvert begynner 8 merke at investeringsnivdet innen oljeutvinning
stabiliseres eller reduseres noe i det korte bildet. Varehandel viser en positiv utvikling med seks prosent omset-
ningsvekst for bransjen som helhet gjennom de siste tre arene, en vekst som vi antar vil avta nar den generelle
gkonomiske veksten i regionen dempes noe i kommende periode.

Bransjenes snittvekst 2011-13

Fiskeri | -4,09

Utvinning rdolje/naturgass

Elektrisitet/kraft

Fiskeindustri/-eksport

Industri ellers

Privat tjenesteyting

Varehandel

Offentlig tjenesteyting

Informasjon og kommunikasjon

Hotell/rest.

Skipsverft

Offshore Service Fartay

Transport ellers

Bygg & Anlegg
Eiendomsdrift 8%

Havbruk ! . 19.7 %

-10% -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25%
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ANALYSE AV 2013-REGNSKAPENE

Resultatene varierer stort
Resultatmarginene for de bransjene som er
analysert, varierer fra 2 prosent for hotell/
restaurant og opp til 30 prosent for eien-
domsdrift. Noe av variasjonen er gitt i og
med at de ulike bransjene har til dels veldig
ulik kapitalstruktur.

Eiendomsbransjen leverer sammen med
havbruk historisk sterke resultater. Off-
shorefartgy med 13 prosent har en bedring
i resultater, mens rdolje/gass med 14 pro-
sent viser en noe svekket resultatmargin i
forhold til tidligere ar. Fiskeri viser en noe
svekket omsetningsutvikling, men evner 3
skape gode resultater og leverer tall som gir
relativt god margin. Varehandel som er den
absolutt sterste bransjen, har store varia-
sjoner innad i bransjen og samlet noe svak
lennsomhet.

Avkastning pa sysselsatt kapital

Evnen til 3 skape resultater ut fra de kapital-
ressursene som bindes opp i virksomheten,
sier noe om hvor effektivt bransjen evner a
utnytte de ressursene de har tilgjengelig.
Vi definerer her dette malet som resultat
pluss finansinntekter delt pa egenkapital
pluss gjeld. | avkastning pad sysselsatt
kapital ser vi at bransjer som havbruk med
42 prosent og r3dolje/gass med 37 prosent
har en meget hay avkastning. | gruppen
som leverer mellom 15 til 20 prosent av-
kastning finner vi bransjer som varehandel,
skipsverft, tjenesteyting, hotell, bygg og
anlegg og fiskeindustri. Dette er bransjer
som evner 3 skape gode totalresultater
i forhold til den kapitalen som bindes i
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Resultatgrad for skatt per bransje 2011-13
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ANALYSE AV 2013-REGNSKAPENE

virksomhetene. Offentlig tjenesteyting,
eiendomsdrift og offshore selskaper evner
ikke & skape den samme avkastningen pa
kapitalen da de binder betydelige verdier
i balansen/eiendeler og ligger i omradet
rundt 8 prosent til 9 prosent avkastning pa
sysselsatt kapital. Det vurderes som relativt
godt ndr vi ser dette i sammenheng med
resultatmarginene for disse bransjene.

GEOGRAFI

Vekstvinneren i 2013 ble kysten i Sgr-
Trendelag som vokste med 11 prosent,
hovedsakelig som falge av sterk vekst
innen havbruk.

P3 plassene bak kommer i rekkefglge
Namdal, Romsdal samt Sunnmgre og
Trondheim og omegn.

Ikke bare har bedriftene ved kysten i Sar-
Trendelag den sterkeste veksten, det er
ogsa her vi finner de virksomhetene som kan
vise til de beste driftsresultatene. Resultat-
graden var i snitt pd sterke 13 prosent —
igjen som falge av et sterkt ar for havbruk.
Deretter foglger Nordmere, Romsdal og
Namdal. Lavest marginer finne vi i innlandet
i Ser-Trendelag der virksomhetene i sum
leverer 3,6 prosent i resultatmargin.
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ANLEGG OG EIENDOM

Flater ut pa hayt niva

Utflating i boligpriser, flere tomme handelslokaler og haye ordrereserver innen bygg og

anlegg kjennetegner eiendomsmarkedet.

Hay forventet boligbygging i de starre byene i regionen
samt redusert aktivitetsniva innen deler av nzerings-
livet forventes & skape en utflating i boligprisene.
Farste halvar 2014 var preget av god aktivitet og
med ny toppnotering pad bruktboligpriser i Trendelag
og Nordvestlandet. Etter hvert har nyboligmarkedet
kommet etter, godt hjulpet av nye prosjekter som er
blitt lansert.

Hoasten 2014 viser bra omsetning av bade brukte og
nye boliger, og med fornuftig prisutvikling. Ironisk nok
er de underliggende faktorene for regionens gkonomi
svakere i hgst enn for et &r siden, men s3 lenge bolig-
interessentene er overbevist om det motsatte fort-
setter ettersparselen 3 dytte bade pa omlgpshastig-
heten og prisutviklingen. | tillegg har utlansviljen fra
bankene normalisert seg.

Lavere oljepriser og redusert aktivitetsnivd innen
olje- og gassektoren kan endre utsiktene. Dette vil i
lapet av kort tid kunne smitte over pa resten av den
landbaserte gkonomien. | Trondheim er det regulert
rekordstore omrader til boligformal, hvilket betyr at
det blir konkurranse pa tilbudssiden med gkte krav til
3 skape attraktive, prisgunstige og salgbare nybolig-
prosjekter.

Naeringseiendom

Det er stigende leiemeterpriser for kontorareal i det
gverste prissegmentet, og gode objekter er fortsatt
enkelt 3 selge og tilsvarende 3 f3 finansiert. Dette
gjelder bdde i Trondheim og Alesund. Ellers er utvik-
lingen stabil. Kontorledigheten har gkt i Trondheim -
fra 4,9 prosent i april 2014 til 5,8 prosent i juli 2014.
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Det er ogsa flere tomme handelslokaler. Arealer med
relativt god beliggenhet star ledig over lengre tid.
Omsetningsutviklingen for mange aktgrer, deriblant
kjgpesentrene i randsonen, har flatet ut og er i noen
tilfeller negativ. Dette gjelder bade i Trendelag og
Mgre og Romsdal.

Bygg og anlegg
Det er hgye ordrereserver innenfor bygg, men utflating

i ordrereserven innenfor anlegg. Innen bygg har utfor-
dringen for bransjen veert at prosjekter pa nybolig ikke
er igangsatt pa grunn av svakt salg. Mange av disse
prosjektene er utsatt i pdvente av tilstrekkelig for-
handssalg. Dette gjenspeiles i bransjens egen rappor-
tering om relativt hgye ordrereserver. Ved utgangen av
andre kvartal 2014 var ordrebeholdningen til bedrifter
i Trondelag og Nordvestlandet fem prosent lavere enn
ved utgangen av samme kvartal i fjor.

P3 landsbasis er verdien av ordrereserven av anleggs-
prosjekter 11 prosent hayere per 30. juni i 3r ssmmen-
lignet med samme tidspunkt i fjor. Ordrereserven gikk
noe ned i andre kvartal i ar, men ligger fortsatt pa
et rekordhgyt nivd. Anleggsreserven for bedriftene i
regionen gikk ned med 3 prosent i dette kvartalet,
men er 13 prosent hagyere enn pa samme tid i fjor.



FISKERI OG HAVBRUK

Baerekraften utfordres i havbruk

Sjebasert havbruk med sykdomsutfordringer bar forberede seg p3 okt konkurranse fra

oppdrett p3 land.

Laksenaeringen er inne i en periode med god inn-
tiening. Som falge av begrenset produksjonsvekst i
Norge og Chile, som er de store produsentlandene,
har lakseprisen gjennomgaende ligget hgyt. Det er
ventet begrenset vekst i lakseproduksjonen, og prisene
ventes 3 ligge pa et hgyt nivd de naermeste arene.

Laksenaeringen har en beerekraftsutfordring innen
biologi og miljg saerlig knyttet til parasitter som gjelle-
amgbe og resistent lakselus, sykdom og rgmming.
Det vil neppe bli utlyst flere nye konsesjoner far ut-
fordringen er under bedre kontroll. Den neste store
nyvinningen blir innovasjon som lagser baerekraftsut-
fordringen, saerlig knyttet til 3 lgse luseproblemet.
Bekjempelse av sykdom og lus er kostnadskrevende.
Produksjonskostnadene har vist en sterk gkning de
siste arene. Det er en grense for hvor mye kostnadene
kan stige fer sjgbasert oppdrett far svekket lennsom-
het mot landbasert. Med ytterligere kostnadsgkning
kan landbasert oppdrett naer de store markedene
bli lannsom. Dette kan svekke norske produsenters
konkurranseevne p3 sikt.

Det er ressurskrevende 3 bygge opp kunnskap og 3
gjennomfare investeringer for 3 kunne styrke bazere-
kraften. Krav til bedring skjerper evne og vilje til inn-
ovasjon. Lasning av baerekraftsutfordringen vil ta tid,
men det er ngdvendig at oppdrettsselskapene gar i
bresjen og investerer i nedvendig kunnskap for 3
trygge egen fremtid.

Ser ny vekst innen fiskeri og fiskeriindustri

Ringnot, hvitfisktrdl, havgdende linefartgy samt
kystfartay omsatte for 6,3 milliarder kroner i 2013.
Fartgyfornyelser, spesielt innenfor ringnot og hvitfisk-
tral, har medfart at gjelden har gkt siste drene. Rede-
riene har imidlertid god soliditet i forhold til markeds-
verdier.

Fiskeindustri, som omfatter pelagisk, hvitfisk, klipp-
fisk/saltfisk, biomarin, mel og olje, videreforedling
av oppdrettsfisk samt annen produksjon av fiske-
produkter, omsatte for cirka 33 milliarder kroner i fjor.
Fiskeindustrien har generelt god soliditet og finan-
sieringsstruktur.

Ressursene for sentrale fiskeslag er i god forfatning,
og vi forventer stabil god utvikling. Prisene, spesielt
for hvitfisk, forventes 3 vise en positiv utvikling fra et
historisk lavt niva. Sterk ettersparsel basert pa global
fokus pd helse, sunnhet, kosthold og baerekraftige
fiskeressurser. Suksessen med sjgfrosne produkter av
hvitfisk, som den havgaende linefldte og fabrikktralere
opplever, forventes 3 fortsette.

Restrastoff fra fiskeri og industrien forventes 3 ha
et stort markedspotensial og internasjonal fokus p3
Omega3 gir biomarin industri gode utsikter.
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LANDBRUK

Dyktighet blir avgjgrende

| et nytt landbrukspolitisk regime er det fremdeles plass til de dyktigste gdrdbrukerne.

Landbruk og mat kommer etter alle solemerker til 3 bli
stadig mer aktuelt og viktig. Ikke bare m3 en gkende
befolkning ha mer mat, men forbrukerne blir mer og
mer opptatt av mat. Den norske forbruker vil ha sunn
mat, norsk mat, mer frukt og grent, vil ha det enkelt og
billig til hverdags og forbrukeren vil ha det lille ekstra
i helga. Dette gir mange muligheter for landbruket.

Hvis landbruket greier 3 levere volumet markedet
etterspar, de varene kundene vil ha og til den kvali-
teten de vil ha, vil det gjagre landbruket mer robust
og konkurransedyktig. Men landbruket er uansett
avhengig av et visst niva pa grensevern og tilskudd for
3 kunne oppna lgnnsomhet.

Ny regjering med ny landbruksminister gnsker en
ny kurs for landbrukspolitikken. Uttalte politiske mal
er 3 gjere jordbruket mindre avhengig av statlige
overfgringer, redusere jordbrukets kostnadsnivd og
gi bonden nye og bedre inntektsmuligheter. Kvote-
begrensinger og konsesjonsgrenser bgr ifglge ny

regjering i starst mulig grad oppheves.

Markedsprognosene for 2014 viser noe nedgang i
melkevolum, gkende underskudd av storfekjgtt og
et vedvarende overskudd av egg. Overskuddet av
gris er redusert etter en bra grillsesong, og det er per
september 2014 markedsbalanse. For kylling er det
ledig produksjonskapasitet i figsene. Prognosene viser
dermed at det ikke er rom for en starre produksjon av
kylling, egg og svin.
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Stor investeringsvilje

Marginene i landbruket er sma, spesielt etter starre
investeringer. Det er plass bare for de dyktigste frem-
over. Lgnnsomheten i kraftférkrevende produksjoner
svinger, og gardbrukeren er ngdt til 8 opparbeide seg
gkonomisk handlingsrom for 3 takle dette.

| SpareBank 1 SMN opplever vi stor investerings-
vilie og kapitalettersparsel i landbruket. Vi forventer
at dette skal fortsette fremover. Stadig effektivisering
og strukturrasjonalisering gir behov for store invester-
inger i landbruket. Dette gjelder bade for 3 gke volum,
utnytte teknologisk utvikling og utvikle tilleggs-
naeringer. Investeringsetterslepet er fremdeles stort
innen melkeproduksjon.

Krever stgrre investeringer

| landbruksportefaljen i banken har vi gkt utlansvolum,
redusert risiko, stabilt kundetall og stabil avkastning.
Totale utlan til landbruk neermer seg 5,5 milliarder
kroner. Antall kunder ligger stabilt pa 3600 kunder.
Gjennomsnittlig utlan per kunde har gkt markant, noe
som er betegnende for bransjen. Det er kostbart 3
investere i driftsbygninger og utstyr, det investeres for
starre enheter, og dette gir gkt kapitalbehov.



— OFFSHORE, MARITIMINDUSTR!

“@ Utfordringer pa kort sikt

Oljeselskapene reduserer aktiviteten, og dette rammer saerlig selskap tidlig i verdikjeden.
Men pa3 litt lengre sikt ser vi en ny oppgang. L=

Buiddiys pe:

Offshore service fartay (OSV) i SpareBank 1 SMN
sitt geografiske omrade omfatter 20 rederier med
virksomhet primaert innen offshore service fartay
(OSV). Samlet omsatte rederiene for 15 milliarder
kroner i 2013 med en EBITDA-margin pa 45 prosent.

Nedgang i oljeprisen samt kostnadsfokus i oljesel-
skapene legger en demper pd selskapenes inve-
steringer, men aktivitetsnivaet er rekordheyt. Vi ser nd
en avmatning i veksten globalt, og sagar reduksjon i
norsk sektor. Dette merker selskap som ligger tidlig
i verdikjeden - som rigg-, engineering- og seismikk-
selskap. Derimot ser vi fortsatt behov for fartgy innen-
for subsea og konstruksjon. Det kan pa kort og mel-
lomlang sikt veere utfordringer i spotmarkedet i tillegg
til prispress ved fornyelse av kontrakter generelt.

Rederiene i var region har fokus pa high end-markedet,
med kompliserte fartay og operasjoner internasjonalt.
Dette fokuset ventes 3 bli styrket. Rederiene vil trolig
veere noe tilbakeholdene med nye kontraheringer pa
kort sikt.

Selv om vi opplever strammere marked p3d kort sikt,
men pa lengre sikt tror vi oljeselskapene ma investere
i ny kapasitet for 3 mate etterspgrselen. Prisen pa olje
vil fortsatt vaere en sentral faktor.

God ordrebok i maritim industri

SpareBank 1 SMN sitt geografiske omrade ligger midt
i den globale maritime klyngen pa Nordvestlandet. I til-
legg til 14 skipsverft, omfatter klyngen 169 bedrifter
innenfor leverandgrindustrien av utstyr og tjenester.
Verftene omsatte i 2013 for 24 milliarder kroner,
mens leverandagrindustrien omsatte for 30 milliarder
- og hvor Rolls Royce sto for en tredel.

Alle segment innenfor verft og leverandgrindustrien
som vi analyserer, har levert vekst i perioden 2010-
2013 samt en stabil sterk inntjening.

For de naermeste arene forventer vi sterkere inter-
nasjonal konkurranse for bygging av komplekse fartay.
Stgrre offshoreverft, som har levert stabil inntjening
og med god ordrebok, vil fortsette 3 levere godt.
Mellomstore og mindre reparasjonsverft opplever
hardere konkurranse og som kan medfgre press pa
marginer.

For leverandgrindustrien forventes det sterkere
internasjonal konkurranse med gkt prispress, og
kostnadsmessig konkurranseevne blir sentralt frem-
over. Til tross for noen negative signaler p3 oljeprisen
p3 kort sikt forventes det fortsatt positiv langtidstrend
og markedsutvikling. Bedrifter som hovedsakelig
er avhengig av det norske markedet, vil derimot fa
utfordringer.
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TEKNOLOGI OG NYSKAP

Spar tredobling innen 2025

SINTEF spar tredobling av s3 vel antall ansatte som antall bedrifter i teknologibransjen

i Trondheimsregionen. Vi er pd god vei.

| rapporten Kommersialisering av teknologi tar SINTEF
til orde for fglgende regionale mal:

= 1000 nye bedrifter
= 20 000 nye arbeidsplasser
= 50 milliarder kroner i omsetning

Hva er status per i dag? Ifglge analysen fra Impello fra
januar i ar sysselsetter teknologibedrifter i Trondheims-
regionen ca. 10 000 ansatte. Dette er en vekst p3
nzermere 15 prosent siste fem ar. | samme periode er
det etablert nesten 200 nye teknologibedrifter. Ved
utgangen av 2013 er det registrert 528 teknologi-
bedrifter i regionen med samlet omsetning pa over 15
milliarder kroner.

Lennsomheten for bransjen har veert positiv siden
2005. | de siste drene er den igjen stigende etter
noen svake 3r under finanskrisen.

Perioden 2011 til 2013 har imidlertid vaert preget av
liten kapitaltilgang til nye virksomheter. De etablerte
fondene for investering i teknologibedrifter har hoved-
sakelig fokusert pa oppfalgingsinvesteringer i eksister-
ende portefalje.

Det kan veere noe av arsaken til at det i 2013 var en
liten nedgang i antall sysselsatte i teknologibransjen
i 2013, dog ikke mer enn 0,7 prosent. Det var ogs3d
faerre registrerte nyetableringer i fjor med 37 nyskapte
bedrifter, en nedgang pa 8 bedrifter fra aret far.

700 mill.

Fremover ser det bedre ut. Trondheimsregionen har
et sveert godt utgangspunkt for 3 skape attraktive
arbeidsplasser framover. NTNU og SINTEF er med pa
3 gi tilgang til ny teknologi og gode ideer.
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| lgpet av 2014 har to trondheimsbaserte fond fatt til-
fart over 700 millioner kroner som brukes til utvikling
av nye virksomheter. ProVenture starter et nytt fond
pa 500 millioner kroner for investeringer i olje-, gass-
og energirelaterte virksomheter. Sinvent starter et
nytt sdkornfond pa 209 millioner kroner.

| tillegg kommer nasjonale akterer som Investinor
som har en betydelig aktivitet i regionen. Dette gjar
at kapitaltilgangen de neermeste 3rene trolig vil veere
mye bedre enn p3 flere 3r. Tilgang til gode ideer samt
bedret kapitaltilgang legger til rette for videre vekst
innen denne bransjen.

En ny trend vi har sett de siste drene, er at tidligere
grindere med suksess investerer i nye selskaper. De
er en viktig kapitalkilde, men vel sa viktig er deres
bidrag i form av kompetanse og erfaring. De vil kunne
vaere viktig for 3 lafte virksomheter til nye kommer-
siell suksesser.

Spennende er ogsd SIVA sine planer om 3 samle
alle inkubatorvirksomhetene i Trondheim i et felles
innovasjonsselskap for bedre 3 utlgse potensialet
for nyskaping som eksisterer lokalt, regionalt og
nasjonalt. Siva arbeider ogsd for at det skal bygges
et nytt innovasjonssenter i Trondheim. Derfor tror vi
SINTEFs ambisigse mal er realistiske.

Impello-analysen 2013

Status og utviklingstrekk for
teknologiselskapene i
Trondheimsregionen



VAREHANDEL

-

En av tre gikk med underskudd

Lonnsomheten presses ytterligere ned i regionens aller starste bransje. 34 prosent av
handelsbedriftene hadde negativt resultat far skatt i fjor.

Tilsvarende andel av alle selskap innen varehandel i
regionen med negativt resultat i 2012 og 2011 var
henholdsvis 27,7 prosent og 26,7 prosent. Det er de
mindre bedriftene malt i omsetning som sliter mest.

Med over 105 milliarder kroner er varehandel starst
p3 omsetning og utgjer 20 prosent av totalen i
Trendelag og Nordvestlandet. Men malt i verdiskaping
halveres andelen. Inntjeningen malt i resultatgrad far
skatt er blant de aller svakeste av alle bransjer, og falt
dessuten i fjor fra 4,2 prosent 3ret fer til 3,3 prosent.

Varehandel er da ogsd den nzeringen som i 2013
hadde den stagrste konkurshyppigheten. Og fra
bransjeanalysen innen eiendom side 16 i dette baro-
meteret leser vi om at stadig flere handelslokaler star
tomme i var region.

Omsetningen regionalt vokste i fjor med 4,7 prosent,
som er s3 vidt over landsgjennomsnittet pa 4,5
prosent. Blant delregionene gkte Nordmgre omset-
ningen mest med 7,2 prosent fulgt av Namdal og
Trondheim og omegn. Lavest vekst hadde Innherred
med 1,7 prosent. Lannsomheten er best i Trondheim
og omegn med 4,2 prosent, og svakest i Namdal med
1,3 prosent.

Falgende bransjer hadde gjennomsnittlig omsetnings-
nedgang i var region: Apotek, baker/aviser/papir, dyr,
gull/sglv og musikk. Bransjer med gjennomsnittlig
negativt resultat fer skatt er bgker/aviser/papir og
elektro.

Svakt i Trondheim

Omsetningsveksten i Trondheim i fjor var pd 1,5
prosent. Sa lav har ikke veksten vaert siste ti ar med
unntak av finanskrisedret 2008. Midtbyen taper bade
omsetning og antall bedrifter til fordel for i hovedsak
Lade/Leangen-omradet. 14,7 prosent av handels-
omsetningen i Trondheim stammet i fjor fra Midtbyen
etter en omsetningsnedgang pa 50 millioner kroner
fra aret far. Men i 3rets fire farste maneder snudde
trenden med positiv omsetningsutvikling sammen-
lignet med samme periode i 2013.

Etter omfattende utbygginger styrket Lade og Leangen
sin posisjon, en utvikling som trolig vil fortsette med
blant annet 3pning av siste byggetrinn pad City Lade
nylig.

Sterk vekst i netthandelen

Handel via Internett hadde en vekst pa 15,4 prosent
i drets fire farste maneder i 2014. Dermed fortsetter
trenden fra forrige ar. 60 prosent av netthandelen er
tienester og 36 prosent varer. Tjenester er hoved-
sakelig ferie og fritid. Varer som handles pad nett er
hovedsakelig data/elektronikk/hvitevarer med en
andel pa 30 prosent, klaar/sko/accessories 22 prosent
og hus/hjem/hage 12 prosent. Regjeringen har i neste
ars statsbudsjett foreslatt 3 heve grensen for avgiftsfri
import fra 200 til 500 kroner. Dette vil kunne sette
ytterligere fart i netthandelen fra utlandet og gi nye
utfordringer for handelsbedriftene lokalt.
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KOMMENTAR

Oljeprisfall pavirker stemningen

Forventingene i Trondelag og Nordvestlandet gar tilbake til det laveste nivaet siden
2009. Dette henger nok farst og fremst sammen med de annonserte innsparingene i

oljesektoren

| tillegg har oljeprisen falt, men i hovedsak har dette
skjedd etter at undersgkelsen fra Sentio Research
Norge (se side 5) ble gjennomfart i september i ar.
Det er derfor grunn til 3 tro at indikatoren ville veert
enda lavere hvis vi gjennomfarte en ny undersgkelse
n3 i slutten av oktober. Da ville vi ogsd fanget opp
den usikkerheten som vi har sett pa bagrsene den siste
tiden.

For trendelagsfylkene er en reduksjon i oljeinvesterin-
gene og et fall i oljeprisen sannsynligvis langt mindre
dramatisk enn for andre regioner i Norge. Trgndelag
star seg bra med et godt diversifisert naeringsliv og
et hegyt innslag av offentlig forvaltning, utdanning
og landbruk. Vi vil likevel kunne se at en nasjonal
frykt for hgyere arbeidsledighet og darligere @kono-
mi pavirker boligmarkedet i negativ retning. Dette vil
igjen kunne f& negative ringvirkninger for bade bygg-
og anleggsneeringen samt handelsnzeringen gjennom
redusert ettersparsel og forbruk. Uberart er vi derfor
ikke.

| Mgre og Romsdal er petroleumsnaeringen langt mer
fremtredende enn i Trendelag. Ifglge Klyngeanalysen
til Mgreforskning omsetter den maritime klyngen i
fylket for neermere 55 milliarder kroner 3rlig og syssel-
setter over 20 000 personer. Mgre og Romsdal er det
fylket i var region som har minst innslag av offentlig
sektor, og eksportrettede naeringer som fiskeri og
mgbelindustri star sterkt sammen med petroleums-
naeringen. Derfor vil markant reduksjon i oljeinve-
steringene og fall i oljepris fare til gkt arbeidsledighet
og redusert forbruk. | et krisescenario kan man ogsa se
for seg at deler av fiskerinaeringa blir kraftig berart av
handelsrestriksjonene mot Russland samt situasjonen
i Ukraina. Vi velger imidlertid 3 tro at oljeprisfallet er
kortsiktig og vi vil av den grunn ikke tegne noe dystert
scenario for Mgre og Romsdal.

Vi har sett en positiv utvikling innenfor de fleste
naeringer de siste arene. Tilgang pa kompetent og god
arbeidskraft kombinert med lave renter har bidratt til
god verdiutvikling pd de fleste realaktiva. Hay real-
lennsutvikling og lav arbeidsledighet har bidratt til
god privat etterspgrsel og stabil gkning i boligprisene.
Personlig tror jeg mye av verdipotensialet pd eiendom
er tatt ut og at prisene vil flate ut i kommende periode.
Rentene kan bli lavere, men ikke mye. Mye tyder p3
at arbeidsledigheten sakte men sikkert er p3 vei opp
og at reallgnnsutviklinga vil bli darligere enn det vi har
sett de foregdende fem 3rene. Dette taler ogsa for en
moderat verdiutvikling p3 boligeiendom.
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Vegard Helland, konserndirektar Naeringsliv i
SpareBank 1 SMN

Til tross for et litt mer dystert bilde enn det vi har
sett de siste drene, er det lite som tyder pa at vi star
overfor store utfordringer i naeringslivet i regionen.
Tilbakegangen kommer fra historisk hgye nivder og
investeringstakten vil fortsatt veere hgy og veksten
positiv, til tross for at den blir lavere enn det vi har sett
de foregdende arene.

| tillegg ser vi gkt vekst og bedring i gkonomien i
landene rundt oss i Europa samt i USA, noe som i
neste ledd vil pavirke norsk gkonomi i positiv retning.

Det er kanskje ikke uten grunn at bade Trondheims-
regionen og Alesundregionen var blant de tre beste i
Naerings-NM i 2013.



KRONIKK

Unn hverandre suksess!

Det har gatt 40 ar siden jeg ble avdelingsbanksjef i hjembygda Skogn. Den lokale
sparebanken ble senere en del av dagens SpareBank 1 SMN. En lang bankkarriere har
gitt meg god innsikt i midtnorsk naeringsliv.

| de siste ti arene har jeg fatt vaere med pa 3 investere mer enn 200 millioner kroner i 3 stimulere nyskaping
i hele landsdelen fra Alesund i sgr til Vikna i nord. Og jeg har veert med pa & 3 pavirke hele nyskapingslaypa,
fra det 3 skape et idémiljg over mot kommersialisering.

Jeg er ubeskjeden nok til 3 tro at SpareBank 1 SMNs bidrag har hjulpet. Trondheimsregionen er i dag best i
landet pd kommersialisering av ny teknologi, og det gror godt pd Sunnmare
— for & trekke fram de mest synlige.

Da SpareBank 1 SMN overtok BN Bank i 2009 ble vi raskt introdusert
for en verdensledende maritim klynge. Med vart naere samarbeid med
NTNU og SINTEF ble det naturlig 3 ta et initiativ for 3 spleise sammen
NTNU, SINTEF og Marintek med Hagskolen i Alesund, Kunnskaps-
parken, Mgreforskning og de kommersielle aktarene som Rolls Royce

og STX. Hensikten var @ oppnd et gkt samarbeid mellom komple-
mentaere aktarer. Resultatet sa langt er at bade Marintek og Hagskolen

i Alesund sammen har sendt inn hver sin sgknad om et s3kalt SFI (Senter
for Forskningsdrevet Innovasjon), begge med den andre part som samar-
beidspartner. Vi venter spent p3 resultatet!

| et samfunn hvor fornyelsestakten er akselererende, ma3 vi
ha kontinuerlig fornyelse for at vi skal vaere aktuelle og
for at regionen skal veere attraktiv og tiltrekke seg og
beholde gnsket kompetanse. Da ma vi ha et aktivt og
inspirerende nyskapingsmiljg, med meateplasser, aktiv
kobling, gode finansieringslgsninger og kulturelt rom
for 3 prgve 3 feile.

Vi ma bygge en kultur hvor vi unner naboen og konkur-
renten suksess, og selvsagt ma vi snakke positivt om
hverandre. Det ma bli en merkevare for landsdelen
at for eksempel ordfgrerne i Levanger og Steinkjer
sender gratulasjoner og blatkake til hverandre ndr
den ene har suksess. Kanskje ogsa @rland og Bjugn
eller Molde og Kristiansund for den saks skyld.

A se utover oss selv m& bli vart varemerke. Det
betyr at vi md se oss selv i en starre sammen-
heng. Da blir ogsa de beste lokale valgene enklere
a ta. Vi lever tross alt i en globalisert verden.

Nar jeg ser tilbake pd mitt yrkesaktive liv, har det vaert

en fantastisk reise og jeg foler meg privilegert. Det er
mitt inderlige hdp at arbeidet med & bringe naerings-
livet og kunnskapsmiljgene stadig neermere hverandre
fortsetter med gkende styrke. Det er det fremste konkur-
ransefortrinnet vi har, men det kommer ikke av seg selv.

Jeg ansker dere alle det beste for fremtiden!

Konsernbanksjef Asbjarn Norberg i SpareBank 1 SMN.
Gar av med pensjon i desember 2014.
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SpareBank 1

SMN -

SpareBank 1 SMN gir ut Konjunkturbarometeret for Trendelag og Nordvestlandet.

Vi ansker 3 presentere ny kunnskap om landsdelen, og for farste gang er det blitt laget
prognoser for gkonomisk vekst i de tre fylkene. Kunnskapen er ngdvendig for a utvikle
naeringslivet og lokalsamfunnene i regionen. SpareBank 1 SMN anser Konjunkturbarometeret
som en viktig del av vart samfunnsansvar som regionens ledende bank.



