/_ _\
ERHVERVS- 0G VEKSTMINISTERIET

UDLANSREDEGORELSE

Redeggarelse om udviklingen i kreditmulighederne i Danmark

OKTOBER 2015






INDHOLDSFORTEGNELSE

[aTe ] glo] (o RSy foT g =To | pT=] E-] = PR 3
1. SAMMENTANING ..eeiiiieiiiie i es ettt e e e e e e e et e e e e e e s naneeeeaaaeeaanas 4
2. Udviklingen i kreditinstitutternes samlede udlan..  .......cccoceiiieiieiecic e, 5
3. Udviklingen i erhVervSUIAN ............cccccviiiis ettt 11
4. Virksomhedernes adgang til Kredit ........cccoocies o 14
5. Renter PA rNVEIVSIAN ........ccoiiiiiiiiciiies ettt et 20
6. Udvikling i udlan til huSholdNINGET ......cccceie. e 23
7. Virksomhedernes brug af alternativ finansiering.... ... 26

8. Finansiering i [anddistriKter ..........ccccoiiiis i 30



1. SAMMENFATNING

Set over det seneste fulde ar er udlanet til husholdninger og erhverv omtrent usendret.
Det usendrede, samlede udlan daekker over en stigning i realkreditinstitutternes udlan,
der stort set modsvares af et tilsvarende fald i pengeinstitutternes udlan.
Realkreditinstitutternes udlan udger fortsat hovedparten af det samlede udlan til
husholdninger og erhverv.

Udlan til erhvervslivet er steget med knap 2 pct. det seneste ar. Det skyldes gget udlan
fra realkreditinstitutterne. Herudover er erhvervslivets lan i form af udstedelse af
erhvervsobligationer steget med 8 pct. Erhvervslivets efterspargsel efter 1an i bade
penge- og realkreditinstitutter er steget i bade 1. og 2. kvartal 2015. Det geelder bade 1an
til eksisterende kunder og til nye kunder.

Ifalge Dansk Industris Virksomhedspanel er finansieringssituationen forbedret for bade
sma og store virksomheder, og samlet set er der tale om den mest positive vurdering af
finansieringssituationen siden 2011. Store virksomheder oplever dog fortsat
finansieringssituationen bedre end sma virksomheder.

For sa vidt angar virksomhedernes mulighed for at opna I&n opdelt p& land og by, er der
en staerk sammenhaeng mellem overskudsgrad i viksomheden og bevilgede 1an, uanset
hvor i landet, virksomheden ligger. For virksomheder i bykommuner er der herudover en
klar tendens til, at virksomheder, der opnar lan, har en hgjere soliditetsgrad end
virksomheder, der helt eller delvist far afslag. Tendensen geelder ogsa for virksomheder
uden for bykommuner, om end i mindre udtalt grad.

Det samlede udlan til husholdningerne er faldet svagt over det seneste ar. Det skal ses i
lyset af, at boligmarkedet p& landsplan fortsat er praeget af meget moderate
prisstigninger og lange liggetider pa boliger i visse omrader. Sammen med ggede afdrag
pa eksisterende realkreditgzeld bidrager dette til den svage udvikling i det samlede
udlan.

Vaeksten i realkreditudlanet til husholdninger var i perioden fra 2010 til 2012 bredt
funderet i hele landet. | 2013 og 2014 har der imidlertid veeret en tendens til, at
realkreditudlanet er vokset i byomrader, mens det har vaeret vigende i landdistrikterne.
Pengeinstitutternes udlan til husholdninger er i perioden 2009 til 2013 faldet med 3 pct.
Udviklingen har veeret nogenlunde ensartet pa tveers af kommunetyper, men dog med en
tendens til det stgrste udlansfald i land- og yderkommunerne.

Udvalget om finansiering af boliger og erhvervsejendomme i landdistrikterne forventes at
feerdiggere en redeggrelse om udviklingen i kreditmulighederne i landdistrikterne i
oktober 2015. Udvalgets rapport vil give en mere dybdegdende beskrivelse af
finansieringssituationen i landdistrikterne samt eventuelt forslag til nye initiativer.



o. UDVIKLINGEN I
KREDITINSTITUTTERNES
SAMLEDE UDLAN

Det seneste halvar er der sket en mindre opbremsning i det samlede nominelle udlan til
husholdninger og erhverv. Det skyldes primeert et fald i udlan fra pengeinstitutterne. Det
nominelle udlan til husholdninger og erhverv er dog samlet set usendret i perioden fra
juni 2014 til juni 2015. | juni 2015 udgjorde det samlede udlan i alt knap 3.366 mia. kr.

Det ueendrede, samlede udlan det seneste ar deekker over en lille stigning i
realkreditinstitutternes udlan modsvaret af et tilsvarende lille fald i pengeinstitutternes
udlan. Realkreditinstitutternes udlan er steget med 0,2 pct. over det seneste ar, der
svarer til en nominel stigning pa 5,5 mia. kr. | samme periode er pengeinstitutternes
udlan faldet med 0,5 pct., der ogsa svarer til 5,5 mia. kr. Realkreditinstitutternes udlan
udger fortsat hovedparten af det samlede udlan til husholdninger og erhverv, jf. figur 2.1.

Figur 2.1 Udvikling i samlet udlan til husholdninge r og erhverv
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Anm.: Serierne er baseret pd 3-maneders glidende gennemsnit. Serien viser det samlede udlan til husholdninger og erhverv og
ser sdledes bort fra udlan til pensionskasser, forsikringsselskaber, m.fl. | september 2013 forekommer et databrud, som skyldes
forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik. Se:
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
estimater for den historiske udvikling, safremt de nye definitioner ogs& havde veeret anvendt fer databruddet. Estimaterne er
beregnet under antagelsen om, at zendringen i definitionerne alene farer til niveaumaessige forskydninger. Udlansredeggarelsen for
2. halvar 2013 indeholder en beskrivelse af databruddet.

Kilde: Nationalbanken, Danmarks Statistik samt egne beregninger.

Siden udlanet fra pengeinstitutter toppede i december 2008, er pengeinstitutternes udlan
faldet med 315 mia. kr., hvilket svarer til ca. en fjerdedel af udlanet ultimo 2008. Dette
fald modsvares dog af en stigning i realkreditinstitutternes udlan pa 373 mia. kr. eller
knap 18 pct. i samme periode. En del af &rsagen til pengeinstitutternes reduktion af de
samlede udlan kan veere veesentlige tab pa udlan i lyset af den finansielle krise.



Desuden er reduktionen af pengeinstitutternes udlan sket fra et relativt hgjt niveau, idet
udlanet var uszedvanligt hgjt i 2008. Faldet i pengeinstitutternes udlan er formentlig i
nogen grad udtryk for en substitution fra 1&n i pengeinstitutterne til lan i
realkreditinstitutterne.

Bankernes faldende udlan har bidraget til en betydelig genopretning af bankernes
indlansunderskud, der i efteraret 2008 var forholdsvis stort, jf. figur 2.2., men ogsa
stigende indlan fra husholdninger og erhverv har bidraget til at vende
indlansunderskuddet til et overskud. Det bidrager til, at fundingsituationen for danske
pengeinstitutter i dag alt andet lige er markant bedre, end den var i arene fra 2008 frem
mod 2013, idet institutterne samlet set ikke er afhaengige af ekstern funding.

Figur 2.2: Pengeinstitutternes indlansoverskud
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Anm.: | september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik.
Se: http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere _KVO1 2014.pdf Da de forbedrede
dataindberetninger primeert farer til forskydninger mellem sektorerne, er det muligt at sammenligne det aggregerede
indlansoverskud over tid.

Kilde: Nationalbanken

Det samlede udlan til husholdninger og erhverv udgjorde i 1. kvartal 2015 174 pct. af
BNP, jf. figur 2.3. Andelen er faldet en smule det seneste ar, hvilket som naevnt ovenfor
afspejler et ueendret nominelt udlan samt at BNP for fagrste kvartal 2015 er 1,5 pct.
hgjere end samme kvartal aret fgr. Det samlede udlan, malt som andel af BNP, ligger
dog fortsat omkring niveauet medio 2008, hvilket historisk set er relativt hgijt.



Figur 2.3: Samlet udlan til husholdninger og erhverv i forhold til BNP
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Anm.: Udl&nsserien er baseret p& 3-maneders glidende gennemsnit. BNP er opgjort pa kvartalsbasis og er herefter baseret pa 4-
kvartalers gennemsnit normeret til rsbasis.

| september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik. Se:
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
estimater for den historiske udvikling, safremt de nye definitioner ogs& havde veeret anvendt fer databruddet. Estimaterne er
beregnet under antagelsen om, at éendringen i definitionerne alene ferer til niveaumaessige forskydninger. Udl&nsredeggarelsen for
2. halvér 2013 indeholder en beskrivelse af databruddet.

Kilde: Nationalbanken, Danmarks Statistik samt egne beregninger.

Rentemarginalen for bade ikke-finansielle selskaber og husholdninger er faldet det
seneste ar — med henholdsvis 0,2 og 0,4 procentpoint fra juni 2014 til juni 2015.
Rentemarginalen for ikke-finansielle selskaber er fortsat over et pct.point lavere end for
husholdninger jf. figur 2.4.



Figur 2.4: Udviklingen i pengeinstitutternes rentem arginal
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Anm.: Rentemarginalen er summen af pengeinstitutternes indlans- og udl&nsmarginal. Indl&nsmarginalen er forskellen mellem
det, pengeinstitutternes far, nar den deponerer indldn i Nationalbanken, og det pengeinstitutterne betaler til kunderne.
Udlansmarginalen er forskellen mellem den rente, pengeinstitutterne betaler for at lane penge i fx Nationalbanken, og den rente
kunderne betaler for lanet.

| september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik. Se:
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver data fer
databruddet.

Kilde: Nationalbanken.

Rentemarginalen for husholdninger er med det seneste ars fald p& 0,4 pct. p& samme
niveau som i 2007-2008. Det er set over de seneste ti ar et relativt lavt niveau.

De ikke-finansielle virksomheders rentemarginal er p& niveau med rentemarginalen i
starten af 2005. Det betyder, at rentemarginalen er ca. et ¥ procentpoint hgjere end i
slutningen af 2008. Rentemarginalen skal ses i lyset af det relativt lave renteniveau i
arene efter 2008, der alt andet lige har betydet, og fortsat betyder, lavere udlansrenter.

Bidragssatserne pa realkreditlan for bade ikke-finansielle selskaber og husholdninger er
siden ultimo 2008 steget betydeligt, jf. figur 2.5. Stigningen har, med 0,02 procentpoint
veeret beskeden, det seneste ar.

Husholdningernes bidragssats udgjorde i juni 2015 0,79 pct., mens satsen for ikke-
finansielle selskaber var pa 0,77 pct.

De stigende bidragssatser siden finanskrisens start skal blandt andet ses i lyset af nye
reguleringsmeessige krav efter finanskrisen og realkreditinstitutternes gnske om at fa
flere boligejere veek fra de mest risikofyldte 1&n og pa& den made i hgjere grad sikre
overensstemmelse mellem risiko og laneomkostningerne vedforskellige typer lan.



Figur 2.5: Bidragssatser pa realkreditlan
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Anm.: | september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik.
Se: http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
data for databruddet.

Kilde: Nationalbanken

P& trods af stigende bidragssatser er det den gennemsnitlige, effektive rente inkl. bidrag
pa realkreditlan faldet det seneste ar for bade husholdninger og ikke-finansielle
selskaber, jf. figur 2.6. Den effektive rente for ikke-finansielle selskaber er med 2,15 pct.
fortsat lavere end for husholdninger, der betaler 2,45 pct. i effektiv rente. De faldende
gennemsnitlige, effektive renter pa realkreditlan afspejler bl.a. det fortsat meget lave
renteniveau, som den ekspansive pengepolitik udgvet af de dominerende centralbanker
har medfart.



Figur 2.6: Effektive renter (inkl. bidrag) pa realkr  editlan
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Anm.: | september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik.
Se: http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
data fer databruddet.

Kilde: Nationalbanken

10



3. UDVIKLINGEN I
ERHVERVSUDLAN

Det samlede udlan til erhverv er steget med 35 mia. kr. over det seneste ar og er i juni
2015 pa i alt 1.832 mia. kr., jf. figur 3.1. Det svarer til en arlig veekst pa 1,9 pct.

Stigningen i det samlede wudlan til erhverv stammer fra @get udlan fra
realkreditinstitutterne, der er steget med 1,9 pct. over det seneste ar. Det betyder, at
udlanet til erhverv fra realkreditinstitutterne er vokset med 21 mia. kr. siden juni 2014, og
det udger i juni 2015 1.179 mia. kr. Modstykket er, at udlanet fra pengeinstitutter til
erhverv omtrent er ueendret i lgbet af det seneste ar.

Udlanet til erhvervslivet i form af erhvervsobligationer er over det seneste ar vokset med

8,0 pct. Det betyder, at erhvervslivet i juni 2015 har et udestdende pa 193 mia. kr. i
erhvervsobligationer.

Figur 3.1: Samlet udlan til erhverv
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Anm.: Serierne er baseret p& 3-méneders glidende gennemsnit. Der ses bort fra udin til pensionskasser, forsikringsselskaber
m.fl. | det samlede udlan til erhverv indg&r omfanget af erhvervsobligationer udstedt af danske virksomheder.

| september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik. Se:
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
estimater for den historiske udvikling, safremt de nye definitioner ogs& havde veeret anvendt fer databruddet. Estimaterne er
beregnet under antagelsen om, at zendringen i definitionerne alene farer til niveaumaessige forskydninger. Udlansredeggarelsen for
2. halvér 2013 indeholder en beskrivelse af databruddet. Erhvervsudlanet er inkl. personligt ejede virksomheder. Personligt ejede
virksomheder ikke er en del af erhvervssektoren (ikke-finansielle virksomheder) i Nationalbankens data.

MFI-statistik. Kilde: Nationalbanken og egne beregninger
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| forhold til andre lande er danske virksomheders brug af erhvervsobligationer relativt lav.
| lande som Sverige, Finland, Holland og Belgien benyttes i hgjere grad
erhvervsobligationer som finansieringsinstrument, jf. figur 3.2.

Figur 3.2: Erhvervsobligationer, udestaende ift. BNP
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Anm.: Figuren viser udestéende udstedelser af erhvervsobligationer fra virksomheder i udvalgte europeeiske lande. Data for
erhvervsobligationer er fra ultimo maj 2015. Data for BNP er fra 2014.

Kilde: Nationalbanken og Eurostat.

De danske pengeinstitutter har pr. 1. januar 2014 fiet mulighed for at udstede
obligationer med sikkerhed i puljer af erhvervslan via sékaldte refinansieringsregistre,
ligesom der er skabt mulighed for at anvende repreesentanter i forbindelse med
udstedelse af erhvervsobligationer. Finanstilsynet har primo september 2015 registreret
anvendelse af repraesentanter i forbindelse med 28 obligationsudstedelser med en
samlet veerdi af 21,3 mia. kr. Der er endnu ikke pengeinstitutter, der har udnyttet
muligheden for at benytte refinansieringsregistre. Det skal bl.a. ses i lyset af, at
pengeinstitutterne i gjeblikket oplever meget lave fundingomkostninger pa markedet i
avrigt.

Det samlede erhvervsudlan opgjort som andel af BNP er med 94,0 pct. stort set ueendret

fra 1. kvartal 2014 til 1. kvartal 2015 og ligger dermed fortsat omkring niveauet ultimo
2008, jf. figur 3.3.
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Figur 3.3: Erhvervsudlan (inklusive erhvervsobligati oner) / BNP
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Anm.: Udl&nsserien er baseret p& 3-maneders glidende gennemsnit. BNP er opgjort kvartalsvist ved 4-kvartalers glidende
gennemsnit normeret til &rsbasis.

| september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik. Se:
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
estimater for den historiske udvikling, safremt de nye definitioner ogs& havde veeret anvendt fer databruddet. Estimaterne er
beregnet under antagelsen om, at éendringen i definitionerne alene ferer til niveaumaessige forskydninger. Udl&ansredeggrelsen
for 2. halvar 2013 indeholder en beskrivelse af databruddet. Personligt ejede virksomheder indgar ikke i data for Finansielle konti i
underliggende data.

Kilde: Nationalbanken, Danmarks Statistik samt egne beregninger.

Danske realkreditinstitutters og pengeinstitutters lan til viksomhederne samt udestaende
erhvervsobligationer udger i 4. kvartal 2014 omkring halvdelen af det samlede udlan til
erhverv. Det resterende udlan ydes af andre modparter som fx ikke-finansielle selskaber
og udenlandske pengeinstitutter, jf. afsnit 7 om alternative finansieringskilder.
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4. VIRKSOMHEDERNES
ADGANG TIL KREDIT

Nationalbankens seneste udldnsundersggelse viser en stramning af kreditpolitikken
overfor erhverv i 2. kvartal af 2015, jf. figur 4.1. Stramningen skal dog ses p& baggrund
af en betydelig rapporteret lempelse i 4. kvartal 2014.

Figur 4.1: Udvikling i pengeinstitutternes og realk reditinstitutternes
kreditpolitik for udlan til erhverv
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Anm.: Spgrgeskemaet udarbejdet af Nationalbanken er lavet p& baggrund af besvarelser fra kreditchefer i de stgrste danske
penge- og realkreditinstitutter. Spergsmalet til kreditcheferne er: "Hvordan har instituttets kreditstandarder ved udlan til
erhvervsvirksomheder zendret sig over dette kvartal sammenlignet med det foregdende kvartal?". Kreditcheferne har felgende fem
svarmuligheder - veerdierne af disse er angivet i parentes: Strammet/faldet en del (-100), strammet/faldet lidt (-50), ueendret (0),
lempet/steget lidt (50), lempet/steget en del (100). Svarerne veegtes efter instituttets starrelse til et samlet nettotal for hvert kvartal.
Negativt (positivt) tal betyder, at kreditpolitikken er strammet (lempet).

Forventningen til neeste kvartal skal eksempelvis fortolkes som falger: | 2. kvartal 2012 viser kurven for "forventning til nseste
kvartal” niveauet 0. Det betyder, at kreditcheferne gennemsnitligt forventede, at serien "eendring i kreditstandard” ville ligge pa 0 i
3. kvartal 2012.

Kilde: Nationalbankens kvartalsvise udlansundersggelser.

Inden for bade serviceerhverv, industri samt bygge-og anleegsbranchen oplever flere
virksomheder fra finansielle begraensninger i forhold til deres produktion. Saerligt indenfor
industrien er der tale om en stramning, jf. figur 4.2. Stramningerne skal dog ses i lyset af
en generel lempelse for alle erhverv i 2. halvar 2014. Serviceerhvervene oplever generelt
de starste finansielle begraensninger, men har dog vist en faldende tendens i Igbet af de
seneste ar.
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Figur 4.2: Finansielle begraensninger
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Anm.: Virksomhederne er blevet spurgt: "Er der i gjeblikket faktorer, der begraenser virksomheden?” Hvis virksomheden svarer, at
finansielle begreensninger er en forklarende faktor, teelles det som bruttotallet 100. Nar nettotallet udregnes, veegtes
virksomhedernes stgrrelse malt pd antallet af beskeeftigede, hvorefter der tages et simpelt gennemsnit. Tallet deekker i den
forstand over hvor stor en del af den samlede branche, der oplever finansielle begreensninger. For bygge og anleeg samt
serviceerhverv opggres statistikken manedsvis, og figuren er baseret pd gennemsnittet over kvartalets tre maneder. For industri er
opgarelsen kvartalsvis og opggres den fgrste maned i kvartalet.

Kilde: Danmarks Statistik.

Eftersporgslen efter lan fra eksisterende kunder steg for bade penge- og
realkreditinstitutter i 1. og 2. kvartal 2015, jf. figur 4.3. Realkreditinstitutterne forventer, at
denne tendens fortseetter i 3. kvartal 2015, mens pengeinstitutterne forventer et fald.

Efterspergslen efter 1an fra nye kunder er steget i 1. og 2. kvartal for bade penge- og

realkreditinstitutterne jf. figur 4.3. Forventningen til efterspgrgslen fra nye kunder i 3.
kvartal er ligeledes hgj for badde penge- og realkreditinstitutterne.
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Figur 4.3 Variation i efterspgrgslen efter erhvervsl  an
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Anm.: Spgrgeskemaet udarbejdet af Nationalbanken er lavet pa baggrund af besvarelser fra kreditchefer i de sterste danske
penge- og realkreditinstitutter. Spgrgsmalet til kreditcheferne er: "Hvordan har instituttets kreditstandarder ved udlan til
erhvervsvirksomheder aendret sig over dette kvartal sammenlignet med det foregéende kvartal?". Kreditcheferne har fglgende
fem svarmuligheder - veerdierne af disse er angivet i parentes: Strammet/faldet en del (-100), strammet/faldet lidt (-50), uaendret
(0), lempet/steget lidt (50), lempet/steget en del (100). Svarerne veegtes efter instituttets starrelse til et samlet nettotal for hvert
kvartal. Negativt (positivt) tal betyder, at kreditpolitikken er strammet (lempet). Forventningen til nzeste kvartal skal eksempelvis
fortolkes som falger: | 2. kvartal 2013 viser kurven for "forventning til nseste kvartal” niveauet 0. Det betyder at kreditcheferne
gennemsnitligt forventede, at serien "aendring i kreditstandard” ville ligge pa 0 i 3. kvartal 2013. Den angivne veerdi for 4. kvartal
2014 bygger pa den forventede veerdi til neeste kvartal i 3. kvartal 2014.

Kilde: Nationalbankens kvartalsvise udl&nsundersggelser.

Ifglge Dansk Industris Virksomhedspanel, har finansieringssituationen forbedret sig
yderligere i 2. kvartal 2015. Den samlede tendens er specielt pavirket af et fald i antal
virksomheder, der opfatter mulighederne for at skaffe adgang til finansiering som darlige
eller meget darlige, jf. figur 4.4. Samlet set er der tale om den mest positive vurdering af
finansieringssituationen siden 2011.
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Figur 4.4 Virksomhedernes vurdering af finansierings situationen
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Anm.: Samlede vurdering er nettotal beregnet som summen af meget gode/gode = 1, neutral = 0 og darlige/meget darlige = -1.
Antallet af respondenter ligger typisk i intervallet 4-500. Spgrgsmalet til medlemmerne er: "Hvordan oplever din virksomhed
mulighederne for at skaffe adgang til finansiering mht. pris og meengde?”.

Kilde: DI Virksomhedspanel

Virksomheder med over 100 ansatte oplever generelt finansieringssituationen bedre end
virksomheder med mellem én og 100 ansatte. BAde sma og store virksomheder har dog
oplevet en bedring af finansieringssituationen over de seneste 3 kvartaler, jf. figur 4.5.
Samtidig er antallet af mindre virksomheder, der oplever finansieringssituationen som

darlig eller meget darlig, faldet fra omkring 25 pct. i 3. kvartal 2014 til knap 18 pct. i 2.
kvartal 2015.
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Figur 4.5 Virksomhedernes vurdering af finansierings situationen efter
starrelse
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Anm.: Samlede vurdering er nettotal beregnet som summen af meget gode/gode = 1, neutral = 0 og darlige/meget darlige = -1.
Antallet af respondenter ligger typisk i intervallet 4-500. Spgrgsmélet til medlemmerne er: "Hvordan oplever din virksomhed
mulighederne for at skaffe adgang til finansiering mht. pris og meengde?”.

Kilde: DI Virksomhedspanel.

En reekke brancheorganisationer gennemfarer desuden en reekke undersggelser af
adgangen til kredit, jf. boks 1.
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Boks 1: Yderligere brancheundersggelser af adgangen til kredit

Seneste medlemsundersggelse af likviditetssituationen fra Dansk Erhverv viser, at andelen af afslag pa
laneansggninger i februar 2015 ligger pa det laveste niveau i tre ar. Samtidig er der dog sket et fald i andelen af
de 449 adspurgte virksomheder, der sgger finansiering. Fra 2010 til medio 2012 sggte 24 pct. af virksomhederne

finansiering mod 20 pct. i perioden medio 2012 til februar 2015.

Handveerksradets konjunkturundersggelse peger pa et fald i andelen af sma og mellemstore virksomheder, der

oplever finansielle begraensninger. Andelen ligger i farste kvartal 2015 pa 31 pct. mod 35 pct. i 2. kvartal 2013.

Dansk Byggeris undersggelse af kreditsituationen for bygge- og anleegsvirksomheder angiver, at hver sjette
bygge- og anleegsvirksomhed mgdes med strengere krav til kreditsikkerhed. Derudover oplever hver femte
virksomhed en forhgjelse af laneomkostningerne forbundet med kredit i banken. | det seneste halvar har godt en
tredjedel af virksomhederne sggt om en forhgjelse af kredit, hvoraf en fierdedel af ansggerne fik afslag. Flere
bygge- og anleegsvirksomheder oplever, at de far afslag pa forhgjelse af deres kredit sammenlignet med det

foregdende halvar.

FSR — danske revisorers seneste rundspgrge blandt deres medlemmer indikerer, at sma og mellemstore
virksomheders aktuelle manglende adgang til finansiering haemmer vaeksten. Undersggelsen, besvaret af 170
godkendte revisorer, viser, at 80 pct. af de adspurgte vurderer, at den aktuelle adgang til kapital heemmer veeksten
i sma og mellemstore virksomheder. Specielt unge og nystartede virksomheder har sveert ved at opna
finansiering. Knap 90 pct. vurderer, at de sma og mellemstore virksomheder sgger mod alternativ finansiering,
herunder familien og den offentlige laneinstitution Veekstfonden. Crowdfunding som alternativ finansieringskilde
har endnu ikke vundet det store indpas, idet kun 8 pct. af revisorerne har kunder, som har benyttet crowdfunding.

Landbrug & Fgdevarers Landsmandsbarometer viser, at 36,2 pct. af landbrugsvirksomhederne i 2. halvar 2014
oplevede finansielle begreensninger. Det er en stigning fra lige over 30 pct. i 1. halvar 2010, men et fald ift. 2.
halvar 2013. Bredt faldende afseetningspriser fra foraret 2014 og frem kan betyde, at indtjeningen i landbruget er

faldende, hvilket kan fare til en forveerring af kreditsituationen.
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5. RENTER PA ERHVERVSLAN

Renten pa& pengeinstitutternes nyudlan til erhverv har ligget nogenlunde stabilt de
seneste ar pa et niveau betydeligt lavere end i 2008-2009, jf. figur 5.1. Det lavere
renteniveau skyldes hovedsageligt pengepolitiske tiltag. Den lavere rente afspejler ogsa
en positiv udvikling i indldnsoverskuddet og generelt bedre fundingmuligheder de
seneste ar.

Figur 5.1: Pengeinstitutternes rente pa nyudlan til erhverv
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Anm.: Renterne i serien er inkl. repoforretninger. Der forekommer et databrud i statistikken i september 2013, hvor renten stiger
fra 1,25 pct. i august til 2,19 pct. i september 2013. En del af denne stigning kan skyldes forskydninger i de underliggende data
pga. eendrede opggrelsesmetoder og aendringer i modpartens sektor.

Kilde: Nationalbanken.

| figur 5.1 er de sakaldte repo-lan inkluderet i beregningen af udlansrenten, da det
historisk ikke er muligt, at opgare udlansrenterne eksklusiv repo-forretninger. Repo-lan
er en type lan, der hovedsageligt anvendes af starre virksomheder og er kendetegnet
ved, at der stilles sikkerhed i veerdipapirer ved optagelse af lanet. Det betyder, at risikoen
for pengeinstitutterne er markant lavere end ved bevilling af andre typer lan. Den lavere
risiko pa repo-lan afspejles i renteniveauet. Derfor er det opgjorte, gennemsnitlige
renteniveau for nyudlan fra pengeinstitutter markant lavere, nar repo-lan er inkluderet i
beregning af renteniveauet, end nar repo-lan lgftes ud af beregningen, jf. figur 5.2.
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Figur 5.2: Pengeinstitutter og realkreditinstitutter s rente pa nyudlan til erhverv
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Anm. Statistikken er aendret i 2013. Den nye og mere detaljerede MFI-statistik giver fra september 2013 mulighed for mere
preecist at falge udviklingen i renterne pa udlan til erhverv, fx kan repoforretninger (udlan med sikkerhed i veerdipapirer) nu
udskilles som det ses i figuren. Der tages ikke i figuren hgjde for rentebindingsperioden pé udlanet, hvilket bidrager til den lave
udlansrente for pengeinstitutter sammenholdt med realkreditinstitutter. Ser man fx alene p& udldn med en rentebinding pa et ar, er
renten hgjere i pengeinstitutter.

Kilde: Nationalbanken.

Bade realkreditinstitutters og pengeinstitutters rente pa nyudlan er faldet de seneste 2 ar,
nar der ser pa nyudlan fraregnet repo-forretninger, jf. figur 5.2. Renten pé nyudlan falger
dermed det generelle renteniveau, der har veeret faldende som folge af en raekke
pengepolitiske tiltag, herunder markante renteseenkninger i primo 2015.

Den faldende rente pa pengeinstitutternes nyudlan til erhverv slar igennem for bade sma
og store nyudlan. Renten pd sma nyudlan er imidlertid generelt hgjere end pa store
nyudlan, jf. figur 5.3.

Den lavere rente pa store nyudlan kan skyldes en generelt bedre soliditet i store
virksomheder, mens sma virksomheder oftere har en lav soliditetsgrad.1

* Egne beregninger, Redegarelse om udviklingen i kreditmulighederne i Danmark, 1. halvar 2013.

21



Figur 5.3: Bankernes rente pa nyudlan til erhverv
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Anm.: Store udlan er udl&n p& over 7,5 mio. kr., mens smé& udl&n er udlan p& op til og med 7,5 mio. kr. Der er ikke adgang il data
for udl&n ekskI. repo fer september 2013. Data er fra opgerelsen for marts 2014. Da der er tale om en ny statistik, kan der
forekomme relativt store aendringer fra opggrelse til opgerelse i renterne ekskl. repoforretninger. Det skyldes, at Nationalbanken
lgbende kvalitetssikrer deres datagrundlag og foretager justeringer.

Kilde: Nationalbanken.
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6. UDVIKLING I UDLAN TIL
HUSHOLDNINGER

Det samlede udlan til husholdninger er faldet svagt over det seneste ar, jf. figur 6.1. Det
deekker over et svagt fald i udlanet fra bade pengeinstitutter og realkreditinstitutter pa 1,3
pct.

Figur 6.1: Udlan til husholdninger
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Anm.: | september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik.
Se: http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver
estimater for den historiske udvikling, safremt de nye definitioner ogs& havde veeret anvendt fer databruddet. Estimaterne er
beregnet under antagelsen om, at eendringen i definitionerne alene farer til niveaumaessige forskydninger. Udlansredeggarelsen for
2. halvar 2013 indeholder en beskrivelse af databruddet.

Kilde: Nationalbanken.

En stor del af husholdningernes geeld finansierer boligkgb. En moderat udvikling i
prisstigningerne pa boligmarkedet vil derfor sla ud i en tilsvarende moderat udvikling i det
samlede udlan til husholdningerne. Selvom boligmarkedet i og omkring de starre byer
aktuelt er kendetegnet ved relativt kraftige prisstigninger, er boligmarkedet pa landsplan
fortsat praeget af moderate prisstigninger og lange liggetider pa boliger i visse omrader.
Sammen med ggede afdrag pa eksisterende realkreditgzeld bidrager det til den svage
udvikling i det samlede udlan.

Selv om forbrugertilliden ligger pd omtrent samme hgje niveau som i starten af 2006, er
der fortsat kun fa forbrugere, der vurderer det fordelagtigt at anskaffe starre
forbrugsgoder, mens de fleste anser det som fornuftigt at spare op i den nuvaerende
situation.? Det er sandsynligvis medvirkende til, at udlanet ikke udviser stgrre vaekst.

2 Danmarks Statistik
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Udlanet til husholdninger méalt som andel af BNP ligger fortsat pa et relativt hgjt niveau,
jf. figur 6.2. Der har dog veeret et mindre fald i andelen det seneste halve ar, hvilket
skyldes, at udviklingen i udlanet til husholdningerne ikke har kunnet falge med veeksten i
BNP.

Figur 6.2: Udlan til husholdninger ift. BNP
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Anm.: | september 2013 forekommer et databrud, som skyldes forbedrede dataindberetninger til Nationalbankens MFI-statistik. Se:
http://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Documents/2014/03/Nyogmere_KVO1 2014.pdf De stiplede linjer angiver estimater
for den historiske udvikling, safremt de nye definitioner ogsa havde veeret anvendt fgr databruddet. Estimaterne er beregnet under
antagelsen om, at endringen i definitionerne alene farer til niveaumaessige forskydninger. Udlansredegerelsen for 2. halvar 2013

indeholder en beskrivelse af databruddet.

Kilde: Nationalbanken, Danmarks Statistik samt egne beregninger.

Nationalbankens seneste udlansundersggelse fra april 2015 viser, at kreditvilkarene for
husholdninger var usendrede i 2. kvartal. Der har de seneste kvartaler veeret en svagt
stigende efterspargsel efter 1an fra husholdningerne.

Den svage udvikling i udlan til husholdninger afspejler forskellige forhold. Blandt andet
afdrager husholdninger i dag langt mere pa deres lan, hvilket fortrinsvist kan tilskrives
det meget lave renteniveau.’ De fleste 1an til husholdningerne er annuitetslan, der
indebeerer, at afdraget udger en starre del af ydelsen, nar renten er lav. Dertil kommer,
at omfanget af afdragsfrie realkreditlan er faldet lidt, jf. figur 6.3.

De fleste afdragsfrie realkreditlan har historisk set veeret ydet i kombination med variabel
rente. | juni 2015 udgjorde andelen af l&n med variabel rente og afdragsfrined 41,6 pct.
af det samlede realkreditudlan til husholdninger mod 44,2 pct. i juni 2014, jf. figur 6.3.

% Se Nationalbankens opgarelse af husholdningernes afdrag pa realkreditgaelden:
http://www.nationalbanken.dk/da/statistik/find_statistik/Sider/Husholdningernes-afdrag-gges-—men-kun-pa-under-halvdelen-af-

realkreditgeelden.aspx
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Andelen af 1&n med fast rente og afdragsfrined er imidlertid steget en smule, men samlet
set er den samlede andel af afdragsfrie 1an over det seneste ar er faldet fra 55,6 pct. til
53,0 pct.

Figur 6.3: Husholdningernes brug af lanetyper pare  alkreditmarkedet
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Anm.: Der forekommer et databrud i september 2013, som dog ikke aendrer fordelingen af lanetypeme veesentligt.

Kilde: Nationalbanken samt egne beregninger.

Andelen af 1an med variabel rente er faldet fra 66,7 pct. til 63,4 pct. fra juni 2014 til juni
2015. Samtidig er sammensaetningen af disse 1&n sendret, og der er over det seneste ar
kommet en stigende andel af de variabelt forrentede l1&n, der har en leengere
rentebinding, fx F3- og F5-1an, mens andelen af F1-lan er faldet.
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7. VIRKSOMHEDERNES BRUG
AF ALTERNATIV
FINANSIERING

Virksomhedernes stgrste kilde til finansiering er lan fra danske penge- og
realkreditinstitutter. De tegner sig séledes for omkring halvdelen af det samlede udlan til
erhvervslivet, jf. figur 7.1.

Herudover anvender virksomhederne en reekke alternative finansieringskilder. Foruden
penge- og realkreditinstitutterne kan virksomhederne finansiere sig ved lan i andre ikke-
finansielle virksomheder, 1&n fra andre udenlandske- sével som danske modparter og
igennem handelskreditter. Andelen af alternativ finansiering har veeret stort set konstant
over de seneste otte kvartaler. Den primaere andel af alternativ finansiering tilvejebringes
gennem lan fra andre danske, ikke-finansielle virksomheder (20 pct.) og handelskreditter
mm. (16 pct.).

Figur 7.1 Virksomhedernes |Ian efter modpart
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Anm.: Figuren bygger pa data fra Nationalbankens kvartalsvise opgerelse af finansielle konti og kan derfor afvige fra MFI-
statistikken, som danner grundlag for de gvrige figurer i redegerelsen. Data for |&n fra andre ikke-finansielle virksomheder er
inklusiv koncerninterne lan.

Kilde: Nationalbanken.

Nationalbankens opggrelse af finansielle konti giver ikke mulighed for en detaljeret
inddeling af 1an, herunder fx p& brancher og virksomhedsstarrelse. Der kan séledes
veere kategorier af virksomheder, hvor anvendelsen af alternative finansieringskilder
afviger betydeligt fra det overordnede billede.

Veekstfonden er en alternativ kilde til finansiering for sm& og mellemstore virksomheder.

Veaekstfonden har en raekke produkter, som er malrettet finansiering af veekst og
fornyelse i sm& og mellemstore virksomheder, jf. boks 2.
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Boks 2: Veekstfondens produkter

VF Lan og Kautioner: Vaekstfonden tilbyder en reekke laneprodukter malrettet sma og mellemstore virksomheder
med sunde veekstplaner, som ikke kan fa et Ian i banken fx pga. utilstreekkelige sikkerheder eller egenkapital.
Veekstfonden kautionerer desuden dele af penge- og andre finansieringsinstitutters 1&n, garantier og kreditter til
forretningsudvikling i sm& og mellemstore virksomheder. Veekstfonden yder bl.a. Ansvarlige lan, Veekstlan,
Veekstgarantier og Veekstkautioner, samt en reekke mere malrettede produkter som bl.a. Vaekstlan til iveerkseettere
og Grgnne Vaekstlan samt Etableringslan til landbruget.

Veekstlan til landbruget
Som opfelgning pa Aftale om en veekstplan for fgdevarer lancerede Veekstfonden i september 2014.
Etableringslan til landbrug i samarbejde med Landbrug & Fedevarer og Finansradet.

Etableringslan til landbrug er et seerligt risikovilligt I&n, som henvender sig til yngre landmaend med ambitioner om
at overtage og udvikle en eksisterende bedrift.

VF Venture: Veaekstfonden investerer i samarbejde med andre investorer egenkapital i opstartsvirksomheder, som
de vurderer, har et stort vaekstpotentiale, men som har vanskeligt ved at skaffe tilstraekkelig risikovillig kapital.

Investeringerne foretages sammen med private investorer og andre offentlige aktarer som fx innovationsmiljgerne.

VF Fonde: Veekstfonden investerer i private fonde, som derefter investerer kapitalen i virksomheder.
Investeringerne i fonde sker i samarbejde med private investorer, sa indsatsen er med til at understotte

opbygningen af et selvbaerende marked for risikovillig kapital.

Veekstfondens samlede aktiviteter har veeret stigende siden 2009 og udgjorde i 2014 lidt
over 2 mia. kr., heraf omkring 1,3 mia. kr. i l&n og kautioner, jf. figur 7.2. Veekstfondens
aktiviteter udger dermed en relativt lille del af det samlede erhvervsudlan. Det skal ses i
lyset af fondens formal. Veekstfonden har séledes generelt til opgave at placere sig i
kanten af markedet, hvor private aktgrer har vanskeligt ved at lgfte finansieringen af
sunde projekter.

Vaekstfonden har i 2014 via lane-, garanti- og kautionsordninger finansieret vaekst i ca.
631 virksomheder. Heraf fik 189 virksomheder et Veekstlan, hvilket er en tredobling i
forhold til aret far. | lgbet af &ret gav Veekstfonden samlet tilsagn om lan til 235
virksomheder, og ved udgangen af 2014 havde Veekstfonden stadig 135 uudnyttede
lanetilbud ude hos virksomhederne.
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Figur 7.2: Vaekstfondens aktiviteter
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Kilde: Veekstfonden.

Eksport Kredit Fonden er en statslig finansieringsfond, der har til formal at sikre dansk
eksport internationalt konkurrencedygtige vilkkdr med hensyn til deekning af
ekstraordinaere risici for tab i forbindelse med eksport.

Eksport Kredit Fonden giver garantier, nar danske virksomheder sezelger deres varer til
udenlandske kunder. Eksport Kredit Fonden sikrer den danske, eksporterende
virksomhed i det tilfaelde, hvor den udenlandske kgber af deres varer ikke er i stand til at
betale. Eksport Kredit Fonden understgtter ligeledes danske virksomheders muligheder
for at udvide produktionen med henblik pa at styrke deres eksport. Eksempelvis tiloyder
Eksport Kredit Fonden kautioner for anleegslan, hvor Eksport Kredit Fonden kautionerer
for op til 80 pct. af et anleegslan, saledes at virksomheden lettere kan opna kredit med
henblik pa at udvide sit produktionsapparat.

Eksport Kredit Fondens aktiviteter er gget markant siden 2008, hvilket skal ses i lyset af
de mindre gunstige konjunkturer i perioden. | 2014 havde fonden udestaende
garantiansvar for i alt 70,2 mia. kr., jf. figur 7.3. Det svarer til en stigning pa knap 10 pct.
fra 2013.
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Figur 7.3: Eksport Kredit Fondens aktiviteter
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Anm.: Sm& og mellemstore virksomheder defineres som virksomheder med under 250 ansatte. Tilbudsansvaret er et udtryk for
EKF’s samlede betingede tilbud, men garantiansvaret deekker over EKF’s samlede udestdende af udstedte garantier.

Kilde: Eksport Kredit Fonden.

Eksport Kredit Fondens opggarelser viser desuden, at der navnlig er sket en stor stigning
i antallet af sma og mellemstore virksomheder i kundekredsen siden 2008. Antallet af
sma og mellemstore virksomheder er mere end femdoblet fra 2008 til 2014, mens der
kun er en mindre stigning i antallet af store virksomheder, der benytter Eksport Kredit
Fonden.

Crowdfunding er en alternativ finansieringsform, hvor projekter, virksomheder eller
privatpersoner henter bidrag eller investeringer fra et stort antal mennesker.
Crowdfunding kan udggre et alternativ til at optage |&n i penge- og realkreditinstitutter, jf.
boks 3.

Boks 3: Crowdfunding

Overordnet findes der fire typer crowdfunding; i) donationsbaseret- ii) rewardbaseret- iii) I&nebaseret- og iiii)
aktiebaseret crowdfunding. Udbredelsen af crowdfunding er i kraftig veekst, men der har blandt
markedsaktgrerne veeret en vis usikkerhed i forhold til den danske regulering af forskellige former for
crowdfunding. Med aftale om en veekstpakke fra juni 2014 aftalte den daveerende regering
(Socialdemokratiet og Det Radikale Venstre), Venstre, Dansk Folkeparti, Socialistisk Folkeparti, Enhedslisten
og Det Konservative Folkeparti at igangseette et arbejde med at undersgge mulighederne for at fremme
crowdfunding i Danmark, herunder afklare hvilke eventuelle reguleringsmaessige udfordringer, der méatte
vaere pa4 omrédet. P& den baggrund er der blevet udarbejdet officielle vejledninger til anvendelse af
crowfunding, som kan tilgas via Erhvervsstyrelsens hjemmeside

https://startvaekst.virk.dk/vaekst/finansiering/crowdfunding. Derudover er der udarbejdet en uddybende

rapport om crowdfunding, som giver en systematisk gennemgang af de reguleringsmeessige rammer for
crowdfunding i Danmark. Rapporten kan tilgas via Erhvervs- og Vaekstministeriets hjemmeside, www.evm.dk.
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8. FINANSIERING I
LANDDISTRIKTER

Der har de senere ar veeret stort fokus pa udldnsmuligheder i omrader uden for byerne.
Dette fokus vedrgrer sdvel husholdningers boliglan som sma og mellemstore
virksomheders (SMV) afgang til finansiering. | det fglgende gives et overordnet billede af
realkreditinstitutters og pengeinstitutters udlan til husholdninger og SMV’er. Udvalget om
finansiering af boliger og erhvervsejendomme i landdistrikterne forventes at faerdiggare
sit arbejde i oktober 2015. Udvalgets rapport forventes at redegere for udviklingen i
kreditmulighederne i landdistrikterne samt eventuelt stille forslag til nye initiativer.

Husholdninger

En betydelig del af husholdningers geeld udgeres af lan med pant i en bolig, og langt
starstedelen af denne gaeld er lan i et realkreditinstitut. Det samlede realkreditudlan til
husholdninger er steget med omkring 115 mia. kr. fra 2009 til 2014, svarende til en
veekst pa knap 9 pct.

Veeksten i realkreditudlanet fra 2010 til 2012 var bredt funderet i hele landet, jf. figur 8.1.

| 2013 og 2014 har der imidlertid veeret en tendens til, at realkreditudlanet er vokset i
bykommuner, mens det har veeret vigende i mellem-, land- og yderkommuner.4

Figur 8.1: Veekst i realkreditudlan til husholdninger , 2010 - 2014
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Anm.: Beholdningen af realkreditl&n er opgjort per ultimo aret, og veeksten er beregnet som den &rlige procentvise aendring i
beholdningen af realkreditldn med pant i ejerboliger.

Kilde: Data fra realkreditinstitutterne, Danmarks Statistik og egne beregninger

4 Opdelingen stammer fra det tidligere Fedevareministeriums Mere liv p& landet — landdistriktsprogrammet 2007 — 2013. Som
forudsaetning for inddelingen i kommunetyper i landdistriktsprogrammet er der lavet et indeks for kommunernes landdistriktsgrad.
Baseret p& landdistriktsgraden er de danske kommuner opdelt i fire kommunetyper: bykommuner, mellemkommuner, landkommuner
og yderkommuner. Kommuner med en hgj landdistriktsgrad angives som yderkommuner, mens kommuner med en lav
landdistriktsgrad angives som bykommuner. Landdistriktsgraden er opregnet som et vaegtet indeks af flere forskellige indikatorer,
herunder befolkningsteethed, demografi, gkonomi mm.
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Udover geeld til realkreditinstitutter optager husholdningerne 1an i pengeinstitutter. Dette
udlan gar, ud over efterfinansieringen til boliger, ogsa til bilkgb, almindeligt forbrug mv.
Pengeinstitutternes (m.fl.) udlan til husholdninger er i perioden 2009 til 2013 faldet med
18 mia. kr. svarende til et fald pa 3 pct.

Udviklingen har i hele perioden vaeret nogenlunde ensartet pa tveers af kommunetyper,

jf. figur 8.2.

Figur 8.2: Vaekst i husholdningernes geeld i pengeinst itutter, 2009 - 2013
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Anm.: Arlig procentvis gendring i geeld til pengeinstitutter, hypotekbanken, pensionskasser, forsikrings- og finansieringsselskaber,
kontokortordninger og studiegzeld i pengeinstitut.

Kilde: Danmarks Statistik og egne beregninger.

Erhverv

Udlanet til erhverv har under krisen veeret kendetegnet ved et skift fra
pengeinstitutfinansiering til realkreditfinansiering. Det betyder, at realkreditudlanet til
SMV’er er vokset med godt 130 mia. kr. fra 2009 til 2014, svarende til en stigning pa
godt 20 pct.’

Udviklingen i realkreditudlanet til SMV’er har fra 2010 til 2012 veeret nogenlunde ensartet
pa tveers af kommunetyper, jf. figur 8.3. 1 2014 er veeksten i udlanet aftaget, seerligt uden
for bykommunerne.

® Beregnet p& baggrund af indberettede virksomhedsdata fra realkreditinstitutterne.
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Figur 8.3: Veekst i realkreditudlan til SMV-segment, 2 010 - 2014
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Anm.: Beholdningen af realkreditl&n er opgjort per ultimo &ret og veeksten er beregnet som den &rlige procentvise aendring i
beholdningen af realkreditldn med pant i erhvervsejendomme. Kommune og virksomhedsstgrrelse er knyttet til 1&net ved at
sammenkgre realkreditdataseettet (erhvervsudlidn) med Danmarks Statistiks firmastatistik. Firmastatistikken indeholder firmaer,
som har haft ATP-indbetalinger for ansatte lgnmodtagere svarende til mindst 0,5 arsveerk og/eller har haft en beregnet indtjening
af en vis starrelse. Det indebaerer, at omkring 75 pct. af realkreditudi&net til erhverv indgdr i beregningerne af &rsvaeksten. Langt
hovedparten af udlanet, som ikke indgar i beregninger er udlan til andelsforeninger, privat udlejningsvirksomhed og stattet byggeri
(opgjort pa baggrund af de udlansformal, realkreditinstitutterne har indberettet.)

Kilde: Data fra realkreditinstitutterne, Danmarks Statistik og egne beregninger

For at belyse SMV’ernes finansieringssituation har Erhvervs- og Veekstministeriet faet
Danmarks Statistik til at gennemfgre en interviewundersggelse blandt godt 4.000 SMV’er
(med mellem 5 og 249 ansatte), hvor der er blevet spurgt til SMV'ernes
finansieringssituation.

Der mé formodes, at virksomheder med gode regnskabstal har stgrre sandsynlighed for
at opna lan, uanset hvor i landet virksomheden er placeret.

Ved at sammenholde oplysninger fra undersggelsen med virksomhedernes
regnskabstal, jf. boks 4, kan der tegnes et billede af, om virksomheder i omrader uden
for byerne i hgjere grad far afslag pa& laneanmodninger, sammenlignet med
virksomheder placeret i byomrader, uafhaengigt af virksomhedernes regnskabstal.
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Boks 4: Interviewundersggelse om SMV'ernes finansie  ringssituation

Ud af godt 4.000 virksomheder i undersggelsen om adgang til finansiering i 2014 har det veeret muligt at
sammenkgre godt 3.900 af virksomhederne med Danmarks Statistiks regnskabsstatistik. Den seneste
regnskabsstatistik er fra 2013. Det er dog en rimelig tilgang at benytte regnskabstal for 2013, da disse har lagt til
grund for ldneansggninger i 2014.

For hver af de 3.900 virksomheder er der beregnet en soliditetsgrad og en overskudsgrad. Soliditetsgraden er
beregnet som en virksomheds egenkapital divideret med virksomhedens samlede passiver. Overskudsgraden
er beregnet som virksomhedens resultat for finansielle og ekstraordineere poster divideret med summen af
virksomhedens omseetning og andre driftsindtaegter.

Omkring 500 af de godt 4.000 virksomheder har i 2014 ansggt om et Ian. Heraf har 379 virksomheder fuldt ud
opnaet I&n, og 148 virksomheder har helt eller delvist faet afslag.

| alt Bykommune  Udenfor bykommune

Opnaet 1an 379 181 198
Delvist eller ej opnaet Ian 148 71 77
Ej segt om lan 3.529 1.970 1.559
Alle svarvirksomheder 4.056 2.222 1.834

Opnaet lan 1.550 700 850
Delvist eller ej opnaet Ian 790 370 420
Ej segt om lan 17.840 9.170 8.670
Alle virksomheder 20.180 10.240 9.940

Opnaet lan 8 7 9
Delvist eller ej opnaet lan 4 4 4
Ej sggt om l&n 88 90 87
Alle virksomheder 100 100 100

Anm.: Der skelnes mellem fuldt, delvist og ikke opnéet finans iering. Ved fuldt opnaet blev det gnskede belgb opna et
pa de gnskede betingelser. Ved delvist opnaet blevf  inansiering opnaet, men ikke det gnskede belgb og/e ller de
gnskede betingelser. Ved ikke opnaet blev der ikke 0 pnéet den sggte finansiering.

Kilde: Surveydata fra Danmarks Statistik og egne bere  gninger.

Uafheengigt af geografisk placering fik omkring en tredjedel af de virksomheder, der ansggte om
l&nefinansiering i et kreditinstitut i 2014, helt eller delvist afslag pa den gnskede finansiering.

Soliditetsgraden viser, hvor stor en procentdel af kapitalen i en virksomhed, der kan
tabes, inden fremmedkapitalen bliver bergrt. Jo hgjere en virksomheds soliditetsgrad er,
jo starre tab kan virksomheden tage uden potentielt at komme i finansielle problemer. En
langiver vil derfor, alt andet lige, foretreekke at ldne ud til en virksomhed med hgj
soliditetsgrad frem for en virksomhed med en lavere soliditetsgrad. Det er derfor
forventningen, at der er en klar sammenhaeng mellem udlan og soliditet, uanset hvor i
landet virksomheden ligger.
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De virksomheder, der slet ikke ansggte om lan i 2014, har generelt en lidt hgjere
soliditetsgrad end virksomheder, der har sggt om lan. En af rsagerne er sandsynligvis,
at disse virksomheder pa grund af deres hgjere soliditetsgrad har mindre behov for
lanefinansiering.

For virksomheder i bykommuner er der en klar tendens til, at vicksomheder, der opnar
l&n, har en hgjere soliditetsgrad end de virksomheder, der helt eller delvist far afslag.
Medianvirksomheden blandt virksomheder i bykommuner, der i 2014 fik fuldt tilsagn om
l&n, havde séledes i 2013 en soliditetsgrad p& 30 pct. Medianvirksomheden blandt
virksomheder, der helt eller delvist fik afslag, havde til sammenligning en soliditetsgrad
pa 18 pct., jf. figur 8.4.

For virksomheder uden for bykommunerne er der et mindre klart billede af, at
soliditetsgraden er bestemmende for muligheden for at opna Ian. Her var de tilsvarende
soliditetsgrader henholdsvis 29 pct. og 25 pct.

Figur 8.4: Medianvirksomhedens soliditetsgrad

pct.
40

35
30
25
20
15
10

5

Bykommune udenfor bykommune
Soliditetsgrad

opndet Mdelvist eller ej opndet M ej sggt

Anm.: Opggrelsen er med udgangspunkt i svarene fra en interviewundersggelse, Danmarks Statistik har lavet blandt omkring
4.000 sm& og mellemstore virksomheder omkring disses finansieringssituation. Virksomhederne i undersggelsen har svaret pa
spgrgsmalet: "Har virksomheden forsggt at opna lanefinansiering i 2014 og med hvilket resultat?”. Undersggelsen er sammenkart
med regnskabsstatistikken, hvorpa soliditetsgraden er beregnet som virksomhedens egenkapital divideret med virksomhedens
samlede passiver (=aktiver).

Kilde: Danmarks statistik og egne beregninger.

Virksomhedernes indtjeningsevne

Overskudsgraden udtrykker forholdet mellem omkostninger og indtsegter. En
virksomhed, der har en hgj indtjening og hgj overskudsgrad, vil i hgjere grad veere i
stand til at servicere sin geeld end en virksomhed, der har en lav indtjening. En langiver
vil derfor alt andet lige foretraekke at lane ud til en virksomhed, der har en hgj indtjening.

Der er en klar sammenhaeng mellem overskudsgrad og bevilgede lan, uanset hvilken
kommunetype der ses pd. Medianvirksomheden, der opnar lan i 2014, havde i 2013 en
markant hgjere overskudsgrad sammenlignet med medianvirksomheden, der far helt
eller delvist afslag, jf. figur 8.5. For begge kommunetyper er overskudsgraden over
dobbelt s stor i de virksomheder, der far tilsagn om lan sammenlignet med de
virksomheder, der far helt eller delvist afslag.

34



Figur 8.5: Medianvirksomhedens overskudsgrad
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Anm.: Opggrelsen er med udgangspunkt i svarene fra en interviewundersggelse, Danmarks Statistik har lavet blandt omkring
4.000 sm& og mellemstore virksomheder omkring disses finansieringssituation. Virksomhederne i undersggelsen har svaret pa
spgrgsmalet: "Har virksomheden forsggt at opna Ianefinansiering i 2014, og med hvilket resultat?”. Undersggelsen er sammenkart

med regnskabsstatistikken, hvorpa overskudsgraden er beregnet som virksomhedens resultat fer finansielle og ekstraordinzere
poster divideret med summen af virksomhedens omseetning og andre driftsindtaegter.

Kilde: Danmarks statistik og egne beregninger.
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