Solide og lensomme virksomheder fér of-
tere et ja i banken

Banken stdr klar med kapital og vil gerne Idne ud til sunde og kreditvcerdige er-
hverv. Solid egenkapital og en lznsom forrentning er afgarende, ndr det handler

om at f& et ja i banken.

Finans Danmark ser i denne analyse ncermere pd danske smé& og mellemstore
virksomheders (SMV'er) adgang til finansiering og de faktorer, som har betydning

for virksomhedernes evne til f& Idnefinansiering i banken.

Analysen bygger p& Danmarks Stafistiks spargeskemaundersggelser fra 2014, der
belyser ca. 2.000 SMV’ers behov for finansiering. Nér vi kobler undersagelsen med
regnskabsdata, kan vi analysere, hvorledes virksomheder sgger og far tildelt I&n

pd tveers af brancher og negletal som fx overskudsgraden.

Solide nggletal giver oftere lan i banken

Virksomhedernes nggletal har betydning for deres mulighed for at opnd finansie-
ring i banken. Generelt var de virksomheder, som fik godkendt et I&n i banken i
2014, mere solide og havde en bedre Iznsomhed. Det fremgdr, umiddelbart, nér
man grupperer virksomhederne efter deres soliditets- og overskudsgrad — ande-
len, som fér fuld finansiering, stiger meerkbart fra grupperne med de laveste soli-
ditefs- og overskudsgrader fil dem med de hgijere, jf. figur 1. (De to nggletal er
forklaret i boks 1.) Der er generelt store variationer i virksomhedernes soliditets- og
overskudsgrad - for nogle virksomheder er soliditeten og overskuddet negative,
mens andre har en soliditetsgrad p& op mod 40 pct. eller mere og en overskuds-

grad i starrelsesordenen 12-15 pct.
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Figur 1. Solide og Iensomme virksomheder far banklan
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Anm.: 2014-tal. Spergeskemadataet er koblet med regnskabsstatistik fra dret fer den enkel-
fe Idneperiode. Kun de virksomheder, som ansggte om bankfinansiering, er medtaget.

Kilde: Finans Danmarks beregninger pd baggrund af viksomhedsdata fra Danmarks Stati-
stik.

Boks 1. Nagletalsforklaring

Nogletal Definition Beskrivelse

Soliditetsgrad Egenkapital x 100 Soliditetsgraden viser vicksomhedens ev-
Qe ne til at modstd tab og angiver, hvor stor
en andel af virksomhedens aktiver, der er

finansieret af egenkapitalen.

Overskudsgrad Resultat for finansielle Overskudgraden er et udiryk for virksom-
og ekstraordineere poster * 100

Omsaetning

hedens indtjeningsevne og lansomhed
og angiver, hvor stor en andel af virk-
somhedens omscetning, der bliver fil

overskud.

Sammenhcengen underbygges statistisk i en gkonometrisk analyse, som under-
seger effekten af viksomhedens nagletal pd sandsynligheden for at opnd bank-
finansiering. Se appendiks 1 boks 2 for en ncermere beskrivelse af data og meto-
de.

Analysen viser en klar positiv sammenhceng mellem en virksomheds soliditets- og
overskudsgrad og dens mulighed for at opnad finansiering: Virksomheder med en
hgjere soliditets- og overskudsgrad havde - alt andet lige — en hgjere sandsynlig-
hed for at f& bevilget et I1&n i banken. Eksempelvis vil en stigning i soliditetsgraden

pd 10 pct.-point @ge sandsynligheden for at opnd finansiering fra banken med
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knap 2 pct.—point, jf. figur 2. @ges overskudsgraden med 10 pct.-point, vil det

@ge sandsynligheden for at f& et I&n i banken med 2,6 pct.-point.

Figur 2. @get chance for Ian ved 10 pct.-point stigning i neg-
letal
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Anm.: 2014-tal. Resultaterne er baseret p& de marginale effekter og skal tolkes som effek-
fen p& sandsynligheden for, at en virksomhed har succes med at opnd fuld finansiering fra
banken, ndr nggletallet stiger med 10 pct.-point. Der tages udgangspunkt i modellen fra
tabel 1 i appendiks 1, hvormed der tages hgjde for viksomhedens stgrrelse samt geografi-
ske og branchemcessige tilknytning.

Kilde: Finans Danmarks beregninger pd baggrund af viksomhedsdata fra Danmarks Stati-
stik.

Resultaterne er overordnet set i frdd med tidligere analyser fra Nationalbanken
og Finansr&det, som ogsd finder signifikante positive effekter af en virksomheds
soliditet og lansomhed p& dens mulighed for at opnd banklén ud fra kreditunder-

sggelserne i 2010 og 2014.

Ingen geografisk forskel i bankens lanevillighed

Virksomhedens geografiske placering har ikke betydning for bankens Idnevillig-
hed. Forskellene i kreditgivningen mellem regionerne er saledes ikke statistisk sig-
nifikante — virksomhedernes geografiske placering har med andre ord ikke nogen

scerskilt betydning for deres mulighed for at f& I&n i banken, jf. figur 3.

1 Jf. “Kvartalsoversigt, 2.kvartal 2016", Nationalbanken samt “Rapport om risikovillig kapital”,
Finansrddet, 2014. Nationalbanken finder ikke en signifikant effekt af virksomhedens over-
skudsgrad i 2014, hvilket kan skyldes forskelle i afgraensninger og et feerre antal observatio-
ner. | Nationalbankens analyse medtages flere forklarende regnskabsvariable, fx likviditets-
grad, andel kort gceld mm. En raekke af disse ekstra forklarende variable har imputeret
veerdier og udelades derfor i den gkonometriske analyse, hvilket mindsker det samlede
antal observationer. Finans Danmark har ligeledes testet om samme regnskabsvariable har
en betydning for kreditgivningen, men der findes ingen signifikante effekter, hvorfor variab-
lene er udeladt af modellen.
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Figur 3. Regionale effekter pa kreditgivning
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Anm.: 2014-tal. Resultaterne angiver de marginale effekter og skal tolkes som sandsynlig-
heden for, at en virksomhed har succes med at opnd fuld finansiering fra banken, nar man
sammenligner den pdgeceldende region med Region Hovedstaden. Der tages udgangs-
punkt i modellen fra tabel 1 i appendiks 1, hvormed der tages hgjde for virkksomhedens
nggletal og starrelse.

Kilde: Finans Danmarks beregninger pd baggrund af viksomhedsdata fra Danmarks Stati-
stik.

Nuancer i kreditgivningen pa tvcers af brancher

P& tveers af brancher er der en starre spredning i ansggningstilogjelighed og be-
vilinger. Det er scerligt industri- og transportvirksomheder, som sgger om og fér
fuld bankfinansiering, mens fcerre virksomheder sgger og f&r godkendt et bank-

I&n i informations- og kommunikationsbranchen, jf. figur 4.
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Figur 4. Produktive brancher mere tilbgjelige til at sgge lan i
banken
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Anm.: 2014-tal. Produktiviteten er mdlt som den gennemsnitlige vaekst i bruttoveerditilvoeksten
prcesteret arbejdstime over perioden 2005-2014, dvs. i perioden frem til en evt. IGneansggning fi
der sted. Branchen réstof, vand og energi er udeladt pd& grund af f& antal observationer.

Kilde: Finans Danmarks beregninger p& baggrund af virksomhedsdata fra Danmarks Statistik
og Statistikbanken.

Resultatet bekroeftes i den gkonometriske analyse, som viser, at informations- og
kommunikationsbranchen samt handelsvirksomhederne — alt andet lige - havde
en signifikant lavere sandsynlighed for at opnad finansiering relafivt til industrien i

2014, jf. figur 5.1 de gvrige brancher er der ikke nogen signifikante forskelle i mu-

ligheden for at f& 1dn sammenlignet med industrien.

Bankens beslutning om at bevilge I&n og fastloegge renteniveau sker pd grund-
lag af en ngje vurdering af virksomhedens profil, herunder forhold som virksom-
hedens forretningsplan, finansielle nagletal, sikkerhedsstillelse og fremtidsudsig-
terne for virksomhedens gkonomi og lensomhed. Banken beslutter, om den vil
I&ne penge ud til en virksomhed ud fra en vurdering af blandt andet risikoen for,

at den ikke far sine penge igen, og renterne ikke bliver betalt fil tiden.

En aof de faktorer, som har betydning for virksomhedens evne til at skabe over-
skud og lensomme muligheder for at udvide akfiviteterne, er virksomhedens pro-
duktivitet. Den ventede produktivitetsudvikling kan derfor spille en rolle i banker-
nes kreditgivning. P& tvcers af brancher har iscer industrien og handel- og trans-
portbranchen oplevet en voekst i timeproduktiviteten hen over de seneste ti ér,
mens produktiviteten i servicebrancherne omvendt er faldet eller vokset lang-
sommere (jf. figur 4), og det kan have haft en betydning for bankens vurdering af
virksomhederne og deres vilighed til at yde 1&n. | den gkonometriske analyse fin-
der viimidlertfid ikke en klar statistiksammenhoeng mellem virksomhedernes brut-
o
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toveerditilveekst og deres mulighed for at f& et I&n i banken.

Figur 5. Brancheeffekter pa kreditgivning
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Anm.: 2014-tal. Resultaterne angiver de marginale effekter og skal tolkes som sandsynlighe-
den for, at en virksomhed har succes med at opnd fuld finansiering fra banken, nédr man
sammenligner den pdgeceldende branche med industrien. Der tages udgangspunkt i mo-
dellen fra tabel 1, sdledes at der tages hgjde for viksomhedens nagletal og sterrelse. R&-
stof, energi- og vandforsyning er udeladt af modellen p& grund af for fG observationer. An-
tallet af observationer i branchen for eiendomshandel er relativt lavt, og resultaterne herfra
skal derfor tolkes med forsigtighed.

Kilde: Finans Danmarks beregninger pd baggrund af viksomhedsdata fra Danmarks Statistik.

Sterre laneefterspargsel blandt mellemstore virksomheder

Banken er generelt den mest sggte Idnefinansieringskilde blandt SMV'ere. Lidt
mere end hver fiende virksomhed segte I&nefinansiering fra banken i 2014, mens
halvt s& mange segte finansiering fra andre I&nekilder. Af de virksomheder, som
segte bankfinansiering, fik to ud af tre virksomheder godkendt deres Idneanseg-

ning fuldt ud.

Det var iscer de mellemstore virksomheder, som sggte om I&n i banken. Knap
hver fierde virksomhed med 100-249 ansatte sggte om bankfinansiering mod 7
pct. af virkksomhederne med 5-9 ansatte. Andelen, der fik godkendt deres I&dne-
ansggning, var generelt ogs& hgjere blandt de lidt starre virksomheder, jf. figur 6.
| den gkonometriske analyse finder vi ogsé en tendens til, at virksomheder med
flere ansatte har starre sandsynlighed for at opnd 1&n, men effekten er usikker ud
fra stafistiske kriterier. (Se tabel 1 i appendiks 1 for resultater af den gkonometriske

analyse).
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Figur 6. Scerligt mellemstore virksomheder sgger bankfinan-
siering
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Anm.: 2014-tal.

Kilde: Finans Danmarks beregninger p& baggrund af virksomhedsdata fra Danmarks Stati-
stik.
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Appendiks 1

Resultaterne fra den gkonometriske analyse fremgdr af tabel 1. Analysen er fore-
taget pd& baggrund af kreditundersagelserne i bdde 2010 og 2014, og den viser,
at der i begge Ar er en positiv sammenhaeng mellem en virksomheds soliditets-

og overskudsgrad og dens mulighed for at opnd bankfinansiering.

Tabel 1. Model for fuld opnadelse af bankfinansiering

2010 2014
Koefficient- Marginal Koefficient- Marginal
estimat effekt estimat effekt
- 0,51* 0,26** 0,55* 0,19*
Soliditetsgrad (0,27) (0,11) (0,30) (0,10)
2,46*** 1,02%** 0,79** 0,26**
Overskudsgrad (0,77) (0,32) (0,37) (0,13
Log antal ansatte -0.09 0,40 0.20° 0.04
9 (0,07) (0,30) (0,10) (0,04)
0,42 -0,54
Konstant (0,36) - (0,50) -
0,33** 0,49%**
Rho (0,14) - (0,12) -
Observationer 1.982 1.982 1.698 1.698

Anm.: Resultaterne angiver sandsynligheden for, at en viksomhed har succes med at opnd
fuld finansiering fra banken. Modellerne indeholder alle en konstant, ligesom der er medta-
get dummyvariable for vicksomhedens regionale placering og branchetfilknytning. Stan-
dardafvigelser er angivet i parentes, og de marginale effekter er beregnet ved gennem-
snittet af de forklarende variable. * ** og *** angiver signifikansniveauer pd hhv. 1, 5 og 10
pct.

Kilde: Finans Danmarks beregninger pd baggrund af viksomhedsdata fra Danmarks Stati-
stik
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Boks 2. Data og metode i gkonometrisk model

Analysen tager udgangspunkt i Danmarks Statistiks undersggelse "Smd& og mellemstore virk-
somhedernes adgang til finansiering”, som er baseret pd spergeskemadata for omkring 2.000
danske virksomheder med 5-249 ansatte i 2010 og 2014. Virksomhederne har blandt andet
svaret pd, hviken type finansiering de har sagt, og pd udfaldet af deres ansggning. Surveyda-
ta er koblet med regnskabsdata fra Danmarks Statistiks viksomhedsregistre, som ger det mu-
ligt at undersage sammenhcengen med virksomhedens finansielle nggletal. Regnskabsdata
stammer fra spargeskemaer kombineret med oplysninger fra Skat. Observationer med impute-

rede eller manglende regnskabsvariable er udeladt af analysen.

| den gkonometriske del af analysen estimeres en model for udfaldet af viksomhedernes an-
s@gning om bankfinansiering i drene 2010 og 2014. Metoden fglger Andersen og Kuchler
(2016).2 Kun de virksomheder, som ansggte om bankfinansiering, er medtaget i modellen,
ligesom observationer med imputerede eller manglende regnskabstal er udeladt. Da det ikke
er filfceldigt, hvilke virksomheder som sgger om bankfinansiering, anvendes Heckman's selek-
tionsmodel. Heckmans selektionsmodel bestdr af to trin: Modellen estimeres i fgrste trin ud fra

en bivariat probit model, der tager felgende form:

P(y; = 1|X) = B, + Bysolidtet + B,overskudsgrad + Bslogansatte + B,branche + Bslandsdel,
hvor y, er en diskret variabel, som antager vaerdien 1, hvis virksomheden har opndet fuld fi-
nansiering, og veerdien 0, hvis virksomheden ikke eller kun delvist har opndet finansiering. Som
forklarende variable er medtaget virkksomhedernes soliditetsgrad (sol), overskudsgrad (over-
skud), antallet af fuldtidsansatte i log-form (logansatte), samt indikatorvariable for, hvilkken

branche og landsdel viksomheden tilhgrer.

Herefter estimeres i andeft frin en model for sandsynligheden for, at viksomheden sager bank-

finansiering:

P(y, = 1|X) = By + Bysol + B,overskud + Bslogansatte + B,branche + Bslandsdel + Bgaltfin,
hvor y, er en diskret variabel, som antager vcerdien 1, hvis virkksomheden har sggt finansiering,
og veerdien 0, hvis virkksomheden ikke har sggt finansiering. For at undgd fejloehceftede esti-
mater, er der i den anden model medtaget en ekstra kontrolvariabel, som ikke indgdri den
farste model, en indikatorvariabel, der angiver, om virksomheden har sggt alternativ finansie-
ring. De fo ligninger estimeres simultant ved hjcelp af en maximum-likehood-estimator. P& den
madde tages der hgjde for potentiel stikpraveselektion. En roekke avrige regnskabsvariable,
s@som bruttoveerditilveekst pr. fuldtidsansat, implicit rente, andel af kort gceld m.fl., er ogsd

festet i modellen, men de gav ikke signifikante effekter.

Jf. “Credit standards and capital allocation in a low interest rate environment”, S. Andersen & A.
Kuchler, Nationalbanken, 2016.
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