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Udviklingen i kreditmulighederne i Danmark, 1. halvar 2010

1. Sammenfatning

Kreditinstitutternes samlede udlan er fortsat medtige svagt i 2010.
Det er primaert lan til husholdninger, som driverkggen, mens lan til
erhvervsvirksomheder falder en smule. Der skes&brén forskydning af
geeld i retning mod langsigtet geeld i realkredittnierne og veek fra
finansiering i pengeinstitutter. Gennem det senéstiear husholdninger
og erhvervsvirksomheder nedbragt deres finansighielgov. Gaeldspro-
centen er dog stadig forholdsvis hgij.

Ifglge Danmarks Statistiks konjunkturbarometer gar i fierde kvartal
2010 ingen industrivirksomheder, som vurdereddinansielle begreens-
ninger var arsag til produktionsbegreensninger. Crakm Statistiks en-
gangsundersggelse af sma og mellemstore virksomshedgang til fi-
nansiering viser dog samtidig, at en stgrre antedekstiveerksaettere og
hgjveekstvirksomheder sgger finansiering sammertligreel gvrige virk-
somheder. Isaer veekstivaerksaetterne oplevede i 2&&0ait opna den
agnskede finansiering. Undersggelsen viser ogsde aindste virksom-
heder i starre omfang sggte at opna finansierig@1i0 sammenlignet
med i 2007, men at vaesentligt feerre fuldt ud opeabst sggte lan. For
de mellemstore virksomheder var der forholdsvieeflend blandt mindre
virksomheder, som opnaede den sggte finansie@0d0.

De seneste medlemsundersggelser foretaget af Digvedrksradet og
Landbrug og Fagdevarer viser, at finansieringsmeldgine fortsat vurde-
res at veere vanskelige og bidrager til at begrgerstuktionen. DI skri-

ver ogsd, at szerligt de mindre og mellemstore oirkseder oplever fi-

nansieringssituationen som vanskelig. En undersggkh Dansk Er-

hverv viser, at behovet for likviditet til konsodidng af driften var den
hyppigste arsag til virksomhedernes laneansggningealysen fra

Handvaerksradet viser, at det iseer er industrisetghah deres medlem-
mer, der fgler sig begreenset af manglende finangiemen bemaeerker
samtidig, at industrien er den branche, som fdpmsest begraenset af
manglende efterspgrgsel. Landbrug og Fadevarermsrsimgelse viser, at
manglende efterspargsel fortsat er den vaesentlgetiuktionsbegraens-
ning.

Kreditinstitutterne har ikke sendret kreditpolitikkeiden starten af 2009,
ifalge Nationalbankens udlansundersggelse. Kredtiitiriterne fastholder
dermed stramningerne, som de foretog efter noglbavénr kreditpolitik-
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ken farte til en meget kraftig veekst i udlan, oghen lags kreditkultur i

visse pengeinstitutter medfarte, at der er bledet penge ud til projekter,
som siden hen har vist sig ikke at veere rentaldb/ofh pengeinstitutter-
ne fastholder forhgjede rentemarginaler overfovemrsvirksomheder, er
rentemarginalen stadig lav overfor husholdninggrde nuveerende ren-
tesatser pa lan til erhverv og husholdninger erenkye set over et leen-
gere perspektiv.

Sma og mellemstore virksomheder er mere afhaendigelgangen til
finansiering gennem pengeinstitutterne end storksemheder og har
ofte mindre kapital at std imod med, nar konjunétne er darlige. Er-
hvervspakken fra september 2009 har i den sammanbéaraget til at
forbedre finansierings- og eksportmulighederne fowsméa og mellem-
store virksomheder gennem en styrkelse af veekstkgautkom-i-gang-
lan, eksportkaution og forbedret adgang til risikimy kapital til nye

virksomheder. Flere af ordningerne er blevet fodetrtil udgangen af
2011, og det er derfor for tidligt at vurdere denkade effekter af pakken.

Samlet set er det vurderingen, at kreditsituatidioetsat er stram, men at
der pa aggregeret niveau ydes lan til husholdningeerhvervsvirksom-
heder til renter, som er lave.

Der er fortsat indikationer pa, at en del sma ofjemestore virksomheder
har vanskeligt ved at finde den gnskede finangiefta baggrund af fi-
nanskrisen og kommende regulering af banksektdaarzes kravene til
virksomhedernes soliditet, for at de kan opna fienng. Med Veekst-
pakken i Finansloven 2011 og indgaelsen af dertigiadi aftale om risi-
kovillig kapital d. 13. januar 2011 er rammernetlfly udmgntningen af
regeringens aftale med F&P, ATP og LD om risikagilkapital til

ivaerkseettere og sma og mellemstore virksomhedervasdtpotentiale.
Staten etablerer tre lane- og kautionsordningerilogammen med pensi-
onskasserne styrke markedet for risikovillig kapiad op til 10 mia. kr.

2. Baggrund

I henhold til lov om statsligt kapitalindskud i kiiénstitutter udarbejder
@konomi- og Erhvervsministeriet halvarligt en samiedegarelse om
udviklingen i kreditmulighederne, som drgftes medelevante organisa-
tioner.

| denne redeggrelse ses der primaert pa udviklingesditmulighederne
siden den forrige redeggrelse fra september 20d0vé&l den senest til-
geengelige offentlige statistik har @konomi- og Entweministeriet mod-
taget redeggrelser fra de 43 kreditinstitutter, strtlfart statslig kapital

i 2009. Institutternes redeggrelser beskriver uihglen i udlan i farste
halvar af 2010.
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3. Udbud og efterspargsel efter kredit

Kreditinstitutternes samlede udlan til virksomhedgrhusholdninger steg
i december med 1,0 pct. pa arsbasis. Det er foutian til husholdnin-
gerne, som treekker vaeksten med en arlig stigning, pdct. Udlan til
erhvervsvirksomhederne er svagt faldende, ideestig udlan i de farste
otte maneder af 2010 kompenseres af et fald i diesifire maneder af
2010, se figur 1. Hvis der korrigeres for udviklamgi forbrugerpriserne,
har udlan i faste priser veeret svagt faldende D28 var i december 1,7
pct. lavere end i december 2009.

Figur 1 Kreditinstitutternes udlan til private odpeerv
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Kilde: Nationalbanken.
Anm.: Saesonkorrigerede tal.

Pengeinstitutternes udlan til erhvervsvirksomheuarvaeret forholdsvis
konstant i farste halvar af 2010, men er falde¢siseptember og er nu 6
pct. lavere end for et ar siden, se figur 2. Ontken fierdedel af faldet i
pengeinstitutternes udlan i 2010 skyldes tab parudl

Figur 2 Pengeinstitutternes udlan til private dgverv
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Kilde: Nationalbanken.
Anm.: Saesonkorrigerede tal.

Inden for de forskellige erhvervssektorer er udh@nél landbrug m.m.
og engros- og detailhandel nogenlunde uzendredéd, 28ens udlan til
fast ejendom er faldet, og bygge- og anleegssektomtsat ligger pa et



lavt, om end stabilt, niveau. Det er iszer lanréhiistillingsvirksomheder,
som praeger de seneste maneders fald i pengeitestieg udlan, se figur
3.

Figur 3 Pengeinstitutternes udlan fordelt pa enssektorer
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Kilde: Nationalbanken.

Der sker fortsat en forskydning af finansieringdéndm i retning mod
realkreditinstitutterne og veek fra pengeinstitutéerDet ses ved, at faldet
i pengeinstitutternes udlan siden slutningen af82@@dsvares af stigen-
de udlan i realkreditinstitutterne, se figur 2 auf 4.

Realkreditinstitutterne er fortsat med at gge deidan til bade erhverv
og husholdninger gennem det seneste ar. Udlanhtieev er steget med
4,4 pct. i forhold til december 2009, mens udl&mdisholdninger er ste-
get med 2,9 pct., se figur 4.

Figur 4 Realkreditinstitutternes udlan til privatg erhverv
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Kilde: Nationalbanken.
Anm.: Saesonkorrigerede tal.

Der har iseer vaeret stor veekst i udlan til grupdendustri-, handveerks-,
forretnings- og kontorejendomme, som er steget Snect. siden decem-
ber 2009. Udlan til landbrugsejendomme og til hadiigjning er steget
med henholdsvis 2 pct. og 4 pct., se figur 5.

4/18



5/18

Figur 5 Realkreditinstitutternes udlan til ejendéategorier
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Kilde: Nationalbanken.

Udviklingen i kreditinstitutternes udlan skal sesaimmenhaeng med den
generelle samfundsudvikling. For erhvervsvirksongnedr udlan som
andel af bruttoveerditilveeksten (BVT, se ogsa aiirfigtir 6) faldet, idet
BVT steg med 7 pct. pa arsbasis i tredje kvart@df0, og dermed noget
kraftigere end udlanene. Tilsvarende er udlan sodelaaf husholdnin-
gernes disponible indkomst faldet, idet den displenindkomst steg med
over 5 pct. pa arsbasis i tredje kvartal af 20li@eduet for udlan til bade
erhvervsvirksomheder og husholdninger ligger inritde stadig for-
holdsvis hgit set over de seneste 17 ar og viseelativ hgj bruttogeaeld-
seetning i den private sektor, se figur 6.

Figur 6 Udlan som andel af bruttoveerditilveekst lmdévis disponibel
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Kilde: Danmarks Nationalbank, Danmarks Statistik

Anm. BVT er veerditilveeksten i private erhverv undtéigansielle erhverv og landbrug. Hus-
holdningernes disponible indkomst dannet af sdreeDST og NB som er blevet saesonkorrige-
ret.

Et mal for husholdningernes og erhvervsvirksomheeeisamlede finan-
sieringsbehov ses i deres nettofordringserhvervedigsttofordringser-
hvervelsen er et udtryk for, om der efter forbruginvesteringer er et
overskud og dermed et nettoplaceringsbehov pandadielle markeder,
eller om der er et underskud og dermed et nettofiesingsbehov. Hus-
holdningerne har siden midten af 2009 reduceretsdénansieringsbe-
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hov betydeligt. Erhvervsvirksomhederne har - pareggyet niveau -
vendt et finansieringsbehov til et placeringsbebmen starten af 2009,
se figur 7. Udviklingen i nettofordringserhverveisierteeller ikke umid-
delbart noget om, i hvilket omfang forskydningeskgldes, at adgangen
til finansiering er blevet sveerere, eller om vinkdeederne veelger at spa-
re op frem for at investere.

Figur 7 Nettofordringserhvervelse for husholdninggrerhverv
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Kilde: Danmarks Statistik.
Anm. Nettofordringserhvervelse som andel af BNPadt&ders glidende gennemsnit.
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Indikatorer for virksomhedernes vurdering af adgangl finansiering
kan findes i Danmarks Statistiks konjunkturbaromesem udkommer
lgbende, og en engangsundersggelse om sma og isteiterairksomhe-
ders adgang til finansiering, som Danmarks Sthtisffentliggjorde i
december 2010.

Industrivirksomhedernes vurdering af arsager ftildpiktionsbegraensnin-
ger viser, at der ikke er nogen industrivirksommadgerde kvartal 2010,

som ser adgangen til finansiering som en begraegsaafigur 8. | det
tilsvarende barometer for bygge- og anlaegssektfk&e vist) vurderer

omkring 4 pct. af respondenterne, at adgangennginkiering udgar en
produktionsbegraensning, hvorimod omkring 35 pctiepga manglende
efterspargsel.
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Figur 8 Arsager til produktionsbegraensninger i stden
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Kilde: Danmarks statistik.
Anm.: DST konjunkturbarometer.

Engangsundersggelsen om sméa og mellemstore virksterdadgang til
finansiering viser, hvordan virksomhedernes adgdrimansiering var i
2007 og i perioden medio 2009 til medio 2010 (htere2010).

En betydelig hgjere andel af virksomhederne sggensiering i 2010
end i 2007. | 2010 sggte 44 pct. af viksomhedatepna finansiering
og i 2007 var det 35 pct. Stigningen gjaldt pa s/adrsamtlige brancher.
Samtidig steg andelen af virksomheder, som ikkedega at fa den gn-
skede finansiering, mens flere kun delvist opnaketee. Dette kan vaere
en af arsagerne til, at flere virksomheder i 204@ts mere end én form
for finansiering (eksempelvis lanefinansiering editinstitutter, egenka-
pitalfinansiering hvor finansiering opnas til genddor ejerskab i virk-
somheden eller andre former for finansiering, skeempelvis leasing
og kassekredit) sammenlignet med i 2007.

Blandt de virksomheder, der ikke sggte finansieruag begrundelsen for

langt de fleste virksomheders vedkommende, at kke lavde behov for

finansiering. Endelig svarede 9 pct. af alle virké@derne, at mangel pa
lanefinansiering er en sandsynlig veesentlig vaegstbasning.

Undersggelsen giver ogsa mulighed for at underadgangen til finan-
siering pa tveers af virksomhedernes veekstforlgbtagelse. Danmarks
Statistik har inddelt virksomhederne i tre veekstgatier, hvor den farste
kategori er veekstiveerksaettere (defineres som mysornheder i 2003
eller 2004, der opnaede hgj veekst i perioden 2008209 som havde 5
eller flere ansatte i 2005), den anden er hgjvaeksbimheder (ikke nye i
2003 eller 2004, men opfylder i gvrigt de sammeekier som veaekst-
iveerkseettere). Den tredje kategori indeholderaligge virksomheder.

Andelen af veekstiveerkseettere og hgjveekstvirksomheden sgger fi-
nansiering, er betydeligt hgjere end for de gvrigksomheder, og for-
skellen blev gget i 2010. |1 2010 sggte 57 pct. 4@p&. af veekstiveerks-
eettere og hgjvaekstvirksomheder finansiering, menpcd. af de gvrige
virksomheder sggte finansiering, se tabel 1.
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Tabel 1 Andel af virksomheder der sggte finansggréafter vaekstkategori

Pct. | alt Vaekstiveerkseettere  Hgjveekstvirksomheder géwirksomheder
Andel af firmaer der sggte finansiering

2007 35 47 44 34

2010 44 57 54 42
Udfald for virksomheder der sggte 1an i 2010

Fuldt opnaet 69 65 64 70

Delvist opnéet 24 32 23 24

Ikke opnaet 23 37 29 21

Kilde: Danmarks Statistik.
Anm.: Andelene af udfaldene summer ikke til 10&i kolonne, da samme virksomhed kan indga
i flere udfaldskategorier.

Blandt veekstkategorierne var det iseer veekstiveerbisseider valgte at
sgge egenkapitalfinansiering eller andre formerfiftansiering frem for

lanefinansiering i 2010. Det er da ogsa denne grupgor den hgjeste
andel af laneansggere ikke opnaede eller kun delpisdede det sggte
lan i 2010, se tabel 1.

Nar der ses pa virksomhedernes stgrrelse, er detitotle mindste virk-
somheder, at der har veeret en stigning i andelenirikdomheder, der
sggte finansiering, se figur 9.

Figur 9 Andel af virksomheder, der sggte finansigriEfter starrelses-
gruppe
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Kilde: Danmarks Statistik.

Gruppen med de starste virksomheder (100-249 ans$atvde starst suc-
ces med deres laneansggninger i 2010. Tre fierelddederes lan, og
kun en ottendedel blev afvist. De gvrige grupped mendre virksomhe-
der fik deres laneansggninger afvist omkring erdédel af gangene, se
tabel 2.
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Tabel 2 Andel af virksomheder der sggte finansggrafter starrelse

5-9 10-49 50-99 100-249

Pct. | alt fuldtidsansatte fuldtidsansatte fuldtidsansatte fuldtidsansatte
Andel af firmaer der sggte finansiering

2007 35 34 33 46 44

2010 44 47 41 51 54
Udfald for virksomheder der sggte 1an i 2010

Fuldt opnaet 69 63 69 69 75

Delvist opnaet 24 25 23 28 22

Ikke opnaet 23 21 24 24 13

Kilde: Danmarks Statistik.
Anm.: Andelene af udfaldene summer ikke til 10@&t kolonne, da samme virksomhed kan indga
i flere udfaldskategorier.

Institutternes redeggrelser
Ifglge redeggrelserne, som @konomi- og Erhvervsstenet har modta-
get fra pengeinstitutterne, var efterspgrgslenr ééte i farste halvar af
2010 stadig forholdsvis lav.

For husholdningerne peger flere institutter isagrgpdoligrelaterede lan
er blevet omlagt til lan i realkreditinstitutternepm kan tiloyde lavere
renter. | mindre omfang begrundes faldende udlad fakelende investe-
ringslyst som falge af usikkerheden pa arbejdsnumtkeg @get opspa-
ring i husholdningerne.

For erhvervsvirksomhederne naevner flere instituitighed med de for-
rige undersggelser af kreditmulighederne, at gfngslen er lav, da
kunderne er mere tilbageholdne med investeringeden er feerre kredit-
veerdige projekter. Samtidig gnsker flere af indifune at nedbringe de-
res eksponering overfor store engagementer og \assecher. Oftest
naevnes ejendomssektoren og landbrugssektoren edsammenhaeng.
Der er dog nogle institutter, som har gget derédnutil disse brancher,
og flere institutter skriver, at de bakker op om sigtter kreditveerdige
kunder.

Enkelte institutter oplever stigende efterspgrgsglarbejder pa at gge
udlanene, og et institut skriver, at de har oprettddnspuljer pa attrakti-
ve vilkar, som er specielt gremaerket til eksempdiwesteringer i ener-
gibesparende foranstaltninger.

Realkreditinstitutternes redeggrelser viser, atlen@d) institutterne ople-

ver gget efterspgrgsel og stigende udlan, mensadndititutter oplever

faldende efterspgrgsel og svagt faldende udlanaf®institutterne geel-

der, at den stigende/faldende laneefterspgrgslbredt funderet pa tveers
af kundetyper og brancher. Det indikerer saledesogle institutter er

mere attraktive end andre for kunderne, og at d&oekurrence pa mar-
kedet.



Undersggelser fra brancheorganisationerne
Brancheorganisationerne offentliggar lgbende umdgiser af medlem-
mernes finansieringssituation og kreditmulighedgrerioden september
2010 til januar 2011 har DI, Dansk Erhverv, Handsddet og Land-
brug og Fadevarer foretaget nye undersggelser diemenernes finan-
sieringssituation.

DI skriver i deres undersggelse fra december, asatinkederne fortsat
vurderer finansieringsvilkarene ganske vanskeligeneenlignet med
perioden far krisen. Saledes melder 32 pct. afseinkhederne, at finan-
sieringssituationen er blevet vanskeligere ellegeheranskeligere sam-
menlignet med perioden far krisen. Der er dog skegradvis forbedring
af situationen over det seneste ars tid, se figur 1

Figur 10 Hvordan oplever virksomhederne finansgsmulighederne
nu sammenlignet med perioden frem til oktober 2008?
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Kilde: DI, survey blandt 395-562 medlemsvirksomheder
Anm.: Finansieringsmuligheder med hensyn til maengde.

DI skriver ogsa, at andelen af virksomheder, dedeter, at finansie-

ringssituationen er blevet forveerret, er omtrege Istor blandt virksom-
heder, der venter fremgang det kommende kvartat, Islandt virksom-

heder, der venter en tilbagegang. Det er speaethithdre og mellemsto-
re virksomheder, der fortsat oplever vanskeligheded at opna den gn-
skede maengde finansiering. Saledes melder 37 fpdé mindre og mel-

lemstore virksomheder, at finansieringssituatioaeblevet vanskeligere
eller meget vanskeligere sammenlignet med periddelkrisen. For de

store virksomheder med mindst 100 ansatte erldeatende tal 18 pct.

En undersggelse fra Dansk Erhvern medlemsvirksomhedernes adgang

til finansiering i januar/februar 2011 viser, ahbget for ekstra likviditet
overordnet set er ugendret i forhold til undersagaks fortaget i 2010.
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Knap en tredjedel af medlemsvirksomhederne svasddie havde behov
for ekstra likviditet, mens to tredjedele ikke havtbget behov.

Af de medlemsvirksomheder, som havde behov forakitviditet, skul-
le likviditeten iseer anvendes til konsolideringdaften (62 pct.), men der
var ogsa behov for likviditet til at daekke langsoerenkundebetalinger
(38 pct.) og skeerpede betalingsfrister fra levesaed(36 pct.). 37 pct. af
virksomhederne gnskede at anvende ekstra likvitliteye investeringer
(det har veeret muligt at angive flere svar).

Handvaerksradeskriver i en konjunkturvurdering fra oktober, &d i
underkanten af 30 pct. af virksomhederne fgletbgigraenset eller meget
begreenset af manglende finansiering. Finansierintighederne har
stort set ikke aendret sig det sidste ar, se figuHAndvaerksradet skriver,
at det iseaer er branchegruppen ’industri’, der faigr begraenset/meget
begreenset af manglende finansiering, men bemaeskatidsg, at 'indu-
strien’ er den branche, som er mest begraenset iadjlerale efterspgrg-
sel.

Figur 11 Virksomhedernes begraensning af manglendadiering
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Kilde: Handvaerksradet.

Landbrug og Fgdevardt &F) viser i en undersggelse fra september, at
13,5 pct. af fedevarevirksomhederne oplever begraegsr pa det finan-
sielle omrade, som begreensende for produktionenebDen starre andel
end i maj 2010, hvor andelen var 9,6 pct. Det g fdotsat manglende
ordrer/efterspargsel, som fylder mest (20 pct.)hsnenyndighedsgod-
kendelser (10 pct.) samt lovgivningsmaessige begnsayes (13 pct.)
fortsat ogsa har stor betydning.




4. Kreditpolitikken

Kreditinstitutterne fastholder fortsat de stramming kreditpolitikken,
som de foretog i 2008 og starten af 2009. Stranamimg kom efter en
periode, hvor den finansielle sektor har fgrt esdkpolitik, som farte til
en meget kraftig veekst i udlan. Derudover har enkbeditkultur i visse
pengeinstitutter medfart, at der er blevet lantgeend til projekter, som
siden hen har vist sig ikke at veere rentable. Deted til at understrege,
at det ikke ville vaere hensigtsmeaessigt for samfakdsomien, hvis sek-
toren vender tilbage til den udlansveekst og kretiiig, som der var, far
krisen brgd ud.

| falge Nationalbankens udlansundersggelse, sobasaret pa en kvali-
tativ analyse af udlanspolitikken i de stgrste gémsgfitutter (gr. 1 og gr.
2) og realkreditinstitutter, har kreditinstitutterikke sendret kreditpoli-
tikken overfor erhverv gennem de sidste syvs kiertdilsvarende vur-
derer institutterne, at der ikke er sket veesendeg®lringer i de faktorer,
som pavirker kreditpolitikken, se figur 12.

Figur 12 kreditinstitutternes aendring i kreditpigken for erhvervslan
og pavirkende faktorer
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Kilde: Nationalbanken.
Anm.: Nettotal. Et negativt (positivt) tal betydat kreditpolitikken er strammet (lempet).

Udlansundersggelsen viser ogsa, at kreditinstingtekreditpolitik over-
for udlan til sma- og mellemstore virksomheder levét sendret i nogen-
lunde samme omfang som det samlede billede.

Tilsvarende har kreditinstitutterne de senesteksyartaler fastholdt deres
betingelser og vilkar i forbindelse med erhvervslan

Samtidig stiger efterspgrgslen fra private og emslainder, og den for-
ventes at fortseette med at stige i fgrste kvafall2 Efterspagrgslen efter
erhvervslan stiger svagt bade fra kreditinstituttsr eksisterende kunder
og nye kunder. Privatkunderne har ogsa gget ddtessmoargsel efter
udlan hos bade penge og realkreditinstitutternéigee 13.
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Figur 13 Erhvervs- og privatkunders efterspargftel éan i penge- og
realkreditinstitutter
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Kilde: Nationalbanken.
Anm.: Nettotal. Et negativt (positivt) tal betydat efterspgrgslen er aftaget (steget), eksisteren-
de kunder.

Institutternes redegarelser

Redeggrelserne fra institutterne, giver et indblikvordan kreditpolitik-
ken i praksis bliver udmentétDe fleste institutter skriver, at kreditpoli-
tikken overfor privat- og erhvervskunder har vaeieindret i farste halvar
af 2010. Pa trods af dette fremhaeves der stadigeke omrader, hvor
institutternes fokus er gget.

Flere institutter er fortsat tilbageholdende medoamidle Ian til svage
eller konjunkturfalsomme brancher, og flere falgarstrategi om at ned-
bringe deres eksponering overfor svage eller kdajufslsomme bran-
cher, eller brancher hvori eksponeringen er forsmklhgj. For de fleste
institutters vedkommende sker dette ved ikke aaggptnye kunder og
gennem en skaerpet overvagning af kundernes eviad gienerere den
ngdvendige likviditet til den fortsatte drift.

Tilsvarende er der fortsat fokus pa den sikkerlsed stilles bag lanene
og udviklingen i dens veerdi.

Mange skriver, at de allerede har reduceret dekepomering overfor
store engagementer i forhold til 2009, og de hanske om at nedbringe
dette yderligere.

Enkelte institutter har revurderet eller preecisdegtes udlanspolitik over-
for privatkunder. Det er eksempelvis sket ved,odgrancen overfor fra-

! Nationalbankens udl&nsundersggelse og konklusierfea institutternes indberetnin-
ger er ikke direkte sammenlignelige. Institutters@m har indsendt redeggrelser, er ikke
identiske med de institutter, som rapporterer &tibhalbanken, og der er veesentlige
forskelle i opbygningen af de spgrgsmal, som dgegastilling til i de to kilder.
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vigelser af de indgaede aftaler er indsneevret.ddékke nogen institut-
ter, som har eendret i stagrrelsen pa privates rédilielab i forbindelse
med lan.

Redeggrelserne fra realkreditinstitutterne visemea i forbindelse med
lan til erhvervskunder fortsat leegges vaegt pauatkn kan sandsynlig-
gare betalingsevnen ved likviditet fra den lgbeddé. Tilsvarende er
der forhgjede krav ved belaning af ejendomstypem &an give store
tab, eksempelvis som fglge af begreenset alteraatrendelse, eller som
anvendes af kunder inden for svage eller konjufi&tsmmme brancher.

5. Priser og vilkar

Pengeinstitutterne

Pengeinstitutternes ind- og udlansrenter er fortsed at falde i 2010 og
ligger teet pa det laveste niveau i perioden, sokkdseaf de tilgaengelige
statistikker.

De udlansrenter, som erhvervsvirksomhederne i gesni¢ betaler til
pengeinstitutterne, har siden sommeren liggetdiger 4 pct. | december
var den 4,1 pct. Udlansrenterne pa lan til hushiolghrne har de seneste
to ar ligget omkring ét pct point hgjere end tihegrvsvirksomheder. |
december la de pa 5,1 pct., se figur 14.

Indlansrenterne, som tilbydes erhvervsvirksomhederfortsat med at
falde i 2010. Rentemarginalen, som beregnes udidréredt baserede
gennemsnit af pengeinstitutternes udlansrenterufta¢t indlansrenter,
ligger derfor i den gvre del af det interval omkyi®,2-3,6 pct., hvori de
har ligget siden midten af 2009. Et tilsvarendeeaiv for rentemarginalen
var geeldende i 2003, hvor rentemarginalen i gennindspa 3,5 pct., se
figur 15.

Figur 14 Udlansrenter, indlansrenter og diskonto

pct. pct.
10 10

Udl8nsrente, husholdninger

N

Indlansrente, erhverv Diskont __/-"-:

— ° .
N\ Indlansrente, husholdninger

0 T T T T T T T 1 0
03 04 05 06 07 08 09 10

Kilde: Danmarks Nationalbank.
Anm.: Eksisterende lan. Alle/uspecificerede |gleetighengeinstitutter.



Pengeinstitutternes rentemarginal overfor hushalgsm har det seneste
ar ligget lige over 4 pct., hvilket nogenlunde ratil niveauet inden
finanskrisens start.

Figur 15 Rentemarginal pa lan til husholdningeedgyerv
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Kilde: Danmarks Nationalbank.
Anm.: Rentemarginalen er forskellen mellem effeldidnsrente og effektiv indlansrente.

Ifalge redegarelserne fra pengeinstitutterne hajlentd af institutterne
aget deres rentemarginal i farste halvar af 20i€sebinstitutter begrun-
der det med @get risiko for tab, hgjere fundingostkimger og omkost-
ninger til Bank- og Kreditpakken.

I lighed med den forrige undersggelse er der ikbk@en pengeinstitutter,
som har indberettet nogen sendring i deres kreditneide gebyrer eller
provisioner i farste halvar af 2010.

Realkreditinstitutterne

For realkreditinstitutterne, som finansierer derdkn ved obligationsud-
stedelser, og ikke har nogen indlan i traditiomebfand, kan man bruge
den implicitte rentemarginal til at vurdere instines prissaetning over-
for kunderné.

| forste halvar af 2010 er den implicitte rententambestimeret til knap
0,35 pct., hvilket er et lille fald i forhold tilGD9, hvor den var 0,38 pct.
0og meget teet pa gennemsnittet siden 1999, son ligy®,33 pct. Det
bemaerkes, at rentemarginalen for realkreditingtitueduceres som fgl-
ge af, at realkreditlan i stort omfang formidleswgem pengeinstitutter-

2 Realkreditinstitutternes udl&nsmidler tilvejebeisgved labende obligationsudstedelse,
hvor obligationer udstedes i takt med at nye Idmfdles. Obligationsudstedelsen fore-
tages under overholdelse af balance-princippet, smi®baerer en balance mellem de
samlede indbetalinger fra lantagerne og realkrestitutternes samlede udbetalinger til
obligationsejerne. Estimaterne for den implicitmtemarginal beregnes som renteind-
teegterne i forhold til samtlige rentebaerende aktikegrukket renteudgifterne i forhold
til samtlige rentebaerende passiver.
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nes filialer, og realkreditinstitutterne derfor he stor udgift til eksem-
pelvis provisionsgebyrer, se figur 16.

Realkreditinstitutternes redeggrelser viser, ardgssatserne er blevet
forhgjet i nogle af institutterne for at deekke stige omkostninger til at
yde realkreditlan til private og erhvervskunder.

Figur 16 Realkreditinstitutternes implicitte rentmginal inklusiv og
eksklusiv gebyrer
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Kilde: Finanstilsynet og Erhvervs- og @konomimieist.
* Note: Estimatet for 2010 er baseret pa data fanste halvar 2010.

6. Erhvervspakken for sma og mellemstore virksomhegr og andre

tiltag.

Sma og mellemstore virksomheder er mere afhaendigelgangen til

finansiering gennem pengeinstitutterne end storksemheder og har
ofte mindre kapital at sta imod med, nar konjunétoe er darlige. Kre-
ditpakken fra februar 2009 og Erhvervspakken fratesaber 2009 har
bidraget til at forbedre finansieringsmulighedeme. for sma og mel-
lemstore virksomheder. Det er sket gennem en dbgkaf eksportvirk-
somhedernes finansieringsmuligheder pa tre froetesportkaution, eks-
portlan og genforsikring. Samtidig er virksomhedaerrinansieringsmu-
ligheder blevet styrket gennem veekstkaution og kgang-lan. Hertil

kommer, at regeringen har iveerksat initiativer &rskaffe risikovillig

kapital til sma og mellemstore virksomheder.

Eksportkautiorer en midlertidig kautionsordning for danske ekbpik-
somheders drifts- og oparbejdningskredit. Ekspoedit Fonden kan yde
kautioner pa 2 mia. kr. Ordningen indebeerer, apBksKredit Fonden
har mulighed for at kautionere op til 80 pct. idmdelse med eksport-
virksomheder og disses underleverandgrers driffoparbejdningskredit
I pengeinstitutter. Siden eksportkautionsordningsast den 30. novem-
ber 2009 er der udstedt 102 kautioner for samlet @0 mio. kr. Ord-
ningen er forleenget frem til udgangen af 2011.
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Eksportlaneordningehlev etableret for at understatte danske virksomhe-
ders internationale konkurrenceevne og for at galaresk eksport i for-
bindelse med den finansielle og skonomiske krigaelordningen under-
statter dansk eksport med lange kredittider, dver @ ar. Der er bevilget
en laneramme pa 20 mia. kr., som kan sgges irtijingen af 2011.

Samlet er der fem virksomheder, der har faet ekigpofor i alt 3,4 mia.
kr., mens Eksport Kredit Fonden er ved at beha@8lensggninger for
samlet 7,7 mia. kr. Disse lanesager er traditidaeltge undervejs, sa det
er for tidligt at udtale sig om, hvordan udlanerleudvikle sig. Eksport
Kredit Fonden vurderer, at pengeinstitutternesnsilje er forbedret pa
det seneste, hvilket medfarer, at pengeinstituttenn selv i hgjere grad
tilbyder lan med kortere Igbetider.

Genforsikringsordningeninderstgtter eksportforretninger med korte kre-
dittider, der bl.a. omfatter komponenter, halvfabta, forbrugsgoder og
fodevarer. Genforsikringen har bidraget til at aflge de problemer,
virksomhederne har med at fa lan til deres ekspwefninger. Efter-
spargslen efter statslig genforsikring har veergt@wer 450 eksportvirk-
somheder har tilmeldt sig ordningen. Eksport Kréaihden vurderer, at
ordningen nu daekker eksport svarende til cirka &. imi. arligt.

Vaekstkautioner en garanti pa op til 75 pct. af pengeinstitags udlan
til forretningsudvikling i virksomhederne. Med Ertvspakken blev
rammen for veekstkaution heevet med 1,5 mia. kudgangen af 2010.
Kommissionen godkendte i april 2010 ordningen ¢is& at daekke pri-
maere erhverv og investeringer i erhvervsbyggerdnidigen er aftalt
forleenget til udgangen af 2011.

| 2009 naede de udnyttede kautionstilsagn op pas1mdo. kr., hvilket
udlgste et samlet udlan til 46 virksomheder pa didér 151 mio. kr. |
2010 er efterspargselstraekket steget markant ogp&#6 ansggninger
alene i juli maned. Endvidere har der siden afril®veeret mulighed for
veekstkaution til aktiver, der kan realkreditbeldnes til de primaere er-
hverv. Den 1. december 2010 havde Veekstfonden med#80 ansag-
ninger om Vaekstkaution for et samlet lanebelgbmEpkl,4 mia. kr. Det
forventes, at omkring 80 pct. af ansggerne faadilsom kaution.

Kom-i-gang-laner en kombineret lanegaranti- og radgivningsorglrior
nye virksomheder. Der kan opnds lan pa op til 1. kiomed en statsga-
ranti pa 75 pct. Formalet med ordningen er at giserkszettere en lettere
adgang til at opna lan og kreditter i pengeindetue. Samtidig far
iveerksaetterne tilbudt radgivning fer og efter dangl af finansiering, sa
de star bedre rustet til at drive deres virksomhed.

Med erhvervspakken er rammen haevet, sa pengettestitel kan yde lan
for op til 60 mio. kr. | september 2010 er det laftd styrke lanerammen
til kom-i-gang-lan med 100 mio. kr. Under Erhverakken er der ydet
kom-i-gang-lan for et samlet lanebelgb pa 87 mio. k



I november 2010 blev vaeksthusenes (som blandt &fesdpper virksom-
heder med at lsegge veekstplaner) indsats i forlsadakd at vejlede
vaekstvirksomheder om finansiering styrket. Detter $fandt andet gen-
nem tilbud om en kapitalcoach (en specialist kaffe kapital udefra),
hvor det offentlige medfinansierer 50 procent.
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