Erhvorvsghkonoemiske cases

FINANSIERING AF INDUSTRIVIRKSOMHEDER

Af Peper Eixjer®)

Finansieringsmulighederne for industrivirksomheder er som bekendt ikke lagt i de
samme generelle rammer som finansieringen af landbruget op bolighyggerict. En stor
del af {inansieringen sker ved hj=lp af egenkapital, medens banklin, leverandorkre-
ditter og lignende tilknytningskreditter udger starsteparten af industriens fremmed-
kapital.

Industriens virksomhbeder bestdr af en broget flok af virksomheder med vidt for-
skellige finansicringsproblemer, varierende efter virksomhedens storrelze, organisation,
finansielle strukiur og de investeringer, der skal finansieres.

En al de mest generelle sitwationer, hvor imdustrivirksomheder stir over for et
linansieringsproblem, vedrorer [inansieringen af en ny bygning. Man tenker sig en
industrivirksomhed, der hidtil har vitket i lejede lokaler og nu pitmnker at [lytte ud
i en nybypning. Hvordan skal finansieringen af et sidant projekt gennemfores? Hyilke
kilder stir til virksomhedens riddighed? Man kan ikke sige nogel generelt herom.
Finansieringsplanerne md udarbejdes ph basis af forholdene i den enkelte konkrete sag,
herunder virksomhedens ekonomiske stilling. I det lolgende skal derfor kun antydes
nogle muligheder, der stir dbne for den mindre industrivivksomhed, der driver virk-
somhed i egne bygninger. De store virksomheder kan finansiere investeringer af egen
opsparing eller ved udvidelse af aktickapital eller udstedelse af partialobligationslin,
og en redegorelse herfor falder uden for nerverende artikels rammer.

Bolighyggeri og landbrug finansicres over kapitalmarkedet via realkreditinstitu-
tionerne of kan opng lin op til 75 %0 af handelsvaerdien for h-uligb}rggcri:ts vedkom-
mende og til 70 % for landbrugs vedkommende, Disse erhvery kan pdregne en Trem-
med kapitallinansiering pd 70-75 %6 af investeringen — ofte 100 9%, hvis der er uud-
nyltet pantesikkerhed i forvejen. Industrien har ikke tilsvarende muligheder.

Lin 1 kreditforeninger.

Af muligheder for at [4 lin med pant i den faste ejendom, der opfores, kan forst
of fremmest meevanes in 1 =Kreditforeningen for Industrielle Ejendommes. Denne for-
ening giver lin med 36 irs, 20 frs og 10 drs lobetid og betaler enten linene i kasse-
obligationer, som lintageren selv skal smlge il dagens obligationskurs, eller i kon-
tanter. Linet yides pd basis al en vurdering og mi ikke overstipe 50 9 af vurderingen
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al ejendommens grund og bygninger med tilleg af 25 9% af vardien af eventuclle
maskiner. Lin ydes normalt med 1. prioritets panteret, men kan ydes pd 2. prioritet.
De nermere vilkdr for lnene frempgdr af nedenstdende tabel:

Labetid Nom.rente Ydelse Indskud Dagskurs Eff kreditorrente

36 5 % T % 236 9% 7.00 %
L 536 Oh 9.2 9% 91y oh 861 727 %
10 6 T 14,4 %6 214 9 0414 7,22 ¢

(Ved den effektive kreditorrente forstis den remte, som obligationskeberen Fir. For
at komme til den effektive debitorrente skal legges administrationsprzmie 0,5 %6 af
hovedstolen samt tilleg for det indbetalte indskud, som dog fis tilbage, nir linet er
ferdigamortiseret. Ser man bort fra indskuddet, skal man lxgge ca. 06 % til de
10-drige 1&m, ca. 0,7 oh for det 20-Arige lin of ca. 0,3 for det Sﬁ—ﬁrig: lin. Herved
kommer den effekiive rente op i nerheden af 8 % med de for tiden gmldende obliga-
tionskurser}.

Kontantlin ydes med en lobetid pd 36 &r og baseres pd foreningens salg af 4 9%0's
ebligationer. Dien drlige ydelse af et sidant lln beregnes smrskilt og alhmnger af
dagskursen for de obligationer, som smlges for at skaffe penge til ldncts udbetaling.
Den svarer siledes til ydelsen af det forannazvnte 36 Ars nbligatinn:«tﬁn. Fordelen ved
at [i wdbetalt linet 1 kontant form ligger i, at man [ir ejendomumen lavere nominelt
Lehzftet, hvad der kan pore lincoptagning af efterstiende midler letiere, at man
kan fradrage hele renteydelsen i indtegten, samt at den effektive rente af linct ofte
Lliver en anelse lavere, Mominelt lavt forrentede obligationer kan normalt s=lges til
relativt bedre kurs end hojere forrentede obligationer. Den effektive kreditorrente er
mot 7,14 56,

Kreditforeningens formelle linegrense pi 50 % er ikke udtryk for, at man kan
piregne halvdelen af den pigmldende investering finansicret gennem kreditforenings-
lin. Den reelle linegraense for opniclse af kreditforeningslin er lidt varicrende efter
karakteren af den ejendom, som der tilbydes pant i, men neppe meget over 30-85 56.
De ovrige bykreditforeninger yder ogsi ln med pant i industricjendomme, hvorimod
hypotekforeningerne er afskiiret herfra.

Fingnsieringsinstitutte! for Industri og Hindverk.

For at bedre finansieringsmulighederne for industrien, navnlig dens laste investe-
ringer, oprettede Danske Bankers Faxllesreprasentation, Danmarks Sparckasseforening
og Danmarks Nationalbank i samarbejde med Industricidet 1 1958 «Finansierings-
instituttet for Industri og Hindvark«. Dette institut giver 1in pi basis af ejendommens
samlede pkonomiske stilling, herunder rentabiliteten af de investeringer, der skal
ﬁnm:usii:res, o noget generelt om instituttes virksomhed kan man ikke sige. Linene
ydes med lobetider, der er afpasset efter de investeringer, der enskes finansieret, og
linene ydes som serielin, d.v.s. med lige store halvirlige afdrag. Lin til bygninger
ydes normalt med lebetid 10-12 &r, og lin til maskiner normalt 5-6 ir. Linene ud-
betales kontant og forrentes med en aftalt rente, der er fast for hele linets lobetid
og afpasset cfter renteforholdene pi tidspunktet for linets udbetaling. Linenc er
uopsigelige fra sivel debitor som kreditor.
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Finansieringsinstituttet har en aktickapital pi 60 mill. kr. og skaffer lanemidlernc
gennem salg af obligationer. I modsztning il realkreditinstitutterne, der udsteder
obligationer kontinuerligt 1 takt med udbetaling afl Iin, udsteder finansieringsinstitut-
tet samlede obligationslin, der overtages af interesserede til en kurs, der bestemmes
af markedet pd emitteringstidspunktet. De herved fremskaffede midler kan derefter
anvendes til udlin, Renten ligger p. b pd ombring 9 %. Der betales en stiftelsespro-
vision, hyppigst 1 %%, men ingen lobende provisioner. Imstituttet har p. t. udbetalt
ca. 170 mill. kr. § Tan.

Lin i banker.

Industriens vigtigste kilde til finansiering af faste investeringer er - borlset [ra
egenkapital — bankerne. Vilkdr for bankldn med hensyn til sikkerhed, lobetid og
rente er varierende. Banklin ydes pi basis al virksomhedens samlede skonemizke
stilling, og labetiden vil oftest kunne alpasses elter investeringens karakter. Banker
vder dog sjzldent 13n med en lobetid pd mere end 10 dr, ofte ydes 1in dog 1 den form,
at der aftales et halv- eller kvartirligt afdrag, svarende (il hivad investeringen for-
modes at kunne bmre, op at en cventuel resterende del af ldnct forfalder til Fuld
indfriclse over 5 cller 10 ir. Virksomheden opnir herved, at afdraget ikke bliver for
stort, at den fir tid 6l at gere investeringen lennende, og banken fir lejlighed til at
tage stilling til, om den vil lade den resterende del af l&net forblive indestiende,
nidr det forfalder. Dette vil under forudsmining af virksomhedens uforstyrrede drift
nermalt ing'tn prubh:mtr vilde,

Renten af banklin er variabel i forhold til nationalbankens diskonto cller indlfins-
renten. Normalt ligger renten fra 1-27% % over diskonteen. Herudover betales oftest
en stiftelsesprovision pd 1-3 9%, afhzengig al linets lobetid, hvis linet ydes som udlin
med faste afdrag. Hvis det gives i form al kassekredit, betales normalt % % i pro-
vision kvartirligt, men ingen stiftelsesprovision.

Renten spiller sjeeldent nogen afgorende rolle for rentabiliteten af industrimmveste-
ringer. Det afgorende for industriens virksombeder er derfor oftest, om pengene kan
skaffes og i mindre grad til hvilken pris, de kan fis.

En industrivirksomhed, der skal skalle penge til nye [aste anleg, kan ofte nojes
med banklin og m3 navalig foretrmkke det pd tidspunkter, hvor obligationsrenten er
hojere end den forventede normale obligationsrente. De kan derefter pd et hursmas-
sigt gunstigt tidspunkt optage kreditforeningslin til indlesning af banklin, Da ban-
kerne i sidanne situationer oftest mi rationere deres kreditgivning, vil man sege at
fi kunderne til at optage realkreditlin i videst mulig udstrakning.



