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KAPITEL |

Udvalgets kommissorium m. v. og tilrettelasggelsen
af udvalgets arbgde

Folketinget vedtog den 24. april 1969 fd-
gende beslutning:

»Foranlediget a forholdene omkring stiftel-
sen og sammenbruddet af Boss of Scandinavia
opfordrer folketinget regeringen til at nedssdte
et sagkyndigt udvalg til a undersgge forholdene
omkring den kapital- og kreditformidling til
dansk erhvervdiv, der foregdr gennem finansie-
rings- og factoringselskaber og lignende virk-
somheder, samt til, ndr retssagen vedrgrende
Boss of Scandinavia er afsluttet ved byretten,
pa grundiag af de i sagen fremkomne oplysnin-
ger at lade udvalget, suppleret med eventuelt
yderligere forngden sagkundskab, foretage en
gennemgang af dette materiale ogsd med hen-
blik pa at undersgge omstamdighederne i for-
bindelse med diftdsen og sammenbruddet &
sammendlutningen Boss of Scandinavia, herun-
der om de opstdede tab kunne vege afvarget
ved andret lov eller aandret administrativ prak-
Ss.«)

| overensstemmelse hermed nedsatte Han-
delsministeriet den 27. juni 1969 det pagedden-
de udvalg. Til formand for udvalget udnaa/ntes
professor, dr. jur. Knud Illum, og til mediem-
mer af udvalget udneavntes endvidere professor
Sgren Gammelgaard og statsautoriseret revisor
Erling Jergensen.

Til a lede udvalgets sekretariatsarbejde ud-
pegedes ekspeditionssekretasr, nuvegrende afde-
lingschef, cand. jur. Jens Selmer, Handelsmini-
Steriet, og til at veae til radighed for sekretari-
atsarbejdet udpegedes fuldmaagtig, cand. polit.
Holger Eriksen og sekretasr, cand. jur. Hagen
Jargensen, Handelsministeriet. Endvidere har
sekretar, cand. polit. Ole Zacchi, Danmarks
Statistik, ydet bistand ved udarbgjdelsen af dele

+) Folketingstidende 1968-69, Tillagg C, sp. 603.

a naavagrende betamkning og udarbejdet rede-
gorelserne i bilag 1 og 5, jfr. nedenfor.

Udvalget har indtil nu afholdt 19 meder og
herunder haft forhandlinger med repreesentanter
henholdsvis for Danske Bankers Fallesrepre-
sentation og for Reprassentantskabet for Fonds-
barsens Medlemmer.

Den her foreliggende betaankning indeholder
udvalgets undersagelser og overvejelser vedra-
rende forste led af dets kommissorium, d.v.s.
forholdene omkring den kapital- og kreditfor-
midling til dansk erhvervdiv, der foregdr gen-
nem finansieringss og factoringselskaber og
lignende, virksomheder.

Udvalget har holdt dg i kontakt med det &
Justitsministeriet den 11. juni 1968 nedsatte
udvalg (Agerudvaget), der havde til opgave at
fremkomme med en vurdering a de geddende
strafferetlige og civilretlige regler vedrgrende
ager og at overvgie problemerne omkring spe-
kulation med pantebreve, jfr. den a nese/nte
udvalg afgivne Betankning om Ager (Betaank-
ning nr. 604, 1971). Udvaget har ligeledes
holdt sg i kontakt med det af @konomimini-
steren den 6. oktober 1970 nedsatte udvalg,
der har til opgave som grundlag for fremtidige
overveelser om kapitalmarkedet at klarlsmgge
behovet for yderligere oplysninger om omfanget
af og vilkérene for kreditformidlingen i Dan-
mark med salig vesgt pa de hidtil helt eler
delvist ubelyste dele af kreditgivningen, jfr.
den a neavnte udvalg afgivne delbetaankning,
Betamkning om en statistisk belysning af pante-
brevsmarkedet (Betamkning nr. 616, 1971).

Efter kommissoriet ska udvaget kun beskad-
tige Sg med 18n til erhvervdivet og kun sadan-
ne |an, som foregdr gennem finansierings- og
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factoringselskaber og lignende virksomheder.
Lan til private husholdninger (konsumlan, stu-
dieldn, prioritetsldn m.m.) falder atsa uden for
kommissoriet. Dette omfatter heller ikke den
langivning til erhvervdivet, som foreg& gen-
nem realkreditingtitutter, banker, sparekasser,
forsikringssel skaber og andre former for organi-
seret kreditgivning. Ved afgraansningen &, hvad
der herefter falder ind under kommissoriet, har
udvalget anlagt falgende synspunkter:

| debatten i Folketinget om det fordag til
folketingsbed utning, der ligger til grund for ud-
valgets nedssdtelse, diskuterede man navnlig
bankernes finansieringsselskaber*). For udval-
get har der derfor ikke veaet tvivl om, a kom-
missoriets udtryk »finanderings- og factoring-
selskaber og lignende virksomheder« daskker
denne type af selskaber.

Endvidere har man fundet, at den kapital- og
kreditformidling til erhvervsvirksomheder, som
foregdr igennem vekselerere og bankierer, i vi-
dest muligt omfang burde inddrages i undersz-
gelsen.

Ved afgarelsen &, hvad der i evrigt métte
omfattes af undersggelsen, har udvaget valgt
issr a interessere sig for den gruppe a aktie-
selskaber, der i aktiesalskabsstatistikken er be-
tegnet som investerings- og finansieringssel ska-
ber, hvortil i evrigt ogsd bankernes finansie-
ringsselskaber henregnes.

Andre former for uorganiseret kapital- og
kreditformidling til erhvervsvirksomheder er le-
veranderkreditter samt udlan fra private og fra
erhvervsvirksomheder, som mere eler mindre
regelmaessigt udldner midlertidigt ledige midler
til andre virksomheder. Udvalget har ment, at
leveranderkreditter falder uden for dets kom-
missorium, mens de to sidsthaavnte former for
udlansvirksomhed - udlan fra private og leilig-
hedsvise udidn fra erhvervsvirksomheder — i
princippet ma vage omfattet af kommissoriet.
Disse former for virksomhed har man imidler-
tid anset det for praktisk umuligt at inddrage i
undersegelserne. De konklusioner, udvalget nar
frem til, omfatter sedes ikke disse former for
udlansvirksomhed.

Ud fra den her anfarte fortolkning af den
opgave, der er dillet udvalget, er der til naa-
vagende betamkning foretaget felgende under-

s

«) Jr. Folkeingstidende 196869 |, sp. 976-
1008,

Med bistand fra Aktieselskabs-Registeret og
Danmarks Stetistik har udvalget ladet foretage
en bearbgidning af de regnskaber, som investe-
rings- og finansieringsselskaberne indsender il
Aktieselskabs-Registeret. Redegarelsen for un-
dersagelsens tilrettelaggelse og resultater findes
i bilag 1: Regnskabsstatistik for investerings- og
finansieringsselskaber organiseret som aktiesal-
skaber. Til supplering af undersegelsen i bilag
1 har udvalget rettet henvendelse til et udsnit
af investerings- og finansieringsselskaber orga-
niseret som aktieselskaber. Redegarelsen for til-
rettelasggelsen og resultaterne af denne undersg-
gelse findes i bilag 2: Spergeskema-undersagel-
s d investerings- og finansi eringssel skaber.

Udvalget har endvidere med bistand fra Dan-
ske Bankers Fadlesrepraesentation rettet hen-
vendelse til bankerne med henblik pa en saalig
underspgelse o disses finansieringssel skaber.
Redegarelsen for tilrettelagggelsen og resultater-
ne af denne undersagelse findes i bilag 3: Un-
dersagelse a bankernes finansieringssel skaber.

Udvalget har dernaest i forstdelse med Re-
prasentantskabet for Fondsbarsens Medlem-
mer samt Fondsberstilsynet foretaget en gen-
nemgang & de regnskaber, der & fondsbgrs-
vekselererne indsendes til  Fondsberstilsynet,
med henblik pa a undersege omfanget og ar-
ten a den udlansvirksomhed over for erhvervs-
livet, som matte foregd gennem fondsbarsvek-
selererne. Redegarelsen for tilrettelagggelsen og
resultaterne af gennemgangen fremgar & bi-
lag 4: Redegarelse for undersagelse af fonds-
barsvekselerernes regnskaber.

Endelig er der i bilag 5 givet en oversigt over
kapital- og kreditformidlingen i Danmark i are-
ne 1966-70, for sa vidt som denne har kunnet
belyses ud fra den officidle statistik og andet
offentligt tilgengeligt materiale.

P& grundlag af oplysningerne i de naevnte bi-
lag er der i det fagende givet en samlet over-
sgt over forholdene omkring den kapital- og
kreditformidling til erhvervsvirksomheder, der
finder sted gennem finansierings- og factoring-
selskaber og lignende virksomheder. Som ind-
ledning hertil foretages i kapitel 11 en gennem-
gang a de forskellige typer & finansieringssel-
skaber og lignende virksomheder, der formidler
kapital og kredit til erhvervdivet, og herudover
gives en oversigt over den samlede kapital- og
kreditformidling til dansk erhvervdiv og de sza-
ligt undersagte finansieringsvirksomheders an-
del heraf. Herpa fadger i kapitel 111 en gennem-



gang a finanseringsvilkdrene. | kapitel 1V
sammendtilles de regnskabsmeessige oplysninger
om finansieringsvirksomhederne, som er frem-
kommet gennem udvalgets foran naevnte under-
sagelser. Sluttelig falger i kapitel V udvalgets
sammenfatning og konklusioner & undersagel-
serne,

Ved bedegmmelsen & de indsamlede oplys
ninger ma det haves i erindring, at Folketinget
ikke har tillagt udvalget nogen hjemmd til at
indkraase oplysninger. Undersggelserne har der-
for mattet baseres pa materiale, der kunne
fremskaffes fra offentlige myndigheder, isser
Danmarks Statistik, Aktieselskabs-Registeret,
Tilsynet med Banker og Sparekasser samt Fonds-
barstilsynet, og pa de oplysninger, som ved
velvilje fra erhvervsvirksomheder og branche-
organisationer er dillet til radighed for udval-

get. Oplysninger fra offentlige myndigheder har
kun kunnet gengives i det omfang, myndighe-
derne ikke har besiddet disse som fortrolige.

Disse begramsninger i udvalgets befgjelser
har naturligvis medfert, at det ikke har faet
oplysninger fra ale virksomheder og branche-
foreninger, der er rettet henvendelse til. Det er
dog udvagets opfattelse, at forholdene i det
store hele er blevet belyst i tilstrakkeligt om-
fang og med rimelig sikkerhed.

Med afgivdsen af naaveaende betamkning
betragter udvalget st arbejde med undersggel-
sen o finanderingsselskaber og lignende virk-
somheder for afduttet.

Senere vil udvalget redegere for resultatet af
en gennemgang af omstamdighederne i forbin-
delse med diftedlsen og sammenbruddet af Boss
of Scandinavia.



KAPITEL 11

Hovedtyper af finanseringsselskaber og lignende virksomheder
samt disses andel af den samlede kapital- og kreditformidling

1. Indledning

| dette kapitel omtales farst de vigtigste ty-
per a finansieringsselskaber og lignende virk-
somheder, som er omfattet af udvalgets under-
sagelser. De selskaber, udvalget har undersegt,
er de i kapitel | omtalte investerings- og finan-
sieringsselskaber, d.v.s. selskaber, hvis aktivside,
bortset fra varedebitorer, for mindst halvdelens
vedkommende bestdr & sékadte finanselle ak-
tiver, d.v.s. kasse-, giro- og bankbeholdning, ak-
tier, obligationer og pantebreve samt udlan og
andre finanselle aktiver (i modsadning til real-
aktiver som f.eks. fast gendom, maskiner, in-
ventar og varelagre)*). Inden for denne gruppe
af selskaber har udvalget gjort en sondring mel-
lem investeringsselskaber og finansieringssel-
skaber. Ved investeringsselskaber forstar ud-
vaget selskaber, hvor summen af posterne ak-
tier, obligationer og pantebreve er starre end
posten »udlidn og andre finansidle aktiver«.
Ved finansieringsselskaber forstds selskaber,
hvor posten »udlan og andre finansielle aktiver«
e sterre end summen af posterne aktier, obli-
gationer og pantebreve.

Finansieringsselskaberne gennemgas i afsnit
2, hvor desuden veksdlerere og bankierer vil
blive omtalt, og investeringsselskaberne i afsnit
3. Hovedvamten er lagt pd en kort karakteri-
dik & selskaberne. Mere detdjerede oplysnin-
ger ma sages i bilagene, som indeholder de spe-
cial-undersggelser, udvalget har foretaget.

Dernasst falger i afsnit 4 et forseg pd at
belyse den rolle, investerings- og finansierings-
selskabernes kapital- og kreditformidling spiller
i den samlede kapital- og kreditformidling til
dansk erhvervdiv.

*) Denne agreenaning er neamere forklaret i bi-
lag 1
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2. Finansieringssel skaber

Inden for finansieringsselskaberne sondrer
udvalget mellen &bne og lukkede selskaber.
Som eksempler pa dbne finansieringssel skaber
kan naavnes de finansieringsselskaber, der ges
af bankerne, og som i princippet er til radighed
for enhver virksomhed, der kan dille betryg-
gende sikkerhed. Endvidere kan nsa/nes seska
ber, som finanserer afbetadingssalg for detail-
forhandlere & en bestemt fabrikants, importers
eler forhandlers magke. Hertil kommer selska
ber, der er tilknyttet en brancheorganisation,
indkgbsforening eller lignende, og som finansie-
rer afbetdingssalg for foreningens medlemmer
eler yder andre former for Ian til disse.

Lukkede finansieringsselskaber er i modsad-
ning hertil selskaber, der kun finansierer et e-
ler flere bestemte selskaber inden for en kon-
cern.

| afsnit A nedenfor behandles de &bne fi-
nansieringsselskaber, og i asnit B omtaes de
lukkede finansieringsselskaber.

A. Abne finansieringssel skaber

De finanseringsselskaber, der ges a banker-
ne, vil blive omtalt nedenfor under afsnit a).
Der findes tillige nogle finanseringsselskaber
o samme &mne karakter som bankernes og
med stort st de samme finansieringsformer
som hos disse, navnlig finansiering af afbeta-
lingssalg. Disse selskaber omtales i afsnit b).
Selskaber, der finanserer afbetalingssalg for de-
tailforhandlere af en bestemt fabrikants, impor-
ters eller forhandlers magrke, gennemgas i afsnit
C) og selskaber tilknyttet en brancheorganisation
ol. i asnit d). Endelig omtales i afsnit €) vekse-
lerere og bankierer.



a) Bankernes finansieringssel skaber

Der fandtes i begyndelsen af 1970 i at 15
finansieringssel skaber, som bankerne havde vee
sentlige interesser i. Hovedbankerne havde vee
sentlige interesser i 6 af disse selskaber. Hver &
de 3 hovedbanker havde sit eget afbetdings
finansieringsselskab. 2 af hovedbankerne gede
tilsammen et factoringselskab og et leasingsel-
skab, og en tredie hovedbank eede sammen
med et antad mindre banker et selskab, der
drev bade factoring og leasing. Andre banker
havde, ud over mindre aktieposter i det sdst-
nea/nte factoring- og leasingselskab, veesentlige
interesser i i at 4 afbetalings-finansieringssal-
skaber, hvoraf de 3 gedes a hver sin bark,
mens det fjerde gedes af i alt 8 banker. Hertil
kom 5 mindre bank-gjede selskaber, hvis vee
sentligste virksomhed var kab og salg af pante-
breve.

Indtil midten af 1960erne havde bankerne -
foruden de neevnte mindre selskaber med keb
og salg af pantebreve — kun oprettet selskaber
til finansiering af afbetalingshandel.

Ved finansiering af afbetaling beldner finan-
sieringsselskabet en forhandlers afbetalingskon-
trakter. Kaberne betaler afdragene til finansie-
ringsselskabet, hvis virksomhed sdledes, ud over
den rene finansiering af afbetalingskontrakter-
ne, bestdr i administration af disse. Finansie-
ringsselskabets indtaggt er finansieringsgebyrer,
der beregnes af afbetaingskontrakternes rest-
gedd ved modtagelsen, og som omfatter sivel
forrentning af det til forhandleren udliante be-
lgb i kontraktperioden som administrations- og
inkassoomkostninger.

Bankernes  afbetalings-finanseringssel skaber
finansierede i overvgiende grad sdg & auto-
mobiler, navnlig personautomobiler. Desuden
finansierede de sdg af odliefyr, andre varige for-
brugsvarer, entreprengrmateriel og andet pro-
duktionsudstyr.

De banker, som havde interesser i de i dt 7
afbetdings-finansieringsselskaber,  finansierede
sdv i betydeligt omfang afbetalingshandel, en-
ten direkte eler gennem lan til virksomheder,
der sdv driver sdg pa afbetaling. Ogsa mange
andre banker finansierede afbetalingshandel.
Alle bankers direkte finansiering af kab pa d-
betaling androg pr. 30. april 1969 1.013 mill,
kr. og anden kredit til forretninger, der sodger
varige forbrugsgoder pa afbetaling, 510 mill,
kr., jfr. Danmarks Nationalbank, Beretning og
regnskab 1970, tabel 18. Til sammenligning kan
anfares, at beholdningen af diskonterede afbe-

talingskontrakter i bankernes afbetalings-finan-
seringsselskaber ultimo 1968 androg 237 mill,
kr. Bankernes egen finansiering af afbetalings-
handel oversteg siledes i vassentlig grad den fi-
nansiering heraf, der fandt sted gennem deres
finansieringssel skaber.

| 1965 oprettede de tre hovedbanker hver
sit factoringselskab, hvoraf det ene foruden fac-
toring tillige driver leasingvirksomhed. Aret d-
ter oprettede 2 a hovedbankerne i fadlesskab
et rent leasingselskab, og i 1969 blev de 2 ban-
kers factoringselskaber d&et sammen til et en-
kelt selskab.

| factoring’) indgdr dels en kortfristet finan-
sering af tilgodehavender hos varedebitorer og
dels en serviceydelse. Til forskd fra afbetaings
finansiering, der overvejende tager sigte pa fi-
nansiering af detailhandelens salg pa afbetaling,
vedrarer factoring producenters og grossisters
kortfristede fordringer pa andre virksomheder.
Grundlaget er en factoringaftale mellem facto-
ringselskabet og producenten eller grossisten.

Finansieringen sker pa den made, at facto-
ringselskabet, ndr det overtager fakturaerne,
udbetaler fabrikanten eller grossisten en pa for-
hénd aftalt dd af fakturabelgbet, idet restbelz
bet hensadtes pa en sikringskonto til imadegael-
se af tab i form af kabers returnering af varer,
der ikke er kontraktmaessige, betalingsstandsning
etc. Belgbet pa sikringskontoen frigeres, nar
kaber har indbetalt fuldt ud til factoringselska-
bet.

Serviceyddsen over for fabrikanten eller
grossisten bestdr i, at factoringselskabet over-
tager dennes kundebogholderi og paser, at be-
talingerne indgdr rettidigt. Factoringsel skabet
kan efter aftale overtage en fordring alene til
inkasso og afregning over for klienten, ndr be-
Igbet indgdr til selskabet, sdedes at der ikke
ydes nogen finansiering. Det dmindelige er dog,
at factoringarrangementet omfatter bade finan-
sering og serviceydelse i form af inkasso.

Et leasingselskab?) kgber maskiner og andre
former for driftsmidler og udiger disse til virk-

1) Factoring e e anglo-amerikansk udtryk
dakkende en virksomhed, hvor & finangeringamd-
lemled, factor, tragder ind melem kaber og sod-
ga o vaer og kadber sdgers fordring uden re-
gresret mod sadger. Her i landet, hvor factoring
indfertes i 1965, anvendes udtrykket ogsd i tilfad-
de, hvor factoringsdskebet ikke overtager kreditri-
gkoen, men blot indkasserer fordringer og farer
debitorbogholderi for sageren.

% Leasing er det anglo-amerikanske udtryk for
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somheder, der har brug for de pdgsddende ma-
skiner og driftsmidler, men som ikke gnsker
eler har midler til at kebe dem. | enkelte til-
fedde har der ogsd fundet leasing a erhvervs-
gendomme sted. Den hyppigste form for lea
sing er, a en virksomhed henvender sg til leve-
randgren & de driftsmidler, som virksomheden
métte gnske at anskaffe. Virksomheden har i
princippet mulighed for at kabe kontant eler pa
afbetaling, men sifremt hverken virksomheden
dler leveranderen gnsker dler er i stand til at
finansiere kabet, kan der rettes henvendelse til
et leasingselskab, som kaber driftsmidliet kon-
tant hos leveranderen og herefter pa sazlige vil-
kar udlgjer det til virksomheden. Virksomheden
opndr herved a f& brugsretten til driftsmidlet fi-
nansieret, og leverandgren opnar kontant beta-
ling.

Banktilsynets kontrolvirksomhed med penge-
institutterne udeves dels ved gennemgang og
eftersyn af de indsendte manedsbalancer og ars-
regnskaber, dels ved periodiske inspektioner pa
stedet. Ved disse inspektioner, der ssvanligvis
finder sted hvert 3. eler 4. &, foretages en gen-
nemgang af bankernes engagementer, herunder
0gsd de engagementer, bankerne métte have
med et datterselskab, f.eks. e finanseringssal-
skab.

| bilag 3 er redegjort mere udferligt for ban-
kernes finansieringsselskaber, derunder ogsd
bankernes motiver til oprettelse af ssalige finan-
sieringssel skaber.

b) Andre dbnefinansieringssel skaber

Udvalget har som naamere omtalt i bilag 2
foretaget en spergeskema-undersggelse blandt

lge | mere spedd forstand tder men om >finan
dd lessng« som et genddigt uopsigeligt lejefor-
hold af lsngere varighed - typisk 3-5 a -, hvor
lgen og mindste lgetid er fagsa SAedes a ud-
lgeren (leesingsalskabet) ved udigbet & mindge
lgetid har féet godtgiort genstandens fulde vaardi
|hncl | renter og ogkqétnm%%rl g\é%égn;%d Ieasr?g
ar lgeren normat sdv vedli igt mht
det lgede. En anden form for leasing e den &
kadte »operaing leasing«, der betegner udlgning,
hvor det fra lgerens Sde ikke er forudsat, a den
enkdte lger aftder a lge den udgede
i hele dennes gkonomiske levetid. Under denne ud-
lgningform er det derimod normalt en forudssd-
mgéétseqlaldlqefrmdrgﬂ v(ia[sjeservioeagle(r)vedlige
igt for gede genst perating
leesing kaldes mere betegnende »service- dler kort-
tiddgie«, og ndr der i det fdgende taes om lessing,
teankes der dene pa financid leasing.
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et udvalg af virksomheder, der indgdr i regn-
skabsstatistikken for investerings- og finansie-
ringsselskaber organiseret som aktieselskaber.

Det fremgér a undersggelsen, a kun ganske
enkelte af de selskaber, der besvarede sparge-
skemaet, kunne karakteriseres som finansie-
ringsslskaber of samme abne karakter som
bankernes selskaber. Det ma derfor antages, at
der ud over bankernes finansieringssel skaber kun
findes forholdsvis f, der driver 8ben finande-
ringsvirksomhed. Navnlig synes factoring og
leasing overvgende at finde sted i selskaber,
der ges & bankerne.

Det kan naevnes, at en rakke investerings- og
finansieringsselskaber, hvis hovedaktivitet i av-
rigt er f.eks. aktiebesiddelse, kab og sdg a
pantebreve dler direkte udldnsvirksomhed, ved
dden & dette i et mindre omfang finansierer
f.eks. afbetalingskontrakter. Hertil kommer, at
afbetalingshandel  ogsa finansieres af virksom-
heder, der ikke er organiseret som aktieselska-
ber. Omfanget heraf kendes dog ikke.

¢) Afbetalings-finansi eringssel skaber tilknyttet
en fabrikant eller forhandler

Det fremgdr af spergeskema-undersagelsen,
a der findes en dd finansieringsselskaber, som
udelukkende finansierer afbetalingssalg for for-
handlere af det fabrikat, der fremgtilles, impor-
teres dler forhandles af det selskab, til hvilket
det pdgeddende finansieringsselskab sdv  er
knyttet som datter- eller moderselskab. En stor
de af disse selskaber finansierede afbetaings
sdg af automobiler. Da der, som naamere for-
klaret i bilag 1, ikke i undersggelsen indgar for-
retningsafdelinger (filialer), der er registreret her
i landet som afdelinger af udenlandske aktie-
selskaber, har spergeskema-undersegelsen mét-
tet se bort fra afbetdingsfinansiering igennem
s&danne filider, der er tilknyttet en udenlandsk
koncern. Udvalget er bekendt med et eksempe
pa en sdan filid, der i betydeligt omfang fi-
nansierer afbetadingssalg inden for automobil-
branchen.

d) Finansieringsselskaber tilknyttet en branche-
organisationo.l.

Spargeskema-undersggel sen har ligeledes vidt,
a der findes e mindre antal finansieringssdl-
skaber, som er tilknyttet brancheorganisationer,
og hvis finanseringsvirksomhed derfor kun er
bestemt for virksomheder, der er tilknyttet den
pagaddende brancheorganisation. Blandt de p&
geddende selskaber findes béde selskaber, der



finansierer  afbetalingssalg, og selskaber der
yder mere langfristede kreditter, f.eks. til etable-
ring eller modernisering af butikker.

€) Vekselerere og bankierer

Veksderervirksomhed er i Nagingdovens §
22 defineret som kab dler sag & veardipapirer
for fremmed regning, arbitrageforretninger og
vekding af penge. Bankiervirksomhed bestdr i
modtagelse o indlan og ydelse & |an, idet der
dog ikke over for amenheden ma reklameres
om modtagelse af indlan.

Udvalget har som naamere omtalt i bilag 4
efter forhandling med Repreesentantskabet for
Fondsbgrsens Medlemmer samt efter aftde
med Fondsbardtilsynet foretaget en gennemgang
a de regnskaber, som fondsbersvekselererne
ska indsende til Fondsberstilsynet. Gennem-
gangen omfattede regnskaber for &ret 1969 for
samtlige davegende 26 fondsharsvekselererfir-
maer. Omend det ikke har vaaet muligt gen-
nem denne undersegelse at f& et sa eksakt bille-
de a udlansvirksomheden, som udvalget har
foet of f.eks. bankernes finansieringsselskaber,
fremgar det klart af undersegelsen, a fonds
barsvekselerernes  udlansvirksomhed over for
erhvervdivet kun har et beskedent omfang.

Fondsbegrsvekselererne, der omfatter den
kreds & virksomheder, som af Handelsmini-
Steriet er autoriseret til at drive virksomhed pa
K gbenhavns Fondsbers, driver bade vekselerer-
og bankiervirksomhed. Bankiervirksomheden
har i forhold til vekselerervirksomheden et be-
skedent og formentlig relativt aftagende omfang.
Fondsharsvekselerernes langivning drejer sg
hovedsageligt om 1&n ydet mod sikkerhed i
vaadipapirer til finansiering af bgrsforretnin-
ger, og fondsharsvekselerernes deltagelse i kre-
ditgivningen til erhvervdivet i avrigt har kun
e meget lille omfang. | en vis udstrakning
medvirker de som formidlere & kortere dler
laengere lan bl.a. til erhvervdivet. Omfanget
heraf kendes ikke.

Foruden til Reprasentantskabet for Fonds-
barsens Medlemmer har udvalget rettet henven-
delse til Veksdlererforeningen, som omfatter et
meget begramnset antal, forholdsvis starre ikke
noteringsberettigede vekselerere, med henblik
pa en forhandling om disses udlansvirksomhed
over for erhvervdivet. Foreningen si g imid-
lertid ikke i stand til at deltage i en sadan for-
handling og heller ikke til at besvare en rakke
skriftlige spergsmdl fra udvalget. En senere
henvendelse fra udvalget til i at 9 enkelte stgr-

re veksdererfirmaer besvaredes & 6 af disse
Det fremgik heraf, at disse i hovedsagen be-
skadtigede sg med keb og sdg & veardipapirer
samt i mindre omfang beldning heraf. Enkelte
af de 6 veksdererfirmaer beskadtigede Sg tillige
med handel med pantebreve samt drev en ikke
ubetydelig bankiervirksomhed.

Den direkte udldnsvirksomhed over for er-
hvervdivet, der udeves a vekselerere og ban-
kierer, har dog efter de for udvalget foreliggen-
de oplysninger alt i at et meget begramset om-
fang i forhold til den samlede kapital- og kredit-
formidling. De optrasder derimod i en vis ud-
straskning som formidlere af sidanne 1an, men
det har ikke vaaet muligt at fastdd sterrelsen
a denne formidlingsvirksomhed. Det drejer 9g
formentlig for en de om formidling & lan fra
starre erhvervsvirksomheder til andre virksom-
heder.

B. Lukkede finansieringsselskaber

Gramsen mellem de selskaber, som udvalget
har vagt at betegne dbne, og de selskaber, man
har betegnet lukkede, er ikke fast. Den beror i
praksis i mange tilfedde pa den finansierings-
form, der anvendes. Som det er fremgaet o det
foregdende, finansierer de dbne selskaber oftest
afbetalingshandel, mens finansieringsformen i
de lukkede selskaber oftest er en art intern
bankvirksomhed imellem virksomheder inden
for en koncern.

a) Koncern-finansi eringssel skaber

Spargeskema-undersagelsen viste, at der fin-
des et ret betydeligt antal selskaber, hvis udléns-
virksomhed udelukkende - dler nesten ude-
lukkende - er rettet mod et enkelt andet -
skab, som enten er datterselskab af eller moder-
selskab til det pagaddende lukkede finansierings-
sskab, | visse tilfadde kan der vaae tale om,
at et moderselskab pa denne méade finanderer
flere datterselskaber. | andre tilfadde finanse-
rer selskabet andre selskaber, som sammen
med finansieringsselskabet ges af samme per-
son dler personkreds. | dle disse tilfedde har
udvaget: valgt at anvende betegnelsen koncern-
finansieringssel skab.

Sdve udlansformen er imidlertid kun belyst
ufuldsteandigt i spergeskema-undersepgel sen.
Mange selskaber, der blev spurgt i undersagel-
sen, opfattede ikke deres selskab som et finan-
sieringsselskab af den art, udvalget kunne for-
modes at vage interesseret i. De @nskede derfor
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ikke at give neamere oplysninger om karakteren
af deres mellemveaender med andre koncern-
selskaber. Enkelte selskaber havde en mere |-
bende udldnsvirksomhed. Ofte havde udlans-
virksomheden dog karakter af noget mere und-
tagel sesvist.

Det er i ovrigt karakteristisk for selskaber af
denne kategori, at praktisk taget hele kapitalen
bestér af egenkapital og gedd til koncernselska-
ber ol. Sdskaberne har sdedes karakter af fi-
nansieringsselskaber, hvor koncernsel skabernes
egne midler anbringes med henblik pa udian af
disse midler til andre selskaber inden for kon-
cernen. Der er dltsa tale om en form for intern
bankvirksomhed, og & denne grund kan disse
selskaber ikke antages at have nogen starre in-
teresse for udvalgets problemstilling.

b) Selskaber med lejlighedsvis finansierings-
virksomhed

En vis kapital- og kreditformidling virksom-
hederne imellem opstdr pa den made, at en
starre virksomhed, f.eks. en industrivirksomhed
eller et rederi, i en periode har likvide midler,
som den gnsker anbragt til hgjere rente end i
pengeingtitutter, og som derfor udldnes til an-
dre virksomheder. Udvalget har ikke vaget i
stand til a foretage systematiske undersggel ser
af denne udlansaktivitet, som kun vanskeligt
lader dg kortleagge. Man er imidlertid blevet
bekendt med enkelte tilfadde af sidan udlans-
virksomhed omfattende ret store belgb. Det er
derfor udvalgets indtryk, at der ad denne ve
Iglighedsvis foregar en ikke ubetydelig kapital-
og kreditformidling, ofte p& kort sigt, virksom-
hederne imellem.

3. Investeringsselskaber

Investeringsselskaber er som naavnt i indled-
ningen defineret som selskaber, hvis aktiv-
sSde, bortset fra varedebitorer, for mindst
halvdelens vedkommende bestdr af kasse,
giro- og bankbeholdning, aktier, obligatio-
ner, pantebreve samt udlan og andre finan-
selle aktiver, og hvor summen af posterne ak-
tier, obligationer og pantebreve overstiger sum-
men a posten »udldn og andre finansdlle ak-
tiver«. Investeringsselskaberne sgter normalt
mod en mere langsigtet anbringelse af deres
midler. Udvalget har i sine undersagelser ud-
skilt to grupper a selskaber, nemlig holding-
selskaber ol. selskaber og pantebrevsselskaber.
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A. Holdingselskaber o.l. selskaber

Holdingselskaber o.. selskaber er i sperge-
skema-undersagelsen defineret som  selskaber,
hvis vasentligste virksomhed bestér i at ge ak-
tier i et eler flere andre selskaber. Ved sden
af dette kan selskabet tillige drive anden virk-
somhed, f.eks. industri eller handel. Det er ikke
afgarende for denne klassificering, om aktiebe-
sddelsen har til formdl at beherske andre sd-
skaber eller blot har karakter af anbringelse af
selskabets midler uden gnske om at udeve
egentlig kontrol, f.eks. forvatning af familiefor-
mue. Der findes et betydeligt antal af sadanne
selskaber. Gruppen er imidlertid meget uens-
artet.

B. Pantebrevssel skaber

Det fremgdr som tidligere nee/nt af udval-
gets undersggelse af bankernes finansieringssal-
skaber, jfr. bilag 3, at enkelte banker har op-
rettet finansieringsselskaber, som i hovedsagen
beskedtiger sg med kab og sdg & pantebreve.
Det drejer sig dog kun om ganske fa og sma
selskaber, idet bankerne, ganske som for afbe-
talingsfinansiering, i langt hgjere grad lgser dis-
se opgaver sv, jfr. Betamkning om en stati-
stisk belysning af pantebrevsmarkedet (Betaank-
ning nr. 616, 1971), side 23.

Udvalget har desuden gennem spgrgeskema-
undersagelsen konstateret, at der herudover fin-
des et antal selskaber, der ligeledes som hoved-
aktivitet har handel med pantebreve og/eller
udldn mod pant i fast gendom. Udvalget har
dog ikke pad grundlag heraf ment at kunne
dutte noget afgerende om udbredelsen af den-
ne virksomhed. Den pagaddende finansierings-
form findes ogsd hos en rakke virksomheder,
der ikke e organiseret som aktieselskaber,
f.eks. advokater, g endomsmaalere, sparekasser,
vekselerere og bankierer. Hertil kommer som
tidligere neavnt, a handel med pantebreve samt
udldan mod pant i fast gendom tillige finder
sed i en rakke selskaber, hvis hovedaktivitet i
gvrigt er en anden.

Kun enkelte af pantebrevsselskaberne fra
spargeskema-undersggelsen, hvoraf de fleste var
ganske sma, oplyste, hvorvidt pantebrevene hav-
de sikkerhed i erhvervsgendomme, anden fast
gendom édler lgsgre. De selskaber, der meddel-
te en sidan opdeling, beskadtigede sig i alt
overveiende grad med pantebreve med pant i
beboelsesgiendomme. Omend 18n mod pant i
beboelsesgiendomme i princippet ogsd kan ved-



rare erhvervsvirksomheder, f.eks. detailhandlere
eler handvaakere, er der dog nagope hidtil fore-
gt nogen betydelig finansiering a erhvervdi-
vet over pantebrevsmarkedet. Denne form for
kapitalformidling m& imidlertid antages at fa
stigende betydning efter den nye lov om real-
kreditingtitutter, som tradte i kraft 1. juli 1970,
og som i vaesentlig grad har indsnaevret mulig-
hederne for 1&n igennem de organiserede real-
kreditinstitutter.

4. Investerings- og finansieringsselskabernes
betydning i den samlede kapital- og kredit-
formidling
For a give et indtryk af investerings- og fi-
nansieringsselskabernes andel & den samlede
kapital- og kreditformidling i Danmark er i ta-
bel 1 vist en oversigt over de vigtigste finansiel-
le ingtitutioners, statens og udlandets samlede
kapital- og kreditformidling til den private sek-
tor (erhvervdivet + husholdningerne). Oversig-
ten er opdtillet pd grundlag af det eksisterende
statistiske materiale, som er nsgmere omtalt og
specificeret i bilag 5, hvor der er redegjort naa-
mere for vanskelighederne ved at foretage en
s&dan afgramsning. Ved opstillingen af tabellen
e - i det omfang dette har vaaet muligt - mel-
lemvagende mellem de enkelte institutioner i

Tabel 1. Den samlede kapital- og kreditformidlin
1969 samt stigningen heri

Samlet kapital- og kredit-

Mill. kr.

Banker .. ... ...
Sparekasser. .. ...
Andelskasser. . . .. ...

Postgiro . . ... .. ... o
Kredit- og hypotekforeninger samt reallanefonde .
Erhvervsfinansieringsinstitutter. . . . . . . .. o

Forsikringssel skaber
Pensionskasser

Investerings- og

lait...
Kilde: Bilag 5.

finanderingsselskaber. ... ... ...

tabellen holdt udenfor for at undga dobbeltreg-
ning. Talene for den samlede kapital- og kre-
ditformidling ultimo &ret er opgjort pa grundlag
af statusopgarelser for de enkelte ingtitutioner i
tabellen, mens stigningen i kapital- og kreditfor-
midlingen et givet & er opgjort som forskellen
mellem statustallet ultimo det foregdende & og
statustallet ultimo det pageddende &r. Tallene
for dtigningen i kapital- og kreditformidlingen
bliver sdledes nettotal, nemlig nyudlan i &rets
Igb minus afdrag i arets Igb. Undtaget herfra er
oplysningerne vedrgrende realkreditinstitutter-
ne, hvor tallene for stigningen i kapitalformid-
lingen svarer til nyudlanene, idet det ikke har
vaget muligt at fordele afdrag i arets Igh. Dette
medfarer en vis overvurdering a disse ingtitut-
ters andd af stigningen i den samlede kapital- og
kreditformidling. Endvidere ska det bemaakes,
at udldnene fra de obligationsudstedende insti-
tutter er opgjort til pdlydende veadi. Endelig
kan det nesevnes, at for posten »Aktieemissio-
ner« angiver statustallene den samlede registre-
rede aktiekapital ved udgangen of &ret, mens
tallene for stigningen i kapital- og kreditformid-
lingen i &rets Igb angiver tilvaksten i den regi-
strerede aktiekapital i drets lgb reduceret med
udstedelsen & fonds- eler friaktier. Om naa-
mere enkeltheder henvises i gvrigt til redegarel-
sen i hilag 5.

g til den private sektor ved udgangen af 1968 og
i lgbet af 1968 og 1969

Stigning i kapital- og kredit-

formidling ultimo aret: formidlingen i Igbet af aret:

1968 1969 1968 1969
23.408 26. 007 1.419 2.599
11.865 12. 695 882 830
.. 187 214 17 27
. 153 181 55 28
52.350 63. 134 9.176 11.735
3323 4.021 618 698

. 119% 1.313 14 17
776 847 102 71
12.543 13. 493 520 809
. 884 9.474 372 620
9.097 10. 544 578 1. 447
123752 141.923 13.933 18.981
1416 1527 107 m
125.168 143.450 14.040 19.092
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Af tabel 1 fremgdr det, a o den samlede
kapital- og kreditformidling til den private sek-
tor ultimo 1968 pa 125 milliarder kr. hidrerte
14 milliarder kr. - eler godt 1 pct. - fra in-
vesterings- og finansieringssel skaberne. Ved ud-
gangen af 1969 var denne andel ogsa godt 1 pct.
svarende til 15 milliarder kr. & en samlet ka-
pital- og kreditformidling pa 143 milliarder kr.
Investerings- og finansieringssel skabernes andel
a stigningen i den samlede kapital- og kredit-
formidling udgjorde savel i 1968 som i 1969
knap 1 pct.

| tabel 2 er opgjort den del af den i tabel 1

viste kapital- og kreditformidling, der med ri-
melig sikkerhed kan udskilles som vazende
odet til erhvervdivet. Da en sddan udskilldse
ikke kan foretages i dle tilfadde, ma det antages,
a tallenei tabellen ligger en del under de faktiske
tal. Dette gedder dog ikke tallene for investe-
rings- og finansieringsselskaber, som fuldtud er
regnet som 18n til erhvervsvirksomheder. Talle-
ne overvurderer atsa & to grunde investerings-
og finansieringsselskabernes betydning for den
samlede kreditgivning til erhvervdivet. En naa-
mere redegerelse for, hvorledes denne udskilld-
se er foretaget, er givet i bilag 5.

Tabel 2. Den samlede kapital- og kreditformidling til erhvervdlivet ved udgangen af 1968 og 1969
samt stigningen heri i Igbet af 1968 og 1969

Samlet kapital- og kredit-
formidling til erhvervslivet

Stigning i kapital- og kredit-
formidlingen ti] ethvervslivet

Mill. k¢ ultimo aret: i lobet af dret:
1968 1969 1968 1969
Banker . ... 20.033 22.071 1.260 2.038
SParekasser :::pusirm s sEcsaE iR ISR I EYIEE 4.108 4.233 397 125
Andelskasser .......... 123 143 13 20
POSEOITO" s s umssomeisnmss Brsaaiisme: s Massmasss 153 181 55 28
Kredit- og hypotekforeninger samt realldinefonde... 11.500 13.800 2.296 2.299
Erhvervsfinansieringsinstitutter .................. 3.323 4.021 618 698
Forsikringsselskaber ........................... - . —_ -
PONSIONSKASSEL « o5 v o 5505 5 0 555 6 ves 55 joiio o 0 Bt 8 8 ome 58 8 6o 682 750 98 68
AKtEEMISSIONET © . o\t vt 12.543 13.493 520 809
Staten . ... 2.296 2.589 121 291
WAIARACE: s o 3z 205 550 5 2 oimrs = 508 5 5608 5 3 545 2 5 590 3 2 5 9.097 10.544 578 1.447
TilsamIMEn; ;i ssomessmes o009 mo i pia i3 @ Es Bmaes3 63.858 71.825 5.956 7.823
Investerings- og finansieringsselskaber............ 1.416 1.527 107 111
I alt 65.274 73.352 6.063 7.934

Kilde: Bilag 5.

Af en samlet kapital- og kreditformidling til
erhvervdivet ultimo 1968 pa godt 65 milliarder
kr. kan hgs 14 milliarder kr. - eler godt 2
pct. - henfares til investeringss og finansie-
ringsselskaberne. Disse selskabers andel af den
samlede kapital- og kreditformidling til er-
hvervdivet udgjorde ved udgangen a 1969 lige-
ledes godt 2 pct., nemlig 15 milliarder kr. &
idt 73 milliarder kr. Investerings- og finansie-
ringsselskabernes andel af stigningen i den sam-
lede kapital- og kreditformidling til erhvervdi-
vet kan som en overgramse andas til 18 pct. i
1968 og 14 pct. i 1969.
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Udover den i tabel 2 viste kapital- og kredit-
formidling til erhvervdivet foregdr der i et rela
tivt mindre omfang formidling via enkeltperso-
ner, f.eks. veksderere, bankierer, advokater,
maglere o.sv. samt privatpersoner. Omfanget
heraf kendes ikke, bortset fra fondshgrsvekse-
lererne, hvis direkte udlan ultimo 1969 udgjor-
de ca. 100 mill, kr., jfr. bilag 4. Hertil kommer,
a der — i form af handelskreditter af forskellig
art - foregar kapital- og kreditformidling di-
rekte mellem de enkete virksomheder. For
virksomheder organiseret som aktiesel skaber
kan omfanget heraf pa basis af aktieselskabs-



regnskabsstatistikken ved udgangen a 1968
som en overgramnse andas til ca. 19 milliarder
kr. og ved udgangen af 1969 til ca. 21 milliar-
der kr.

Hvad enten man ser pa den samlede kapital-
og kreditformidling eller den andel heraf, som

med rimelig sikkerhed kan udskilles som vee
rende géet til erhvervdivet, kan det sdedes
konstateres, a de undersggte investerings- og
finansieringsselskabers andd heraf er ganske
ringe, og at der ikke kan pdvises nogen tendens
til andring heri.



KAPITEL Il

Selskabernes finansieringsvilkar

1. Indledning

| dette kapitel skal vilkérene for den finan-
sieringsvirksomhed, der udeves & de i kapitel
Il opdtillede typer a finansieringsselskaber og
lignende virksomheder, naamere gennemgss.
Ved finanseringsvilkér forstés her det konkre-
te indhold & de enkelte finanseringsaftaer,
f.eks. med hensyn til lgbetid, rentefod og sik-
kerhedsstillelse.

Farst gennemgds i afsnit 2 vilkarene for fi-
nansering a afbetalingshandel. Derefter falger
i afsnit 3 vilkérene for factoring og i afsnit 4
for leasing. | afsnit 5 gennemgds vilkarene for
finansiering via det private pantebrevsmarked
og enddlig i afsnit 6 for andre former for fi-
nansiering.

Gennemgangen Vil i det enkelte afsnit fdge
den opdding i hovedtyper af finansieringssel-
skaber, der er foretaget i kapitel 1I, idet det
dog ska bemaakes, a kun de selskaber, der
driver egentlig udlansvirksomhed, vil blive om-
talt i dette kapitel. Investeringsvirksomhed i
form af placering i aktier og obligationer m.v.
vil derfor ikke blive omtalt.

Redegarelsen for finanseringsselskabers og
lignende virksomheders finansieringsvilkar er
baseret pa de oplysninger, udvalget er kommet
1 besidddlse a gennem udsendelse af de i bilag
2 og 3 vise spargeskemaer. Det er udvalgets
opfattelse, a oplysningerne om finansieringsvil-
kdrene i bankernes finansieringsselskaber er
fuldstendigt daekkende. Derimod har det ikke
vaaet muligt for udvalget a vurdere, i hvilket
omfang oplysningerne om  finansieringsvilkare-
ne for de evrige typer a finansieringssel skaber
og lignende virksomheder er daskkende for de
faktiske vilkar, hvorunder finansiering sker gen-
nem disse. Arsagen hertil er dels, at det i bilag
2 vigte spargeskema kun er udsendt til et udsnit
a samtlige finansieringsselskaber og lignende
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virksomheder, dels a det for de returnerede
spgrgeskemaer gjaldt, at spergsmdlene om fi-
nansieringsvilkérene var de darligt og mest
ufuldsteendigt besvarede.

Endelig skal det bemagkes, at udvalget ikke
er bekendt med vilkdrene for den i kapite 11,
side 12, naevnte lglighedsvise finansieringsvirk-
somhed.

2. Finansiering af afbetalingshandel

Ved finansering a afbetalingshandel beléner
finansieringsselskabet en forhandlers afbeta
lingskontrakter og modtager til gengsdd ydel-
serne pd de beldnte kontrakter. Sikkerheds-
grundlaget er sdedes afbetalingskontrakterne,
men der er ikke tale om nogen egentlig overta-
gdse a forhandlerens risiko, idet denne ska
indfri nadlidende kontrakter eller ombytte dem
med kontrakter, der kan godkendes & finansie-
ringsselskabet. | vise tilfadde fradrages ved
kontraktens beldning et belgb - som regel of
starrelsesordenen 10-20 pct. af kontraktbel gbet -
der indsztes pa forhandlerens sikringskonto til
sikkerhed for de i forbindelse med diskonterin-
gen ydede 18n, og som frigeres, efterhanden
som ydelserne indgar.

En betingelse for, at finanseringssel skaberne
vil belane forhandlernes afbetalingskontrakter,
e, a bestemte krav vedrgrende salgsgenstan-
dens art, udbetalingens starrelse og kontraktens
lebetid o.sv. er opfyldt. Sdedes kan vedreren-
de finansiering af automobilsalg - som f.eks.
dakker 65 pct. a den samlede finansiering i
bankernes afbetalings-finansieringsselskaber -
naa/mes, a det er dmindeligt, at finansierings-
selskaberne kraever, a hilen ikke ma vage mere
end fem & gamme, a udbetalingen udger
mindst 25 pct. af kontantprisen, og at afdrags-
perioden for nye hiler ikke overstiger 36 mane-
der og for brugte biler hyppigt noget kortere.



A. Banker nes finansi eringssel skaber

For bankernes 7 afbetalings-finansieringssel-
skaber var f inansieringsgebyrerne pa undersggel-
sestidspunktet (januar-marts 1970) ved maned-
lig betaling af ydelserne typisk 14-16 pct. p.a
- 1 vise tilfadde op til knap 20 pct. p.a. (11/2
pct. pr. maned) - varierende efter kontraktens
lgbetid og starrelse, eventud oprettelse af sk-
ringskonto, salgsgenstandens art og veadifast-
hed, forhandlerens gkonomiske forhold etc., og
gebyrerne reguleredes i forhold til udsvingene i
bankrenten, som i det navnte tidsrum hgjest
androg omkring 12 pct. p.a. Omkostninger i
forbindelse med den med beldningen forbundne
transport betales af forhandleren, og indestden-
de pa eventuel sikringskonto forrentes normalt
med hgjeste indlansrente.

B. Andre abne finansieringssel skaber
To finansieringsselskaber, som efter det oply-
ste hverken var bank-gede eler tilknyttet en
fabrikant, importer, forhandler dler brancheor-
ganisation, oplyste, at deres gebyrer for finan-
sering af afbetalingshandel pd undersagelses-
tidspunktet (januar-februar 1971) androg 16-
18 pct. p.a. af restgedden. Det ene af selskaber-
ne oplyste, at de diskonterede kontrakter nor-

malt havde en |gbetid pa 18-36 maneder.

C. Finansieringsselskaber tilknyttet en fabrikant
eller forhandler

8 selskaber, der finansierede afbetalingssalg
af automobiler, oplyste, at finansieringsgebyrer-
ne for kontrakter med en labetid p& op til 36
maneder - i enkelte tilfedde endog 48 maneder
-varierede fra 1Y/, til 1°/e pct. pr. méned sva-
rende til fra 20 til 24 pct. p.a

For finandering af afbetalingssg & mabler
oplyste et selskab, at for en afdragsperiode pa
10 méneder androg finansieringsgebyret 12 pct.
af restgadden, svarende til knap 15 pct. p.a

Et andet selskab, der finansierede afbetalings-
sdg o radio- og TV-apparater, oplyste, a& med
en afdragsperiode pad maksimalt 36 maneder
androg gebyret 2 pct. pr. maned af restgadden,
svarende til knap 27 pct. p.a

Et sdskab, der finanserede afbetalingssalg
af landbrugsmaskiner, oplyste, a finansierings-
gebyret for sllg med en afdragsperiode pa ind-
til 48 méneder androg 14 pct. p.a af restged-
den.

Endelig oplyste et selskab, der finansierede
sdg af oliefyr over 10 &r, a renten herfor an-
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drog den til enhver tid for Danmarks National-
bank geddende hgjeste udlansrente forhgjet med
2 pct. point, hvilket pa undersegel sestidspunk-
tet (januar-februar 1971) svarede til 12 pct. p.a
Hertil kom en Stftelsesprovison pa 2 pct. af
lanets bel gb.

D. Finansieringssel skaber tilknyttet en branche-
organisation o.l.

Et selskab, der var tilknyttet en brancheorga-
nisation, har givet oplysninger om dets finansie-
ringsvilk& vedrarende afbetaingshandel. Sd-
skabet, der finansierede afbetaingssalg af vari-
ge forbrugsgoder med en betalingsperiode pa
12-15 maneder, oplyste, at finansieringsgebyret
(januar-februar 1971) androg 20 pct. p.a af
restgadden, og at forhandlerne i forbindelse
med diskonteringen skulle stille sikringskonto
pa 10 pct. heraf.

E. Holdingsel skaber

2 holdingsel skaber — d.v.s. selskaber, hvis ho-
vedformd er aktiebesiddelse - har oplyst, at de
tillige finansierer afbetalingshandel.

Det ene selskab oplyste, a dets gebyr for fi-
nansiering af afbetalingshandel med en afdrags-
periode pa 12-24 maneder androg 18 pct. p.a
af den til enhver tid vearende restgadd.

Et andet selskab finansierede ligeledes afbe-
talingskontrakter og oplyste, at renten for afbe-
talingsfinansiering var markedsrenten.

F. Sammenfatning

For de finansieringsselskaber, der over for
udvalget har givet oplysning om vilkérene for
deres finansiering a afbetalingshandel, varierer
gebyret herfor fra godt 12 pct. p.a. til knap 27
pct. p.a Til sammenligning kan naavnes, at Til-
synet med Banker og Sparekasser i beretningen
for 1970 oplyser, at for dette & var den gen-
nemsnitlige rente incl. provision for kassekredit
for bankerne som helhed 12,7 pct. p.a

Ved vurderingen & den effektive rente, fi-
nansieringssel skaberne opnér ved finandering af
afbetalingshandel, ma det pa den ene side erin-
dres, a der i aminddighed ikke er tale om
overtagelse af risiko for keberens betalingsevne,
men at der pa den anden side ved denne finan-
seringsform ud over den rene finansering af
afbetalingskontrakterne er tale om serviceydel-
se, nemlig administration af disse kontrakter i
form af modtagelse af og kontrol med ydelser-
nes rettidige indgang m.m. Den faktiske effek-
tive forrentning, der opnas ved sdve finansie-
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ringen, er derfor noget lavere end de ovenfor
angivne tal, afheangigt af de med denne service-
ydelse forbundne omkostninger.

3. Factoring

Idet der vedrarende en nagmere gennemgang
a sdve factoringbegrebet henvises til kapitel 11,
skal det naavnes, at de oplysninger om vilkare-
ne for factoring, der gengives i dette afnit,
udelukkende hidrarer fra de 2 af bankernes 15
finanseringsselskaber, der driver factoringvirk-
somhed. Udvalget er i sine undersggelser ikke
truffet pa andre finanderingsselskaber, der dri-
ver factoringvirksomhed.

Grundlaget for en factoringaftale mellem et
factoringselskab og en virksomhed — en produ-
cent, importer eler grossst - er, som det frem-
g& & definitionen a denne form for finansie-
ringsvirksomhed i kapitel 1l, en aftde om, at
selskabet overtager virksomhedens kortfristede
fordringer — fakturaer — pa andre virksomheder
i forbindelse med varesalg. Overtagelsen kan
ske enten i form af keb af disse fordringer uden
regresret, dv.s. at kreditriskoen ogsd overta
ges, dler i form af belaning af disse fordringer
med regresret, dv.s. uden samtidig overtagelse
a kreditrisikoen.

Uanset hvilken a de nsavnte former for over-
tagelse der aftales, indgar der ud over den egent-
lige finansiering i factoringaftalen en service-
ydelse. Denne bestdr i, at factoringsel skabet
overtager virksomhedens kundebogholderi for
hde dler den dd & virksomhedens kunde-
kreds, der er omfattet af factoringaftalen, og
paser, at betaingerne indgdr rettidigt, samt tred-
fer aftale om betalingsordninger, dersom dette
ikke sker. Factoringselskabet kan efter aftae
overtage en fordring aene til inkasso og afreg-
ning over for virksomheden, nar belgbet ind-
o&r til selskabet, slledes a der er tale om en
ren sarviceyddse og ikke nogen finansering.
Det dminddige er dog, at factoringaftalen om-
fatter sivel egentlig finansiering som service-
ydelse.

Betingelsen for en factoringaftale er normalt,
a virksomhedens omsadning er & en vis star-
relse, a fakturaernes gennemsnit ligger over en
vis starrelse, a kaberne a virksomhedens pro-
dukter ved kreditsalg er af en vis standard, der
begramser factoringselskabets risko ved engage-
mentet, samt at kredittiden ikke er over en vis
langde, normalt 90 dage.

For sdlve finansieringen betales en rente, der
svarer til bankernes rente for amindelig kasse-
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kredit incl. provision, pa undersggelsestids-
punktet (januar- marts 1970) ca. 12 pct. p.a
Indestdende pa sikringskonti forrentes med
samme rentesats.

For serviceydelsen betales en factoringprovi-
sion pa fra 1/4 pct. til 2 pct. af fakturabel gbet
afhengigt af virksomhedens omsagning, faktu-
raernes gennemsnitsstarrelse, kredittiden, debi-
torernes antal og bonitet etc. P& undersegelses-
tidspunktet udgjorde factoringprovisionen i gen-
nemsnit 11/ pct. af fakturabelgbet. Factoring-
selskaberne forlanger ikke, a der ska tegnes
kreditforsikring for de overtagne fakturaer.

4. Leasing

Det skal proiseres, at ndr der i det felgen-
de anvendes udtrykket leasing, taankes der aene
pa det, der i kapitel Il - hvor leasingbegrebet
naamere defineres - er betegnet »financid lea
sing«. Det ska dog bemagkes, a det er udval-
get bekendt, at begrebet »operating leasing« i
den senere tid har vundet stigende udbredelse,
bl.a. i forbinddse med udlgning af dataanlasy,
kontormaskiner, entreprengrmateriel, automo-
biler, TV-apparater samt oliefyr. Sivel ved s&
dan udlgining & oliefyr som ved finansiering &f
afbetalingssalg & oliefyr er der ofte til finan-
sieringsaftalen knyttet bestemmelse om pligt il
a aftage et bestemt firmas olieprodukter.

De oplysninger om vilkdrene for leasing,
der gengives i dette afsnit, hidrarer udelukken-
de fra de 2 a bankernes 15 finansieringsselska
ber, der driver leasingvirksomhed.

En leasingaftadle kommer oftest i stand ved,
a en virksomhed henvender Sg til leverandg-
ren a de driftsmidler, som virksomheden métte
ognske at anskaffe. Virksomheden har i princip-
pet mulighed for at kebe kontant eller pa afbe-
taling, men s3fremt hverken virksomheden eller
leverandgren ensker eller er i stand til at finan-
sere kebet, og virksomheden i og for Sg kun
er interesseret i brugsretten, kan der rettes hen-
vendelse til et leasingselskab, som sa kaber
driftsmidlet kontant hos leverandegren og her-
efter pa salige vilkdr udlger det til virksomhe-
den. Det forekommer dog ogsd, at der mellem
leverandaren og leasingselskabet er oprettet en
aftae, der geor det muligt for leverandgren at
markedsfere sine produkter pd leasingbasis.

Dersom leasingselskabet i forbindelse med
kabet over for leverandegren betinger dg, a
denne, sifremt den med lgjeren indgdede lea
singkontrakt opheeves pa grund af lgjerens mis-



ligholdelse, er forpligtet til at tilbagekabe den
leverede genstand til den vaadi, denne i hen-
hold til leasingkontraktens kalkulation pa til-
bagekabstidspunktet er nedskrevet til, er kredit-
risikoen ikke overtaget af leasingselskabet, men
forbliver hos leverandgren. Efter det over for
udvalget oplyste anvender danske leasingselska
ber sivel den ovenfor skitserede fremgangsmé
de, hvor kreditriskoen ikke overtages af lea
singselskabet, som leasingarrangementer, hvor
der ikke dilles den ovenfor naavnte betingelse
i forbindelse med kgbet hos leverandaren, og
hvor kreditrisikoen slledes er overtaget af lea
singsel skabet.

Forud for leasingkontraktens indgaelse fore-
tager leasingselskabet en samlet vurdering af
brugerens gkonomiske forhold, herunder spe-
cidt dennes soliditet og indtjeningsevne, samt af
de driftsmidler, der gnskes gjort til genstand for
en leasingaftale, med hensyn til kvalitet, hold-
barhed, @konomisk levetid, garanti og service.
Dersom der er tae om et leasingarrangement
uden samtidig overtagelse & kreditrisikoen, fo-
retages tillige en vurdering & leveranderens
gkonomiske forhold.

Leasingaftalens |gbetid er normalt mellem 3
og 6 &, atheagig af den Igede genstands art.
Efter hidtidig praksis er en leasingaftae uop-
sigelig fra begge parters side, men leasingsel ska-
berne har over for udvalget oplyst, a de over-
veer a indremme lgjerne en vis adgang til op-
sgelse. Brugeren har pligt til at vedligeholde
og forsikre den lgede genstand efter leasingsal-
skabets forskrifter.

Leasingafgiften afheanger a leasingperiodens
langde og genstandens anskaffelsespris og ud-
giorde omkring undersggel sestidspunktet (ja
nuar-marts 1970) for en 3-&ig kontrakt med en
anskaffelsessum pa indtil 50.000 kr. 3,6-4,0
pct. pr. maned af denne sum. For en 5-&ig
kontrakt med en anskaffelsessum pa 50.000 kr.
og derover udgjorde leasingafgiften ca. 2,4 pct.
pr. maned.

En ménedlig leasingafgift pa f.eks. 3,78 pct.
pa en 3-&ig kontrakt kan opdeles i et maned-
ligt afdrag pd 2,78 pct. af anskaffelsessummen
- idet anskaffelsessummen ska vege afdraget
inden for den aftalte periode - og et bidrag pa
1,00 pct. pr. maned af den oprindelige anskaf-
flsessum til dakning af rente, administration
og avance samt eventuel overtagen risiko. Den-
ne de a leasingafgiften svarer under de her
nea/nte forudsaninger til en gennemsnitlig &r-
lig ydelse pa ca. 24 pct. af restgadden.
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Efter udigbet af leasingperioden har bruge-
ren normalt ret til at fortssdte leasingkontrak-
ten mod en staakt reduceret lge - som regel en
tiendedel eler derunder & normalejen. | mod-
sat fad skal den Igjede genstand tilbageleveres.
Leasingsystemets anvendelse her i landet er
endnu sa ny, at der ikke har dannet sg nogen
fast prakss med hensyn til, hvorvidt og pa
hvilke vilkér der &bnes brugeren adgang til -
enten mens leasingaftalen endnu leber eler pa
udlgbstidspunktet - at kabe den af aftalen om-
fattede genstand. Det er over for udvalget op-
lyst, at ingen a bankernes leasingselskaber gi-
ver |geren ret til at kebe den leasede genstand
efter leasingperiodens udigh, men selskaberne
har i praksis i visse tilfadde solgt genstanden il
lgjeren efter leasingperiodens udigb til en pris,
der i de fleste tilfedde ikke har oversteget 10
pct. af anskaffelsessummen, jfr. i evrigt oplys
ningerne ovenfor om leasingafgiften ved forlen-
gelse & leasingaftaen.

5. Finandering via pantebreve

Et selskab, der er henregnet til gruppen
pantebrevsselskaber, oplyste vedrarende priori-
tetdan, at selskabet ydede I&n indtil 80 pct. af
handelsveadien med forskellige fradrag med en
afdragstid pd indtil 12t/; & og en nominel ren-
tefod pd 9 pct. p.a og til en effektiv rente pd
151/5-18 pct. p.a, at efter sikkerheden.

Et andet sdlskab oplyste, a renten var den
til enhver tid veaende markedsrente, afdragsti-
den op til 5 &, og at der ikke kraevedes pro-
vison, samt a der som sikkerhed tjente last
gendom eller barsnoterede veadipapirer m.v.

| betankningen om pantebrevsmarkedet*)
oplystes det, at den gennemsnitlige debitorren-
te i 2. havar 1970 for |&nepantebreve med en
restigbetid over 5 & placeret inden for 85 pct.
af gendomsvurderingen var ca. 18 pct. p.a

Til sammenligning kan naevnes, at den gen-
nemsnitlige effektive rente for realldnefonds-
obligationer i 1970 ifdge Danmarks Statistik
udgjorde ca. 11,8 pct. p.a

6. Andre former for finandering
Ud over de ovenfor anferte vilkar for finan-
siering o afbetalingshandel, factoring, leasing
og finansiering via pantebreve er udvalget gen-
nem sine undersagelser kommet i besiddelse &
oplysninger om vilkdrene for forskellige andre

*) Betaakning om en gatistisk belysning & pan
tebrevamarkedet, nr. 616, juni 1971, Sde 41.
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former for finansieringsvirksomhed, der udeves
af nogle af de i kapitel Il neevnte hovedtyper
af finansieringsselskaber. Vilkérene gennemgés
i dette afsnit i en rakkefelge, der svarer til den
i kapitd 1l anvendte.

A. Andre &bne finansieringssel skaber

Et finansieringsselskab, som efter det oplyste
hverken var bank-get dler tilknyttet en fabri-
kant, importer, forhandler eler brancheorgani-
sation, oplyste, a det lante direkte ud til an-
dre erhvervsvirksomheder, og at renten herfor
pa undersegel sestidspunktet (januar-marts 1971)
androg 121/, pct. p.a.

B. Finansieringsselskaber tilknyttet en
brancheorganisationo.l.

3 selskaber, der var tilknyttet brancheorgani-
sationer ol., har givet oplysninger om vilkarene
for andre former for finansiering.

Et selskab, der yder finanse stette i for-
bindelse med nyetablering, ombygning o.l. &f
detailhandelsvirksomheder, oplyste, at stetten
fortrinsvis blev ydet som kaution for mindre
I&n mod en provision pa 14 pct. p.a. af den til
enhver tid vagende restgedd. Stette i form af
direkte 1&n med en Igbetid pa 5-10 & ydedes
til amindelig kassekreditrente, det vil pa un-
dersggel sestidspunktet (januar-februar 1971) s-
ge ca 12 pct. p.a

Et andet sddskab oplyste, at det yder lange
1&n til virksomheder inden for en bestemt bran-
che i form & udstedelse af kasseobligationer
(28-a&rige med en pélydende rente pa 5 pct. p.a
og 20-arige pa 8 pct. p.a.), hvortil kommer op-
tagelsesgebyr incl. stempd pa 4 pct. og admini-
strationsbidrag pa 1/, pct. p.a., begge beregnet
af |&nets hovedstol. Obligationerne er ikke op-
taget til notering pd Kgbenhavns Fondsbers.

Endelig oplyste et tredie selskab, at dets ak-
tivitet udelukkende bestod i afgivelse a garan-
ti over for banker og sparekasser for lan til
medlemmer a den pagaddende brancheorgani-
sation - her af detailhandlere - og a lantage-
ren for kautionen betaler et gebyr til selskabet
pa 1/, pct. p.a a den til enhver tid vaende
restgadd.
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C. Vekselerere og bankierer
Efter det over for udvalget oplyste svarer vil-
kérene for veksdereres og bankierers direkte
udlan i vidt omfang til bankernes, blot er ren-
ten hgjere; hvor meget hgiere atheanger af den
med udlansvirksomheden forbundne risiko.

D. Lukkede finansieringsselskaber (koncern-
finansieringssel skaber)

8 selskaber inden for gruppen lukkede finan-
seringsselskaber har givet udvalget oplysninger
om vilkdrene for deres finansieringsvirksom-
hed.

Et selskab oplyste, at der var tale om et ren-
tefrit langfristet 1an til et datterselskab.

4 selskaber oplyste, a renten af deres udldn
inden for koncernen androg 5 pct. p.a, e sd-
skab, at renten androg 6 pct. p.a., og et selskab,
a den androg 71/» pct. p.a. Endelig oplyste et
selskab, at renten - for udldn med afdragstid,
der i reglen udgjorde 57 & - var 2 pct. point
over Danmarks Nationalbanks laveste udlans-
rente, det vil p& undersegelsestidspunktet (ja-
nuar-februar 1971) sige 11V2 pct. p.a

De lave rentesatser ma ses pa baggrund &,
at der er tale om lukkede finansieringssel skaber,
der udever en art intern bankvirksomhed imel-
lem beslaggtede selskaber pa finansieringsvilkér,
der ikke ngdvendigvis svarer til vilkdrene pa
det gvrige kapital- og kreditmarked.

£. Holdingsel skaber

Et selskab, der er henregnet til gruppen hol-
dingsalskaber, oplyste, at det drev udlansvirk-
somhed med afdrag efter aftale, og a renten
androg 13 pct. p.a

Den enddige vurdering a de finansierings-
vilkér, der er redegjort for i dette kapitel, ma
afheange af en undersggelse a det gkonomiske
udbytte, selskaberne opndr ved deres finansie-
ringsvirksomhed. En naamere redegarelse her-
for gives i det fdgende kapitel.



KAPITEL IV

Selskabernes regnskabsmasssige forhold

1. Indledning

| de undersggelser, udvalget har foretaget af
forholdene omkring den kapital- og kreditfor-
midling til dansk erhvervdiv, der foregdr gen-
nem finansierings- og factoringselskaber og lig-
nende virksomheder, har man indhentet en
rakke oplysninger om selskabernes regnskabs-
masssige forhold.

Undersggelsen i bilag 1, Regnskabsstatistik
for investerings- og finansieringsselskaber orga
niseret som aktieselskaber, er sdedes udeluk-
kende bygget op over de regnskaber, selskaber-
ne aligt indsender til Aktieselskabs-Registeret.
Ogsa spargeskema-undersggelsen i bilag 2 ved-
rarende et udvalg & disse aktieselskaber, og un-
dersagelsen i bilag 3, der omfatter bankernes
finansieringsselskaber, behandler selskabernes
regnskabsmaessige forhold. | de naante bilag
er foretaget en udferlig gennemgang af det
regnskabsmateriale, der har foreligget, og der
henvises derfor til disse bilag.

| dette kapitel foretages sammenligninger af
de regnskabsmasssige oplysninger. Sammenlig-
ningerne vanskeliggares i nogen grad & de for-
skellige forudsagninger, der har ligget til grund
for de enkelte undersagelser. Det har bl.a. be-
tydet, at de enkelte selskaber ikke har opdelt
posterne i status og driftsregnskab pa samme
méde. Heller ikke de tidsrum, regnskaberne
vedrgrer, er sammenfaldende. S8ledes vedrgrer
regnskaberne for bankernes finanseringsselska-
ber aret 1968, idet undersggelsen blev foretaget
i begyndelsen af 1970, hvor regnskaberne for
1969 endnu ikke foreld Spergeskema-undersg-
gelsen vedrarer for regnskabernes vedkommen-
de 1969, idet undersggelsen blev foretaget om-
kring et & senere end den ferstnaavnte under-
sagelse. Regnskabsstatistik for investerings- og
finansieringsselskaber organiseret som aktiesal-
skaber omfatter drene 1964—69.

De forskelle, der herved fremkommer i ma

teridlet, er imidlertid forholdsvis ubetyddlige.
Det er derfor fundet forsvarligt i det felgende
a foretage en sammendgtilling af undersggel ser-
nes regnskabsmassige oplysninger. Ved sam-
menligningerne bringes béade absolutte tal (mill,
kr.) og relative tal (procenter). Pa grund af de
nae/nte forskelle og den omstandighed, at nog-
le grupper ikke omfatter samtlige selskaber i
vedkommende gruppe, men kun et udvalg af
virksomheder, er der i tekstens kommentarer
isar lagt vasgt pa de relative tal.

| afsnit 2 omtales status og i afsnit 3 drifts-
regnskaberne. En vurdering af selskabernes ind-
tiening er givet i afsnit 4.

2. Selskabernes status

| tabel 1 og 2 sammengtilles status for finan-
sieringsselskaberne fra de enkelte undersggel-
ser. | tabel 3 og 4 fager tilsvarende oversigter
for investeringsselskaberne. Hvad angar defini-
tionen af de forskellige typer af selskaber hen-
vises til kapitel Il og bilag 1-3.

| farste kolonne i tabel 1 og 2 findes tdlene
for dei at 320 finansieringssel skaber af dle ka-
tegorier, der indgar med 1969-regnskaber i
regnskabsstatistikken i bilag 1.

| kolonne 2 findes tal for i at 19 abne fi-
nansier ingsselskaber, hidrarende fra spgrgeske-
ma-undersggelsen i hilag 2.

| kolonne 3 findes tal for i at 20 lukkede fi-
nansieringsselskaber  (koncern-finansieringssel-
skaber) fra samme undersggelse.

Endelig findes i tabellernes sidste 3 kolonner
tal for samtlige 11 bank-gede finansieringssal-
skaber, nemlig 7 afbetalings-finanseringssal ska-
ber i kolonne 4, 4 factoring- og leasingsel skaber
i kolonne 5 og summen heraf i kolonne 6. Ban-
kernes finansieringsselskaber indgér ligesom sd-
skaberne i kolonne 2 og 3 i de 320 selskaber
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i tabellernes farste kolonne. Bank-undersoagel-
sens tal er ultimo 1968 og er sdedes ikke di-
rekte sammenlignelige med tabellens gvrige tal,

som er ultimo 1969.

Tabel 1. Statusoversigt for finansieringsselskaber. Mill. kr.

Tabel 1 viser selskabernes aktiver og passi-
ver udtrykt i absolutte tal, og tabel 2 viser ak-
tivernes og passivernes procentvise sammensad-
ning.

20 lukkede finan- | 11 bank-ejede finansieringsselskaber
320 finansierings-| 19 dbne finan- | sieringsselskaber iflg. bank-underspgelsen (bilag 3),
selskaber iflg. |sieringsselskaber| (koncern-finan- ultimo 1968
Mill. kr aktieselskabs- |iflg. spergekema-| sieringsselskaber)
e undersegelsen undersegelsen | ifig.sporgeskema- heraf: heraf: 4 fac-
(bilag 1) ultimo (bilag 2) undersogelsen 7 afbetalings- toring- og Talt
1969 ultimo 1969 (bilag 2) finansierings- leasing-
ultimo 1969 selskaber selskaber
Aktiver:
Kasse-, giro-og bankbeholdning 92,6 8,0 4,4 1,6 0,1 1,7
Aktier ...l o . l J 8,6 15,2 - - =
Obligationer ............... ., 352,2 0,4 73 0,1 - 0,1
Pantebreve ................ ' 8,2 0,5 1.1 - 11
Ggl;;?talmgsk?ntrakhtii . k . } . 97.6 B 2306 B 230,6
. an . o.a. mz.msxe e aktiver oF 14 49,4 120.8 171 42.9 60.0
Fast ejendom, inventar,
varelagre etc. ............ 183,2 2.1 6,7 0,5 19,5 20,0
Aktiver i alt .............. 2.402,1 1743 154,9 251,0 62,5 313.,5
Aktiver, gennemsnit
pr. selskab ............... 7,5 9,2 7,7 35,9 15,6 28,5
Passiver:
Aktiekapital ............... 417,0 14,4 46,8 17,1 14,5 31,6
Anden egenkapital ......... 336,9 13,1 353 12,6 0,8 13,4
Bankgaeld ........ ... ... .. 336,8 32,1 - \
1 o)
Anden fremmedkapital ..... 13114 114,7 728 j =a 2 2085
Passiver i alt .............. 2.402,1 174,3 154,9 251,0 62,5 3135

Selskaberne i kolonne 2-6 indgir ogsid blandt de 320 selskaber i kolonne 1. Mellem de ¢vrige kolonner er der derimod

ingen overlapninger.

| tabel 1 er foruden de samlede aktiver og
passiver for dle selskaberne beregnet de gen-
nemsnitlige aktiver pr. selskab. Bankernes afbe-
talings-finansieringsselskaber er klart de sterste
med gennemsnitlig 36 mill. kr. pr. selskab.
Factoring- og leasingselskaberne havde i gen-
nemsnit aktiver for 16 mill. kr. pr. selskab, og
i de avrige selskaber var den gennemsnitlige ak-
tivmasse 8-9 mill. kr. pr. selskab.

Det fremgdr af tabel 2, at kasse-, giro- og
bankbeholdningen i ale typer af selskaber er
relativt lille. Nar de bank-ejede selskaber her
ligger markant lavere end de evrige, skyldes
det antagelig, at deres nage tilknytning til ban-
kerne giver dem en saalig mulighed for a skaf-
fe likvide midler ved lan.
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Fondsbeholdningen, d.v.s. beholdningen af
aktier, obligationer og pantebreve, udgjorde i
samtlige 320 selskaber ultimo 1969 knap 15
pet., lidt mindre i de 19 &bne selskaber og lidt
mere i de 20 lukkede selskaber. Bankernes finan-
sieringsselskaber havde derimod praktisk taget
ingen fondsbeholdning. Aktiebeholdningen i fi-
nansieringsselskaberne viser, at dise i sterre -
ler mindre grad tillige er holdingselskaber for
de salskaber, hvis virksomhed de i @vrigt finan-
sierer. Beholdningen af pantebreve pa knap 5
pct. af aktivmassen i de 19 dbne finansierings-
selskaber er udtryk for, a en dd o disse sd-
skaber, f.eks. bankier-virksomheder, har en ret
blandet udlansaktivitet.

Beholdningen & afbetalingskontrakter ud-



Tabel 2. Satusoversigt for finansieringsselskaber. Procent

20 lukkede
flnan- 11 bank-ejede finansieringsselskaber ifig.
320 finansi- sieringssel- bank-undersegelsen
eringsselska- 19 abne finan- skaber (kon- (bilag 3), ultimo 1968
ber iflg. sieringsselskaber cern-finansi-
Procetit aktie- iflg.spwrgeskema- | eringsselska-
selskabs-un- undersogelsen ber) iflg. A
ders 1 (bilag 2), ke- af':
?éiﬂggels)‘:’n ultirlnig19)69 ﬁsffs(siej- heraf': 7 afbeta- fact(e){'ing- og Ialt
ultimo 1969 sogelsen lings-finansi- leasing-
(bilag 2), eringsselskaber selskaber
ultimo 1969
Aktiver:
Kasse-, giro- og bank-
beholdning ........... 3,8 4,6 2,9 0,6 0,2 0,5
Aktier ... 4,9 9,8 - - -
Obligationer ............ 14,7 0,2 4,7 0,1 - -
Pantebreve .............. 4,7 0,3 0,4 - 0,4
Afbetalingskontrakter . ... 56,0 - 91,9 - 73,6
Udlan o. a. finansielle 73.9
aktiver .............. 28,4 78,0 6,8 68,6 19,1
Fast ejendom, inventar,
varelagre etc. ......... 7,6 1,2 4.3 0,2 31,2 6,4
Aktiver Half s wmes smimss 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Passiver:
Aktiekapital ............ 17,4 8,2 30,2 6.8 23,2 10,1
Anden egenkapital ...... 14,0 7,5 22,8 5,0 13 43
Bankg®ld . .oiimmissmnss 14,0 18,4 - i
Anden fremmedkapital .. 54,6 65,9 47,0 } 88,2 75,5 856
Passiver ialt ............ 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Se anm. til tabel 1.

gjorde i bankernes afbetalings-finansieringssel-
skaber ultimo 1968 92 pct. af de samlede akti-
ver. Ogsa i de 19 gvrige dbne finansieringssel-
skaber foregér udlansvirksomheden i stor ud-
strekning gennem diskontering af afbetalings-
kontrakter, som i disse selskaber ultimo 1969
udgjorde 56 pct. af de samlede aktiver.

Udlan og andre finansielle aktiver udgjorde
ultimo 1969 i de 20 Iukkede finanseringsselska
ber 78 pct. af aktiverne. Disse aktiver dakker
over mellemvaaender med koncernselskaber og
ikke over udlan til fremmede. | bankernes 4
factoring- og leasingselskaber udgjorde udlén
og andre finansielle aktiver 69 pct. a aktiverne
ultimo 1968. Denne post dakker over belante
fakturaer. | de 19 8bne selskaber udgjorde ulti-
mo 1969 udlan og andre finansidlle aktiver 28
pct. af aktiverne, og posten dakker udlansvirk-
somhed & staakt varierende karakter.

Fast gendom, inventar, varelagre etc. ud-
gjorde i bankernes factoring- og leasingselska

ber en relativt betydelig post, nemlig 31 pct. &
aktiverne ultimo 1968. Posten dekker over lea-
singselskabernes beholdninger a driftsmidler
etc., som er leasingselskabets gendom og der-
for figurerer blandt aktivposterne.

P4 passivsiden kan der konstateres en karak-
teristisk forskel i egenkapitalens sterrelse i for-
hold til. fremmedkapitalen mellem pa den ene
side bankernes finansieringsselskaber og de an-
dre bne finanseringsselskaber og pa den an-
den side de lukkede finansieringsselskaber. | de
sidstneevnte  selskaber udgjorde egenkapitalen
ultimo 1969 over halvdelen af passiverne, men
i de ferstneavnte kun omkring 14 pct.

Hertil kommer, at fremmedkapitalen i de
lukkede finansieringsselskaber nasesten udeluk-
kende bestod af gadd til koncernselskaber. De
lukkede, finansieringsselskaber laner sdledes nee
sten ingen midler uden for koncernens egen
kreds. De har karakter af selskaber, hvori kon-
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cernens andre selskaber anbringer deres midler,
som derpd igen udlanes til koncernens egne sd-
skaber.

De 19 &bne sdlskaber havde bankgedd sva
rende til 18 pct. a passiverne. Af den gvrige
fremmedkapital pd 66 pct. af passiverne var
kun 29 pct. gedd til andre koncernselskaber.
37 pct. o passiverne var 1an udefra (bortset
fra bankgadd, som er naavnt ovenfor), herunder
18n fra enkeltpersoner og virksomheder.

De &bne finansieringsselskaber er sdedes ik-
ke blot &ne i den forstand, at de st&r dbne
med udidn for en noget sterre kreds af virk-
somheder end de lukkede selskaber. De er til-
lige dne i den forstand, at de i langt hgjere
grad end de lukkede selskaber opererer med
kapital, der kommer udefra til selskaberne.
Omvendt er de lukkede selskaber lukkede béde
i henseende til udlansvirksomhed og til kapital-
tilfersdl.

Bankernes finansieringsselskaber indtager her
en art mellemstilling. De henregnes til gruppen
af &bne finanderingsselskaber. Denne abenhed
g& imidlertid isax pa deres udldnsvirksomhed,
der i princippet st&r 8ben for enhver erhvervs
drivende. Men de midler, de arbejder med, hid-
rorer dels fra egenkapitalen, som er forholdsvis

mindre end i andre finansieringsselskaber, nem-
lig 14 pct. & passiverne, des og navnlig fra de
banker, der ger selskaberne. Kun i enkelte til-
fedde er der tale om 1an fra andre uden for
bankernes kreds. Bankernes finansieringssel ska-
ber kan siledes betegnes som &bne, hvad an-
g&r deres egen udlansvirksomhed, men som
lukkede, hvad angdr de midler, de arbejder
med. P4 den anden side stammer bankernes
udlan til finansieringsselskaberne naturligvis ho-
vedsagdlig fra indlan i bankerne.

| tabel 3 og 4 findes tilsvarende statusover-
sigter for investeringsselskaberne. | tabellernes
forste kolonne er tal for i alt 358 investerings-
selskaber, som indgdr i aktiesalskabs-undersg-
gelsen i bilag 1 med statustal ultimo 1969. |
anden kolonne findes tal for 18 holdingseska
ber ol. sddskaber, som indgdr i spgrgeskema-
undersagelsen i bilag 2. Tilsvarende findes i
tredie kolonne i tabellerne tal for 10 pante-
brevssdskaber fra spergeskema-undersggelsen
i bilag 2. Endelig findes i sidste kolonne ta
for samtlige 5 pantebrevsselskaber, som ges &
bankerne.

| tabel 3 er beregnet den gennemsnitlige ak-
tivmasse pr. selskab. Bankernes pantebrevssal-

Tabel 3. Statusoversigt for investeringsselskaber. Mill. kr.

358 investerings-
selskaber iflg. aktie-

10 pantebrevs-
selskaber iflg.
sporgeskema-

5 bank-ejede pante-
brevsselskaber ifig.

18 holdingselskaber
o. 1. selskaber ifig.

Mill. kr. selskabs-under- sporgeskema-under- d e bank-under-
sogelsen (bilag 1), sogelsen (bilag 2), un(\jr)s@g;: SR sogelsen (bilag 3),
ultimo 1969 ultimo 1969 I a8 ultimo 1968
Aktiver:
Kasse-, giro- og bankbeholdning ... 186,1 1,1 0,6 -
AKtier ... (58,3 1,2 0,5
ODbIIgatioNer . os iy s.m s oo s m i 5s 1.649,1 1.4 97 -
Pantebreve . .................... 10,1 23,7 6,4
Udlén o.a. finansielle aktiver ..... 392.8 99 53 03
Fast ejendom, inventar, varelagre etc. 1259 5.1 4.8 0,2
Aktiver dalt <. sq.s:mmssnsissmasss 2.353,9 85,9 453 7,4
Aktiver, gennemsnit pr. selskab . ... 6,6 43 45 15
Passiver:
Aktiekapital ....... ... .. ... ... .. 578,7 34,0 7,4 0,8
Anden regenkapital ;. .ouivmosssmass 725,8 16,7 5:2 0,7
Bankgaeld ... ... ... . L. 1532 11,8 3.0 5,8
Anden fremmedkapital ............ 896,2 23,4 29,7 0,1
Passiver ialt . :ssesissmussmwesmmess 2:353,9 85,9 45,3 7,4

Selskaberne i kolonne 2-4 indgir ogsd blandt de 358 selskaber i kolonne 1. Mellem de ¢gvrige kolonner er der derimod

ingen overlapninger.
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Tabel 4. Satusoversigt for investeringsselskaber. Procent

358 investerings-
selskaber iflg.
aktieselskabs-
undersogelsen

(bilag 1),

Procent

18 holdingselskaber
o. 1. selskaber ifig.
sporgeskema-under-
sogelsen (bilag 2),

10 pantebrevssel-
skaber iflg. sporge-
skema-under-
sogelsen (bilag 2),

5 bank-ejede pante-
brevsselskaber
iflg. bank-under-
sogelsen (bilag 3),

ultimo 1969 ultimo 1969 ultimo 1969 ultimo 1968

Aktiver:

Kasse-, giro- og bankbeholdning ... 7,9 1.3 1,3 -
Aktier . ... 67,9 27 6,3
ODbLligationer . . ...5w s 505 ciis bon e wiis 70,1 1,6 21,4 -
PATEDTEVE: ;s 5 0 s s # 5o 5 5506 5 5 8 333 & 11,8 52,3 86,9
Udlan o. a. finansielle aktiver ..... 16,7 11,5 11,7 4,5
Fast ejendom, inventar, varelagre etc. 5.3 5,9 10,6 2,3
Aktiver dalt ...................... 100,0 100,0 100,0 100,0
Passiver:

Aktiekapital ..................... 24,6 39,6 16,3 10,2
Anden. egenkapital . .o s csvsomms s se 30,8 19,4 11,5 9,4
Bankgeld ....................... 6,5 13,7 6,6 78,7
Anden fremmedkapital ............ 38,1 27,3 65,6 1,7
Passiver falt ;coocrnmeremersoessan 100,0 100,0 100,0 100,0

Se anm. til tabel 3.

skaber er de mindste med gennemsnitlig kun
15 mill. kr. aktiver pr. selskab. De gvrige pan-
tebrevsselskaber og holdingselskaberne havde
gennemsnitlig 4-5 mill. kr. pr. selskab og samt-
lige selskaber i kolonne 1 6,6 mill. kr. pr. sd-
skab.

Aktivsiden afspejler den forskelligartede ak-
tivitet i holdingselskaberne og pantebrevsselska
berne, som ligger i definitionen af de to grup-
per, nemlig henholdsvis aktiebesiddelse og han-
del med pantebreve. | de 18 holdingsel skaber ud-
gar aktiebeholdningen 68 pct. a aktiverne. | de
10 pantebrevsselskaber fra spgrgeskema-under-
sagelsen udger beholdningen af pantebreve 52
pct. af aktiverne og i de 5 bank-gede pante-
brevsselskaber 87 pct. af aktiverne.

P4 passivsiden er der ligesom i finansierings-
selskaberne en karakteristisk forskel i egenkapi-
talens andel af passiverne. | de 18 holding-
selskaber udger egenkapitalen 59 pct. af passi-
verne imod kun 28 pct. i de 10 pantebrevssel-
skaber og 20 pct. i de 5 bank-gjede pantebrevs-
selskaber. Hertil kommer, at en stor dd af hol-
dingsdskabernes fremmedkapital stammer fra
l&n i tilknyttede koncernselskaber. Omvendt
kommer fremmedkapitalen i de 10 pantebrevs-
selskaber udelukkende udefra og er i hoved-

sagen 1&n fra andre end banker. | de 5 bank-
gede pantebrevsselskaber bestdr nesten hele
fremmedkapitalen af gedd til de banker, der
gea selskaberne.

3. Selskabernes driftsregnskaber

Finansieringssel skabernes driftsregnskaber er
opstillet i tabel 5-7.

Selskaberne i kolonne 2-6 i tabellerne er de
samme som i de tilsvarende kolonner i tabel
1-2, nemlig dbne selskaber fra spergeskema
undersagelsen i kolonne 2, lukkede selskaber
fra samme undersggelse i kolonne 3 og bank-
gjede selskaber i kolonne 4-6.

Derimod omfatter de 51 sdskaber i farste
kolonne kun et udvalg a de i dt 320 finansie-
ringsselskaber fra aktieselskabs-undersggelsen i
bilag 1, som indgér i denne undersggelse med
1969-regnskaber. Grunden til, at ikke ale 320
finangieringsselskaber er medtaget med drifts-
regnskaber, er, at selskabernes driftsregnskaber
ofte er meget summariske, hvorfor der kun er
udtaget et mindre antal driftsregnskaber til nag-
mere bearbegdning.

Af tabel 5 fremgdr, at de 7 bank-gjede afbe-
talings-finansieringssal skaber i gennemsnit havde
indtaegter pa 4,5 mill. kr. pr. selskab, og at ind-
teggterne i de 4 bank-gjede factoring- og leasing-
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Tabel 5. Driftsregnskaber for finansieringsselskaber. Mill. kr.

20 lukkede
finansi- 11 bank-ejede finansieringsselskaber ifig.
51 finansi- erti,ngsselska— bank-undersegelsen
eringsselska- 5 er (kon- (bilag 3), 1968
el 18 frarst | o
. ra aktre- . sieringssel-
Mill. kr. selskat’)s- lﬂfﬁ?griesﬁema' skaber) ifig.
undersogel- bil sz gel;%rgx sporgeske- . heraf: 4
sen (bilag 1), (bilag 2), ma-under- heraf: 7 afbeta- factoring- og Lalt
1969 sogelsen lings-finansi- leasing- -
(bilag 2), eringsselskaber selskaber
1969
Indtegter:
Renter og provision ..... 30,7 22:3 8,3
. ’ ’ ’ 5 2 39,7
Andre indtegter ........ 11,0 4,0 3,9 } 31 4 .
IndtEgter Aalt ;. cmssmmss 41,7 26,3 12,2 31,5 8,2 39,7
Indtegter, gennemsnit
pr.selskab ............ 0,8 15 0,6 4,5 2,0 3,6
Udgifter:
Renter og provision ..... 18,5 151 4,1 229 2.3 25,2
Administration .......... 9.9 [ 57 1,3 4,9 2,8 7,7
Andre omkostninger . .... ’ \ 04 0,7 0,7 2,5 3,2
Udgifter ialt ....u0:5500: 284 21,2 6,1 28,5 7,6 36,1
Overskud fgr betaling af
aktieselskabsskatter .... 13,3 5,1 6,1 3,0 0,6 3,6
Aktieselskabsskatter ..... 3,3 1,0 1,6 1,0 0,2 1,2
Overskud efter betaling af
aktieselskabsskatter . ... 10,0 4,1 4,5 2,0 0,4 2,4

Nogle af selskaberne i kolonne 2-6 indgdr ogsd blandt de 51 selskaber i kolonne 1. Mellem de @vrige kolonner er der
derimod ingen overlapninger. Aktieudbytte er i kolonne 1 medregnet under Renter og provision, i kolonne 2 og 3

under Andre indtegter.

selskaber var 2,0 mill. kr. pr. selskab. | de ov-
rige grupper var indtagterne noget lavere, til
dels svarende til, at selskaberne - mdlt efter
statusvaadierne - er noget mindre.

Tabel 6 viser store variationer i overskuddet
i procent af indtasgterne imellem de enkelte
grupper af selskaber. Det skyldes issa, at -
skaber, hvor denne procent er hgj, har en rela
tivt lille fremmedkapita og derfor sma rente-
udgifter, men til gengedd skal overskuddet for-
rente en sA meget sterre egenkapital. Omvendt
giver stor fremmedkapital og store renteudgifter
g uddag i, a overskuddet udger en lille pro-
centdel af indtagterne.

Med hensyn til de forskellige udtryk for sd-
skabernes driftsresultat, der er anvendt i tabel
7, ska anferes fadgende:

| farste linie af tabellen angives overskuddet,
far aktiesdlskabsskatten er betalt, udtrykt i pro-
cent af egenkapitalen. Anden linie angiver,
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hvad der bliver tilbage til forrentning af egen-
kapitalen, efter at aktieselskabsskatten er betalt.
Procenten i tredie linie angiver overskud fer
betaling af aktieselskabsskat plus renteudgift i
forhold til summen af egenkapital og 1an. Fjer-
de linie angiver, hvad der bliver tilbage til for-
rentning af egenkapital og lan, efter at aktie-
selskabsskatten er betalt. Endelig viser femte li-
nie i tabellen renteudgifter i arets leb i procent
af 1&n ultimo regnskabsdret. Da lanenes starrel-
se kan variere i drets lgb, er der naturligvis no-
gen usikkerhed forbundet med en beregning &f
sSidstneavnte procent som udtryk for forrentning
af fremmedkapitalen.

Tabel 7 viser klart, at der er en forskd i
driftsresultatet imellen pa den ene side de 18
dbne finansieringsselskaber og pd den anden
side de 20 lukkede finansieringsselskaber. Bade
hvad angdr forrentning af egenkapital og af 1an
ligger de &bne selskaber betydeligt over de luk-



Tabel 6. Driftsregnskaber for finansieringsselskaber. Procent af samlede indtaegter

20 lukkede
finansi- 11 bank-ejede finansieringsselskaber iflg.
5.1 finansi- eringsselska- bank'-undersagelsen
ke 18 ttme fransi | b Gon R 3 B
P fra aktie- . STINESSE SKADEL, sieringssel-
rocent selskabse iflg.sporgeskerna- skaber) ifig.
undersogel- u;(llers; gellz&z_g sporgeske- heraf: 4
sen (bilag 1), (bilag 2), 196 ma-under- heraf: 7 afbeta- | factoring- og Ialt
1969 sogelsen lings-finansi- leasing- a
(bilag 2), eringsselskaber selskaber
1969
Indtegter:
Renter og provision ..... 73,6 84,8 68,0
; 100, 100,0 100,0
Andre indtegter ........ 26,4 15,2 32,0 00,0
Indtegter ialt ........... 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Udgifter:
Renter og provision ..... 444 57,4 33,6 72.7 28,1 63,5
Administration . ........ 237 21,7 10,7 15,6 34,1 19,4
Andre omkostninger .. ... ’ 1,5 5,7 2,2 30,5 8,1
Udgifter 1alt ..o mme 68,1 80,6 50,0 90,5 92,7 91,0
Overskud fgr betaling af
aktieselskabsskatter . ... 31,9 19,4 50,0 9,5 73 9,0
Aktieselskabsskatter ..... 7,9 3,8 131 3.2 2,4 3,0
Overskud efter betaling af
aktieselskabsskatter . ... 24,0 15,6 36,9 6,3 4,9 6,0

Se anm. til tabel 5.

Tabel 7. Oversigt over driftsresultater for finansieringsselskaber. Procent

20 lukkede
finansi- 11 bank-ejede finansieringsselskaber iflg.
51 finansi- eringsselska- bank-un%ersggggsen
eringsselska- . ber (kon- (bilag 3),
ber u(;l(valgt ]ef'liz‘sl: eﬂﬁ:{;é‘; cern-finan-
fra aktie- . sieringssel-
Procent selskabs- ’ﬂg;ls:;;g;;s;:::‘a' skaber) il?g. herat: 4
undersogel- s 7 sporgeske- eraf’:
sen (bilag 1), (bilag 2), 1969 ma-under- heraf: 7 afbeta- | factoring- og Talt
1969 sogelsen lings-finansi- leasing-
(bilag 2), eringsselskaber selskaber
1969
Overskud (fgr betaling af
skat) i pct. af egenkapital 9,1 18,6 7,4 9,7 3,9 7,7
Overskud (efter betaling af
skat) i pct. af egenkapital 6,8 14,8 5.4 6,6 2,6 52
Overskud (fgr betaling af
skat) + renteudgift i pct.
af egenkapital + 1an .. 7,3 13,5 6,7 11,7 517 10,6
Overskud (efter betaling af
skat) + renteudgift i pct.
af egenkapital 4 1dn .. 6,6 12,8 5,6 11,3 53 10,1
Renteudgifter i pct. af 1an 6,4 124 5,7 12,0 6,5 111

Se anm. til tabel 5.
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Tabel 8. Driftsregnskaber for investeringsselskaber. Mill. kr.

91 investeringssel- | 18 holdingselskaber | 10 pantebrevssel- | 5 bank-ejede pante-
. skaber udvalgt fra | o. 1. selskaber iflg. [skaber iflg. sperge-| brevsselskaber iflg.
Mill. kr. aktleelselskatl))?l—undﬁr— spzr%Ie;ﬁembailiundZ%r— Sgegﬁ&;h er-z) Sﬂgtéageléugﬁ% 3
o). | ol bl | o f0), | mo g
I ndteegter:
Renter og provision 57,6 25 39 06
Andre indtesgter. . ... ... ... .. 319 57 36 03
Indteggter iat ............ . ... . .. 89,5 82 75 0,9
Indtaegter, gennemsnit pr. selskab . . 10 05 08 0.2
Udgifter:
Renter og provison 105 21 28 05
Administration i 13 24 01
Andre omkostninger. . . . . . o ! 148 13
Udgifter ialt ..................... 25,3 4,7 6,5 0,6
Overskud fer betaling af aktie-
sel skabsskatter 64,2 35 10 03
Aktiesel skabsskatter 151 06 0.3 01
Overskud efter betaling o aktie-
selskabsskatter 491 29 07 02

Nogle af selskaberne i kolonne 2-4 indg&r ogsd blandt de 91 selskaber i kolonne 1. | de evrige kolonner er der
derimod ingen overlapninger. Aktieudbytte er i kolonne 1 medregnet under Renter og provision, i de @vrige kolonner
under Andre indteegter.

Tabel 9. Driftsregnskaber for investeringsselskaber. Procent af samlede indtesgter

18 holdingsel-

91 investerings- kaber o.l. 10 pantebrevs- 5 bgk-ej;gle
n M aer . sskaber ifig A TS e
rocent spgelsen spergeskema- uﬁde%stagelsen undersggel sen
(bilag 1), 1969 k‘g}?gésggdl% (bilag 2), 1969 (bilag 3), 1963
I ndtesgter:
L 64,4 30,5 52,0 66,7
Andre indtaggter. . .. ... ... .. 35,6 69,5 48,0 333
Indteggter ialt .. ... ... . .. 100,0 100,0 1000 100,0
Udgifter:
Renter og provison 11,7 256 373 55,6
Administration . 165 j 159 320 11
Andre omkostninger. . ... .. ... ... ’ 1159 173
Udgifter iat . ....... ... ... .. . 28,2 57,4 86,6 66,7
Overskud fer betaling af aktie-
_selskabsskatter . 71,8 426 134 333
Aktieselskabsskatter 169 73 40 111
Overskud efter betaling af aktie-
selskahsskatter 54,9 35,3 9,4 222

Se anm. til tabel 8.
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Tabel 10. Oversigt over driftsresultater for investeringsselskaber. Procent

91 investerings-
selskaber udvalgt

18 holdingsel-
skaber o.l.

10 pantebrevs-
selskaber iflg.

5 bank-ejede
pantebrevssel-

Procent

fra aktieselskabs-
undersagelsen

selskaber iflg.
sporgeskema-
undersogelsen

sporgeskema-
undersogelsen

skaber iflg. bank-
undersogelsen

(bilag 1), 1969 (bilag 2), 1969 (bilag 2), 1969 (bilag 3), 1968

Overskud (fgr betaling af skat)

i pct. af egenkapital ............ 10,0 6,7 8,7 21,8
Overskud (efter betaling af skat)

i pct. af egenkapital ............ 7,6 5,5 6,1 17,9
Overskud (fgr betaling af skat)

+ renteudgift i pct. af egenkapital

LI wiimuciomssaomoipmsinmes 8,5 6,6 8,8 11,5
Overskud (efter betaling af skat)

+ renteudgift i pct. af egenkapital

+18n ... 6,8 5,9 8,0 10,7
Renteudgifter j pct. af 1dn ........ 4,5 6,3 8,8 8,9

Se anm. til tabel 8.

kede selskaber. Dette ma antagelig ses i sam-
menhaang med, a de lukkede selskaber som
tidligere naa/nt fungerer som interne bankvirk-
somheder imellem bedagtede selskaber (kon-
cernselskaber), hvori den indbyrdes rentebereg-
ning kan veae mere dler mindre tilfaddig.

Ogsd i bankernes afbetdings-finansieringssd-
skaber ligger forrentningen af den samlede ka-
pital, d.v.s. egenkapital og |an, over den tilsva
rende forrentning i de lukkede selskaber.

De private hovedbankers udlansrente (incl.
provision) var i 1968 i gennemsnit 8-10 pct. De
7 bank-gede afbetalings-finans eringssel skaber
forrentede i 1968 deres 1an (hovedsagelig bank-
1an) med gennemsnitlig 12 pct., altsd med mere
end den amindelige bankrente. Som anfert i
bilag 3, gedder dette kun de starre selskaber.

Forrentningen i bankernes factoring- og lea
singselskaber var péfaldende lav. Forklaringen
herpa kan bl.a ligge i, at disse selskaber endnu
i 1968 var under indarbejdning. Hertil kan
fajes, a et af selskaberne har haft tab pa Boss
of Scandinavia

Tilsvarende oversigter over driftsregnskaber
og driftsresultater for investeringsselskaberne
findes i tabel 8-10. Ogsi her gadder det, at de
91 selskaber i tabellernes farste kolonne er et
udvalg af de i alt 358 investeringsselskaber, der
indgér i aktiesalskabs-undersggelsen med regn-
skaber for 1969. Tabel 9 viser som for finan-
seringsselskaberne, at i selskaber, der har en
relativt lille fremmedkapital og derfor sma ren-
teudgifter, udger overskuddet en stor procent-

de af indteggterne. Tabel 10 viser, a der er en
hgjere forrentning i pantebrevsselskaberne end
i holdingselskaberne. Navnlig havde bankernes
pantebrevsselskaber en hg forrentning.

4. Vurdering af selskabernes indtjening

Ved bedegmmelsen af det indtjeningsniveau,
der for henholdsvis finansieringssel skaber og in-
vesteringsselskaber er angivet ved forrentnings-
procenterne i tabel 7 og 10, er der brug for op-
lysninger om, hvilken forrentning der i samme
periode har kunnet opnds ved anbringelse af
kapital pa anden made.

De mest nagliggende sammenligningsmulig-
heder, der her forefindes, er dels den effektive
rente a barsnoterede obligationer, dels forrent-
ningsprocenten i andre aktieselskaber end finan-
sierings og investeringssel skaber.

Iflg. tabel 26 i Danmarks Nationalbanks Be-
retning og regnskab 1970 14 den effektive rente
af realkreditobligationer i dbne serier ved ud-
gangen & 1968 i intervalet 8,1-9,3 pct. og
imellem 9,5 og 11,6 pct. ved udgangen af 1969,
alt efter obligationernes nominelle rente, 1gbetid
og prioritetsstilling. Obligationsgerne skal na-
turligvis betale personlige indkomstskatter af
deres renteindtaggter. Den forrentningsprocent,
der nagmest kan sammenlignes hermed i tabel
7 og 10, ma felgelig vaae talene i tabellernes
anden linie, der angiver overskuddet i pct. af
egenkapitalen, efter at aktieselskabsskatter er
betalt. Sammenlignes med disse ta ses det, at
kun talene for 8bne finansieringsselskaber i
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tabel 7 og bank-gede pantebrevsselskaber i ta-
bel 10 ligger over hgieste obligationsrente. De
avrige grupper, der tilsammen veger vassentlig
tungere til, ligger dle under laveste obligations-
rente og som regel vassentlig lavere.

Ogsa forrentningsprocenterne i tabellernes li-
nie 4, der angiver forrentningen af den samlede
kapital, efter at aktieselskabsskatter er afholdt,
ligger som hovedregel under obligationsrenten.

Fra statistikken over aktiese skabsregnskaber
kan anfares, at forrentningen af egenkapitalen,
efter at aktieselskabsskatter er afholdt, for samt-
lige sclskaber med aktiekapital pa 1/4 mill. kr.
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og derover i gennemsnit udgjorde 82 pct. i
1968 og 85 pct. i 1969. Bankernes tilsvarende
forrentningsprocenter i de pagaddende & ud-
gjorde iflg. Bankinspektarens beretninger hen-
holdsvis 9,7 pct. og 6,1 pct. Det vil ses, a den
forrentning, der er opndet i finansierings- og in-
vesteringsselskaber, gheller sammenlignet med
disse tal kan betegnes som vegende sxlig hgj.
For de starre af bankernes afbetalings-finansie-
ringsselskaber gadder dog, som ovenfor anfert,
a de i gennemsnit synes at have betat en no-
get hgjere rente for banklan end den alminde-
lige bankrente.



KAPITEL V

Sammenfatning og konklusioner

Udvalgets undersagelser har vigt, at der uden
for det sakaldte organiserede kapital- og kredit-
marked findes et ganske stort antal virksomhe-
der, der beskadtiger Sg med finansiering. Da
disse virksomheder ikke er udskilt som en ssa-
lig gruppe i den officidlle statistik, kendes deres
antal ikke, men en optadling a de virksomhe-
der, som i telefonvaesenets fagbeger og Krak's
fagregister for Danmark findes under rubrik-
kerne investeringss og finansieringssel skaber
samt vekselerere og bankierer, har givet til re-
sultat, at i alt ca. 340 virksomheder pa denne
made henvender sig til offentligheden som til-
hegrende gruppen af sddanne finansieringsvirk-
somheder.

Ikke dle disse virksomheder falder ind under
udvalgets kommissorium, som kun omfatter
»... den kapital- og kreditformidling til dansk
erhvervdiv, der foregdr gennem finansierings-
og factoringselskaber og lignende virksomhe-
der ...«. Man kan dog antagelig med ret stor
sikkerhed gd ud fra, a hovedparten af virk-
somhederne og i hvert fdd sterstedelen af de-
res udldn falder inden for kommissoriets d-
gramsning: finansiering & erhvervdivet.

Finansieringsvirksomhederne er ofte, og de
starre virksomheder som regel, organiseret som
aktieselskaber, og det er navnlig fra denne
gruppe af virksomheder, udvaget har kunnet
fremskaffe oplysninger.

En underspgelse pd grundlag af Aktiesel-
skabs-Registerets regnskabsmateriale, hvis tilret-
telamgelse og resultater er omtalt i betaanknin-
gens bhilag 1, har vigt, at godt 700 af dei dt ca
17.000 aktieselskaber, der var registreret pr. 1.
januar 1969, med sikkerhed kan henferes til
gruppen investerings- og finansieringssel skaber.
Denne gruppe selskaber er karakteriseret ved,
at deres virksomhed overvejende bestdr i place-
ring af penge, idet mere end halvdelen & deres

aktiver, bortset fra varedebitorer, er finanselle
aktiver: Kasse-, giro- og bankbeholdning, aktier,
obligationer, pantebreve, udlan, afbetalingskon-
trakter og andre former for pengefordringer op-
stéet ved finansielle transaktioner, herunder og-
sa factoring- og leasingvirksomhed. Selskaberne
er gennemgdende sma sammenlignet med de
virksomheder, der tilharer det organiserede kapi-
tal- og kreditmarked, og omfanget af deres fi-
nansieringsvirksomhed andrager tilsammen om-
kring 1 pct. af den samlede kapital- og kredit-
formidling her i landet. Om enkeltheder og pro-
blemer ved en sddan sammendtilling af kapital-
og kreditmarkedets yderst forskelligartede, men
dog indbyrdes ngie forbundne afdelinger hen-
vises til kapitel Il og bilag 5.

Blandt de ca. 700 virksomheder, der indgér
i den lige omtalte regnskabsundersggelse, er
der foretaget et udvalg pd ca 175 selskaber,
som har faet tilsendt et spergeskema til neame-
re belysning af finanseringsvirksomhedernes
art samt omfanget af og vilkarene for deres
udlan. Af de indkomne besvarelser fremgdr det,
at selskaberne udever finansieringsvirksomhed
af meget forskelligartet beskaffenhed, som i be-
tamnkningens kapitel |1 og bilag 2 er sagt inddelt
i en rakke naamere karakteriserede hovedtyper.
Det vil deraf ses, at udvalget har fundet grund-
lag for a sondre imellem 2 hovedgrupper af
virksomheder: investeringsselskaber, som over-
vejende anbringer deres midler i aktier, obligatio-
ner og pantebreve, og finansieringsselskaber,
der fortrinsvis beskadtiger g med forskellige
former for udlan, herunder afbetalingsfinansie-
ring, factoring og leasing. Gramsen imellem de
to hovedtyper, som hver indeholder forskedlige
undergrupper, er dog ingenlunde skarp i prak-
§s, idet adskillige selskaber har begge former
for finansieringsvirksomhed. Endvidere drives
begge former undertiden af selskaber, som til-
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lige beskadtiger 99 med helt andre former for
erhvervsvirksomhed, navnlig produktion og
handel.

De finansieringsselskaber, som ges a ban-
kerne, blev saligt fremdraget under den folke-
tingsdebat, der gav anledning til udvalgets ned-
sdtese. Udvalget har defor ment at burde
foretage en sagrskilt undersagelse af denne grup-
pe a finanseringsselskaber. Undersagelsen,
hvis tilrettelaaggelse og resultater er omtalt i be-
tamnkningens bilag 3, har vig, at der findes 15
bank-gede finansieringsselskaber, hvoraf 7 be-
skadtiger 9g med finandering & afbetalings-
handel, 3 med factoring- og/eller leasingvirk-
somhed og 5 med keb og sdg & pantebreve.
Afbetalings-finansieringsselskaberne, hvoraf det
addste er oprettet i 1928, er gennemgdende de
starste, og de rédede ved udgangen af 1968 til-
sammen over knap 80 pct. & de bank-gede fi-
nansieringsselskabers samlede aktiver. Facto-
ring- og leasingselskaberne rédede over knap 20
pct. af aktiverne, og disse selskaber stammer
dle fra 1965 og 1966. Det addste af pante-
brevsselskaberne er oprettet i 1923, men dise
selskaber havde pa undersggelsens tidspunkt til-
sammen blot ca. 2 pct. a de bank-gede finan-
sieringsselskabers samlede aktiver. Denne andel
ma dog siden antages at vage steget en del som
fdge af de omfattende begramsninger i adgan-
gen til organiseret reakredit, som fra 1. juli
1970 er gennemfart ved lov.

De 15 bank-gjede finansieringssel skabers sam-
lede aktiver ved udgangen af 1968 var pa 320
mill, kr., svarende til ca. 7 pct. af aktivmassen
pa 4,4 mia kr. i samtlige de investerings- og
finansieringsselskaber, der indgdr i regnskabs-
undersggelsen | hilag 1. Sammenlignet med
bankernes egen udlénsvirksomhed er de bank-
gede finangeringssa skabers virksomhed af end-
nu mindre betydning, idet veadien af deres
samlede aktivmasse udgjorde knap 1 pct. &f
den sammenlagte vaadi af aktiverne i de 18
banker, som ger hovedparten & deres aktieka
pital.

Inden for de finansieringsformer, som de be-
skadtiger 9g med, yder bankernes finansierings-
selskaber i princippet kredit til enhver virksom-
hed, som er i stand til at sille betryggende sk-
kerhed, og der findes ogsa andre finansierings-
selskaber, som har en tilsvarende dben kunde-
kreds. Mange af selskaberne yder dog kun 1an
til mere begramsede kundekredse, f.eks. med-
lemmerne & en brancheforening eller forhand-
lere af bestemte virksomheders produkter. At-
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ter andre er forbeholdt en lukket kreds & virk-
somheder, issg selskaber der tilhgrer samme
koncern som finansieringsselskabet. Der er i s
fdd tae om en art intern bankvirksomhed in-
den for koncernen, idet finansieringsselskabet
fungerer som mellemled imellem koncernsel-
skaber, der har ledige midler a anbringe, og
andre koncernselskaber, som har brug for ka-
pitaltilfarsel. Det er desuden udvalget bekendt,
a der blandt investeringsselskaberne er mange,
som har karakter af rene familieselskaber. Den-
ne gruppe selskaber har som regel dene til for-
ma at varetage familiemedlenmernes formue-
interesser. De virker i hovedsagen ved langsig-
tet pengeanbringelse i aktier, obligationer o.l.,
og de er sdedes i virkeligheden helt uinteres-
sante set ud fra formaet med udvalgets under-
sogelser.

Som led i spergeskemarundersggelsen i bi-
lag 2 og undersggelsen af bankernes finansie-
ringsselskaber i bilag 3 anmodede udvalget og-
s om oplysninger vedrarende selskabernes ud-
lansvilkdr. De indkomne besvarelser er omtalt
i de to bilag og sammendtillet i betaankningens
kapitel 111. Hovedindtrykket er, at den effek-
tive lanerente i finansieringsselskaberne er hgje-
re end pa det organiserede marked. Dette ma
imidlertid ses i sammenhaang med, at finansie-
ringsselskabernes  pengeanbringelse oftest  er
forbundet med starre administrationsarbejde og
i e vist omfang tillige med sterre risiko end pa
det organiserede marked. De regnskabsanalyser,
som er omtalt i kapitel 1V og mere udferligt i
bilagene 1, 2 og 3, synes ikke at tyde p3, a fi-
nansieringsselskabernes udlansvirksomhed som
helhed giver en urimelig fortjeneste. Den for-
rentning, selskaberne i gennemsnit har opnéaet
af deres egenkapital, er ikke hgiere end den
forrentning, der opnds af de gvrige aktieselskar
ber, herunder ogsd bankerne. Forrentningen
kan heller ikke dges a vaae hgl sammenlignet
med det renteafkast, der opnas af sa sikre papi-
rer som realkreditobligationer. For de sterre af
bankernes afbetalings-finansieringssel skaber gad-
der dog, a de i gennemsnit synes a have betalt
en noget hgjere rente for banklan end den a-
mindelige bankrente.

Ogsd i henseende til forrentningen af egen-
kapitalen viser det dg altsd, a der er nge for-
binddse imdlem kapital- og kreditmarkedets
forskellige afdelinger. Ved at begramse adgan-
gen til f.eks. organiseret realkredit, som det var
tilfaddet ved obligationsrationeringen i perioden
1965-68 og igen efter 1. juli 1970 som falge



af de ved lov indferte generelle begramsninger
i adgangen til at optage lan i reakreditinsti-
tutionerne, kan man méaske nok opna at gere
rentevilkérene for I8ntagning her noget mere
fordelagtige end ved e ureguleret udbud &f
obligationer, i hvert fad for en tid. Til gengadd
vil der vaae en tendens til rentestigning pa de
dele af kapital- og kreditmarkedet, hvor det
utilfredsstillede behov for realkredit nu soger at
opna lan, herunder navnlig markedet for private
pantebreve.

De senere &rs bestradbelser for at begramse
adgangen til kredit kan sdledes fremover som
bivirkning medfgre en udvidelse & finansierin-
gen til gget bekostning over det private uorgani-
serede kapitalmarked.

Som det vil fremga af ovenstdende sammen-
fatning af undersggelsens vigtigste resultater,
giver de ved undersggelsen fremkomne oplys
ninger ikke udvalget grundlag for at fremkom-
me med fordag om sarlige foranstaltninger i
retning af offentlig kontrol med eler regulering

Kgbenhavn i november 7971.

Sgren Gammelgaard

Knud [Hum

a den art finansieringsvirksomhed, som omfat-
tes af kommissoriet. | det materiale, udvaget
har kunnet indsamle som led i sine undersagel-
ser, er man ikke stadt pa forhold, som efter
udvalgets opfattelse kan betegnes som udnyt-
telse a erhvervsvirksomheder. Misbrug i en-
kelttilfedde kan dog naturligvis lige s lidt ude-
lukkes pa dette erhvervsomréde som pa andre.
| det omfang, der skennes at vage anledning
til indskiriden herimod fra det offentlige, ma
det imidlertid efter udvalgets opfattelse vege til-
straskkeligt, a de til enhver tid geddende be-
stemmelser om ager kan bringes i anvendelse.

Udvalget finder ¢ heller, a der kan tilleay-
ges de af kommissoriet omfattede finansierings-
virksomheder en sidan samfundsmaessig betyd-
ning, a der er grundlag for a dille videre-
gdende krav om afgivelse af oplysninger il
Danmarks Statistik eler andre myndigheder
eller om bogfaring og regnskabsaflagggelse, end
hvad der er geddende efter den til enhver tid
bestdende almindelige lovgivning om disse for-
hold.

Erling Jargensen

(Formand)

Holger Eriksen

Hagen Jargensen Jens Selmer
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Bilag 1

Regnskabsstatistik for investerings- og finans eringssel skaber
organiseret som aktieselskaber?

1. | henhold til § 8, stk. 1 ai lov om aktie-
selskaber, jfr. Handelsministeriets bekendtgerel-
se a 28. august 1952, ska ethvert aktieselskabs
vedtaggter indeholde bestemmelser om selska-
bets formdl. Ligeledes ska selskabets formd
fremgd af den til Aktieselskabs-Registeret pa
budte anmeldelse, jfr. lovens § 15, stk. 1. c,
ligesom andringer heri ifdge § 18 skal anmel-
des til Aktieselskabs-Registeret.

Pa grundlag af det registrerede formd - dler
eventuelt senere registrerede andringer heri -
opdtiller Danmarks Statistik hvert & en forteg-
nelse over samtlige pa opstillingstidspunktet re-
gistrerede aktieselskaber - bortset fra udenland-
ske aktieselskabers her i Iandet reglstrerede for-
retningsafdelinger (filider)?) - fordelt p& 33 er-
hvervsgrupper.

Af de pr. 1. januar 1969 registrerede 17.158
aktieselskaber blev €efter de ovenfor anferte
retningslinier 733 henfert til erhvervsgruppen
investerings- og finansieringsselskaber (Statisti-
ke Efterretninger 1969, nr. 73, side 1096).

Med henblik p& undersggelse er of de reste-
rende 16.425 selskaber yderligere udtaget ca
230. Grundlaget for denne udtagelse er oplys-
ninger, der ger det rimeligt at undersege naa-
mere, om disse selskaber bar henferes til er-
hvervsgruppen investerings- og finansieringssal-
skaber. F.eks. kan det nsa/nes:

1) At »Greens Danske Fonds & Aktier« i sin
fortegnelse over finansieringsselskaber havde
31 selskaber, som ikke omfattedes af Dan-
marks Statistiks liste.

1) Bilaget er udarbejdet af sekretag i Danmarks
Statitik, cand. palit. Ole Zacchi.

% Pr. 1 januar 1969 var der i dt registreret 49
S&danne forretningsafddlinger, hvoraf 5 havde inve-
gering og/dler finandering som formd. Sidanne
forretningsafddlinger skd 1 henhold til aktiesd-
skabdoven ikke indsende ssaskilte regnskaber og
kan derfor ikke indgd i en regnskebstatistik.

3%

2) At ca 100 selskaber i deres navn anvendte
betegnelser, der ledte tanken hen pa inve-
sterings- dler finansieringsvirksomhed, f.eks.
udtrykkene »invest« og »finans« 0.sv.

3) At selskaberne med »rummelige« formds
paragraffer hyppigt som deres navn anven-
der en dato, i det fadgende kaldet datosd-
skaberne. Heraf er - udover de i Danmarks
Statistiks liste indeholdte - udtaget ca. 100
selskaber, nemlig dle med en aktiekapital
pa 100.000 kr. og derover. En stikpreveun-
dersagelse af de ikke udtagne datosel skaber
efter de nedenfor skitserede retningdinier,
viste, at disse selskaber atovervegiende var
korrekt placeret i den af Danmarks Statistik
foretagne erhvervsgruppering, idet nassten al-
le tilhgrte grupperne varehandel og een-
domsadministration.

| alt er der slledes opdtillet en fortegnelse om-
fattende knap 1.000 selskaber, som dle syntes
at kunne karakteriseres som investerings- og fi-
nansi eringsakti esel skaber.

2. For de i denne fortegnelse optagne selska
ber har Aktieselskabs-Registeret herefter illet
de i henhold til lov om aktieselskaber § 45
indsendte arsregnskaber for dret 1968 til radig-
hed til brug for en neamere undersagelse.

De i aktieselskabdovens § 41 til 45 specifi-
cerede minimumskrav til formen for regnskabs-
afleggelsen sater naturligvis en graanse for,
hvor detajeret en regnskabsmasssig undersagel-
se - og regnskabsstatistik - det er muligt at
etablere pd grundlag af det fordiggende mate-
ride. Det skal bemagkes, at nagvaaende regn-
skabsundersagelse og regnskabsstatistik er ba-
seret p& savd offentligt som ikke-offentligt til-
gangelige regnskaber.

Disse ca. 1.000 selskabers 1968-regnskaber
er herefter blevet gennemgdet med henblik pa
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a fastdd, om man ud fra en regnskabsmaessig
vurdering af det enkelte selskabs status kunne
rubricere dette som et investerings- eler finan-
sieringsselskab. Kriteriet herfor har veaet, at de
finangelle aktiver, bortset fra varedebitorer, ud-
gor mindst halvdelen af de samlede aktiver. Til
finandelle aktiver er henregnet kassebeholdning
m.v., obligationer, aktier, pantebreve og andre
finansidle aktiver.

Undersggelser & de ca 1000 regnskaber
gav om resultat, at 708 selskaber opfyldte den
ovenfor naa/nte definition af et investerings- og
finangieringsselskab. Resten vise dg dtover-
veiende - som korrekt angivet af Danmarks
Stetistik - at here til erhvervsgrupperne vare-
handel og ejendomsadministration samt service-

gruppen.

3. For de neevnte 708 selskaber har Aktiesel-
skabs-Regigteret herefter tillet de indsendte ars-
regnskaber for drene 1964-1969 til radighed
for udarbejdelsen a regnskabsstatistik.

Antallet & regnskabsbehandlede selskaber i
det enkelte & i perioden 1964-1969 er noget
lavere end 708, dels pa grund of de i perioden
skete nydtifteiser og likvidationer, dels pa grund
d, a enkelte selskaber ikke overholder aktie-
selskabdovens bestemmelser om fristen for
regnskabsindsendelse. F.eks. vil regnskabsstati-
stikken for 1964 omfatte de selskaber, der eksi-
sterede ved begyndelsen & 1964, og som sta
digt eksisterer pr. 1. januar 1969. | 1965 kom-
mer de selskaber til, der blev iftet i Igbet af
1964, og som stedigt eksisterer pr. 1. januar
1969 o.sv. Regnskabsdtatistikken for 1968 om-
fatter slledes ale selskaber pa lisen pr. 1. ja
nuar 1969 med undtagelse af de selskaber, der
er diftet | lgbet af 1968. Stetistikken for 1969
omfatter tilsvarende dle selskaber pr. 1. januar
1969 med undtagelse af de i lagbet & 1969 lik-
viderede eller haavede selskaber.

En regnskabsstatistik over en laagere perio-
de af & baseret pa en fortegnelse over sdska-
ber pa et givet tidspunkt bliver naturligvis min-
dre dakkende for et givet &, jo laagere dette
& ligger vak fra listetidspunktet. Det har of
tekniske grunde imidlertid ikke vaget muligt
at etablere en regnskabsstatistik aene for de
selskaber, der har regnskaber i ale &rene fra
1964 til 1969.

Af det anferte falger, at den i det falgende
gennemfarte regnskabsstatistiks resultater for
1969 ma vurderes som anvendelige bade hvad
anga&r de absolutte og de relative tal, mens
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interessen for drene 1964-1968 isse ma kon-
centreres om de relative ta og den belysning
af udviklingen, der kan &fleeses heraf.

4. Inden resultaterne af den gennemferte
regnskabsstatistik fremlaggges, skal i det falgen-
de redegares for de begreber og definitioner,
der er anvendt.

Vedrgrende afgramsningen a gruppen inve-
sterings- og finansieringsselskaber som helhed
henvises til den ovenfor anferte definition.

Herefter er hele gruppen investerings- og fi-
nansieringssel skaber pa grundlag af regnskaber-
ne for 1969 blevet delt i to undergrupper, nem-
lig henholdsvis en gruppe bestdende & investe-
ringsselskaberne og en gruppe bestéende & fi-
nansi eringssel skaberne.

Ved et investeringsselskab forstds her et sd-
skab, hvor statusposten »Obligationer, aktier og
pantebreve« er starre end statusposten »Andre
finandelle aktiver« (s herom senere). Er det
omvendte tilfaddet, er selskabet et finansierings-
selskab.

1 gruppen investeringsselskaber — samt i no-
get mindre omfang i finansieringsselskaber -
forekommer selskaber, hvis aktiviteter er snee
vert knyttet til et eler flere andre aktiesdska
ber gennem aktiebesiddelse, hvilket er en gan-
ske salig form for kapitalformidling. Sadanne
selskaber anvender hyppigt betegnelsen »hal-
ding« i deres navn. Ved at holde sidanne sd-
skaber ude fra de to grupper af selskaber frem-
kommer to nye undergrupper - i undersagelsen
betegnet ved henholdsvis »rene« investeringssel-
skaber og »rene« finansieringssel skaber. Da det
ikke er muligt a gennemfare denne udskillelse
pa grundlag af de regnskabsmaessige oplysnin-
ger for det enkelte selskab, er dette i neavee
rende undersagel se smpelt hen sket ved, at man
i grupperne investeringsselskaber og finansie-
ringsselskaber har holdt sadanne udenfor, der
i navnet anvender betegnelsen »holding«. Den
her anvendte definition af e holdingselskab
svarer ikke til den i bilag 2 anvendte, jfr. dette
bilag side 64.

Vedrgrende selskabernes placering i starrel-
sesgrupperne skal bemaakes, a det enkelte sdl-
skab i et givet & er placeret i den starrelses
gruppe, der svarer til selskabets aktiekapital i
det pagaddende &. Udvidelse af aktiekapitalen
fra et & til det nasste kan sdedes medfere, at
selskabet rykker op i en anden - som regd den
naste - starrelsesgruppe. Med de anvendte ster-
relsesgrupper vil f.eks. en udviddse o aktie-



kapitalen med 10.000 kr. for et selskab med en
aktiekapital pa 10.000 kr. ikke medfere nogen
»oprykning«, mens en udvidese med 20.000
kr. vil medfgre, at selskabet rykker op i den
nesste starrel sesgruppe.

5. Til dei driftsregnskabet anvendte begreber
skal knyttes falgende kommentarer:

Det arlige driftsresultat, kaldet overskud eller
underskud, fremkommer, efter at der i regn-
skaberne er fratrukket de regnskabsmesssige -
skrivninger pa fast gendom, driftsmidler, in-
ventar m.v og hensadtelser til reguleringer af
eller betalte selskabsskatter, hvis dette ikke a-
lerede er sket i den i regnskabet viste over-
skuds- eler underskudsdisposition. Endelig til-
lesgges overfarsdl til naste &, mens overfarsd
fra forrige & fratraskkes.

6. Til statusposterne skal knyttes falgende
kommentarer:

»Kassebeholdning m.v.« omfatter egentlig
kassebeholdning, indestdende i banker og spa-
rekasser samt pa postgiro, mens »QObligationer,
aktier, pantebreve m.m.« foruden barsnoterede
obligationer og aktier tillige omfatter pante-
obligationer og -breve og eventuelle andre vaa-
dipapirer, herunder sidanne, der ligesom ak-
tier repraesenterer interesser i andre selskaber.

Posterne »Fast giendom, driftsmidler, inven-
tar mm.« og »Varelagre«x ma péregnes at vaae
angivet med de nedskrevne veadier, ligesom
vaadien af fast gendom i nogle regnskaber er
angivet med »nettovaadien, dv.s. vagdien
med fradrag af 1&n i gendommene. | det om-
fang dette er fremgaet of regnskabsmateriaet,
e der taget hensyn hertil ved bearbejdelsen,
Sdedes a bruttovaadien a gendommene er
opfert pd aktivsiden, mens lanene tilsvarende
er opfert pa passividen. Da denne opsplitning
i bruttostarrelser ikke har kunnet gennemfares
i ale regnskaber, ma de i bilagstabellerne an-
forte tal for fast gendom m.v. samt for den
langfristede gedd betragtes som minimumstal.

Ud fra kendskabet til de samlede aktiver
(= de samlede passiver) og de ovenfor nsevnte
aktivposter har man i det enkelte regnskab be-
regnet en restpost, kaldet »Andre finansielle ak-
tiver«. Det bemagkes, a ved de finansielle ak-
tiver forstds her de samlede aktiver + realakti-
verne (fag gendom, driftsmidler, inventar m.m.
og varelagre). Beregningen fremgdr af oversig-
ten.

Det fremgér, at posten »Andre finansielle ak-

Samlede aktiver (= samlede passiver)
— Fast gendomm.m. 1
- Vare,?,gre | Realaktiver

Finansielle aktiver
-+ Kassebeholdning m.v.
-- Obligationer, aktier, pantebreve

Andre finansdle aktiver.

tiver«) netop dekker over kapital- og kredit-
formidling, der ikke sker i form & erhvervelse
a aktier, obligationer og pantebreve eler andre
former for gerrettighedsandele (andelsbeviser,
andelsbreve m.v.). Posten dakker med andre
ord over direkte I8ngivning til virksomheder og
personer med dle andre former for sikkerheds-
dtillelse som f.eks. handpant i |gsare, geddsbre-
ve, vekder, kontrakter, fakturaer, kaution m.m.
dler uden saaskilt skkerhedsstillelse. Heraf fd-
ger, a evt. varedebitorer vil vaze opfert under
denne post. Det har ikke i det foreiggende
regnskabsmateriale vaaet muligt at dele den her
naevnte kapital- og kreditformidling op i den de,
der gar til erhvervdivet, og den del, der gar ti!
private husholdninger.

Posten »Andre effektive reservefonds« om-
fatter sddanne egentlige reservefonds, der har
tilknytning til selskabets drift, i det enkete
regnskab f.eks. opfert under betegnelser som
amindelig eler ekstra reservefond, dispositions-
fond, skringsfond o.sv. Pensonsfonds og lig-
nende — farst og fremmest socide — fonds, hvis
anvendelse ikke vedrarer selskabet som sidant,
e derimod opfert under passivposten »Pen-
sionsfonds ol.« og medregnes sdedes ikkz i
selskabets egenkapital.

Posten »Bankgadd« omfatter gadd til banker
samt gedd til sparekasser opfert under beteg-
nelserne kassekredit, mens posten »Langfristet
gadd« omfatter prioritets- og obligationsgedd,
andre sparekasseldn end kassekredit samt en-
kelte andre Ian, hvor det af regnskabet klart
fremgdr, at det drejer sig om gadd af langfristet
karakter, dv.s. med en oprindelig Igbetid pa
10 & og derover. Mens bankgadden nasten a-
tid er specificeret i regnskaberne, knytter der
sg en saalig usikkerhed til opgerelsen a den
langfristede gadd. Bl.a. synes faste gendomme,
som ovenfor naamnt, i en dd tilfaedde at vege
angivet med »nettovaadien, d.v.s. vaadien med

" Udtrykket »Andre finansdle aktiver« svarer
til det i evrigt i betamkningen anvendte udtryk
»Udldn og andre finansdle aktiver«.
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fradrag of 1an i gendommen, uden sagrskilt an-
givdse & vurderingssum og prioritetsgedd. De
anfarte tal for den langfristede gedd ma derfor
betragtes som minimumstal.

7. | det fadgende skal redegeres for resulta
terne a den gennemfarte regnskabsstatistik. Fra
driftsregnskaberne vil der blive redegjort for
overskud og forrentning af egenkapitalen samt
for afskrivningerne. Fra statusopgerelserne vil
der blive redegjort for de enkelte statusposter.

Der vil i e vig omfang blive sammenlignet
med forholdene for samtlige registrerede aktie-
selskaber og samtlige aktieselskaber med en ak-
tiekapital pa 250.000 kr. og derover (idet disse
selskaber er omfattet af Danmarks Statistiks ak-
tieselskabs-regnskabsstatistik). Antallet af un-
dersggte investerings- og finansieringssel skaber
i drene 1964-1969 fordelt pa hovedstarrelses-
grupper fremgédr of tabel 1, mens en detailleret
fordeling pa starrelsesgrupper er vist i bilagsta
bel A.

Tabel 1. Investerings- og finansieringsselskabernes fordeling pd stprrelsesgrupper
efter aktiekapitalen 1964—1969

1964 | 1965 | 1966 | 1967 | 1968 | 1969
Antal
Investerings- og finansieringsselskaber ialt ...... 558 589 625 667 670 678
Investeringsselskaber dalt «.:osovsvsssmunsspmasss 299 314 335 355 359 358
heraf med aktiekapital pa:
under 100:000 X&i =i :pwersmazsmessspmasamsse 73 80 87 97 100 102
100.000 -1 mill. kr. ... ... ... ... ... 126 130 141 145 145 142
1 mill. kr: ‘og :[deroVer wwm:: mwe s smmes v o5 amss s 100 104 107 113 114 114
Finansieringsselskaber ialt .................... 259 275 290 312 311 320
heraf med aktiekapital pa:
under 100.000 kr. ....... ... ... .. . 98 107 117 130 129 139
100000 =1, Mill; 6 ;om0 55 s saiz s sr0s s 60053 109 115 119 128 127 127
1 mill. kr. og derover 52 53 54 54 55 54

Tabel 2. Forrentningen af egenkapitalen for investerings- og f[inansieringsselskaber 1964—1969
fordelt pa stgrrelsesgrupper efter aktiekapital

1964l 1965 | 1966 | 1967’ 1968 1969

Forrentningsprocent

Investerings- og finansieringsselskaber ialt
Investeringsselskaber ialt
heraf med aktiekapital pé:
under 100.000 kr.
100.000 — 1 mill. kr.
1 mill. kr. og derover
Finansieringsselskaber ialt
heraf med aktiekapital pa:
under 100.000 kr.

7,1 i 8,0 8,2 8.2 8,4
7,0 7,0 8,3 9,1 8,5 8,1

15 9.9 9,1 13,0 14,7 +11,4
6,7 8,6 8,0 8,6 8,7 6,0
7,0 6,8 8,3 9,1 8,4 8,5
7,4 8,9 7,3 6,6 7,6 9,0

8,7 157  +6,8 12,4 137 24
4,0 3,7 7,0 4,7 50 10,2
7,9 9,5 7,7 6,6 7,8 9,2

Anm. Ved forrentningsprocent forstds her overskuddets andel af egenkapitalen.

8. Af bilagstabel B fremgar det, at investe-
rings- og finansieringsselskaberne under ét i
1964 havde et overskud efter betalt selskabs-
skat pa godt 92 mill. kr., mens det tilsvarende
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tal i 1969 var steget til godt 173 mill. kr. Sva-
rende hertil udgjorde det gennemsnitlige over-
skud pr. selskab i 1964 165.000 kr. og i 1969
256.000 kr.



For investeringssel skaberne udgjorde det gen-
nemsnitlige overskud pr. selskab 193.000 kr. i
1964 og 294.000 kr. i 1969, mens de tilsvaren-
de tal for finansieringsselskaber var 133.000
kr. og 213.000 kr. For investeringssel skaberne
svarer dette til en stigning pad 52 pct. og for fi-
nansieringsselskaberne pa 60 pct.

Som det fremgdr af bilagstabel B, varierer
overskuddet stagkt fra & til & inden for de en-
kelte starrelses- og selskabsgrupper.

For at fa et indtryk &, hvorledes egenkapi-
talen er blevet forrentet i de undersggte sdska-
ber, er i bilagstabel C vig forrentningsprocen-
tens udvikling i drene 1964-1969 for de enkel-
te selskabsgrupper fordelt pd sterrelsesgrupper.
Nogle hovedta er vist i tabel 2.

For investerings- og finansieringsselskaberne
er forrentningen a egenkapitalen efter betalt
selskabsskat steget fra 7,1 pct. i 1964 til 84
pct. i 1969, og den gennemsnitlige &rlige for-
rentning af egenkapitalen i perioden 1964—1969
var 7,9 pet. For investeringsselskaberne alene
var gennemsnitstallet 8,0 pct., mens det for
finansieringsselskaberne aene var 7,8 pct. Der
synes sdledes ikke i den omhandlede periode
a kunne konstateres nogen forskel for de to
typer af selskaber. Det kan oplyses, at den
gennemsnitlige forrentning & egenkapitalen
efter betalt selskabsskat for samtlige aktiesdl-
skaber med aktiekapital pa 250.000 kr. og der-
over i 1967 udgjorde 81 pct., i 1968 82 pct.
og i 1969 85 pct.

Som det fremgér af tabel 2 og bilagstabel C,
varierer  forrentningsprocenterne  staakt  fra
gruppe til gruppe og - iss for de sma sdska
ber - ligeledes fra & til &r, nar selskaberne de-
les op pa sterrelsesgrupper efter aktiekapital.
For bade investerings- og finansieringsseska-
berne gadder det, at de store selskaber med ak-
tiekapital pa 1 mill. kr. og derover opnér den
hgiese - og gennem &rene mest stabile - for-
rentning af egenkapitalen, mens det modsatte
er tilfaddet for de sma selskaber med aktiekapi-
tal under 100.000 kr.

Holdes holdingselskaberne udenfor, viser det
sg, at investeringsselskaberne i perioden 1964-
1969 opndede en gennemsnitlig &lig forrent-
ning a egenkapitalen efter betalt selskabsskat
pa 82 pct., mens det tilsvarende tal for finan-
sieringsselskaberne excl. holdingselskaberne var
7,9 pct. Holdingselskaberne har i den undersag-
te periode i gennemsnit opnaet en noget lavere
forrentning end de ovrige investerings- og fi-
nansieringssel skaber.

Ved vurderingen & de ovenfor anfarte for-
rentningsiprocenter og variationerne heri ma
man stedse have for ge, a der knytter sSg
usikkerhedsmomenter til det redle indhold af
selskabernes regnskabsoplysninger, hvad angér
de starrelser, der indgdr i beregningen af disse
forrentningsprocenter.

For egenkapitalens vedkommende kan uover-
ensstemmelser mellem den bogholderimassige
egenkapital og selskabernes faktiske nettofor-
mue f.eks. fremkomme ved en lav ansadtelse af
aktiverne (sKjulte reserver), mens det regnskabs-
massige overskud bl.a. pévirkes af afskrivnin-
gerne, hvis starrelse foruden af realgkonomiske
forhold og vurderingen heraf kan vage pavirket
af skatte tekniske eller selskabspolitiske betragt-
ninger. Det bar dog i denne sammenhaang naev-
nes, a de to usikkerhedsmomenter traskker i
hver sin retning.

Som det fremgdr af bilagstabel D, udgjorde
de af de undersagte selskaber foretagne regn-
skabsmassige afskrivninger i 1964 knap 10
mill. kr. og i 1969 godt 16 mill, kr., hvilket for
1964 svarer til 10,7 pct. af overskuddet og for
1969 til 9,3 pct. | forhold til de samlede akti-
ver udgjorde afskrivningerne for begge &rene
ca. 04 pct.

Denne overordentligt lave afskrivningspro-
cent ska naturligvis ses i sammenhaang med
realaktivernes ringe anddl af de samlede aktiver
for den undersagte type af aktieselskaber, idet
de her registrerede afskrivninger kun foretages
pa realaktiverne, farst og fremmest fast gen-
dom.

Desveare har det pa grundlag af det mate-
riale, undersegelsen bygger pa, ikke vagret mu-
ligt at danne sg et indtryk af »afskrivningernex
pa de finansiele aktiver, specielt pd »Andre
finanséelle aktiver«. Der kan nagpe herske tvivl
om, a kursreguleringer spiller en vis rolle for
overskuddets starrelse i investeringssel skaberne.

9. | bilagstabel E er vist resultaterne af opge-
relserne af samtlige statusposter for ale de &
undersggelsen omfattede investerings- og finan-
sieringssalskaber for regnskabsdrene 1964-1969
fordelt pa sterrelsesgrupper pa grundlag af den
indbetalte aktiekapital. De tilsvarende oplysnin-
ger for investeringsselskaberne dene er vig i
bilagstabel F og for finansieringsselskaberne i
bilagstabel G.

Mens investerings- og finansi eringssel skaber-
nes samlede aktiver ved udgangen af regnskabs-
dret 1964 udgjorde 2.640 mill, kr., er det til-
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Tabel 3. Investerings- og finansieringssel skabernes aktiver ved udgangen af
regnskabsarene 1964-1969

Investerings- og finan-

Investeringsselskaber Finansierings-

Aktiver sieringsselskaber w—__
Mill. kr. Pct.l) Mill. kr. Pct.1) Mill. kr. Pct.1)
Kassebeholdning 1964 157,8 6,0 76,8 5.8 80,9 6,1
1965 157,8 52 85,6 5,6 72,2 4.8
1966 172,7 5:2 100,7 58 71,9 45
1967 309,3 79 240,5 11,6 68,8 8,7
1968 350,4 8,0 2712 12,2 79,2 3,7
1969 278,7 5,9 186,1 7.9 92,6 3,9
Obligationer, 1964 1243,3 47,1 977,6 74.0 265,7 20,1
aktier, pantebreve 1965 1390,4 459 1103,7 72,6 286,7 19,0
1966 1574,5 47,4 1297,0 752 2775 17,4
1967 1708,3 434 14299 68,9 278.,4 15,0
1968 18755 429 15572 70,0 3183 14,7
1969 2001,3 42,0 1649,1 70.0 352,2 14,7
Andre finansielle 1964 1072,6 40,6 185,1 14,0 887,5 67,3
aktiver 1965 1290,2 42,6 236,3 15,5 1054,0 69,9
1966 1376,7 414 208,7 12.1 1168,0 73,1
1967 1688,1 429 268,4 12,9 1419,7 76,6
1968 1908,7 43,6 255,8 115 16529 76,9
1969 2166,9 45,6 392,8 16,7 1774,1 73,9
Fast ejendom, 1964 143,8 5,4 68,6 52 75.1 5,7
driftsmidler, 1965 159,2 5.3 78,9 52 80,3 53
inventar m. m. 1966 162,7 49 95,1 5.5 67,6 4,2
1967 181,7 46 108.6 52 73,1 3,9
1968 201,7 4,6 1174 5.3 84,3 3,9
1969 249.5 53 110,1 4.7 139,4 5,8
Varelagre 1964 22,5 0,9 13,1 1,0 9,4 0,7
1965 30,4 1,0 16,2 1,1 14,2 0,9
1966 36,5 1;1 24,0 1,4 12.5 0,8
1967 45,6 1,2 2857 1,4 16,9 0,9
1968 37,8 0,9 22,0 1.0 15,7 0,7
1969 59,7 1,2 15,8 0,6 43,8 1,8
Aktiver ialt 1964 2639,9 100,0 1321,3 100.0 1318,6 100,90
1965 3028,1 100,0 1520,6 100.0 1507,5 100,0
1966 3323,1 100,0 1725,6 100.0 1597.5 100,0
1967 3933,1 100,0 2076,1 100.0 1857,0 100,0
1968 4374,1 100,0 2223,7 100.0 21504 100,0
1969 4756,1 100,0 23539 100,0 2402,2 100,0

i) Procent af de samlede aktiver det pagaddende &r.

svarende tal for 1969 opgjort til 4.760 mill. kr.
Den gennemsnitlige aktivmasse pr. selskab er
Sdedes steget fra 4,7 mill. kr. i 1964 til 7,0
mill. kr. i 1969, en gtigning pa 48 pct. Investe-
ringsselskaberne alene havde i 1964 en gennem-
snitlig aktivmasse pr. sddskab pa 4,4 mill. kr.
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og i 1969 pa 6,6 mill, kr., hvilket svarer til en
gtigning pa 49 pct. De tilsvarende tal for fi-
nansieringsselskaber er 51 mill. kr. i 1964 og
7,5 mill. kr. i 1969 svarende til en stigning pa
godt 47 pct. Sterrelsesforholdet - malt ved den
gennemsnitlige aktivmasse - mellem investe-



ringsselskaber og finansieringsselskaber  har
sdedes holdt sig konstant fra 1964 til 1969.
Til vurdering &, i hvor stort omfang signin-
gen i aktivmassen er af real karakter, kan neev-
nes, at reguleringspristallet med januar 1963 =
100 steg fra 107,9 i januar 1965 til 1376 i ja
nuar 1970, en gigning pa knap 28 pct. Godt
halvdelen af stigningen i den gennemsnitlige
aktivmasse pr. sdskab modsvares sdedes of
prisstigninger.

| tabel 3 er vist, hvorledes de samlede akti-
ver i drene 1964-1969 fordeler sg pa de en-
kelte aktivposter, savel for investerings- og fi-
nansieringsselskaber under é& som for investe-

ringsselskaber og finansieringssalskaber hver
for sg.

Som man métte vente efter definitionen of
disse selskaber, udger de finanselle aktiver,
d.v.s. kassebeholdning m.v., obligationer, ak-
tier og pantebreve samt andre finansielle akti-
ver den altovervejende del (i 1964 knap 95 pct.
og i 1969 godt 95 pct.) a de samlede aktiver
i investerings- og finansieringssel skaberne. Som
det fremgér af tabellen, er der ingen forskel pa
den andel, de finansielle aktiver udger af de
samlede aktiver i investeringsselskaberne alene
i forhold til finansieringsselskaberne. For begge
grupper svinger talet i alle de undersagte &

Tabel 4. Udvalgte aktivposter for investerings- og finansieringssel skaber
og deres andel af de samlede aktiver ved udgangen af regnskabsdrene 1964-1969
fordelt pa stgrrelsesgrupper efter aktiekapital

Investeringsselskaber

Finansieringsseiskaber

Obligationer, aktier og

Andre finansielle

Obligationer, aktier og Andre finansielle

pantebreve aktiver pantebreve aktiver
Mill.kr.  Pct.t) Mill.kr.  Pet.)) Mill. kr.  Pct.l) | Mill.kr.  Pet.t)
Selskaber med
aktickapital pa
u. 100.000 kr. 1964 15,2 63,9 63,9 19,2 3,6 10,2 253 72,1
1965 17.6 62,4 58 20,5 5,6 137 28,2 70,9
1966 233 71,0 3,8 115 6,0 12,5 36,3 76,1
1967 24,6 78,5 3,9 123 7,8 132 46,7 78,7
1968 31,3 80,4 4,2 10,8 9,5 15,1 47,6 75,8
1969 3356 77,3 11,7 16,9 1151 15,7 454 64,1
100.000- 1964 124,6 96,6 23,6 13:2 26,1 13,8 1278 67,6
1 mill. kr. 1965 155,9 73,6 23,2 11,0 28,1 12,6 166,9 74,9
1966 161,9 732 21,4 9,7 27,4 122 171,1 76,3
1967 188,3 74,5 27,9 11,0 26,3 8,5 258,5 83,6
1968 216,0 77,4 26,1 9.4 25,8 6,8 3253 86,1
1969 233,6 75,9 38,7 12,6 29,5 5:6 448,9 84,5
1 mill. kr. 1964 837,8 74,9 156,9 19,2 236,0 21,6 734,4 67,1
og derover 1965 930,3 72,6 207,3 20,5 253,0 20,3 858,3 69,0
1966 11119 75,5 183,5 11,5 244,1 18,4 960,6 72,5
1967  1216,9 67,9 236,6 12,3 2443 16,4 1114,5 74,9
1968  1310,1 68,8 225,5 10,8 283,0 16,6 1280,0 74,9
1969  1361,9 68,9 3424 16,9 311,6 173 1279,8 71,1
Ialt 1964 997,6 74,0 185,1 14,0 265,7 20,1 887,5 67,3
1965 1103,7 72,6 236,3 15,5 286,7 19,0 1054,0 69,9
1966  1297,0 752 208,7 121 2775 17,4 1168,0 73,1
1967  1429,9 68,9 268,4 12,9 278,4 15,0 1419,7 76,5
1968 15572 70,0 255,8 115 318,3 14,8 1652,9 76,9
1969  1649,1 70,0 392,8 16,7 3522 14,7 1774,1 73,9

i) Aktivpostens andel af den pageddende selskabsgruppes samlede aktiver det tilsvarende &r.
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omkring 95 pet. Til sammenligning kan naev-
nes, a de finanselle aktivers andel & de sam-
lede aktiver for samtlige aktieselskaber — excl.
investerings- og finansieringsselskaberne - med
en aktiekapital pd 250.000 kr. og derover (4245
selskaber) ultimo 1969 udgjorde 48 pct.

10. Til naamere belysning af udviklingen i de
finansielle aktivposter obligationer, aktier, pan-
tebreve (veadipapirer) og andre finansielle ak-
tiver (dv.s. direkte langivning, gaddsbreve,
vekder, kontrakter, fakturaer o.sv.) for investe-
ringsselskaber og finansieringsselskaber hver for
sg, e pa grundlag of bilagstabellerne F og G
udarbejdet tabel 4, der tillige giver oplysninger-
ne herom fordelt pa hovedsterrel sesgrupper.

Investeringssel skaberne havde ved udgangen
af regnskabsaret 1964 veardipapirer til e sam-
let belgb pa 978 mill, kr., som i 1969 er vok-
st til 1649 mill. kr. Mt i forhold til de samle-
de aktiver svarer dette i 1964 til 74 pct. og i
1969 til 70 pct. Til gengadd er de andre finan-
sdle aktiver vokset fra a udgere 14 pct. a de
samlede aktiver i 1964 - svarende til 185 mill,
kr. - til & udgere knap 17 pct. i 1969 - sva
rende til 393 mill. kr. Der er slledes ket en vis
forskydning i investeringsselskaberne fra 1964
til 1969 i retning bort fra veadipapirer og over
mod andre finanselle aktiver.

Denne udvikling er sket i selskaberne med en
aktiekapital p& 1 mill. kr. og derover, mens der
i selskaberne med en aktiekapital pa under 1
mill. kr. er ket en udvikling i modsat retning,
slig udpragget for de sma sdskaber med en
aktiekapital pa under 100.000 kr. Da over 3/4
af de samlede aktiver hos investeringssel skaber-
ne stammer fra selskaber med en aktiekapital
pa 1 mill. kr. og derover, vil udviklingen i den-
ne starrelsesgruppe vaae afgerende for udvik-
lingen for selskaberne under é. Tallene svinger
en del fra & til & i dle tre sterrelsesgrupper,
men med en klar tendens i den ovenfor nsavnte
retning i perioden 1964—1969.

11. Finansieringsselskaberne havde ved ud-
gangen af regnskabsdret 1964 andre finansielle
aktiver til et samlet belgb pa 887 mill. kr. eler
67 pct. o de samlede aktiver. Dette belgb er
ved udgangen af 1969 vokset til 1774 mill. kr.
dler 74 pct. af de samlede aktiver. | samme pe-
riode er vagdipapirernes andel af de samlede
aktiver fddet fra 20 pct. - svarende til 266
mill. kr. i 1964 - til 15 pct. - eler 352 mill,
kr. - & de samlede aktiver i 1969. Denne oven-
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for beskrevne tendens hos investeringsselska
berne bort fra vaadipapirer og hen mod de an-
dre finansidle aktiver har siledes varet endnu
mere udpramet hos finansieringsselskaberne,
hvor den (med undtagelse af 1969) tillige synes
at vaae mere fast fra & til & end hos investe-
ringsselskaberne.

1 de enkelte starrelsesgrupper genfindes ten-
densen tyddligt for finansieringsselskaber med
aktiekapital pa 100.000 kr. og derover, mens
de sma sdskaber naamest har haft en udvik-
ling i modsat retning - ganske som for investe-
ringsselskaberne. Ligesom hos investeringssel-
skaberne dominerer de i den her anvendte star-
relsesgruppering store selskaber med en aktieka-
pital pa 1 mill. kr. og derover hos finansierings-
selskaberne - i 1969 med 3/, af de samlede ak-
tiver, hvilket er udtryk for en relativt steak
koncentration pa de store selskaber, jfr. neame-
re herom under omtalen af passivposterne.

Ses bort fra holdingselskaberne i gruppen fi-
nansieringsselskaber viser det sig, a vaadipapi-
rernes andel a de samlede aktiver er fadet fra
godt 17 pct. i 1964 til knap 12 pct. i 1969,
mens de andre finansielle aktivers andel er ste-
get fra 71 pct. i 1964 til godt 77 pct. i 1969.
Den ovenfor naavnte tendens til forskydning
bort fra veadipapirer og over mod andre finan-
sdle aktiver har slledes ogsi gjort g gedden-
de for de »rene« finansieringssel skaber.

12, Mdt i gennemsnit pr. selskab havde inve-
steringssel skaberne ved udgangen af regnskabs-
aret 1964 veadipapirer til et belgb pa 3,3 mill,
kr. 1 1969 er dette td steget til 4,6 mill. kr.
svarende til en stigning pa knap 41 pct. Tilsva
rende havde investeringsselskaberne i 1964 -
malt i gennemsnit pr. selskab - andre finan-
sielle aktiver p& 0,6 mill. kr. og i 1969 pa 11
mill, kr., hvilket svarer til en signing pa 77
pct. Heraf fremgdr, at nér der korrigeres for
andringerne i antalet a investeringsselskaber
fra 1964 til 1969, fastholdes den ovenfor naa/n-
te tendens bort fra veadipapirer og hen mod
andre finangelle aktiver.

For finansieringsselskaberne gor det samme
sg gaddende, hvilket fremgar &, a den gen-
nemsnitlige beholdning af vaadipapirer steg
med 7 pct. - nemlig fra 10 mill. kr. til 11
mill. kr. fra 1964 til 1969, mens stigningen for
andre finansielle aktiver udgjorde 62 pct., sva
rende til en gennemsnitlig beholdning & andre
finanselle aktiver pr. sdskab pad 3,4 mill. kr.
i 1964 og 55 mill. kr. i 1969.



Tabel 5. Investerings- og finansi eringssel skabernes passiver ved udgangen af
regnskabsaren e 1964-1969

Investerings- og finansierings-

Investerings-

Finansierings-

Passiver selskaber selskaber selskaber
Mill. kr.  Pct.t) Mill. kr.  Pct.t) Mill. kr.  Pct.b)
Aktiekapital 1964 689,2 26,1 403,5 30,5 285,7 21,7
1965 763,4 25,3 434,6 28,6 328,8 21,8
1966 878,5 26,4 532,6 30,9 3459 21,7
1967 916,5 233 563,1 27,1 353,4 19,0
1968 985,8 22,5 580,5 26,1 405,3 18,8
1969 995,7 20,9 578,7 24,6 417,0 17,4
Lovpligtig 1964 116,8 4,4 72,6 5.5 44,1 3.3
reservefond 1965 136,8 4,5 79,6 5.2 57,2 3,8
1966 161,8 4,9 96,0 5,6 65,8 41
1967 172,0 4,4 103,7 5,0 68,4 3,7
1968 184,8 42 109,7 49 75,1 3.5
1969 190,4 4,0 108,5 4,6 81,9 3,4
Investeringsfonds 1964 3,6 0,1 2,3 0,2 1,3 0,1
1965 6,4 0,2 2.5 0,2 4,0 0,3
1966 8,6 0,3 2,6 0,1 6,1 0,4
1967 8,6 02 2,1 0,1 6,4 0,3
1968 10,2 0,2 2,0 0,1 8,2 0,4
1969 13,5 0,3 2.5 0,1 11,0 0,5
Andre effektive 1964 4388 16,6 3171 24,0 1217 9,2
reservefonds 1965 469,4 15,5 3525 232 116,9 78
1966 5233 15,7 406,1 23.5 117,3 73
1967 562,9 14,3 4273 20,6 135,6 7,3
1968 631,6 14,3 477,7 215 153,9 T2
1969 763,5 16,1 546,8 23,2 216,7 9,0
Overfgrt til neste &r 1964 42,2 1,6 30,9 2,3 11,3 0,9
1965 42,4 1,4 26,3 1,7 16,1 1,1
1966 51,9 1,6 39,9 2,3 12,0 0,8
1967 80,1 2,0 60,6 2,9 19,4 1,0
1968 111,6 2,6 85,0 3,8 26,7 1.2
1969 94,5 2,0 67,2 29 27,3 1,1
Pensionsfonds 1964 2,0 0.1 0,8 0,1 1,2 0,1
1965 1,5 0,0 0,8 0,1 0,7 0,0
1966 %2 0,1 1,2 0,1 1,0 0,1
1967 1,2 0,0 1.2 0,1 0,0 0,0
1968 0,9 0,0 0,8 0,0 0,1 0,0
1969 0,8 0,0 0,8 0,0 0,0 0,0
Bankgeld 1964 331,6 12,6 110,1 8,3 2215 16,8
1965 370,2 12,2 105,7 6,9 264,5 175
1966 379,7 11,4 1213 7,0 258,4 16,2
1967 4144 10,5 125,4 6,0 289,0 15,6
1968 426,7 9.8 1194 5,4 307,3 14,3
1969 490,0 10,3 153,2 6,5 336,8 14,0
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Investerings- og finansierings-

Investerings- Finansierings-

Passiver (fortsat) selskaber selskaber selskaber
Mill. kr. Pct.1) Mill. kr.  Pct.}) Mill. kr. Pct.?)
Langfristet gaeld 1964 2442 9,2 55,0 4,2 189,2 14,3
1965 340,4 11,2 126,8 83 2133 142
1966 381,5 11,5 153,2 8,9 2283 14,3
1967 494,1 12,6 178,9 8,6 3152 17,0
1968 610,2 13,9 188,4 8,5 421,7 19,6
1969 781,4 16,4 204,2 8,7 STl2 24,0
Anden gald 1964 771,5 29,3 328,9 249 4426 35,6
1965 897,6 29,7 391,8 25,8 505,9 33,6
1966 935,5 28,1 372,8 21,6 562,7 352
1967 1283,3 327 613,7 29,6 669,6 36,1
1968 1412,4 32,4 660,2 29,7 752,2 35,0
1969 1426,4 30,0 692,0 29,4 734,3 30,6
Passiver ialt 1964 2639,9 100,0 1321.3 100,0 1318,6 100,0
1965 3028,1 100,0 1520,6 100,0 1507,5 100,0
1966 3323,1 100,0 1725,6 100,0 1597,5 100,0
1967 3933,1 100,0 2076,1 100,0 1857,0 100,0
1968 4374,1 100,0 2223.,7 100,0 21504 100,0
1969 4756,1 100,0 2353,9 100,0 2402,2 100,0

i) Procent & de samlede passiver det pdgaddende &

13. Pagrundlag af bilagstabellerne E, F og G
er i tabel 5 vig investerings- og finanserings-
selskabernes passiver samt de enkelte passivpo-
sters andel af de samlede passiver ved udgan-
gen o regnskabsirene 1964—1969.

Af de samlede passiver for investerings- og
finansieringsselskaberne under & pa 2640 mill,
kr. ved udgangen & 1964 udgjorde aktiekapi-
talen 689 mill, kr., svarende til en gennemsnit-
lig aktiekapital pr. selskab pa 1,2 mill. kr. eler
26 pet. of de samlede passiver. Ved udgangen
af 1969 er investerings- og finansieringsselska
bernes samlede passiver vokset til knap 4760
mill. kr. og aktiekapitalen til 996 mill, kr., sver
rende til en gennemsnitlig aktiekapital pr. sd-
skab pa knap 15 mill. kr. eller 21 pet. o de
samlede passiver. For investeringsselskaberne
alene udgjorde aktiekapitalen i 1964 knap 31
pct. af de samlede passiver, mens det tilsvaren-
de tal i 1969 var 21 pct. For finanseringssel-
skaberne alene var de tilsvarende tal 22 pct. i
1964 og godt 17 pct. i 1969. Heraf fremgdr
det, at aktiekapitalen svel i 1964 som i 1969
udgjorde en starre andel a passiverne for in-
vesteringsselskaberne end for finansieringsselska
berne. Men bade for investeringsselskaberne og
finansieringsselskaberne gadder det, at aktieka
pitalens andel af de samlede passver har vee
ret faldende fra 1964 til 1969.
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Reserverne —d.v.s. lovpligtig reservefond, in-
vesteringsfonds og andre effektive reservefonds
— udgjorde i 1964 for investerings- og finansie-
ringsselskaberne under & 21 pct. af de samlede
passiver og ved udgangen a 1969 godt 20 pct.
heraf, atsd praktisk taget en usandret andel.
Det ska dog bemagkes, at i 1967 og 1968 var
andelen nede pa knap 19 pct. Udviklingsten-
densen er den samme, nd&r man betragter inve-
steringssel skaberne alene og tilsvarende finan-
sieringsselskaberne alene, for investeringsselska
ber pa e niveau svarende til 28-30 pct. af de
samlede passiver og for finanseringssel skaber-
ne 11-13 pct.

Overfgrsel til nesste &r udgjorde i dle de un-
derspgte & for selskaberne under & 1525
pct. a de samlede passiver, idet dog overfers
lerne for investeringsselskaberne udgjorde 2-3
gange A stor en andel o de samlede passiver
som for finansieringssel skaberne.

For investerings- og finansieringssel skaberne
under é udgjorde bankgadden ved udgangen &f
1964 godt. 330 mill. kr. og ved udgangen af
1969 490 mill. kr. svarende til knap 13 pct. i
1964 og 10 pct. i 1969 & de samlede passiver.
Bankgadden har siledes for de undersggte sd-
skaber haft aftagende betydning som finansie-
ringskilde i den omhandlede periode. Dette
gadder for sivel finansieringsselskaberne som



Tabel 6. Investerings- og finansi eringssel skabernes samlede passivers
fordeling pa egen- og fremmedkapital ved udgangen af regnskabsarene 1964-1969
fordelt pa stgrrelsesgrupper efter aktiekapital

Investeringsselskaber

Finansieringsselskaber

Egenkapital Fremmedkapital Egenkapital Fremmedkapital
Mill. kr. Pct.l) Mill. kr.  Pct.}) Mill. kr.  Pct ) Mill. kr.  Pct.))
Selskaber med
aktiekapital pa:
u. 100.000 kr. 1964 5,1 21,5 18,7 78,5 7,6 18,8 28,5 81,2
1965 6,3 225 21,8 77,5 93 230 31,3 77,0
1966 71 21,8 25,6 78,2 10,1 212 375 78,8
1967 86 275 22,7 72,5 13,7 23,1 457 769
1968 10,8 28,0 27,9 72,0 15,7 24,9 47,2 75;1
1969 12,5 18,0 56,9 82,0 15,5 21,9 55,4 78,1
100.000— 1964 90,8 50,7 88,3 49,3 57,0 30,2 132,0 69,8
1 mill. kr. 1965 99,9 472 111,9 52,8 60,5 2751 162,5 72,9
1966 110,6 50,0 110,4 50,0 64,5 28,8 159,7 71,2
1967 119,0 47,1 133,7 529 71,2 23,0 237,9 77,0
1968 131,9 47,3 147,1 52,7 70,1 18,6 307,9 81,4
1969 138,1 44,9 169,7 55,1 77,8 14,6 453,5 85,4
I mill. kr. 1964 730,6 65,3 387,8 34,7 400,5 36,6 694,0 63,4
og derover 1965 789,3 61,6 491,3 38.4 4530 36,4 790,8 63,6
1966 959,4 65,2 512,4 34,8 472,4 356 853,2 64,4
1967  1029,2 57,4 762,8 42,6 498,4 33,5 990,2 66,5
1968  1112,1 58,4 793,9 41,6 583,3 34,1 1126,3 65,9
1969 1153,0 58,3 824,7 41,7 660,6 36,7 11393 63,3
Talt 1964 826,5 62,6 494,8 37.4 464,1 35,2 854,6 64,8
1965 895,5 58,9 625,1 41,1 522.,8 34,7 984,7 65,3
1966  1077,1 62,4 648,5 37,6 547,1 34,2 1050,4 65,8
1967  1156,8 55,7 919,3 443 583,2 314 1273,8 68,6
1968 12549 56,4 968,8 43,6 669,1 31,1 1481,3 68,9
1969  1303,6 55,4 1050,2 44,6 753,9 31,4 1648,3 68,6

Anm.: Det fremg& af teksten, hvilke passivposter der er

henregnet til egenkapitalen, henholdsvis fremmedkapitalen,

i) Passivpostens andel af den pagaddende salskabsgruppes samlede passiver det tilsvarende &r.

investeringsselskaberne. Sdedes fadt bankged-
dens andel af de samlede passiver fra godt 8
pct. i 1964 til godt 6 pct. i 1969 for investe-
ringsselskaberne alene, mens de tilsvarende tal
for finansieringsselskaberne aene var knap 17
pct. og 14 pct. Det fremgar heraf, at bankgad-
den uaendret spiller dobbelt s& stor en rolle for
finansieringsselskaberne som for investeringssel-
skaberne.

| modsagning til bankgadden har passivpo-
sten »langfristet gadd« haft staarkt stigende be-
tydning som finansieringskilde fra 1964 til 1969
for investeringss og finansieringsselskaberne.
Langfristet gedd udgeres af prioritets og obli-
gationsgadd, andre sparekasseldn end kassekre-

dit samt andre langfristede 18n med lgbetid pa
10 & og derover. Den langfristede gadd ud-
gjorde siedes 9 pct. af de samlede passiver i
1964 og godt 16 pct. i 1969. Ser man pa inve-
steringsselskaberne alene, er der tale om en
stigning fra 4 pct. til knap 9 pct. af de samlede
passiver fra 1964 til 1969, mens de tilsvarende
tal for finansieringsselskaber adene var godt 14
0g 24 pct. Stigningen var siledes noget Stea-
kere for investeringsselskaberne end for finan-
sieringssel skaberne.

Passivposten »anden gadd« - som udgares &f
gadd til andre selskaber og privatpersoner m.v.
- var for investeringss og finansieringsselska-
berne under é& med 29 pct. af de samlede pas
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Tabel 7. Status ved udgangen af regnskabsdaret 1969 for
investeringsselskaber og finansieringsselskaber med en aktiekapital pa 250.000 kr. og derover
samt for samtlige andre aktieselskaber med en aktiekapital pa 250.000 kr. og derover

Investerings-

Finansierings-

Ultimo 1969 seiskaber selskaber Ovrige selskaber
Mill. kr. Pct. Mill. kr. Pct. Mill. kr. Pct
Aktiver:
Kassebeholdning m.v. ....... 180,0 8,1 80,3 4,0 1351,3 49
Obligationer, aktier, pantebreve 1548,9 69,9 3336 16,8 5996,3 9,3
Andre finansielle aktiver ... .. 3722 16,8 1398.,4 70,6 21392,0 33,4
Fast ejendom, driftsmidler,
inventar m.m. ............ 103,8 4,7 1272 6,4 22001,8 343
Varelagre .................. 12,1 0,5 43,2 2,2 11576,1 18,1
Aktiver ialt ................ 2217,0 100,0 1982,8 100,0 63917,4 100,0
Passiver:
Aktiekapital .:ossmasia0 500 566,1 25,5 402,1 20,3 8940,0 14,0
Lovpligtig reservefond ....... 106,0 4,8 79,2 4,0 1803,8 2,8
Investeringsfond ............ 1,9 0,1 10,5 0,5 705,9 1,1
Andre effektive reservefonds .. 525,5 23,7 204,1 10,3 9459.,6 14,8
Overfgrsel til neste ar ....... 61,1 2.8 17,3 0,9 910,1 1,4
Pensionsfonds o.1. .......... 0,8 0,0 0,0 0,0 95,8 0,1
Banke®ld ::emacsme s o 134,8 6,1 3154 159 5128,2 8,0
Langfristet geld ............ 182,4 8,2 327,8 16,5 8710,7 13,6
Anden gzld ... 000000 638,6 28,8 626,4 31,6 28165,1 44,2
Passiver ialt ................ 2217,0 100,0 1982,8 100,0 63917,4 100,0
heraf: Egenkapital .......... 1260,4 56,9 723,2 36,5 21807,6 34,1
Fremmedkapital ...... 956,6 43,1 1269,6 63,5 42098,8 65,9

sver ved udgangen af 1964 den vigtigste pas-
svpost. Det samme ger Sg gaddende ved ud-
gangen a 1969, hvor posten udgjorde 30 pct.
af de samlede passiver. For investeringsselska-
berne dene er postens anddl af de samlede pas-
siver steget fra 25 pet. i 1964 til godt 29 pct. i
1969, mens der for finansieringsselskaberne
har vaget en udvikling i modsat retning, nemlig
et fad fra knap 36 pct. i 1964 til knap 31 pct.
a de samlede passiver i 1969.

14. | tabe 6 er vigt, hvorledes finansieringen
af de samlede aktiver fordeler sig pa egenkapi-
tal og fremmedkapital for investeringsselskaber-
ne og finanseringsselskaberne hver for sg med
selskaberne fordelt pad hovedsterrel sesgrupper
pa grundlag af aktiekapitalen.

Ved egenkapitalen forstds summen af aktie-
kapital, lovpligtig reservefond, investerings-
fond, andre effektive reservefonds samt over-
farsd til neste &. Tilsvarende defineres frem-
medkapitalen som summen af pensionsfonds
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ol., bankgedd, langfristet gadd og anden gadd,
d.v.s. de samlede passiver — egenkapitalen.

Af tabel 6 fremgdr det, at for investerings-
selskaberne udgjorde egenkapitalen ved udgan-
gen & 1964 knap 63 pct. a de samlede passi-
ver. Denne andedl var ved udgangen a 1969
faldet til godt 55 pct. Tilsvarende er fremmed-
kapitalens andel steget fra godt 37 pct. i 1964
til knap 45 pct. i 1969. For dle tre starrelses-
grupper kan konstateres et markant fald i egen-
kapitalens andd af de samlede passiver i den
omhandlede periode og en tilsvarende stigning
i fremmedkapitalens andel. | evrigt gedder det,
a sevfinansieringsgraden er lavest for de sma
investeringsselskaber med aktiekapital under
100.000 kr. - nemlig 18 pct. i 1969 -, og hgjest
i de store selskaber med aktiekapital pd 1 mill,
kr. og derover - nemlig godt 58 pct. i 1969.
De mellemliggende selskaber havde i 1969 en
sevfinansieringsgrad pa 45 pct. For ale inve-
steringsselskaberne under é viser sdvfinanse-
ringsgraden fagende udvikling fra & til & i



den undersggte periode: Fra 1964 til 1965 faldt
den fra knap 63 til 59 pct., 1965 til 1966 var
der tale om en tigning til 62 pct., fra 1966 til
1967 et fad til 56 pct., i 1968 usandret 56 pct.
og endelig fra 1968 til 1969 et fald pa 55 pct.

Den ovenfor neevnte sdvfinansieringsgrad
for investeringsselskaberne afviger radikalt fra
forholdene i finansieringsselskaberne. Ved ud-
gangen af regnskabsaret 1964 udgjorde finansie-
ringssel skabernes egenkapital siledes 35 pet. af
de samlede passiver, et tal der ved udgangen
a 1969 var fadet til godt 31 pct. Selvfinansie-
ringsgraden er altsi naesten dobbelt si stor for
investeringsselskaberne som for finansierings-
selskaberne. Den spredning imellem sterrelses-
grupperne i selvfinanseringsgraden, der kunne
konstateres for investeringsselskaberne, gar ikke
igen for finansieringsselskaberne, men ogsa for
dise selskaber gedder det, at selvfinansierings-
graden er starst for de store selskaber med ak-
tiekapital p& 1 mill. kr. og derover. For finan-
sieringsselskaberne har der vaget tale om fdd
i selvfinansieringsgraden fra 35 pct. til 31 pct.
fra 1964 til 1968 og en lille stigning til godt 31
pct. fra 1968 til 1969.

15. For at fa et indtryk af de samlede aktivers
0g passivers sammensadning for investerings- og
finansieringsselskaber 1 forhold til andre aktie-
selskaber er i tabdl 7 vigt status ultimo 1969
for samtlige aktieselskaber excl. investerings-

og finanseringsselskaberne - med en aktieka
pital pd 250.000 kr. og derover, i at 4245
selskaber - og de tilsvarende tal for investe-
ringsselskaberne  og  finansieringssel skaberne
med en aktiekapital pa 250.000 kr. og derover.
Af tabellen fremgdr det, a sammensagningen
o sivd investeringsselskabernes som finansie-
ringsselskabernes aktiver ultimo 1969 afviger
markant fra gennemsnitsforholdene i de evrige
selskaber, hvor de finansidlle aktiver udgjorde
knap 48 pct. af de samlede aktiver og realak-
tiverne tilsvarende godt 52 pct. For investerings-
selskaberne udgjorde de finansielle aktiver 95
pct. og realaktiverne 5 pct. af de samlede akti-
ver, mens de tilsvarende ta for finansieringssel-
skaberne var godt 91 og 9 pct. Det fremgdr s&
ledes, a den anvendte regnskabsmaessige defi-
nition giver anledning til udskillelse af selska
ber - kaldet investeringss og finansieringssel-
skaber — der har en aktivsammensadning, der
afviger karakteristisk fra gennemsnitssel skabets.
Derimod er det kun investeringssel skaberne,
der afviger markant fra gennemsnitsselskabet
hvad angar finansieringen af aktiverne. Sdvfi-
nansieringsgraden  for  investeringssel skaberne
var sdedes ved udgangen af regnskabsdret
1969 knap 3/5, mens det tilsvarende tal for fi-
nansieringssel skaberne og gennemsnitssel skabet
var ca. /3. Bortset herfra er der ingen vaesent-
lige forskelle i de samlede passivers sammen-
saning mellem de tre typer af selskaber.
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Bilag 2

Spergeskema-undersagelse a investerings- og finang eringssel skaber

1. Undersggelsens baggrand og udfgrelse

| regnskabsstatistikken for investerings- og fi-
nansieringsselskaber organiseret som aktiesel-
skaber, jfr. bilag 1, er foretaget en gennemgang
af regnskaberne for i at 708 investerings- og
finanderingsselskaber. For at f& et naamere
indblik i disse selskabers karakter besluttede
udvalget at gennemfgre en dyberegdende un-
dersagelse a et mindre antal a selskaberne.
Undersagelsen gennemfortes ved hjadp o et
spargeskema, som i januar 1971 udsendtes til
i at 175 a de pageddende selskaber. Sparge-
skemaet blev udsendt til de fleste investerings-
og finansieringsselskaber med en aktiekapital
pa over 250.000 kr. Af selskaber med en aktie-
kapital pa under 250.000 kr. har man medtaget
de selskaber, som efter udvalgets forhandskend-
skab matte antages at frembyde salig interesse,
dler hvis navn antyder, at de fortrinsvis be-
skadtiger g med investerings- eler finansie-
ringsvirksomhed. | undersegelsen indgar ingen
a de selskaber, der er omtalt i Undersggelse
af bankernes finansieringssel skaber, jfr. bilag 3.

Sdv om der ved udvadgelsen af selskaberne
Sdedes ikke har vaget tilstrasbt en egentlig re-
pressentativ udvadgelse, har det dog vist g, a
de selskaber, der besvarede skemaet, er et for-
holdsvis reprassentativt udsnit, jfr. neamere i -
snit 7.

Spargeskemaet, der sammen med udsendel-
sesskrivelsen il selskaberne er gengivet ba
gest i nagvagende hilag, indeholdt anmodning
om en ngjere specificering af de regnskabs
meessige oplysninger end den, det har vaaet
muligt at anvende i den naavnte regnskabsstati-
stik for investerings- og finansieringssel skaber
organiseret som aktieselskaber. Herudover bad
man om oplysninger om arten og karakteren
af selskabernes udlan til andre erhvervsvirk-
somheder, herunder om sidanne udléan ydes re-
gelmaessigt, lglighedsvis eler helt undtagelses-
vis, vilkarene for udldnene samt erfaringer med
hensyn til tab pa debitorer. Endelig enskedes
oplysninger om arten af selskabets kreditorer.

| det fdgende asnit er givet en redegerelse
for, hvorledes de indkomne svar er opdelt pa
hovedtyper af selskaber. Herpd kommer i -
snit 3-6 en gennemgang a hver af de i dt 4
hovedtyper af selskaber, som er forekommet i
undersagel sen. Sluttelig falger i afsnit 7 en sam-
menfattende oversigt over undersggelsens resul-
tater.

2. Grupperingen af selskaberne

| regnskabsstatistikken for investerings- og
finansieringsselskaber organiseret som aktiesdl-
skaber, jfr. bilag 1, er behandlet de aktiesal-
skaber, hvor mere end halvdelen af den sam-
lede aktivmasse ultimo 1968 bestod af finansiel-
le aktiver, d.v.s. kasse-, giro- og bankbehold-
ning, aktier, obligationer og pantebreve samt
udlan, bortset fra varedebitorer, og andre finan-
gdle aktiver. Disse seskaber er igen opdelt i
finansieringsselskaber og investeringssel skaber.
Finansieringsselskaber er i undersggelsen defi-
neret som selskaber, hvor summen & posten
»udldn og andre finandelle aktiver« ultimo
1968 oversteg summen af posterne aktier, obli-
gationer og pantebreve. Investeringssel skaber er
tilsvarende defineret som selskaber, hvor sum-
men af posterne aktier, obligationer og pante-
breve var starre end posten »udlidn og andre
finansielle aktiver«.

| spargeskema-undersegelsen indgar savel fi-
nansierings- som investeringsselskaber. Antallet
af selskaberne i undersagelsen opdelt pa de to
grupper er vigt i tabel 1, hvor tillige besvarel-
sesprocenterne er angivet.

Tabel 1. Antallet af selskaber | spgrgeskema-
under sagel sen samt besvar el sesprocenter

Antal sei-  Antal sd-
Besvarel-
e D0 seprocen
Finansierings-
selskaber. . . .| 113 70 62
Investeringssel skaber 62 48 7
| alt. 175 118 67
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Spergeskemaerne besvaredes sdledes af to tre-
diedde a de adspurgte selskaber.

Opddingen a selskaberne pa finansierings-
selskaber og investeringsselskaber hviler som
nea/nt pa en regnskabsmassig definition. Det
indebaaer imidlertid ikke, at der er nogen ud-
pragget ensartethed blandt selskaberne inden for
hver af de to grupper. Tvaatimod viste under-
sogelsen, at begreberne finans eringssel skaber
0og investeringsselskaber hver for sg dekker
over et temmelig broget billede af ret forskel-
lige selskaber. Billedet bliver ikke klarere , at
en dd o besvardserne var ufuldstendige. S&
ledes indsendte en del selskaber ikke regnska-
ber, og ogsd besvarelsen af skemaet i evrigt var
i mange tilfadde mangelfuld.

Det har dog veaet muligt inden for hver af
de to neavnte hovedkategorier at gruppere sva
rene i visse undergrupper, som hver issa er af
et sA ensartet indhold, at det er skennet for-
svarligt a foretage sammendtilling af de ind-
komne oplysninger.

De i dt 118 indkomne svar er opdelt i ta
be 2.

Tabel 2. Opdelingen af investerings- og finan-
sieringsselskaberne i undergrupper

Samtlige

ed
besvarelser n

regn-
skab

Antal selskaber
regn-
skab

Finansieringsselskaber :
Abne finansierings-

selskaber . .......... 25 19 6
Lukkede finansierings-

selskaber (koncern-

finansieringsselskaber) 26 20 6
Andre besvarelser .. ... 19 3 16
Lalts o s sms o v ame s n e 8 70 42 28

Investeringsselskaber :
Holdingselskaber o. L.

selskaber ........... 26 18 8
Pantebrevsselskaber. . . . 11 10 1
Andre besvarelser . . ... 11 2 9
Lalt................. 48 30 18

Blandt finansieringsselskaberne er, som det
fremgdr of tabel 2, udskilt to nogenlunde ho-
mogene undergrupper, nemlig dbne finanse-
ringsselskaber og lukkede finansi eringssel skaber
(koncern-finans eringssel skaber).

Ved abne finansieringsselskaber forstas i

64

denne underspgelse selskaber, hvis finansie-
ringsvirksomhed enten i princippet star til r&
dighed for enhver erhvervsdrivende, pd samme
made som f.eks. banker eler de a bankerne
gede finanseringsselskaber, dler hvis finansie-
ringsvirksomhed kun kan benyttes af en naa-
mere afgramset gruppe a virksomheder, navn-
lig afbetalingsfinansiering for forhandlere af en
bestemt fabrikants eler importers maeakevare
eller medlemmer a en brancheorganisation -
ler lignende sammendutning.

Udtrykket lukkede finansieringssel skaber
(koncern-finansieringsselskaber)  dakker  her
over selskaber, der udelukkende har til formad
a finansiere de selskaber, der er forbundet med
det pégeddende finanderingsselskab som enten
datter- eller moderselskab eller p& den méde,
at selskabet/selskaberne og finansieringsselska
bet ges af samme person eler personkreds.

Blandt investeringsselskaberne er i tabe 2
ligeledes udskilt to undergrupper, nemlig hol-
dingsdskaber o.l. selskaber samt pantebrevssel-
skaber.

Ved holdingselskaber o.l. selskaber forstas
her selskaber, hvis vasentlige virksomhed be-
stér i at ge aktier i et dler flere andre selskar
ber, uanset om der tillige foregar anden virk-
somhed i selskabet, f.eks. industri dler handel,
og uanset om aktiebesiddelsen har til forma
at beherske det eler de andre selskaber dler
blot har karakter a investering af selskabets
midler uden gnske om at udeve kontrol*).

Endelig dakker udtrykket pantebrev sselska-
ber over selskaber, hvis aktivmasse for den
vasentligste del bestér of pantebreve.

De 4 naante undergrupper af selskaber har
karakter af hovedtyper. Dog forekom i under-
sagelsen mange selskaber, der samtidig beskad-
tigede sg med flere former for kapital- og kre-
ditformidling. Et selskab finanderede sdedes
pa én gang afbetalingshandel, kebte og solgte
pantebreve, besad aktier i andre selskaber og
drev andre former for udlansvirksomhed. Grup-
peringen er kun foretaget efter det indtryk, be-
svarelsen har givet af selskabets hovedaktivitet.

Trods det brogede billede, investerings- og

*) | aktiesdlskabs-undersagesen i bilag 1 anven-
des en anden definition & holdingselskaber, nenv
lig seskaber, hvis aktiver ultimo 1968 for mindst
havddens vedkommende bestd & kasse-, giro- og
bankbeholdning, aktier, obligationer og pantebreve
samt udlan, bortset fra varedebitorer, og andre fi-
Ratlgjelle aktiver, og hvis navn indeholder ordet
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finansieringsselskaberne frembyder, har udval-
get som naevnt fundet det forsvarligt at ud-
skille de forannaevnte hovedtyper, som behand-
les i de felgende fire afsnit. | disse afsnit vil
kun blive behandlet de selskaber, hvis besvarel-
ser var ledsaget af regnskabsmaessige oplysnin-
ger.

Opsamlingsgrupperne »Andre besvarelser« i
tabel 2 daskker over sd uensartede selskaber, at
det er uden mening at sammenstille oplysnin-
ger om disse selskaber. Et selskab oplyste sdle-
des, at det stiller garantier over for en bank for
kreditter, som banken yder til kunder, der ikke
kan dille fuld bankmeessig sikkerhed. Et andet
selskab var oprettet til formidling af specielle
udenlandske 18n fra Danmarks Skibskreditfond.
Selskabet havde i 1970 udestdende |&n pa i alt
210 mill. kr. fordelt pa 4 skibe, dle registreret
i England, jfr. Beretning og regnskab 1970 fra
Danmarks Skibskreditfond. Andre selskaber
havde karakter af ejendomsselskaber, og atter
andre viste g at vage handelsselskaber, hvis
finansielle aktiver bl.a. bestod af varedebitorer.

3. Abne finansieringsselskaber

| spgrgeskema-undersggelsen forekom kun
ganske fa finansieringsselskaber, der er dbne i
den forstand, at de i princippet stér til radighed
for enhver erhvervsdrivende. Et af disse selska
ber drev bankiervirksomhed, d.v.s. en form for
bankvirksomhed, der normalt drives af en en-
keltperson, som yder lan pa& grundlag af indlan,
men uden at matte reklamere om sadanne ind-
I&n over for offentligheden. De gvrige finansie-
rede hovedsagelig afbetalingshandel. Hovedpar-
ten af de &bne finansieringsselskaber tilherte
imidlertid den kategori af selskaber, som finan-
sierer afbetalingssalg for forhandlere af en be-
stemt fabrikants eller importers maake. En
mindre gruppe af selskaber var tilknyttet en
brancheorganisation og finansierede enten afbe-
talingssalg eller ydede mellemlange og langfri-

Tabel 3. Abne finansieringsselskaber i sparge-
skema-undersggelsen opdelt i typer

Antal
selskaber
Finansiering & afbetalingssalg & be-
stemt fabrikants, importers dler for-
handlers megker. . . . . . .. . 15

Selskaber tilknyttet brancheorganisation 6
Andre dbne finanseringsselskaber. ... 4

| alt 25

stede 1an til medlemmerne. Sammensagningen
af de dbne finansieringsselskaber i undersggel-
sen pa diverse typer fremgar af tabel 3.

Som naevnt i tabel 2 indsendte kun 19 af de
25 &bne finansieringsselskaber regnskabsmaessi-
ge oplysninger i forbindelse med besvarelsen af
spargeskemaet.

En sammenstilling af status ultimo 1969 for
disse 19 selskaber fremgar af tabel 4.

Tabel 4. Satus for 19 &bne finansierings-
selskaber ultimo 1969

Mill. kr.  Pet.
Aktiver:
Kasse-, giro- og bankbeholdning. . 80 46
Aktier . ... ......86 49
Obligationer. . . . . . .. . . | 04 0,2
Pantebreve 82 47
Afbetdingskontrekter. . . . . . . . 976 56,0
Anden udlénsvirksomhed . . . . 494 284
Andre aktiver. . ... ... ... 21 12
Aktiver i at 1743 1000
Passiver:
Aktiekapita. .. .. ... 144 82
Anden egenkapital 131 75
Mellemvarende med koncernsel ska-
ber ol ... ... .. o ... 498 286
Bakgedd . . ... ... . 321 184
Andre |an 497 285
Sikringskonti 21 12
Forudbetalt finansieringsgebyr ... 69 40
Skyldige omkostninger, udbytte
m.v., andre kreditorer. . . . . . . | 6,2 36
Passver i at .. ... .. ... ... 1743 1000

Aktiver gennemsnitlig pr. selskab . 92

Godt halvdelen eller 98 mill. kr. af de sam-
lede aktiver bestod af afbetalingskontrakter. Be-
holdningen af pantebreve udgjorde 8 mill. kr.
eller 5 pct. Anden udlansvirksomhed, omfat-
tende sdvel kortfristet som langfristet |angiv-
ning, udgjorde 49 mill. kr. svarende til 28 pct.
af aktivmassen. Aktiebeholdningen pa knap 9
mill. kr. eller 5 pct. omfattede hovedsagelig ak-
tier i datterselskaber.

P4 passivsiden udgjorde egenkapitalen 28
mill. kr. eller 16 pct. af passiverne. Mellemvae
rende med koncernselskaber o.. udgjorde 50
mill. kr. eller 29 pct., sdledes at egenkapital og
mellemvaaende med koncernselskaber tilsam-
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men kom op pa knap halvdelen af passiverne.
Hovedparten & de gvrige passiver var andre
l8n etc. med 50 mill. kr. (hovedsagdlig fra pri-
vatpersoner - herunder aktionager - og er-
hvervsvirksomheder) samt banklén p& 32 mill,
kr.

Driftsregnskaber foreligger kun fra 18 & sdl-
skaberne. En sammendtilling heraf er vig i ta
be 5.

Tabel 5. Driftsregnskaber for 18 abne
finansieringssel skaber 1969

Mill. kr.
Indteggter:
Renter og provison . ... .. . . .. . . ... 223
Andre indtasgter. . . . .. . 4,0
Indtssgter i alt . . ... 263
Udgifter:
Renter og provison .. ... . . .. ... . . 151
Administrationsomkostninger. . . . . . . . 57
Andre omkostninger. . . . . ... ... 04
Udgifter i at ... ... ... ... . 21,2

Overskud fer betaling af aktieselskabsskat 5,1

Aktieselskabsskat . . ... ... 10
Overskud efter betaling af aktieselskabs-

skat ... 41
Gennemsnitlig pr. selskab:
Indteggter i at .. ... .. .. .. ... ... 15

Overskud far betaling a aktieselskabsskat 0,3
Overskud efter betaling af aktieselskabs-
skat ... 0,2

En opdeling af administrationsomkostninger
pa lanninger og andre omkostninger foreld kun
for en del a selskaberne, hvorfor det har vee
ret ngdvendigt at da disse omkostninger sam-
men i oversigten. Af andre omkostninger ud-
gjorde afskrivninger pa debitorer kun en ube-
tydelig del.

Overskuddet efter betaling af aktieselskabs-
skatter udgjorde i de pégaddende 18 selskaber
gennemsnitlig 14,8 pct. a egenkapitalen, mens
overskuddet far betaling af aktiese skabsskatter
udgjorde 18,6 pct. For at fa et indtryk of for-
rentningen af den samlede kapital i selskaberne,
har man beregnet overskud plus renteudgifter i
procent af summen a egenkapital, gadd til kon-
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cernselskaber, bankgedd, andre 1an og skrings-
konti. Beregningen fremgér & tabel 6.

Tabel 6. Oversigt over driftsresultatet i 18 &bne
finansieringsselskaber 1969

Procent

Overskud (fer betaling af skat) i pct. &

egenkapital. . ... 18,6
Overskud (efter betaling af skat) i pct. af
egenkapital. . .. ... . 148
Overskud (for betaling af skat) + rente-
udgift i pct. af egenkapital + lan .... 135
Overskud (efter betaling af skat) + rente-
udgift i pct. af egenkapital + lan .... 128
Renteudgift i pct. o l&n .. .. .. .. ... .. 124

Forrentningen af fremmedkapitalen i de pa-
gaddende selskaber, herunder gedd til koncern-
selskaber, er beregnet til 12,4 pct., og den var
lavere end forrentningen af egenkapitalen pa
14,8 pct. Den samlede kapital (egenkapital +
1&n) forrentedes med 12,8 pct. Det kan anferes,
at bankernes gennemsnitlige rente for samtlige
udldn i 1969 androg 10,10 pct. p.a, hvortil
kom provision pa 1,16 pct. p.a, i alt 11,26 pct.
p.a., jfr. Beretning om de danske bankers virk-
somhed i &ret 1969, udgivet af Tilsynet med
Banker og Sparekasser, side 63. Forrentningen
af savel egenkapital som samlet kapital i de dbne
finansieringsselskaber har sdledes vegret hgjere
end bankernes udlansrente.

En rakke af selskaberne har givet oplysnin-
ger om Vvilkdrene for deres finansieringsvirk-
somhed.

8 selskaber, som dle var tilknyttet fabrikan-
ter, forhandlere etc., finanserede afbetaings
sdg o automobiler og anfarte afbetalingsgeby-
rer varierende fra 11/» til 1°/C pct. pr. méned
(svarende til 20-24 pct. p.a) a den til enhver
tid vagende restgadd. Deres renteindtaegter, ge-
byrer m.v. ved afbetalingsfinansiering i 1969 er
pa grundlag af de indsendte regnskaber bereg-
net til 16,7 pct. af kontraktbeholdningens rest-
gadd ultimo 1969. Lgbetiden var normalt op til
36 maneder, i enkelte kontrakter dog op til 48
maneder.

4 selskaber, der finanserede andet afbeta
lingssalg, gav ligeledes oplysninger om finansie-
ringsvilkdr. Et af selskaberne, der finansierede
afbetalingssalg af mabler, oplyste, a finansie-
ringsgebyret med en betalingsperiode pa 10 m&
neder androg 12 pct. af kebekontrakternes rest-
gadd. Et andet selskab, der finanserede afbe-



talingssalg af radio og TV, opgav et gebyr pa
2 pct. pr. maned af restgadden (hvilket svarer
til knap 27 pct. p.a) for salg med en betalings-
periode pd maximat 36 maneder. Et tredie
selskab, der finansierede afbetalingssalg af land-
brugsmaskiner, oplyste, at finanseringsgebyret
for sdg med en betalingsperiode pa indtil 48
maneder androg 14 pct. p.a. af restgedden. En-
ddig oplyste et sdskab, der finansierede sdg
af oliefyr over 10 &, a renten herfor androg
2 pct. point over Nationalbankens hgjeste ud-
lansrente, hvortil kom Stiftelsesprovison pa 2
pct. af lanets belgb.

4 selskaber, der var tilknyttet brancheorgani-
sationer o.l., gav ligeledes oplysninger om. finan-
sieringsvilkér. Det ene selskab, der finansierede
afbetalingssalg af varige forbrugsgoder med en
betalingsperiode pa 12-15 méaneder, oplyste, at
finansieringsgebyret var 20 pct. af restgedden,
og a forhandleren dtillede sikringskonto p& 10
pct. Det andet selskab, der ydede finansiel stette
i forbindelse med nyetablering, ombygning o.l.
af detailhandelsvirksomheder, oplyste, at stetten
fortrinsvis ydes som kaution for mindre 1an
mod en provision pd 1/, pct. p.a. & den til en-
hver tid vearende restgedd og ligeledes som |an
p& 5-10 & mod amindelig kassekreditrente.
Det tredie selskab oplyste, at det ydede lange |an
til virksomheder i en branche i form af udste-
delse o kasseobligationer (28 & til 5 pct. og
20 &r til 8 pct. p.a), hvortil kommer optagel-
sesgebyr (incl. stempel) pa 4 pet. og administra-
tionshidrag pa /s pct. p.a. Obligationerne er
ikke optaget til notering pa Kgbenhavns Fonds-
bars. Endelig oplyste det fjerde selskab, a dets
aktivitet udelukkende bestod i afgivelse af ga
ranti over for bank og sparekasse for lan il
medlemmer af den pagaddende detailhandleror-
ganisation, og at lantagerne for kautionen be-
taler et gebyr til selskabet pd t/4 pet. p.a a den
til enhver tid vaaende restgedd.

To finanseringsselskaber, som efter det op-
lyste hverken var tilknyttet en koncern eler en
brancheorganisation, oplyste, at deres gebyrer
for afbetdingsfinansiering var 16—18 pct. p.a
a restgadden. Det ene selskab oplyste, at det
normalt diskonterer kgbekontrakter med |gbe-
tid pd 18-36 maneder. Et af selskaberne oply-
e tillige, at renten for 1&n til andre erhvervs-
virksomheder androg 121/, pct. p.a a rest-
gadden.

4. Lukkede finansieringsselskaber (koncern-
finansieringsselskaber)

| alt 26 selskaber tilhgrte som naevnt i tabel
2 den gruppe & finansieringsselskaber, hvis ud-
lansvirksomhed er af en mere lukket karakter
i den forstand, at der i reglen kun ydes lan til
andre selskaber inden for koncernen. For de
flestes vedkommende var udldnsvirksomheden
mere uregelmasssig end i de i forrige afsnit om-
handlede selskaber, men den var oftest rettet
mod et enkelt selskab eller ganske enkelte sd-
skaber, med hvilke finanseringssel skaberne
som hovedregel var forbundet i en form for
koncern. For enkelte selskabers vedkommende
var der dog tale om en mere lgbende udldns-
virksomhed. Et af selskaberne oplyste, at det
virkede som administrations og clearingsdl-
skab for de af koncernen gede selskaber dler
disses datterselskaber, men at det i avrigt prin-
cipiet ikke beskedtigede 9g med finansierings-
virksomhed. Et andet selskab var komplemen-
tar i et kommanditselskab, og dets aktiver be-
stod vaesentligst af indskud i dette selskab. Fle-
re af selskaberne, der besvarede skemaet, til-
harte i avrigt samme koncern.

20 & de ovennaavnte 26 selskaber havde ind-
sendt regnskabsmasssige oplysninger. En sam-
mendgtilling af de 20 selskabers status ultimo
1969 er vigt i tabel 7.

Tabel 7. Status for 20 lukkede finansieringssel-
skaber (koncern-finansieringssel skaber) ultimo

1969

Aktiver: Mill. kr.  Pct.
Kasse-, giro- og bankbeholdning . . 4,4 29
Aktier. . . L S . 15,2 9,8
Obligationer. 73 4,7
Pantebreve ... . ... ..05 0,3
Mellemvagende med koncernselska-

ber ol ..1208 78,0
Andre aktiver. .. 67 4.3
Aktiver i alt - 1549 100,0
Passiver:
Aktiekapital. . 46,8 30,2
Anden egenkapital 353 228
Mellemvaaende med koncernselska-

berol ... ... 68,6 44,3
Anden gad . . . . . .. 18 11
Andre passiver . . ... ... . 2,4 16
Passiver i alt . . o o 1549 100,0
Aktiver gennemsnitlig pr. selskab. . 7,7
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Aktivsiden bestdr for sterstepartens vedkom-
mende, nemlig 78 pct., af mellemvaaende med
koncernselskaber o.1., i reglen et enkelt selskab.
Passivsiden viser, at der kun i meget lille ud-
strakning er tale om kapital udefra, idet 91 pct.
af passiverne bestod af egenkapital og mellem-
vagende med koncernselskaber.

En sammendtilling af driftsr egnskaberne for
de 20 selskaber er foretaget i tabel 8.

Tabel 8. Driftsregnskaber for 20 lukkede finan-
sieringssel skaber (koncern-finansieringssel ska-

ber) 1969

Indteegter: Mill kr
Renteindtesgt . .. .. ... ... ... ... .. 83
Aktieudbytte . . ... 16
Andre indteggter. . ... ... ... 23
Indteggter i at ... ... .. .. . . . . .. 12,2
Udgifter:

Renteudgift . ... ... . ... .. ... . . 41
Administrationsomkostninger. . . . . . . . . 13
Andre omkostninger. . .. .. ... .. 07
Udgifter i at .. ... ... ... .. .. .. .. .. . .| 6,1

Overskud fer betaling af aktieselskabsskat 6,1
Aktieselskabsskat . . .. ... ...

Overskud efter betaling af aktieselskabsskat 4,5

Gennemsnit pr. selskab:

Indteggter i at ... ... ... . .. ... .| 0,6
Overskud fer betaling af aktieselskabsskat 0,3
Overskud efter betaling af aktieselskabsskat 0,2

Selskabernes gkonomiske resultat i forhold
til kapitalen fremgér af tabel 9.

Tabel 9. Oversigt over driftsresultatet i 20
lukkede finansieringsselskaber (koncern-finan-
sieringssel skaber) 1969

Procent
Overskud (far betaling o skat) i pct. o
egenkapital. . . .. 74
Overskud (efter betaling af skat) i pct. af
egenkapital. . ... ... .54
Overskud (far betaling af skat) + rentt.l
udgift i pct. af egenkapital + lan . . 6,7
Overskud (efter betaling af skat) + rente
udgift i pct. af egenkapital + 1an . . . . | 5,6
Renteudgift i pct. & 1&n . ... . .. ... .. ... 57
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Gennemgaende er der tale om en relativt lav
rente for de pagaddende selskabers udlan til an-
dre koncernselskaber, hvilket igen har nedfad-
det 5g i et forholdsvis lille overskud i selska
berne. Renteindtaggten i 1969 udgjorde for de
20 selskaber, der gav regnskabsmasssige oplys
ninger, i gennemsnit 6,6 pct. a deres tilgode-
havender hos koncernselskaber o.l. ultimo 1969.
De lave procenter ma ses pa baggrund &, at
der er tale om lukkede finansieringsselskaber,
der udever en art intern bankvirksomhed imel-
lem bedagtede selskaber, og hvis finansierings-
vilkar derfor ikke nadvendigvis svarer til vilka
rene pa det evrige pengemarked.

Kun 8 & de i at 26 selskaber inden for
gruppen lukkede finansieringsselskaber gav op-
lysninger om udlansvilkdr. Et sdskab oplyste,
at der var tale om et rentefrit langfristet 1an til
et datterselskab. 4 selskaber oplyste, at renten
androg 5 pct. p.a, et selskab 6 pct. p.a, et -
skab 71/ pct. p.a, og € sdskab oplyste, a
renten var 2 pct. point over Nationalbankens
laveste udlansrente. Sidstnaavnte selskab oplyste
tillige, a afdragstiden i reglen var 57 &.

5. Holdingselskaber o.l. selskaber

Som neevnt i afsnit 2 defineres investerings-
selskaber som selskaber, hvor over halvdelen &
aktiverne ultimo 1968 bestod & finansielle ak-
tiver, dv.s. kasse-, giro- og bankbeholdning,
obligationer, aktier og pantebreve samt udlan,
bortset fra varedebitorer, og andre finansielle
aktiver, og hvor summen af posterne obligatio-
ner, aktier og pantebreve var starre end sum-
men af posten »udldn og andre finansielle akti-
Ver«,

| dette afsnit redegeres for den gruppe &f
investeringsselskaber, hvor aktiebesiddelse er
den fremherskende aktivitet, og i det felgende
afsnit (afsnit 6) behandles den gruppe af investe-
ringsselskaber, der isse beskedtiger dg med
kab og sdg af pantebreve. Der har derimod
ikke kunnet udskiltes nogen gruppe af selskaber
med besiddelse af obligationer som hovedakti-
vitet. En rakke af investeringssel skaberne ligger
med mindre obligationsbeholdninger, men hos
ingen af selskaberne er obligationer fremher-
skende blandt aktiverne.

Selskaber, hvor den vasentligste del af akti-
verne bestdr af aktier i et eler flere andre sdl-
skaber, betegnes som holdingselskaber ol. sd-
skaber, uanset om der tillige foregar anden virk-



somhed i selskabet, f.eks. industri €ller handel,
og uanset om aktiebesiddelsen har til formdl at
beherske det andet selskab eller blot har ka-
rakter af investering af selskabets midler uden
gnske om at udgve kontrol over et andet sal-
skab. Selskaber af sidstneavnte kategori synes
dog forholdsvis saddne, og der er ligeledes kun
fundet f& eksempler p& holdingselskaber, som
sdv tillige driver industri- eller handelsvirksom-
hed. Det m& bemagkes, at der i regnskabsstati-
stikken for investerings- og finansieringsselska-
ber organiseret som aktieselskaber, jfr. bilag 1,
som nae/nt er anvendt en anden definition af
holdingsel skaber.

| alt er 26 selskaber, som naevnt i tabel 2 i
afsnit 2, henregnet til gruppen holdingselskaber
o.l. selskaber.

For 18 af disse foreld i forbindelse med be-
svarelsen af spargeskemaet driftsregnskaber og
status for 1969. En sammenstilling af status
ultimo 1969 for selskaberne er foretaget i ta-
bel 10.

Tabel 10. Status for 18 holdingselskaber o.l.
selskaber ultimo 1969
Aktiver:

Mill kr Pet

Kasse-, giro- og bankbeholdning . . 11 13
Aktier. . ... ...583 679
Obligationer 14 16
Pantebreve . . . ... ... .. 10,1 11,8
Mellemvaaende med koncernselska-

berol ...... .. .. .. ] 99 115
Andre aktiver 51 59
Aktiver i alt 859 1000
Passiver:
Aktiekapitd. .. ... ... 340 396
Anden egenkapitd. . . ... . . ... 167 194
Médlemvarende med koncernselska-

ber ol 16,4 191
Bankgedd .. ... ... ... ... 11,8 137
Anden gadd = . .. 52 6,1
Skyldige omkostninger, udbytte, skat

etc 18 21
Passver i at . ... ... ... . ... .. 859 1000
Aktiver gennemsnitlig pr. selskab. . 48

Aktiebeholdningen udger, som det ma vazre
a vente, en betragtelig del, nemlig 68 pct. af
den samlede aktivmasse. Pantebreve udger 12
pct. og findes hovedsagelig hos et enkelt sdl-

skab. Ca. havdelen af selskaberne havde be-
holdning af obligationer, men posten er som
tidligere naevnt ret ubetydelig og udgjorde kun
2 pct. Posten mellemvagrende med koncernsel-
skaber o.l. pa 12 pct. af aktiverne viser, at der
hos disse selskaber ogsd finder en vis kapital-
og kreditformidling sted inden for koncernen.
Posten aedre aktiver pa 6 pct. dakker hoved-
sagelig over gendomme og inventar.
Egenkapitalen udger 59 pct. af de samlede
passiver. Sammen med mellemvaaende med
koncernselskaber ol. pa i at 19 pct. kommer
koncernernes samlede kapital i selskaberne op pa
78 pct. a de samlede passiver. Fremmedkapita-
len best&r af bankgedd pd 14 pct. og anden
gadd, incl. skyldige omkostninger, pa 8 pct.

Drifts1egnskaberne fremgdr af tabel 11.

Tabel 11. Driftsregnskaber for 18 holdingscl-

selskaber o.l. selskaber 1969
Indteegter: Mill kr
Renteindtesgt 25
Aktieudbytte . .. ... ... R 31
Andre indteggter. . ... ... 26
Indtasggter i alt 82
Udgifter:

Renteudgift 21
Administrationsomkostninger. . . . . . . . B
Andre omkostninger. . . ... ... 13
Udgifter i alt 47
Overskud, far betding o aktiesdlskabsskat 35
Aktiesal skabsskat 0,6

Overskud, efter betaling & aktieselskabsskat 2,9

Gennemsnitlig pr. selskab:

Indteggter i at . ... .. ... 05
Overskud far betaing af aktiesdlskabsskat 0,2
Oveaskud €fter betaling af aktiesdskabsskat 0,2

Aktiebesiddelse er som nsevnt selskabernes
hovedaktivitet, og aktier i andre selskaber ud-
gar to trediedele af aktivmassen. Man kunne
derfor have ventet, at aktieudbytte ogsa ville
have vaget den fremherskende indtaggtspost.
Det er imidlertid ikke tilfaddet, idet aktieud-
bytte kun udger 3,1 mill. kr. eller 38 pct. af de
samlede indtesgter pa 8,2 mill. kr. Udbyttet af
aktierne har altsi veaet forholdsvis lavt, nem-
lig i gennemsnit 6,8 pct. af aktiernes nominelle
veadi pai at 45,3 mill. kr. eller 5,3 eller pct. af
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aktiernes kursvaardi pa 58,3 mill. kr. Rente-
indteegterne pa 2,5 mill. kr. udgjorde 11,1 pet.
af de hertil svarende rentebarende aktiver pa
i alt 22,5 mill, kr., d.v.s. bankindestdende, obli-
gationer, pantebreve samt tilgodehavende hos
koncernselskaber o.l.

P4 udgiftssiden udgjorde renteudgifter den
starste post med 2,1 mill. kr. dler 6,3 pet. af
fremmedkapitalen, d.v.s. summen af bankgedd,
mellemvagrende med koncernsel skaber o.l. og an-
den gadd. Da bankgedd og anden gedd formentlig
har skullet forrentes med en rentesats betyde-
ligt over 6,3 pct., er gadden til koncernsel skaber
ligesom hos finansieringssel skaberne sdledes for-
rentet med en meget lav rentesats.

Selskabernes gkonomiske resultat set i for-
hold til den investerede kapital er vist i ta
bd 12.

Tabel 12. Oversigt over driftsresultatet i 18
holdingselskaber o.|. selskaber 1969

Procent
Overskud (fer betaling af skat) i pct. &f
egenkapital. . . . . .. .67
Overskud (efter betallng af skat) i pct af
egenkapital. . . .. .. 55
Overskud (fer betaling af skat) + rente-
udgift i pct. af egenkapital + lan 6,6
Overskud (efter betaling af skat) + rente-
udgift i pct. af egenkapital + I&n . = . = 59
Renteudgift i pct. af l&n ... ... .. . 63

Ligesom tilfaddet var med gruppen lukkede
finansieringsselskaber, er der ogsa for holding-
selskaberne tale om en forholdsvis lav forrent-
ning. Da sdskaberne imidlertid er led i en kon-
cern, behaver deres gkonomiske resultat ikke
at vage udtryk for koncernens samlede @kono-
miske resultat, idet koncernen bl.a. via rente-
betalingerne imellem koncernens enkelte selska
ber har mulighed for at flytte udbyttet mellem
de enkelte selskaber.

Kun 3 &af dei at 26 selskaber, der er henreg-
net til gruppen holdingselskaber o.l. selskaber,
har givet oplysninger om finansieringsvilkar.
Det ene & disse selskaber drev en ret blandet
finansieringsvirksomhed. Foruden aktiebesiddel-
S i et datterselskab havde det en beholdning af
pantebreve, ligesom det ydede andre 1an og i
mindre udstrakning finansierede afbetalings-
kontrakter. Selskabet oplyste, at gebyr for -
betdingsfinansiering androg 18 pct. p.a. & rest-
gadden med afdrag ménedsvis over 12 &, og
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a renten for anden udlansvirksomhed androg
13 pct. p.a. med afdrag efter aftale. Det andet
sskab finanderede ligdedes afbetalingskon-
trakter og ydede andre 1&n, og selskabet oply-
ste, at renten for afbetalingsfinansiering var
markedsrenten. Det tredie sdskab oplyste, at
det - udover at besidde aktier i moderselska
bet - udigede entreprenarmateriel til moder-
selskabet, og at alle driftsudgifter vedrarende
det lgjede materiel pdhviler moderselskabet.
Der synes sdedes at fordligge en art leasing-
virksomhed.

6. Pantebrevssel skaber

| i alt 11 selskabers regnskaber var pantebre-
ve den vigtigste af aktivposterne.

En sammendtilling & status ultimo 1969 for
de 10 &f selskaberne, for hvilke der, som naa/nt
i tabel 2 i afsnit 2, foreligger regnskabsmaessige
oplysninger, fremgar af tabel 13.

Tabel 13. Satus for 10 pantebrevssel skaber

ultimo 1969

Aktiver: Mill kr  Pet
Kasse-, giro- og bankbeholdning .. 0,6 13
Aktier . . . o o A2 2,7
Obligationer 9,7 21,4
Pantebreve . S .....237 523
Andre tllgodehavender o 53 11,7
Fast gendom . = . o ... .30 6,6
Andre aktiver 18 4,0
Aktiver i alt 45,3 100,0
Passiver:
Aktiekapital 74 163
Anden egenkapital. . . . . . .. ... 52 115
Bankgadd . . . .. ... . S 30 6,6
Anden gadd 284 62,7
Skyldige omkostninger, udbytte skat

etc 13 29
Passiver i at . . . . 453 100,0
Aktiver gennemsnitlig pr. selskab . 45

Beholdningen & pantebreve udgjorde 24 mill,
kr., men a selskaberne tillige driver anden form
for virksomhed end finansering gennem pan-
tebreve fremgdr &, at beholdningen af pante-
breve kun udger godt halvdeen af den samle-
de aktivmasse. Kun enkelte selskaber har op-
lyst, hvorvidt pantebrevene havde sikkerhed i
erhvervsgjendomme, beboelsessjendomme dler
i lgsere. De selskaber, der gav en sidan opde-



ling, havde i at overvegende grad pantebreve
med pant i beboelsesgiendomme. En betydelig
post er obligationer med 10 mill. kr.

En sammenstilling af driftsregnskab erne er
foretaget i tabel 14.

Tabel 14. Driftsregnskaber for 10 pantebrevs-

selskaber 1969

Indteegter: Mill kr
Renter og provision . .. ... ... ... .. ... .. 39
Kursavance pa pantebreve . . . ... ... ... ... 23
Aktieudbytte . . ... 0,2
Andre indtaggter. . .. .. ... ... ... 11
Indteggter i at ... .. .. ... ... 75
Udgifter:

Renter og provison . . ... . ... ... . ... 28
Administrationsomkostninger. . . . ... ... 24
Andre omkostninger. . ... ... ... . .. .13
Udgifter i at . ... ... ... .. ... ... . 6,5

Overskud fer betaling af aktieselskabsskat 10
Aktieselskabsskat . . ... ... 03

Overskud efter betaling af aktieselskabsskat 0,7

Gennemsnitlig pr. selskab:

Indtesgter i at ... ... ... ... .. ... .. . 08
Overskud fer betaling af aktieselskabsskat 0,1
Overskud efter betaling af aktieselskabsskat 0,1

En opdeling af renteindteegterne pa renter
vedrgrende pantebreve og andre renter har ik-
ke varet mulig.

Det gkonomiske udbytte i selskaberne i for-
hold til kapitalen fremgér af tabel 15.

Tabel 15. Oversigt over driftsresultatet i 10
pantebrevsselskaber 1969
Procent
Oveaskud (far betaling af skat) i pct. &
egenkapital. . ... ... .
Overskud (efter betding af <ket) i pct. &
egenkapitd. .. ... 6,1
Ovaskud (far betding af skat) + rente-

udgift i pct. af egenkapital + 1an = = . 88
Overskud (efter betding af skat) + rente-

udgift i pct. of egenkepitad + 1&n . . . | 80
Renteudgift i pct. & 1&n .. ... ... .. 88

Overskuddet i pantebrevsselskaberne var s&
ledes noget starre end i holdingselskaberne. Det

ma ses pa baggrund &f, at pantebrevssel skaber-
ne i mindre grad end disse er forbundet med
andre selskaber i en koncern, hvorfor deres
regnskaber formentlig giver et mere reelt ud-
tryk for deres gkonomiske resultat. Til sam-
menligning med de i oversigten anfarte procen-
ter kan anfagres, at den effektive obligationsren-
te (Qstifternes Kreditforening 16.s, 5. afd. 5
pct.) i gennemsnit for 1969 var 9,7 pct. Der er
altsd tale om en forholdsvis lav forrentning af
egenkapitalen.

Kun 2 a de i at 11 selskaber, der er hen-
regnet til gruppen pantebrevsselskaber, gav op-
lysninger om finansieringsvilkar. Det ene af
disse selskaber oplyste vedrgrende prioritetslan,
at selskabet ydede 18n indtil 80 pct. af handels-
vaadien med forskellige fradrag. Renten an-
drog nominelt 9 pct. p.a. Afdragstiden var ind-
til 121/ &r, normalt 10 ar. Kursen udregnedes
i forhold til en effektiv rente pa 151/o—18 pct.
p.a. at efter sikkerheden. Det andet selskab op-
lyste, at renten var den til enhver tid vaaende
markedsrente, og at der ikke krsavedes provi-
sion. Afdragstiden var op til 5 &r, og som sik-
kerhed tjente fast gendom eller bersnoterede
vaadipapirer m.v.

7. Sammenfatning

| dette afsluttende afsnit er foretaget en sam-
mengtilling af de regnskabsmaessige oplysninger
om de enkelte hovedtyper a investerings- og
finansieringsselskaber, som er givet i hvert af
de fire foregdende afsnit.

Selskabernes fordeling efter sterrelsen af de
samlede aktiver samt den gennemsnitlige aktiv-
masse pr. selskab er vist i tabel 16. Det frem-
gar heraf, at der blandt de selskaber, der ind-
sendte regnskabsmaessige oplysninger i forbin-
delse med undersggelsen, var relativt fa sterre
selskaber i grupperne holdingselskaber o.l. sdl-
skaber samt pantebrevsselskaber. | disse grup-
per var den gennemsnitlige aktivmasse pr. sd-
skab knap 5 mill. kr. Derimod var der en del
starre selskaber i grupperne dbne finansierings-
selskaber og lukkede finansieringsselskaber,
hvor den gennemsnitlige aktivmasse pr. selskab
var 8-9 mill. kr.

Aktivernes og passivernes procentvise sam-
mensagning er vist i tabel 17.

Det er karakteristisk, at egenkapitalen er re-
lativ lille i de &bne finansieringsselskaber, hvor
den udger 16 pct. af passiverne, noget sterre i
pantebrevssel skaberne, hvor den udger 28 pct.,
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Tabel 16. 67 investerings- og finansieringssel skaber fordelt efter aktivernes samlede
starrelse ultimo 1969

Abne finan- Lukkede Holding- PanitehiEvE-
Antal selskaber sieringssel- finansierings- selskaber selskaber T alt
skaber selskaber o.l.selskaber
Selskabets samlede aktivmasse :
Under 2,5 mill. ke, ..o Ll 7 10 10 7 34
2:5=5 mills KT\ ;5o s s woma s s mm s 5 590 5 5 wgvs » 6 1 5 1 13
S—10mill. kr. ... oo — 5 1 1 7
10 ‘mill. kr. og 'derover ... ss:sswas s 6 4 2 1 13
Y A5 2650 05 st 5 n 5 ¢ Bt = B s 5 s 3 s & 19 20 18 10 67
Gennemsnitlig aktivmasse pr. selskab,
mills Kbz s ssmnsssnssssvssamassmmas 9.2 L7 4.8 4.5 6,9

Tabel 17. Aktivernes og passivernes procentvise sammensetning for 67 investerings- og

finansieringsselskaber ultimo 1969

A.bn.e finan- Lukkede Holdingsel- . oprevs.

gl Sipkme sEmiul CAubr B
Aktiver:
Kasse-, giro- og bankbeholdning ....... 4,6 2,9 1,3 1,3 3,1
AKtier .. ... e 49 9,8 67,9 N 18,1
Obligationer ......................... 0,2 4,7 1,6 21,4 4.1
PANtEDIEVE: o o5 s s s spo w5 smo a3 5 ru s s @ a3 s 4,7 0,3 11,8 523 9.2
Afbetalingskontrakter ................. 56,0
Anden udlansvirksomhed . ............. 28,4 { Liet 1,3 181 G5
Andre aktiver........... ... .. .. ..... 1,2 43 5,9 10,6 40
Aktiver T alt ...... ... ..o o oL 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Passiver:
Aktiekapital ........ .. ..o oL 8,2 30,2 39,6 16,3 22,2
Anden egenkapital :zcuvsemsismezsamase 73 22,8 19,4 11,5 153
Mellemvarende med koncernselskaber o. 1. 28,6 443 19,1 — 29,3
Bankgeeld ........................... 18,4 — 137 6,6 10,2
Anden g@ld .. iucisomesimeismpssameiy 33,7 1,1 6,1 62,7 20,5
Andre passiver ... ... . . .. 3,6 1,6 2,1 29 2,5
Passiver i alt ........................ 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Tabel 18. Oversigt over driftsresultatet i 67 investerings- og finansieringsselskaber 1969

Abne finan- Lukkede Holdingsel-  p_ oy oue
i Bgepler sgeen) s D
Overskud (for betaling af skat) i pct. af
egenkapital cc:iosiisesiimeiituasse 18,6 7,4 6,7 8,7 9,1
Overskud (efter betaling af skat) i pct. af
egenkapital ........ ... ... ... ... .... 14,8 5,4 55 6,1 7,0
Overskud (for betaling af skat) - rente-
udgift i pct. af egenkapital - 1an . ... 13,5 6,7 6,6 8,8 9,3
Overskud (efter betaling af skat) - rente-
udgift i pct. af egenkapital + lan..... 12,8 5,6 5.9 8,0 8,4
Renteudgift ipct. af dn............... 12,4 5,7 6,3 8,8 9,4
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Tabel 19. Gruppering af selskaberne efter starrelsen af overskuddet (efter betaling af skat)
i procent af egenkapitalen 1969

il e ot foaterins dabarony  Pamebres
skaber selskaber selskaber

Overskud (efter betaling af skat)
i pct. af egenkapital :
Undet O Procent . oo ssmmss savussmsssas - 1 3 2 6
O0—25procent .........ovvveuieennnn. 2 5 S 1 13
2550 & mismmesmmmsomes wess s 1 8 3 2 14
50—7,5 = 7 1 1 2 11
TS5=1010 = cunwssnmmvemmnssemsssmms 2 1 3 - 6
10,0—12,5 — .. 1 2 1 - 4
12,5—150 — isumssnmessmassasssans — | 1 — 2
150—17,5 — o 1 1 1 1 4
1755 =200 — .. cioscommns 58 s oo 3 5 ik 3 3 — — — 3
200 'PEt.. 08 AETOVEE &« s o 5 w5 5 wpw e s svn s 1 -— —_ 2 3
Taltswsssomssmmesmasssmesswwssmsss s 18 20 18 10 66

0g meget stor i de lukkede finansieringsselska
ber og holdingselskaberne, hvor den udger hen-
holdsvis 53 pct. og 59 pct. af passiverne. End-
nu mere udprasget bliver forskellen, ndr man
betragter summen af egenkapitalen og mellem-
vagende med koncernselskaber ol. Denne an-
dd udger for de lukkede finansieringsselskaber
97 pct. og 78 pct. for holdingselskaberne, men
kun 44 pct. for de &bne finansieringsselskaber
og 28 pct. for pantebrevsselskaberne.

De to sdstneernte typer af selskaber virker
sdedes i langt hgjere grad end de koncerntil-
knyttede selskaber kapital- og kreditformidien-
de, hvorimod de lukkede finansieringssel skaber
og holdingselskaberne stort set kun virker med
midler, der stammer fra selve koncernen, men
ikke med midler udefra.

| tabel 18 er foretaget en sammenligning &f
driftsresultaterne mellem de 4 hovedgrupper af
sel skaber.

Der er en klar forskel i driftsresultatet mel-
lem p& den ene side dbne finansieringsselska-
ber og pa den anden side Iukkede finansierings-
selskaber og holdingselskaber o.l. selskaber. B&
de hvad angér forrentningen af egenkapital og
I8n ligger de &bne finansieringsselskaber bety-
ddigt over de lukkede finanseringssel skaber og
holdingselskaber o.l. selskaber. Pantebrevssal-
skabernes forrentning ligger omtrent midt imel-
lem disse to yderpunkter. Den lave forrentning
i de lukkede finanseringsselskaber og holding-
selskaberne ma antagelig bl.a. ses i sammen-
haang med, & en ded & dise sdskaber som
naa/mt fungerer som interne bankvirksomheder

imelem bedamtede sdlskaber (koncernselska
ber), hvori den indbyrdes renteberegning kan
vage mere dler mindre tilfaddig.

Procenterne i tabel 18 udtrykker den gen-
nemsnitlige forrentning i de enkelte grupper af
selskaber. For at fa et billede of variationen
mellem selskabernes forrentning er i tabel 19
foretaget en gruppering a selskaberne efter
sterrelsen af overskuddet (efter betaling af skat)
udtrykt i procent af egenkapitalen.

Omend der - iss for dbne finansieringssdl-
skaber og pantebrevsselskaber — er betydelig
spredning i selskabernes driftsresultat, har kun
ganske enkelte selskaber en stor forrentning.

Som naevnt i det indledende afsnit er de sd-
Tabel 20. Gennemsnitlig aktivmasse pr. selskab

ultimo 1969
Regnskabsstati-
Spergeskema- | oo ror aktie-
undersegelsen selskaber
= ] - o
.4 -~
g Shg | 2 2d5
% E3E % G9E
8 Esg 2 Eog
3 85| g gf:
S €54 S a2
] oA ] oga
< Owd < O®&
Finansieringsselskaber.. 39 8,4 320 7,5
Investeringsselskaber... 28 4,7 358 6,6
Talt .........ooalt. 67 6,9 678%) 7,0 A

*) | tabel 20 anfares i alt 678 selskaber i aktieselskabs-
undersagelsen. | indledninézen anfores, a der i dt indgik
708 selskaber i denne undersegelse. Forskellen skyldes, at
et mindre antal selskaber var opheevet i 1969, jfr. i evrigt

bilag 1.
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Tabel 21. Aktivernes og passivernes procentvise sammensagning ultimo 1969 ; flg.
spar geskema-under sggel sen og akti esel skabs-under sggel sen

Finansieringsselskaber

Procent Sporgeskema-

undersogelsen

Investeringsselskaber

Aktieselskabs-
undersogelsen

Aktieselskabs-
undersogelsen

Sporgeskema-
undersogelsen

Aktiver:

Kasse-, bank- og girobeholdning 3,8 3,8 1,3 7,9
Aktier, obligationer og pantebreve 12,2 14,7 79,6 70,1
Andre finansielle aktiver......... 81,3 73,9 11,6 16,7
Andre aktiver.................. 2,7 7,6 7,5 5.3
Aktiverialt................... 100,0 100,0 100,0 100,0
Passiver:

Aktiekapital ................... 18.6 17,4 31,5 24,6
Anden egenkapital.............. 14,7 14,0 16,7 30,8
Bankgaeld ..................... 9,8 14,0 11,3 6,5
Anden geeld ucsinmiimmissmaines 56,9 54,6 40,5 38,1
Passiver i alt .................. 100,0 100,0 100,0 100,0

skaber, der indgédr i spergeskema-undersagelsen,
udvalgt blandt selskaber, der er behandlet i
regnskabsstatistikken for investerings- og finan-
sieringsselskaber organiseret som aktiesel skaber,
jfr. bilag 1. Som ligeledes naavnt er der imidler-
tid ikke tilstresbt en repressentativ udvadgelse.
Det fremgar imidlertid af tabel 20-21, a de
selskaber, fra hvilke der indkom regnskabsmass-
sige oplysninger, med hensyn til sterrelse, akti-
vernes og passivernes sammenssdning samt
driftsresultat ikke afviger vessentligt fra seska
berne i aktiesd skabs-undersagel sen.

Finansieringsselskaberne i spargeskema-un-
dersggelsen er - til des som fdge a princippet
for udvadgelsen — gennemsnitlig lidt sterre end
de tilsvarende selskaber i aktiesal skabs-undersa-
gelsen, mens investeringsselskaberne omvendt
e noget mindre.

| det store og hele er der m.h.t. aktivernes
0g passivernes procentvise sammensagning over-
enssemmelse mellem selskaberne i spargeske-
ma-undersagel sen og selskaberne i aktiesd skabs-
undersggelsen. Overensstemmelsen er sterst for
finang eringssel skaberne.

Tabel 22. Overskud (efter betaling af aktiesel-
skabsskat) i procent af egenkapitalen 1969

Spergeskema- Aktiesel skabs-

Procent undersggelsen undersggel sen

Finansi eringssel skaber 78 90
Investerinesselskaber . 55 81
| alt 7,0 84
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Derimod synes der a vaae nogen forske i
forrentningen a selskabernes egenkapital, idet
de sdskaber, der indsendte regnskabsmeessige
oplysninger i forbindelse med spergeskema-un-
dersagelsen, i gennemsnit havde en noget lavere
forrentning & egenkapitalen end samtlige sd-
skaber, der indgik i aktieselskabs-undersagel sen,
jfr. tabel 22. Ogsd her er der sterst overens
semmelse for finansieringsselskaberne.

Det viser sg dog - méaske noget overrasken-
de - a de selskaber, der besvarede sparge-
skemaet (med og uden regnskabsmasssige oplys-
ninger), havde et noget bedre driftsresultat end
de selskaber, der fik tilsendt skemaet, men ikke
besvarede det. Finansieringsselskaber, der be-
svarede skemaet, havde sdedes gennemsnitlig
en forrentning af egenkapitalen, der var nassten
tre gange sa stor som de selskaber, der ikke be-
svarede skemaet. Forskellen for investeringssal-
skaberne var mindre udpraget, jfr. tabel 23.

Tabel 23. Overskud (efter betaling af skat) i
procent af egenkapitalen 1969 for samtlige sel-
skaber iflg. spageskema-under sggel sen

Selskaber, der

besvaredel) ... 12,1 54 99
Selskaber, der ikke

besvarede . . . . 36 36 36
Alle selskaber. . . 9,2 51 8,0

i) med og uden regnskaber.



Tabel 24. Gruppering af samtlige selskaber iflg. spergeskema-undersggelsen efter starrelsen af

overskuddet (efter betaling af skat) i procent af egenkapitalen 1969

Procentvis fordeling af selskaberne

Finansieringsselskaber

Investeringsselskaber

Selskaber,
der besvarede

Selskaber, der
ikke besvarede

Selskaber,
der besvarede

Selskaber, der
ikke besvarede

Overskud (efter betaling af skat)
i pct. af egenkapitalen

Under O procent............... 11 20 14 27
0—-2,5 i T T 20 11 12 26
2,5—5,0 B gy e e BN 8 b A & 24 27 24 13
5,0—17,5 — e 18 17 10 13
T:5—100 =  coiiniieaaiewa 6 7 14 7
10,0—12,5 - ... ... ... 5 2 10 7
12,5—15,0 -  ............... 1 — 2 —
150=17:5 = cismwssonsssmes 3 7 5 7
17,5—20,0 - ... ..., 1 2 2 —
20,0 pct. og derover ............ 11 7 7 —
Talt.. ..o, 100 100 100 100

| tabel 24 bringes en gruppering af selskaber-

ne efter forrentningsprocentens starrelse.

De procentvise fordelinger af antalet af sd-
skaber, der besvarede, og selskaber, der ikke
besvarede, afviger ikke stagkt fra hinanden.
Forskellen mellem de gennemsnitlige forrent-

ningsprocenter i tabel 23 kan for en dd tilskri-
ves det forhold, at enkelte starre selskabers be-
svardlser har pavirket de gennemsnitlige for-
rentningsprocenter. Det synes i saalig grad at
gadde finansieringsselskaberne.
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Kkrivelse fra udvalget til udvalgte investerings- og finansieringssel skaber

BOSS-UDVALGET
Adr.: Handelsministeriet
Slotsholmsgade 12

1216 Kgbenhavn K.

Handelsministeriet nedsatte den 27. juni 1969
et udvalg, som i overensstemmelse med en fol-
ketingsbedutning af 24. april 1969 foruden at
gennemga Boss-sagen tillige skal undersege for-
holdene omkring den kapital- og kreditformid-
ling til dansk erhvervdiv, der foregdr gennem
finanderings- og factoringselskaber og lignende
virksomheder. Udvalgets formand er professor,
dr. jur. Knud Illum, og de evrige medlemmer
er professor Sgren Gammelgaard og statsauto-
riseret revisor Erling Jergensen.

Som led i udvalgets undersggelser har man
bedluttet at rette henvendelse til en rakke finan-
seringsselskaber med henblik pd at fa beys
den pagaddende kapital- og kreditformidling.

| denne anledning skal udvalget herved tilla-
de sg at anmode selskabet om a medvirke ved
undersagelsen, idet man beder selskabet om at
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Kgbenhavn, den 6. januar 1971.

indsende dets driftsregnskab og status for 1969
samt om at udfylde og indsende vedlagte spar-
geskema

Udvalget gnsker at forsikre selskabet om, at
det indsendte materiale vil blive behandlet for-
troligt, og at det udelukkende vil blive anvendt
til statistiske formdl og ikke offentliggjort pa en
sidan méde, at et enkelt selskabs identitet frem-
gér. Det kan tilfgies, at udvalget har rettet en
lignende henvendelse til bankernes finansie-
ringsselskaber, og at der er indkommet besva
relser fra dle disse selskaber.

Sifremt der métte opsta tvivi med hensyn til
besvarelse af enkelte spergsmal, er udvalget na-
turligvis villig til at vaae selskabet behjadpelig
hermed. (TIf. (01) 12 11 97, loka 3230).

Man skal anmode om selskabets svar senest
15. februar 1971.

Med venlig hilsen
Knud [Hum.



Spergeskema til udvalgte investerings- og finansi eringssel skaber

BOSS-UDVALGET

Adr,: Handelsministeriet
Slotsholmsgade 12
1216 Kgbenhavn K.
Tef. (01) 12181, loka 3230

Spargeskema vedrgrende investerings- og finansi eringssel skaber

A. Sifremt oplysningerne ikke fremgér fyldestgerende af det indsendte regnskab, skal man —
i det omfang det er muligt — anmode om falgende specifikationer fra selskabets regnskab

for 1969:
AKTIVER: kr. PASSIVER: kr.
a. Kasse-, giro- og bankbeholdning a. Aktickapital
b. Obligationer b. Reservefonds
c. Aktier c. Overfort til naeste ar
d. Pantebreve: d. Pensionsfonds o. 1. sociale fonds

1. Sikkerhed i erhvervsejendom

2. Sikkerhed i anden fast ejendom

3. Sikkerhed i lgsore e. Bankgzld

Pantebreve i alt
f. Prioritetsgeeld

e. Varetilgodehavender
g. Anden geeld

f. Udlansvirksomhed:
1. Gennem afbetalingsfinansiering
2. Gennem factoring
3. P4 anden méde (arten heraf
bedes opgivet):

Udléansvirksomhed i alt

g. Andre aktiver

Aktiver i alt Passiver i alt




INDTAGTER: kr. UDGIFTER: kr.
a. Renter a. Renter
b. Provision m. v................... b. Provision m. v.
c. Kursgevinster c. Lenninger
d. Andre indtegter d. Andre administrationsomkostninger

e. Aktieselskabsskatter

f. Afskrivning pa fast ejendom og
inventar

g. Afskrivning pa debitorer

h. Andre omkostninger

INDTAGTER T ALT UDGIFTER I ALT

B. Vedr. punkt f. (udldnsvirksomhed) under Aktiver gnskes oplyst flg. :

. Hvor meget vedrorer lan til andre erhvervsvirksomheder?

. Afbetalingsfinansiering :

. Factoring :

. Anden udlansvirksomhed:

. Foregér udlansvirksomheden regelmessigt, lejlighedsvis eller helt undtagelsesvis?

. Afbetalingsfinansiering:

. Factoring:

. Anden udlansvirksomhed :

c. Betingelser for udlin: rentesats, provision, afdragstid, sikkerhedsstillelse, kurstab etc. Evt. kontrakts-

formularer o. l. vedlagges. Supplerende redegorelse kan ligeledes vedlaegges.

1

. Afbetalingsfinansiering :

[

. Factoring:

. Anden udlansvirksomhed:
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d. Hyvilke erfaringer har sel§kabet m. h. t. tab pa debitorer?

1. Afbetalingsfinansiering :

2. Factoring:

3. Anden udlansvirksomhed:

C. Vedr. punkt g. (Anden gzld) under

passiver gnskes oplyst fig.:

a. Arten af ldngivere til selskabet,
herunder i hvilket omfang selska-
bets aktionarer er langivere

b. Lanets oprindelige lgbetid

c. Rentesats

Eventuelle bemarkninger

Selskabets navn og adresse
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Bilag 3

Undersggelse a bankernes finang eringssel skaber

1. Undersggelsens formél, form og omfang

| Folketingets debat om fordaget til folke-
tingsbedutning om undersggelse af Hiftelsen og
sammenbruddet & sammenslutningen Boss of
Scandinavia beskadtigede man Sg ret indgéen-
de med bankernes finansieringssel skaber*).

P4 baggrund heraf og som fdge a den be-
tydning, disse finanseringsselskaber métte an-
tages at have inden for den type a finansie-
ringsselskaber, som de tilherer, beduttede ud-
velget at gennemfere en ssalig undersggelse af
dise selskabers forhold, idet man ved en hen-
vendelse til samtlige banker kunne opnéa en fyl-
destgerende oversigt over de til gruppen haren-
de selskaber. Undersagelsen gennemfertes ved
hjiadp o et spargeskema, som i december 1969
gennem Danske Bankers Fedlesreprassentation
tilsendtes de til denne organisation knyttede
banker. De banker, der star uden for Danske
Bankers Fadlesreprassentation, fik spergeske
maet tilsendt direkte fra udvalget.

| spargeskemaet, der er gengivet som bilag,
gnskedes oplysninger om, hvilke finansierings-
Selskaber banken - eventuelt sammen med an-
dre banker - havde en vassentlig interesse i med
angivelse o selskabets aktiekapital og den an-
del heref, der ges af banken eler bankerne.
Herudover gnskedes oplysninger om selskaber-
nes regnskaber for drene 1958, 1963, 1967 og
1968, karakteren af deres udl@nsvirksomhed
(factoring, leasing, afbetalingshandel, handel
med pantebreve etc.), finansieringsvilkdr m.v.

Spargeskemaet udsendtes til samtlige banker,
i at 111, hvoraf 92 eler 83 pct. besvarede ke-
maet. De banker, der besvarede skemaet, re-
prassenterer 98 pct. af bankernes samlede aktie-
kapital. Ingen a de 19 banker, som ikke besva
rede skemaet, havde en aktiekapital pd over 5

*) Jir. Folketingstidende 1968-69 |, sp. 976-1008.
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mill, kr., og ingen & dem har ifdge det for ud-
valget oplyste vaesentlige interesser i finanse-
ringssel skaber.

| de felgende afsnit gennemgds undersegel-
sens resultater. Farst bringes i afsnit 2 en over-
Sgt over banker, der har vasentlig interesse i
finansieringsselskaber, hvilke sdlskaber det
dregjer Sg om samt gerforholdet til de enkelte
selskaber. En naamere beskrivelse a den form
for finansieringsvirksomhed, der foregdr i de
enkelte kategorier af finansieringsselskaber, er
givet i afsnit 3. | afsnit 4 gennemgés kort de
motiver, bankerne anfarte til oprettelse af ssa-
lige finanseringsselskaber. Endelig er der i -
snit 5 foretaget en bearbejdning af selskabernes
status og driftsregnskaber.

2. Hvilke banker har finansieringsselskaber

Af de 92 banker, der besvarede spergeske-
maet, har 18 angivet at have veesentlig interesse
i e eler flere a i at 15 finansieringssel skaber.
15 banker angav at veae aktionaaer med min-
dre poster i et a de naavnte selskaber.

De 15 finanseringsselskaber havde ultimo
1968 en samlet aktivmasse p& 320 mill. kr.
Den samlede aktivmasse i de 18 banker, der
havde vassentlig interesse i selskaberne, var pa
samme tidspunkt 39,7 milliarder kr. Finansie-
ringsselskabernes aktivmasse udgjorde siledes
mindre end 1 pct. af den samlede aktivmasse i
de banker, der gede selskaberne.

De 18 banker, der har angivet a have vee
sentlig interesse i et eler flere finanseringssd-
skaber, anfgres pa flg. side, idet der farst neev-
nes de banker, der har interesse i flere selska
ber, dernaest de banker, der kun har interesse i
et selskab, som de i hovedsagen gjer, og endelig
de banker, der har interesse i samme selskab.



Aktieselskabet Kjgbenhavns Handelsbank:

Privatbanken i Kjgbenhavn Aktieselskab:

Den Danske Landmandsbank Aktieselskab:

Haandvagkerbanken i Kjgbenhavn
Aktieselskab 1):

Andelshanken A.m.b.a.:

Aktieselskabet Kgbmandsbanken i Kaben-
havn 2):

Fallesbanken for Danmarks Sparekasser
Aktiesel skab:

Kagbenhavns Discontokasse
Bank-Aktieselskab 3):

Ordrup-Charlottenlund Bank Aktiesel skab:

Aktieselskabet De kgbenhavnske Forstasders
Bank:

Den Danske Provinshank A/S:
Aktieselskabet Vendelbobanken:

Randers Disconto & Laanebank Aktiesel skab:
Aktieselskabet Jyske Bank:

Aktieselskabet Midtbank:

Aktieselskabet Varde Bank:

Sjadlandske Bank A/S:

Frederiksborg Bank A/S:

Ejerforholdet til de 15 finanseringsselska
ber, naavnt i den ovenfor anfarte rakkefalge,
oplystes ved begyndelsen af 1970 at veae sile-
des:

Aktiekapitalen i Diskonto-Selskabet af 1935

1) 1 1970 overtaget af Den Danske Landmands-
bank.

2) | 1970 overtaget af Kjgbenhavns Handels-
bank.

3) | 1969 overtaget af A/S Sadlandske Bank.

6

Diskonto-Selskabet af 1935 A/S
Nordisk Factoring A/S
Nordania Leasing A/S

Kredit-Finansierings-Kompagniet A/S
(Krefiko A/S)

Nordisk Factoring A/S

Nordania Leasing A/S

Forenede Factors A/S
Dansk Finansieringsselskab af 2. februar
1959 A/S

Difco, Finansieringskompagni for Handel,
Haandvagk og Industri A/S
A/S Rekon

Finansieringsselskabet af 7/4 1923 A/S
Kgbenhavns Finansieringsselskab 1955 A/S

Finansieringsaktieselskabet  »Vestervold«
Kgbenhavns Discontoselskab A/S

Ordrup Charlottenlund Investeringsaktiesel skab
Forsteedernes Investeringsselskab A/S

Jydsk Diskonteringsselskab A/S
do.
do.
do.
do.
do.
do.
do.

A/S pa 6 mill. kr. des for 100 pct.s vedkom-
mende af Handelsbanken. 90 pct. af aktierne i
Nordisk Factoring A/S med en aktiekapital pa
15 mill. kr. ges a Privatbanken (gennem Kre-
fiko A/S, jfr. nedenfor) og Handelsbanken
(gennem Diskonto-Selskabet af 1935 A/S). Nor-
disk Factoring A/S blev dannet i 1969 ved en
sammendutning af Dansk Factoring A/S (dif-
tet i 1965 af Privatbanken) og International
Factors A/S (diftet i 1965 af Handelshanken).
50 pct. af aktiekapitalen i Nordania Leasing
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A/S pa 15 mill. kr. ges a Handelsbanken og
Privatbanken. Resten af aktierne ges i hoved-
sagen o et par starre industrivirksomheder.

Privatbanken har aktiemgjoriteten i Kredit-
Finansierings-Kompagniet A/S (Krefiko A/S),
samlet aktiekapital 3,6 mill. kr.

Aktiemgjoriteten i Forenede Factors A/S (ak-
tiekapital 3 mill, kr.) ges af Landmandsbanken,
og de gvrige aktionagrer er 26 provinsbanker og
mindre hovedstadsbanker. Landmandsbanken
ger hele aktiekapitalen i Dansk Finansierings-
selskab af 2. februar 1959 A/S pa 1,1 mill. kr.

Haandvagkerbanken ejer hele aktiekapitalen
i henholdsvis Difco, Finansieringskompagni for
Handel, Haandverk og Industri A/S (400.000
kr.) og A/S Rekon (80.000 kr.). (Haandvaaker-
banken er i 1970 overtaget af Landmandsban-
ken).

Hele aktiekapitalen i Finansieringssel skabet
af 7/4 1923 A/S pa 500.000 kr. ges af Andes
banken.

Kgbmandsbanken eer hele aktiekapitalen i
Kabenhavns Finansieringsselskab 1955 A/S pa
500.000 kr. (Kgbmandsbanken er i 1970 over-
taget & Handelsbanken).

Fedlesbanken for Danmarks Sparekasser ger
hele aktiekapitalen pa 60.000 kr. i Finansie-
ringsaktiesel skabet » Vestervold«.

Kabenhavns Discontokasse ger hele aktieka
pitalen pa 500.000 kr. i Kegbenhavns Disconto-
selskab A4/S. (Kgbenhavns Discontokasse er i
1969 overtaget af Sadlandske Bank).

Ordrup-Charlottenlund Bank €er hovedpar-
ten af aktiekapitalen pa 200.000 kr. i Ordrup
Charlottenlund Investeringsaktieselskab.

De kegbenhavnske Forsteaders Bank eer 36
pct. af aktiekapitalen pd 11.000 kr. i Forstee
dernes Investeringsselskab A/S.

| Jydsk Diskonteringsselskab A/S ges aktie-
kapitalen pd i at 5 mill. kr. af Den danske
Provinsbank, Vendelbobanken, Randers Discon-
to- & Laanebank, Jyske Bank, Midtbank, Var-
de Bank, Sadlandske Bank og Frederiksborg
Bank. Jydsk Diskonteringsselskab A/S dtiftedes
oprindeligt af 10 banker, som hver indsked Vio
af aktiekapitalen. Tre a disse banker duttedes
senere sammen til Den danske Provinsbank,
som falgelig réder over 30 pct. of aktiekapitar
len.

3. Beskrivelse af finansieringsselskaberne
og deres virksomhed

De 15 finanseringsselskaber kan efter arten
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af selskabets hovedaktivitet opdeles i selskaber,
der finanserer afbetalingshandel, factoringsel-
skaber, leasingselskaber og selskaber med kab
og sadg a pantebreve som hovedformal. De
sidstneernte selskaber er relativt ubetydelige,
idet deres aktivmasse i 1968 kun udgjorde 2
pct. a den samlede aktivmasse i de bankdo-
minerede finanseringsselskaber. Afbetalingsfi-
nansieringsselskaberne er den sterste gruppe
med knap 80 pct. af den samlede aktivmasse,
mens factoring- og leasingselskaberne tilsam-
men reprassenterede knap 20 pct. af den sam-
lede aktivmasse.

Selskaberne i de enkelte grupper er falgende:

Finansiering af afbetalingshandel: Stiftelses-
a
Krefiko A/S (Privatbanken). . . . o 1928
Diskonto-Selskabet af 1935 A/S (Han-
delsbanken). ... .. ... .. ... ... . 1935
Difco (Haandvaakerbanken, i 1970 over-
taget af Landmandsbanken) . . = . . . . 1939

Kgbenhavns Finansieringsselskab 1955
A/S (Kgbmandsbanken, i 1970 over-
taget af Handelsbanken). . . . . . . . . . . 1955
Dansk Finansieringsselskab af 2. februar
1959 A/S (Landmandsbanken). . . .
Jydsk Diskonteringsselskab A/S (Provins-
banken mil.) ... ... ... ... ... 1959
Kgbenhavns Discontoselskab A/S (Kg-
benhavns Discontokasse, i 1969 over-
taget af Sjadlandske Bank) . . . . . . . . 1961

Factoringsel skaber:

Forenede Factors A/S (Landmandsban-
ken m.fl. - selskabet driver tillige lea

. 1959

SNg). . 1965
Nordisk Factoring A/S (Privatbanken og
Handelsbanken mfl.). . . ... ... . .. .. 1969
Leasingsel skaber:
Forenede Factors A/S (Landmandsbanken
m.fl. - selskabet driver tillige factoring) 1965
Nordania Leasing A/S (Privatbanken og
Handelsbanken mfl.). . . ... .. . . . . . 1966
Kgb og salg af pantebreve:
Finansieringsselskabet af 7/4 1923 A/S
Andelsbanken). . ... ... ... . o, 1923
A/S Rekon (Haandvazkerbanken, i 197!
overtaget af Landmandsbanken). . = . . 1936
Ordrup Charlottenlund Investeringsaktie-
selskab (Ordrup-Charlottenlund Bank) 1958



Finangeringsaktiesa skabet » Vestervold «
(Fedlesbanken for Danmarks Sparekas

Forgtaadernes Investeringssdskab A/S (De

kabenhavnske Forstagders Bank) .... 1965

Blandt selskaberne, der har afbetaingsfinan-
dering eler kab og sag a pantebreve som
hovedformd, findes sdledes flere selskaber, der
gér tilbage til 20erne og 30erne. Factoring- og
leasingselskaberne er dle diftet i 1965 dler se-
nere.

| det fdgende beskrives de former for finan-
sieringsvirksomhed, der foreg& i de vigtigste
grupper a finanseringssalskaber, nemlig finan-
sering o afbetalingshandel, factoring og lea
sing.

Ved finansiering af afbetalingshandel belaner
finangieringsselskabet en forhandlers  afbeta
lingskontrakter. Kgberne betaler afdragene til
finansieringssel skabet, hvis virksomhed s3ledes,
ud over den rene finansiering af afbetalingskon-
trakterne, bestdr i administration af disse. Fi-
nansieringsselskabets indteggt er finansierings
gebyrer, der beregnes o afbetalingskontrakter-
nes restgedd ved modtagelsen og omfatter &
vel forrentning af det til forhandleren udlante
belgb i kontraktperioden som administrations-
og inkassoomkostninger. Finansieringsgebyret
var pad undersggelsestidspunktet (januar—marts
1970) ifdge det oplyste 14—16 pct. p.a. - i visse
tilfadde op til knap 20 pct. p.a. - varierende -
ter kontraktens afdragstid, kontraktens sterrel-
se, eventuel oprettelse af sikringskonto, varens
art og vaadifasthed, forhandlerens gkonomiske
forhold etc. Finansieringsgebyrerne reguleres i
forhold til udsvingene i bankrenten.

| de generdlle vilkér for finansieringsselska
bernes beldning  en forhandlers afbetaings
kontrakter indgar som oftest, a de beldnte -
betalingskontrakter skal indeholde retsgyldigt
giendomsforbehold, samt at forhandleren er for-
pligtet til at indfri nedlidende kontrakter eller
ombytte dem med kontrakter, der kan godken-
des o finanseringsselskabet. | vise tilfadde
fradrages ved kontraktens diskontering et be-
Igb, der indsates pa forhandlerens sikrings
konto til sikkerhed for de i forbindelse med
diskonteringen ydede |8n, sdledes at belgbet pa
sikringskontoen frigeres, efterhdnden som &-
dragene indgdr. Forhandleren er i nogle selska-
ber forpligtet til ved afdutningen & hvert regn-

skabsdr at indsende driftsregnskab og status il
finansieringssel skabet.

Det er a en enkdt bank oplyst, a dens fi-
nansieringsselskab i princippet kun finansierer
afbetalingskontrakter for forhandlere, der i for-
vgien er kunder i den pageddende bank. Kun-
derne henvender g dds i banken, des til sd-
skabet, og eventuelle kreditter bevilges af ban-
ken, der diller tilsvarende kredit til rédighed
for selskabet. Disse kreditter forrentes med nor-
mal bankrente, som i marts 1970 oplystes at
vage 12 pct.

| spargeskemaet til bankerne (spergsmd 10,
jfr. bilaget) blev der spurgt, i hvilket omfang
bankerne sdv driver finansieringsvirksomhed af
samme karakter som den, der drives o deres
finansieringsselskaber. Det fremgdr af besvarel-
serne, at samtlige banker, der har interesser i de
syv afbetalings-finanderingsselskaber, sdv  di-
rekte dler indirekte (d.v.s. gennem lan til virk-
somheder, der driver sag pa afbetaling) finan-
serer afbetalingshandd i et vis omfang. | ov-
rigt synes det ikke at vage uaminddigt, at
bankerne direkte finansierer afbetalingshanddl.
Af de 92 banker, der besvarede spargeskemaet,
oplyste sledes 31, at de sdv finanderede afbe-
talingskontrakter. 12 svarede, at de ikke finan-
sierede sadanne kontrakter, mens 49 ikke be-
svarede spergsmalet.

Det kan i denne forbindelse oplyses, at ale
bankers direkte finansiering a keb pd afbeta-
ling (beldning af kabekontrakter) pr. 30. april
1969 androg 1013 mill. kr. og anden kredit til
forretninger, der sadger varige forbrugsgoder
pa afbetaling, 510 mill, kr., jfr. Danmarks Na-
tionalbank, Beretning og regnskab 1970, tabe
18. Til sammenligning hermed kan anferes, at
beholdningen & diskonterede afbetaingskon-
trakter i bankernes afbetdings-finansieringssal-
skaber ultimo 1968 androg 237 mill. kr. Ban-
kernes egen finansiering af afbetalingshandel
var dtsa flere gange starre end deres finansie-
ringssel skabers.

Bankerne blev tillige spurgt (spergsmd 8), i
hvilket omfang finansieringsselskaberne anven-
der forsikringsformen til sikring af udestéende
fordringer. Kun et af de syv afbetalings-finan-
seringsselskaber anvendte kreditforsikring.

Afbetalings-finansieringsselskaberne  finansie-
rer i meget hgj grad sag af automobiler, navn-
lig personbiler. Af den samlede kontraktmasse
pa 237 mill. kr. i de syv afbetalings-finansierings-
selskaber vedregrte 65 pct. automobilsalg, 16
pct. sdg o oliefyr, 8 pct. sdg & andre for-
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brugsvarer, 6 pet. entreprengrmateriel og 5 pet.
andet produktionsudstyr. Enkelte af selskaber-
ne havde specidiseret 99 i finansiering af auto-
mobilsalg, men de fleste selskaber havde en for-
deling pa kebekontrakter, som nogenlunde sva
rer til den naavnte samlede fordeling. Et enkelt
sskab har specidliseret 99 i finandering &
sdg a oliefyr. Hos intet af selskaberne spillede
finansiering af produktionsudstyr nogen sterre
rolle.

| factoring indgér dels en Kortfristet finansie-
ring og dels en serviceydelse. Til forskd fra -
betalingsfinansiering, der fortrinsvis tager sigte
pa finansiering & detailhandelens sdg pa afbe-
taling, vedrarer factoring producenters og gros-
sigters kortfristede fordringer pd andre virksom-
heder. Grundlaget er en factoringaftale mellem
factoringselskabet og producenten eller grossi-
sten. Betingelsen for en factoringaftale er nor-
malt, at fabrikantens eller grossistens omsagning
er of en vis starrelse, at fakturaerne gennemsnit-
ligt ligger over et vist belgb, at debitorerne er
a en vis standard, der giver factoringsel skabet
en vis sikkerhed for engagementet, samt at kre-
dittiden ikke er over en vis langde, normalt 3
maneder. | henhold til aftalen ska ale faktu-
raer, der omfattes af aftalen, vaare forsynet med
en pategning om, at betaling med frigerende
virkning alene kan ske til factoringsel skabet.

Finansieringen sker herefter pd den méde, at
factoringselskabet, ndr det overtager fakturaer-
ne, udbetaler fabrikanten eller grossisten en pa
forhand aftat ded af fakturabelgbet, idet rest-
belgbet dels medgér til factoringgebyr, dels
hensadtes pd en sikringskonto til imedegéelse
af tab i form & kebers returnering af varer, der
ikke er kontraktmaesssige, betalingsstandsning
etc. Belgbet pad skringskontoen frigeres, nér
kaber har indbetalt fuldt ud til factoringsel-
skabet.

Serviceyddsen over for fabrikanten dler
grossisten bestdr i, at factoringselskabet overta-
ger dennes kundebogholderi og péser, at beta-
lingerne indgdr rettidigt. Factoringselskabet kan
efter aftale overtage en fordring aene til inkas-
s0 og afregning over for klienten, ndr belabet
indgar til selskabet, siedes at der ikke ydes
nogen finansiering. Det almindelige er dog, at
factoringarrangementet omfatter bade finansie-
ring og serviceydelse i form af inkasso.

For inkasso og fering af debitorbogholderi
under factoringarrangementet er det oplyst, at
provisionen normalt andrager fra 1/4 til 2 pct. af
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fakturabelgbet. Provisionen varierer fra klient
til klient og afheenger af omsagningen, faktu-
raernes gennemsnitsstarrelse og Igbetid, antal-
let af debitorer, debitorernes bonitet etc. P& un-
dersagel sestidspunktet (januar-marts 1970) ud-
gjorde factoringprovisionen i gennemsnit 1-11/»
pct. a fakturabelgbet. For beldning af faktu-
raer betales en rente, der svarer til bankernes
rente for amindelige kassekreditter (incl. pro-
vision), p& undersagel sestidspunktet omkring 12
pct. p.a

| det omfang et factoringselskab er medlem
a en international sammendutning dler i av-
rigt samarbejder med udenlandske factoringsel-
skaber, er der mulighed for at opnd udenland-
ske factoringselskabers garanti for debitorer i
det pdgaddende land. Pa tilsvarende made ga-
ranterer danske factoringselskaber fakturaer
vedrgrende dansk import. Begge danske facto-
ringselskaber har sddanne internationale for-
bindel ser.

Ingen af factoringselskaberne forlanger, at
der skal tegnes kreditforsikring for de udestéen-
de fordringer, de overtager, jfr. spargeskemaets
spergsmd 8.

Forenede Factors A/S har oplyst, at selska
bet kun betjener kunder, der i forvgen er kun-
der i en & aktionsgbankerne, og som regd
kun under forudsaaning &, at den pageddende
bank tiller forngden kredit til rédighed for fac-
toringselskabet. Dette betaler for denne kredit
en rente, der af hensyn til overskudsberegnin-
gen i factoringselskabet er fastsat til 1/ pct.
point over normal bankrente. Det andet facto-
ringselskab er ikke i sn besvarelse kommet ind
pd, hvorvidt det er en betingelse for et facto-
ringarrangement, a klienten er kunde i en &
aktionagbankerne.

Factoringselskabernes virksomhed har strakt
Sg over en rakke brancher, men ingen bran-
che har gjort sig saalig gaddende.

Ingen af de banker, der har vassentlige inter-
esse | et factoringselskab, driver sdv factoring.
Tre banker, der ikke havde interesser i finan-
seringsselskaber, oplyste, a de sdv driver fac-
toringvirksomhed i beskedent omfang.

| spergeskemaets spargsmal 13 blev facto-
ringselskaberne spurgt, hvorledes man - pa
grundlag o erfaringer fra Bosssagen - sikrer
sg mod fakturering, der ikke daskker over nor-
mal handelsforbindelse med kunderne.

| besvarelsen fra det ene selskab anferes, at
selskabet spger at vurdere ssdgernes leverings-
duelighed og tilforladelighed med henblik pa,



at kaberen ikke skal fremsadte betalingsindsi-
gelser. Beldning af urigtige (opdigtede) faktu-
raer kan selskabet kun gardere sg imod ved
sxmlig denunciation (underretning) over for
kegberne, hvilket det pageddende sdskab i
praksis ikke anser for gennemfarligt. Der fo-
res i gvrigt sikprgvevis kontrol med, a va
rerne, for hvilke fakturaer overtages, er afsendt
fra sadger. | det pageddende sedskabs generelle
veledning vedrarende factoring indgér desuden
en bestemmelse om, a tilgodehavender hos
eventuelle datterselskaber eler andre kabere,
som ssdgeren sdlv har interesser i, falder uden
for aftalen, idet sddanne tilgodehavender dog
vil kunne behandles bogholderimeessigt til -
regning efter betaling.

Det andet selskab svarede, at der til sikring
d, at den fordring, der overdrages til selskabet,
e gyldig og ubestridt, gives meddelelse til
skyldneren gennem sadgers pétegning pa fak-
turaen om, at betaling med frigarende virkning
alene kan ske til selskabet, til hvem fordringen
er overdraget. Herudover sender selskabet m&
nedlige kontoudtog til ale debitorer og fore-
tager rutinemaessigt stikprever, hvorved de pa&
gaddende debitorer tillige anmodes om at be-
kradfte restskyldens rigtighed.

Et leasingselskab kgber maskiner og andre
former for driftsmidler og udlger disse til virk-
somheder, der har brug for de pageddende
driftsmidler, men som ikke gnsker eler har
midler til a kebe dem. | enkelte tilfadde har
der ogsd fundet leasing af erhvervsgiendomme
sted. En leasing-aftde kommer hyppigst i stand
ved, a en virksomhed henvender dg til leveran-
dgren a de driftsmidler, som virksomheden
matte gnske at anskaffe. Virksomheden har i
princippet mulighed for at kebe kontant eller pd
afbetaling, men sdfremt hverken virksomheden
dler leverandgren gnsker dler er i stand til at
finansiere kabet, kan der rettes henvendelse til
et leasingselskab, som kaber driftsmidlet kon-
tant hos leverandgren og herefter pa salige vil-
kér udlejer det til virksomheden. Virksomheden
opndr herved at f& brugsretten til driftsmidlet
finanderet, og leverandgren opnér kontant be-
taling.

Forud for en leasingkontrakt foretager lea
singselskabet en samlet vurdering af brugerens
gkonomiske forhold og indtjeningsevne samt af
de genstande, der gnskes gjort til genstand for
en leasingaftae, med hensyn til kvalitet, hold-
barhed, gkonomisk levetid, garanti og service.

Leasingaftaens Igbetid er normalt mellem 3
og 6 &, afhengig of den Igede genstands art.
Efter hidtidig praksis er en leasingaftae uop-
sgdig fra begge parters side. De to sdskaber
har imidlertid oplyst, at de overvger at ind-
remme lgerne en vis adgang til opsigese.

Leasingafgiften udgjorde omkring undersa-
gelsestidspunktet (januar-marts 1970) for en 3-
arig kontrakt paindtil 50.000 kr. 3,6-4,0 pct. pr.
maned a anskaffelsessummen og for en 5-&ig
kontrakt pa 50.000 kr. og derover omkring 2,4
pct. pr. maned. Med leasingafgiften seger lea
singselskabet - ud over dakning af rente og ad-
ministrationsomkostninger - at sikre dg, at an-
skaffelsesprisen er betalt inden for den aftalte
periode, og at der tillige er opnéet en tilsigtet
avance. Efter udigbet af leasingperioden har
brugeren normalt ret til at fortsedte leasingkon-
trakten mod en stagkt reduceret lgje. | modsat
fdd skd den lgede genstand tilbageleveres.
Leasingsystemets anvendelse her i landet er
endnu sa ny, a der ikke har dannet Sg nogen
fast praksis med hensyn til, hvorvidt og pa hvil-
ke vilkér der &bnes brugeren adgang til at kebe
den lgede genstand. Det er over for udvaget
oplydt, at ingen & leasingselskaberne giver lge-
ren ret til a kabe den leasede genstand efter
leasingperiodens udigb, men begge selskaber
har i praksis i vise tilfadde solgt genstanden til
lgjeren efter leasingperiodens udigb til en pris,
der i de fleste tilfadde ikke har oversteget 10
pct. af anskaffelsessummen.

Brugeren har pligt til at vedligeholde drifts-
midlet og til at holde det forsikret.

En virksomhed, der vedger at anskaffe drifts-
midler pa leasing-basis, mister adgangen til at
foretage skattemaessige afskrivninger pa de pa
gaddende driftsmidler. Virksomheden har der-
imod som bruger ret til ved opgerelsen af sn
skattepligtige indkomst at fratrackke den &rlige
lge for driftsmidierne og ligeledes udgifter til
vedligeholdelse og forsikring af disse. Retten til
at foretage skattemeessige afskrivninger tilkom-
mer leasingselskabet som ger af driftsmidlerne.

Pa spgrgsmdlet om, hvilken indflydelse det
efter bankens opfattelse kan have for en virk-
somheds mulighed for at udnytte andre kredit-
former, at den har optaget forbindelse med et
leasingselskab dler et factoringselskab, som har
féet overdraget de udestdende fordringer, sva-
rede 16 af de 92 banker, der i at besvarede
spargeskemaet, at disse forhold ville formind-
ske virksomhedens muligheder for at opna
bankkreditter.
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4. Bankernes motiver til oprettelse af finan-
sieringsselskaber

| spergsmd 9 i spergeskemaet til bankerne
blev disee spurgt om baggrunden for, a de har
oprettet salige finanseringsselskaber af den
her omhandlede art.

Den vigtigse begrundelse, som anfares i
svarene, e administrative hensyn, som taler for,
at de enkelte finansieringsformer — afbetaingsfi-
nansiering, factoring og leasing - drives & et
sdlskab, der kun beskedtiger sg med den en-
kelte finandgeringsform. For afbetalingshandel
er der tale om et stort materiale & mindre styk-
vis betdlte tilgodehavender, hvorfor der anfares
a vaze fordde ved en centralisering af mate-
rialets behandling i et kontor, der opfylder de
sxlige krav, der dilles til en administration af
denne art, og som adskiller sg fra bankmasssige
ekspeditioner i almindelighed.

Foruden dette forhold anfares, at finanse-
ringsselskaberne opndr en speciaviden vedre-
rende de produkter, der omfattes af finansie-
ringsvirksomheden.

Specielt vedrarende factoring oplyste et af
selskaberne, at kundernes interesse i factoring
ofte er bestemt af bogholderimassige service-
hensyn, og a varetagelse af sddanne ikke-finan-
sele opgaver adskiller sg fra de somlvanlige
bankopgaver. Vedrgrende denne finansierings-
form anfartes endvidere, at diskontering af
udenlandske tilgodehavender bedst sker i ved-
kommende debitors hjemland, og at det i prak-
ds har vig dg lettest a gennemfegre sidan dis-
kontering ved samarbeide mellem factoringsel-
skaberne i de enkelte lande fremfor mellem ban-
kerne.

Som omtalt i det fadgende afsnit er det ikke

amindeligt, at finanseringsselskaberne arbejder
med midler fra anden side end de banker og
eventudle andre virksomheder, der ger sd-
skaberne. Et par selskaber arbegjder dog for en
dd med sidanne midler. Det kan sdedes ikke
vage noget fremherskende motiv til dannelsen
af de saalige finansieringsselskaber, at man der-
igennem kan f& adgang til at arbgjde med mid-
ler, som ga uden om bankerne, f.eks. fordi
disse igennem aftalen om maxima indldnsrente
er afskaret fra at betde hgjere rente end fad-
sat ved aftalen.

Det er over for udvalget oplyst, at finansie-
ringsselskabernes funktionager ikke er omfattet
af bankoverenskomsten. Det kan siledes ikke
udelukkes, at det forhold, a finanseringssel-
skaberne pa grund af arbejdets specielle karak-
ter kan anvende arbgjdskraft uden amindelig
bankuddannelse, kan indg& i motiveringen for
dannelse o disse selskaber. Danske Bankers
Fadlesreprassentation har dog over for udvalget
oplyst, at bade finansieringsselskabernes funk-
tionager og de funktionsger i bankerne, der
ikke er omfattet af bank-overenskomsten, har
adgang til at blive medlemmer af Danske Bank-
funktionagers Landsforening.

5. Finansieringsselskabernes regnskaber

P4 grundlag af de regnskaber, som bankerne
indsendte til udvalget sammen med besvarelsen
af spergeskemaet, foretages i det fadgende en
gennemgang af selskabernes samlede status og
driftsregnskaber for 1968.

En fordeling af de i 1968 eksisterende 16
finanderingssel skaber*) efter virksomhedens art
og sterrelsen af den samlede aktivmasse ultimo
1968 fremgar af tabe 1.

Tabel 1. Bankernes finansieringsselskaber fordelt efter virksomhedens art og samlet
aktivmasse ultimo 1968

Samlet aktivmasse

Antal selskaber 0-Smill.| 5-10 | 10-25 | 2s-50 |30mill -
k. | mill. kr. [mill. kr. | mill. kr. | <798 a
derover
Afbetalings-finansieringsselskaber .............. 1 2 - 2 2
Factoring- og leasingselskaber ................. - 1 1 1 1
Pantebrevsselskaber . ......... ... ... ... ... - — - - S
Loalt comsoensmsem anms s o v o 500 5 558 & 008 & 95 5 5 oo 6 3 1 3 3 16

Pantebrevsselskabernes aktivmasse er i intet
tilfadde over 5 mill. kr. Blandt afbetalingsi-
nansieringssel skaberne udskiller der dg klart en
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*) Dansk Factoring A/S og International Fac-
tors A/S blev farst i 1969 sammenduttet til Nor-
disk Factoring A/S.



Tabel 2. Aktiver og passiver i bankernes finansieringsselskaber ultimo 1968

Afbetalings- Facto- .

. ﬁnansicriengslsrclz%sskaber ring- og I;:::‘t;_
Mill. kr. lcasxlng- sel= T alt

Sterre | Mindre| I alt s;:b-er skaber
Aktiver vedr. hovedformal .................... 219 18 237 59 302
ANAre! aKEIVED o5 5ms s 555 ¢ 5a6 5505 5 55 5 sons 5 508 5 B4l 5 054 5 3 11 3 14 3 1 18
Aktiver ialt ...... ... ... . ... e 230 21 251 62 7 320
Aktiekapital ...... ... .. ... ... 15 2 17 14 1 32
Anden egenkapital ...:iscimiisasmiimesna s o 11 2 13 1 - 14
Lan od. ..o 177 14 191 36 6 233
ADAre PasSIVEr - :ss o6 o oe s siie b s omssamssmess 27 3 30 11 - 41
Passiver i alt ........ vt iniinnnenenene 230 21 251 62 7 320

gruppe af forholdsvis mindre selskaber, hvis ak-
tivmasse ikke overstiger 10 mil. kr., og en grup-
pe a starre selskaber med en aktivmasse pa 25
mill. kr. og derover. Blandt factoring- og lea
singselskaberne findes sdvel mindre som starre
selskaber.

| tabel 2 bringes en oversigt over selskabernes
samlede aktiver og passiver ultimo 1968.

Det fremgar af tabel 2, at pantebrev sselska
berne er a ganske underordnet betydning. Af-
betdings-finansieringsselskaberne  réder  over
knap 80 pct. af den samlede aktivmasse og fac-
toring- og leasingselskaberne over knap 20 pct.
Det bemagkes, at mindre afbetalingsfinansie-
ringsselskaber omfatter selskaber med samlet
aktivmasse ultimo 1968 pa under 10 mill. kr.

Selskabernes aktiver pa i at 320 mill. kr.
vedrarte for 94 pct.'s vedkommende selskabets
hovedformd. Posten andre aktiver bestod for

pantebrevsselskabernes vedkommende bl.a. &f
aktier og fast gendom og for afbetalings-finan-
sieringsselskabernes  vedkommende bl.a &
banktilgodehavender og pantebreve.

Selskabernes egenkapital udgjorde 46 mill,
kr. eller 14 pct. af de samlede aktiver. Andelen
varierede stegkt blandt de enkelte selskaber. |
e selskab udgjorde egenkapitalen halvdelen af
passiverne, i andre selskaber var andelen under
10 pct. Andele pa 10-20 pct. var dog typiske.

Posten 1&n o.l. pai at 233 mill. kr. dakker
i de fleste tilfadde over 1an i den eler de domi-
nerende banker. Det er siledes ikke aminddigt,
at bankernes finanseringsselskaber optager lan
fra anden side. Kun i et par tilfaedde var der
tale om optagelse af lan af denne art. Det ma
dog tilfgies, at det i flere af regnskaberne ikke
har veaet muligt at se, hvorvidt der har vazet
tale om banklan dler Ian fra anden side.

Tabel 3. Driftsregnskaber for bankernes finansieringsselskaber 1968

Afbetalings- Facto- .
finansieri rtlgslsrza%sskaber ringj og g?:‘};:
Mill. kr. leasing- el T alt
sel-

Sterre Mindre I alt skaber skaber

IRAIEEIER 5 s s i s 5 5 8 5 50 5 508 3 S0 & G060 5 000 & T80 § 10 5 28,8 2.7 315 8,2 0,9 40,6
Udgifter:

RENTET & 5 i onsr 5 508 5 5l § s 5 im0 8 e ¥ 5580 & i 5 (5680 5 ol 8 21,6 13 22,9 2.3 0,5 25;7
Administrationsomkostninger .................. 4,2 0,7 4,9 2,8 0,1 7,8
Andre omkostninger ............. ... ... 0,7 - 0,7 2,5 - 3,2
Aktieselskabsskatter .« cuww s we s o smwm s e s 65w s 0,8 0,2 1,0 0,2 0,1 1,3
Udgifter i alt ........ .. ... . i, 273 2.2 29,5 7,8 0,7 38,0
OverSkud ¢ oms o s we s mosape s Ess Bgs msamsgws s mes 155 0,5 2,0 0,4 0,2 2,6
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Posten andre passiver i afbetaings-finanse-
ringsselskaber pa i at 30 mill. kr. vedrerer
navnlig forudbetalte diskonteringsafgifter m.v.

P& grundlag af de indsendte regnskaber er i
tabel 3 foretaget en opstilling af selskabernes
driftsregnskaber for 1968.

De 16 finansieringsselskaber havde siledes i
1968 et samlet regnskabsmassigt overskud pa
i at 2,6 mill, kr., efter at aktieselskabsskatterne
var betalt, svarende til 6 pct. af indtasgterne.

Aktieselskabsskatterne er beregnet pa grund-
lag af de i regnskaberne foreliggende oplysnin-

ger, idet det i vise regnskaber er oplyst, hvor
meget der i drets Igb er betalt i aktieselskabs-
skatter, mens der i andre selskaber foreligger
oplysning om, hvor meget af &rets overskud
der er henlagt; til betaling af aktiesel skabsskat-
ter. Aktieselskabsskatterne vedrarer sdedes ik-
ke i ale selskaberne overskuddet for det pégad-
dende &r.

For a fa et grundlag for bedemmelse o sd-
skabernes indtjeningsforhold er i tabel 4 fore-
taget en beregning af forskellige overskudspro-
center.

Tabel 4. Overskudsprocenter i bankernes finansieringsselskaber 1968

Procent

Afbetalings- Facto- Pante-

finansi eringssel skaber ring- og brevs-
legns- sl | alt

Sterre ‘ Mindre | lait skaber | Skaber

Overskud far betaling af aktieselskabsskatter i
pct. af egenkapital
Overskud efter betaling af aktieselskabsskatter i
pct. af egenkapital. .. ... ...
Overskud far betaling af aktiesel skabsskatter
+ renteudgift i pct. af egenkapital -f 1&n o. 1.
Overskud efter betaling af aktieselskabsskatter
-+ renteudgift i pct. a egenkapital 4~ lan o. 1.

Den 1. linie i tabel 4 angiver overskuddet,
far aktieselskabsskatten er betalt, udtrykt i pro-
cent af egenkapitalen, og den 2. linie angiver,
hvad der bliver tilbage til forrentning af egen-
kapitalen, efter at aktieselskabsskatten er be-
talt.

Begrundelsen for at beregne dei linie 3 og 4
angivne overskudsprocenter er, at hovedparten
af selskabernes fremmedkapital som tidligere
neavnt hidrgrer fra de banker, der ger sdska
berne, hvorfor bankerne gennem forrentningen
af de pagaddende 18n har mulighed for at hente
en dd af sdskabernes overskud hjem. For-
rentningen af selskabernes egenkapital vil sdle-
des ikke ngdvendigvis give et korrekt billede
a selskabernes indtjeningsforhold.

Som helhed har de 16 finanseringssel skaber
for betaling af aktieselskabsskatter opnaet et
overskud, der udger 82 pct. a egenkapitalen.
Forrentningen af egenkapitden efter betaling
af aktieselskabsskatter androg 5,6 pct. Overskud
plus renteudgifter androg far betaling af aktie-
selskabsskatter 10,6 pct. af den samlede kapi-
tal, d.v.s. egenkapital samt 1&n o.l. Den samlede
kapital opndede efter betaling of aktieselskabs-
skatter en forrentning pa 10,2 pct.
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87 168 9,7 39 218 82
59 119 6,6 2,6 179 56
118 109 11,7 57 115 10,6
114 9,9 113 53 10,7 102

Forrentningen af den samlede kapital (efter
betaling af aktieselskabsskatter), jfr. den 4. li-
nie i tabellen, var for afbetalings-finansierings
selskaberne og pantebrevsselskaberne 10—11
pct. Factoring- og leasingselskaberne tilsam-
men havde derimod en forrentning pa godt 5
pct. Forklaringen pa denne vassentligt lavere for-
rentning kan delvis ligge i, a disse selskaber
som helhed har haft en forholdsvis dyrere admi-
nistration, idet deres administrationsomkostnin-
ger udgjorde omkring en trediedel af bruttoind-
taggten sammenlignet med kun ca. 15 pct. i &-
betalings-finansieringsselskaberne.  Dette  kan
igen have sin baggrund i, at selskaberne i 1968
endnu var under indarbejdning. Hertil kan fges,
a et e sdskaberne har haft tab pa Boss of
Scandinavia.

En sammenligning mellem forrentningen
af selskabernes egenkapital (efter at aktiesd-
skabsskatterne er betalt), jfr. 2. linie i tabel 4,
og forrentningen af fremmedkapitden (d.v.s.
lan ol.) er vig i tabel 5.

Det fremgar of tabel 5, at fremmedkapitalen
er blevet forrentet med 9-12 pct., i factoring-
og leasingselskaberne dog kun med 6,5 pct. Det
kan i denne forbindelse oplyses, at hovedban-



Tabel 5. Forrentning af egenkapital og fremmedkapital i finansieringsselskaberne 1968

Afbetalings- Facto-
finansieringsselskaber ring- og Pante-
Procent leasing- | brevssel- T alt
sel- skaber
Storre ] Mindre I alt skaber
Overskud fgr betaling af aktieselskabsskatter i pct.
af egenkapital .......... . .ciiiiiiiinrnnen 5.9 11,9 6,6 2,6 17,9 5,6
Forrentning af fremmedkapital ................ 12,2 9,5 12,0 6,5 8,9 11,1

kernes gennemsnitlige rente for samtlige udlan
i 1968 androg 8,62 pet. p.a., hvortil kom pro-
vison pa 1,17 pct. p.a, i at 9,79 pct. p.a, jfr.
Beretning om de danske bankers virksomhed i
dret 1968, udgivet & Tilsynet med Banker og
Sparekasser, sde 62. Det kan altsd konstateres,
a de starre afbetaings-finans eringssel skaber
har betalt mere end amindelig bankrente for
deres Ian. Forrentning & 1an er beregnet som
renteudgifter i 1968 i procent af I8n ultimo
1968. Beregningsméden kan medfere nogen
usikkerhed, som dog nagpe er o sterre betyd-
ning for disse selskaber.

Tabel 6. Forrentningen af den samlede kapital

i finansieringssel skaberne (bortset fra factoring-

og leasingselskaberne) efter betaling af aktiesel-
skabsskatter 1958, 1963 og 1968

Afbetalings—
finansieringsselskaber

Pante-

Procent brevs- T alt
selskaber
Starre Mindre I alt
1958 9.2 7,8 91 6,0 9,1
1963 .. 9,9 10,7 10,0 6,8 9,9
1968 11,4 9,9 11,3 10,7 11,3

| tabel 6 er for drene 1958, 1963 og 1968
beregnet forrentningen af den samlede kapital
efter betaling af aktieselskabsskatter. Da fac-
toring- og leasingselskaberne dle er diftet efter
1963, er de ikke medtaget i tabellen.

Forrentningen har atsd som helhed vezet
gtigende i denne periode, hvilket imidlertid ma
s i sammenhang med den samtidige stigning
i det amindelige renteniveau her i landet. Det
kan sledes anfgres, a den effektive obliga
tionsrente for Byernes Hypotekforening 5 pct.
dbne serier i drene 1958, 1963 og 1968 var
henholdsvis 5,9 pct., 6,7 pct. og 88 pct. | de
samme & androg den hgjeste udlansrente (excl.
provision) i bankerne henholdsvis 61/2-71/2
pct., 71/o-81/2 pct. og og 81/.-91/s pct., jfr.
Danmarks Nationalbanks beretninger for de p&
gaddende &r. Hertil kommer provision, som i
gennemsnit udgjorde ca. 1 pct.

Til yderligere sammenligning kan anferes, a
overskuddet i samtlige danske banker efter -
skrivninger og henlagggelser til skattekonto i
drene 1958, 1963 og 1968 androg henholdsvis
11,0 pct., 11,2 pct. og 9,7 pct. a bankernes
egenkapital, jfr. Beretning om de danske ban-
kers virksomhed i de pageddende & udgivet af
Tilsynet med Banker og Sparekasser.
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BOSS-UDVALGET
Adr. Handelsministeriet

Den 1. december 1969.

Spargsmdl til samtlige banker

1. Udvaget ensker oplyst, hvilke finanse-
ringsselskaber banken - eventuelt sammen med
andre banker — har en vassentlig interesse i. For
hvert selskab anskes oplyst selskabets aktieka
pita og den dd heraf, der ges af banken (ban-
kerne). For hvert seskab gnskes tillige oplyst,
hvilken form for finanseringsvirksomhed sd-
skabet driver (afbetalingsfinansiering, leasing,
factoring, anden og da hvilken). Hvis et selskab
driver flere former for finanseringsvirksom-
hed, enskes disse angivet tillige med oplysning
om hvilken & dem, der er den vigtigste, samt
fra hvilket tidspunkt de enkelte former for fi-
nansieringsvirksomhed er startet.

2. Til belysning af omfanget af den finansie-
ringsvirksomhed, der drives a den eler de un-
der 1. omhandlede finansieringsvirksomheder
m.v., dennes sammensaning pa enkelte former
for finansieringsvirksomhed samt udviklingen
heri gennem de senere &, er udvalget interesse-
ret i regnskabsmassige oplysninger om disse
sel skaber.

Udvalget udbeder sig de omhandlede selska
bers specificerede regnskaber, savel driftsregn-
skaber som status, der har veet til rédighed
for banktilsynet, for &rene 1958, 1963, 1967 og
1968.

3. Specidt vedragrende finansiering o afbeta
lingshandd @nskes for hvert enkelt finansie-
ringsselskab m.v. angivet, hvor stor en procent-
vis andel af afbetalingskontrakter, der vedrarer
automobiler, forbrugsvarer i evrigt samt pro-
duktionsudstyr i evrigt. For sdvel forbrugsvarer
som produktionsudstyr enskes angivet, hvilke
produkter der dominerer.

4. Specidt vedrgrende leasing anskes oplyst,
hvilke arter af anlaggsudstyr der typisk er gen-
stand for finansiering gennem leasing, eler i
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hvilke brancher denne finansieringsform typisk
anvendes.

5. Specidt vedrgrende factoring enskes op-
lyst, i hvilken grad det eler de finanseringssel-
skaber, banken (bankerne) har interesse i, her-
igennem direkte eler gennem tildutning til in-
ternationale sammendutninger af factoringsel-
skaber finansierer eksport, og i hvilken grad fi-
nansieringen vedrarer salg til hjemmemarkedet.
Endvidere gnskes oplyst, hvilke arter & anlags
udstyr der typisk er genstand for finansiering
gennem factoring, eler i hvilke brancher denne
finansieringsform typisk anvendes.

6. Sdfremt det dler de pagaddende finansie-
ringsselskaber driver anden form for finansie-
ringsvirksomhed end finansiering af afbetalings-
handel, leasing og factoring, gnskes karakteren
af sadan finansieringsvirksomhed naamere an-
givet.

7. Til brug ved udvagets beskrivelse af de
her omhandlede finansieringsformer ska man
anmode om en naamere redegerelse for de kon-
krete vilk&r for de enkelte finansieringsformer
(factoring, leasing etc.), navnlig rente- og &-
giftssatser, men i evrigt dle andre vilkar af be-
tydning for en vurdering a de neevnte former
for udldnsvirksomhed, ligesom man udbeder sg
de forskellige kontraktsformularer. Der gnskes
tfllige en mere generdl beskrivelse af de enkelte
finansieringsformer samt & den konkrete frem-
gangsmade ved behandling af |8nesager.

8. | hvilket omfang anvender finansieringssel-
skabet (finansieringsselskaberne) forsikringsfor-
men til sikring af udestéende fordringer?

9. Hvad e baggrunden for, a banken (ban-
kerne) har oprettet saalige finanseringsselska-
ber & den her omhandlede art?



10. | hvilket omfang driver banken v fi-
nansieringsvirksomhed af samme karakter som
den, der drives a de her omhandlede finansie-
ringssel skaber?

11. Hvilke oplysninger kan gives vedrgrende
omfanget af bankens handel med pantebreve,
der af bygherrer udstedes som betaling til hand-
vagkere, materialeleverandgrer m.v.?

12.  Huvilken indflydelse kan det efter bankens

opfattelse have for en virksomheds mulighed
for at udnytte andre kreditformer, at den har
optaget forbindelse med et leasingselskab dler
med et factoringselskab, som har féet overdra-
get de udestdende fordringer?

13. Hvorledes sikrer man sig i factoringselska
ber, pa grundlag of erfaringer fra Boss-sagen,
mod fakturering, som ikke dakker over nor-
ma handelsforbindelse med kunderne?
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Bilag 4

Undersagelse af fondsbarsvekselerernes regnskaber

Med det formd a danne g e indtryk &
omfanget & og formen for den udlénsvirksom-
hed over for erhvervdivet, som métte foregd
gennem bankierer og vekselerere, har udvalget
bl.a rettet henvendelse til Reprassentantskabet
for Fondsbarsens Medlemmer. Udvalget op-
ndede tilsagn om, at en af sekretariatets medar-
bejdere kunne fa adgang til at gennemgd de
regnskaber, som fondsbgrsvekselererne i hen-
hold til Handelsministeriets bekendtgerelse nr.
42 a 23. februar 1968 ska indsende til Fonds-
berstilsynet. Det af Fondsbgrstilsynet i henhold
til bekendtgarelsen udstedte regulativ af 4. de-
cember 1968 om regnskabsaflaaygelse og revi-
son for veksdlerere, der er medlemmer & Kg-
benhavns Fondsbars, er gengivet som bilag.

Gennemgangen & regnskaberne fandt sted i
Fondsberstilsynet og omfattede sivel veksde-
rerfirmaets regnskab som fondsbgrsveksdere-
rens personlige regnskab og regnskaber for de
virksomheder, den pégaddende er ansvarlig del-
tager i. Herudover er gennemgaet revisionsbe-
retningen afgivet af den statsautoriserede revi-
sor. Der er kun gennemgaet regnskaber og revi-
sionsheretninger for &ret 1969 omfattende regn-
skaber for samtlige 26 vekselerer-firmaer, der
pa dette tidspunkt drev virksomhed som fonds-
barsvekselerere.

Aktivposten kundekonti, jfr. regulativets bi-
lag B (Standardform for statusopgerelse), an-
drog pr. 31. december 1969 for de 26 fonds-
barsveksderere tilsammen ca. 100 mill. kr. De
pagaddende debitorer er imidlertid ikke udspe-
cificeret i regnskaberne, hvorfor det ikke har
vaget muligt at afgere, i hvilket omfang det p&
gaddende belgb er udtryk for langivning til er-
hvervsvirksomheder eler til andre.

De 26 fondshgrsvekselerere havde en behold-
ning a egne vaadipapirer pa tilsammen ca. 50
mill, kr., heraf omkring halvdelen aktier, om-
kring en fjerdedd obligationer og omkring en
fierdedd pantebreve. Endelig havde fondsbgrs-
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veksdlererne en vekselbeholdning pa tilsammen
ca 1 mill. kr.

Af punkt 6 i det naavnte regulativ fremgdr,
a revisionsberetningen ska indeholde en speci-
fikation af aktier i selskaber, hvor vekselereren
dler dennes negmeste familie har den afgeren-
de indflydelse, & pantebreve med pant i gen-
domme eller lgsare tilhgrende vekselererens
naameste familie, af udlansengagementer i ov-
rigt med veksdlererens naameste familie samt
a dle udlansengagementer, der overstiger 35
pct. o veksdererens samlede egenkapital. Af
de naavnte specifikationer i revisionsberetningen
fremgdr, at der i vise tilfedde er ydet 1n til er-
hvervsvirksomheder. Specifikationerne omfatter
imidiertid kun en mindre dd & den samlede
udldnsvirksomhed, hvorfor det heller ikke pa
denne méde har veget muligt at bedemme om-
fanget af fondsbarsveksderernes udlansvirksom-
hed over for erhvervdivet.

Det er i en skrivelse a 19. februar 1970 fra
Repraesentantskabet for Fondsbegrsens Medlem-
mer til udvalget anfert, at fondsbarsvekselerer-
nes deltagelse i kreditgivningen til erhvervdivet
ikke kan dges at vage & nogen betydende ster-
relsesorden st i relation til de belgb, som
indgdr i pengeinstitutternes amindelige forret-
ningskreditter til erhvervdivet. Det nasarmes
videre i skrivelsen, a fondsbarsvekselerernes
langivning hovedsageligt drejer §g om  1&n
ydet mod sikkerhed i vaadipapirer til finanse-
ring af bersforretninger. Det skannes, a denne
forretnings omfang, ogsd taget i relation til
den almindelige kreditgivning, ma anses for at
vage o ringe starrelse. Suttelig anfares i skri-
velsen, a fendsharsvekselererne i en vis ud-
strekning medvirker som formidlere af kortere
dler langere laneforhold og siedes deltager
som mellenmaand ved opnédelse af kreditter d-
ler 1an, som bl.a. erhvervdivet kan have behov
for, men a omfanget & denne formidlende
virksomhed imidlertid nagope kan konstateres.



Underbilag til bilag 4

Fondsbearstilsynets regulativ. om regnskabsaflagggelse og revision
for vekselerere, der er medlemmer af Kgbenhavns Fondsbars

i.

| henhold til handelsministeriets bekendtge-
relse a 23. februar 1968 ska fondsbarsvekse-
lerere senest 4 maneder efter udigbet of e
regnskabsdr indsende deres regnskab til fonds-
barstilsynet.

Regnskabet, der ska omfatte sdvel fonds-
barsvekselererens personlige regnskab som regn-
skaber for de virksomheder, den pégaddende er
ansvarlig deltager i, ska veae revideret af en
statsautoriseret revisor.

Kalenderdret skal anvendes som regnskabs-
ar. Fondsbgrstusynet kan gere undtagelse her-
fra

Fondsbarstilsynet kan afkreeve fondsbgrs-
vekselererne  sadanne  yderligere  oplysninger,
som tilsynet finder nedvendige for a kunne
vurdere de enkelte poster pa regnskabet.

2

Vekselererens bogholderi og forretningsgang
skal vame tilrettelagt sdledes, at der fordigger
et tilfredsstillende grundlag for regnskabseflas-
gelsen og tilvgebringelse af de oplysninger, der
skal afgives samtidig med indsendelse af &s-
regnskabet.

Depotbogholderiet skal omfatte registrering
a samtlige depotkunder med daglige noteringer
af enhver bevemgdse i hvert enkelt depot.

Depotbogholderiet ska give oplysning om de
enkelte depoters starrelse og bestanddele samt
opbevaringssted. Viderebeldning eler udlan of
depoter eler ddle heraf ska fremgd a depot-
bogholderiet.

Depotbogholderiet skal endvidere omfatte re-
gistrering af vekselererens sikkerhedsdepoter og
udl&nsdepoter i de enkelte banker og hos andre
vekselerere og bankiers.

3.
Anvendedlse af kundedepoter til viderebeld

ning eler til udidh ma kun finde sed mod
skriftlig tilladelse fra de pagaddende depotkun-
der.

Kundedepoter ma ikke viderebeldnes dler
udldnes i starre omfang, end hvad der modsva
rer den til kunden ydede dler bevilgede kredit,
medmindre saaskilt skriftlig tilladelse hertil er
modtaget fra kunderne.

4

Hvert & pr. 31. december skal vekselereren
til samtlige kunder udsende saldo- og depot-
meddelelser med genpart, som kunderne anmo-
des om at anvende som svarblanketter, hvorpa
godkendelse eler bemagkninger i tilfadde af
uoverensstemmelser pafares.

Svarblanketterne skal veae forsynet med s
dan péitegning og adressering, at besvarelserne
direkte tilgar vekselererens statsautoriserede re-
visor.

5

Arsregnskabet skal opgeres under omhygge-
lig hensyntagen til tilstedeveaende veadier og
forpligtel ser.

Beholdninger a veadipapirer skd ansadtes
til forsvarlige kursvaadier. Bgrsnoterede papi-
rer ma hgjst ansadtes til de pr. 31. december
noterede kurser.

Veksalererfirmaets regnskab skal omfatte et
driftsregnskab og en statusopgerelse, affattet |
overensstemmelse med de i bilag A og B angiv-
ne standardformer.

Vekselererne er pligtige at meddele den stats-
autoriserede revisor enhver oplysning, denne
begagrer til brug for revisonen & regnskabet og
udarbejdelsen af revisionsberetningen til fones
barstilsynet.

6.
Ved indsendelsen af det reviderede &rsregn-
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skab til fondsberdtilsynet afgives til tilsynet en
revisonsberetning, indeholdende en Kkortfattet
redegarelse for den foretagne revison samt op-
lysninger til brug for tilsynets gennemgang &f
regnskabet, herunder issa:
Oplysning om, hvor stor en de af den
samlede beholdning af egne vaardipapirer, der
er anvendt til viderebelaning eler udlan.
Specifikation af aktier dler andelsheviser
i selskaber, hvor vekselereren eller dennes
neameste familie (sgtefadle, bern, foreddre,
svigerbarn, svigerforaddre, saskende og svog-
re) har den afgerende indflydelse, med angi-
velse o sdskabernes formd samt udtalelse
om vaadiansadtelsens forsvarlighed.
Specifikation a beholdning & pantebreve
med pant i gendomme dler lgsare, tilhgren-
de veksdererens neameste familie med udta-
ldse om veadiansatelsens forsvarlighed.
Specifikation af udlansengagementer i @v-
rigt med vekselererens nsameste familie med
angivelse o sikkerhedsstillelser samt udtalel-
se om engagementernes forsvarlighed.
Specifikation & dle udldnsengagementer,
der overstiger 35 pct. af vekselererens sam-
lede egenkapital.
| drets l@b udsender revisor saldo- og depot-
meddelelser til vekselererens kunder i et efter
revisors sken forngdent omfang.

| forbindelse med revisionen & arsregnska-
bet ska revisor selvstandigt vurdere engage-
menter og forsvarligheden a beholdningernes
vagdiansadtel se.

7.

Vekselererens personlige arsregnskab skal be-
st of et driftsregnskab, udvisende hans samlede
nettoindteggt specificeret i hovedposter, samt en
statusopgarelse, omfattende vekselererens sam-
lede formue, ligeledes opdelt i hovedposter.
Regnskabet skal vage revideret af en statsauto-
riseret revisor.

8

| forbindelse med at revisor ska pase, a
svel firmaets regnskab som vekselererens per-

sonlige regnskab er i overensstemmelse med
firmaets (vekselererens) bgger, ska han afseke
vekselereren en udtalelse om, a ale aktiver og
forpligtelser er medtaget, samt a indtasgter og
udgifter, der vedrerer det pageddende regn-
skabsdr, er rigtigt optaget i driftsregnskabet.

Udover det i handelsministeriets bekendtge-
relse a 28. juni 1967 om statsautoriserede revi-
sorers virksomhed, § 3, kraavede ska revisor i
forbindelse med revisionen af arsregnskabet op-
lyse,

hvorvidt forretningsgangen er sikkerhedsmaes-
sigt betryggende,

a han har foretaget en sdvstandig vurde-
ring af aktiverne, og

at han anser regnskabet for a vaae et kor-
rekt udtryk for vekselererens (firmaets) fil-
ling og resultat af driften.

9.

Safremt revisor under Sn revision i arets lgb
konstaterer uregelmaessigheder i regnskabsfo-
ringen eler andre forhold af en sadan art, at
omgdende foranstaltninger skennes nedvendige,
bar indberetning umiddelbart afgives til repree
sentantskabet og fondsbarstilsynet.

Na&r en statsautoriseret revisor pdtager €g
hvervet som revisor for en fondsbarsvekselerer,
skal han give meddelelse herom til fondsbgrs-
vekselerernes repreesentantskab og fondsberstil-
synet, ligesom han ska give meddelelse om sin
fratreeden til de samme myndigheder.

10.

Fondsberstilsynet kan forlange, at yderligere
oplysninger og specifikationer til indsendte
regnskaber attesteres af vekselererens statsau-
toriserede revisor.

11
De i regulativet anfarte bestemmelser om
regnskabsaflagggelse og revision er gaddende for
regnskaber, der afduttes pr. 31. december 1968
eler senere.

Fondsber stilsynet, den 4. december 1968.

E. Sveinbjgrnsson.

94



©CONOOAWN

Bilag A. Standardform for driftsregnskab.

Udgifter.

Renteudgifter.

Tab ved vaxdipapirforretninger.
Kursregulering af vaadipapirbeholdninger.
Tab ved debitorer.

Gager og lgnninger.

Omkostninger.

Afskrivninger pa driftsmidler m.v.

Andre udgifter.

Overskud.

~

OO A WD

Indtaegter.

Renteindtaggter.

Provisioner.

Kurtager.

Udbytteindtaggter.

Fortjeneste ved vaadipapirforretninger.
Kursreguleringer af vaadipapirbeholdnin
ger.

Andre indtasgter.

Underskud.
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Bilag B. Standardform for statusopgerelse.

Aktiver. Passiver.
1. Likvide beholdninger Kreditorer
Kasse a. Kundekonti
b. Banker, sparekasser, giro b ...
c. Veksderere og bankiers G
d. Udenlandske korrespondenter d..oo
e. Fremmed ment
f. Vekder
0. Barsmagker
h. Kupons
i
o 2. Banklan m.m.
I a Banker og sparekasser
2. Egne Veadipapirer b. Vekselerere og bankiers
a Aktier c. Udenlandske korrespondenter
b. Obligationer d.. ... ... .
c. Pantebreve e
d
e ... 3. Diverse passiver
, a Prioritetsgedd
3. Devitorer b. Skyldige omkostninger
a Kundekonti cC...... ...
b ... d..... . ..
c....... ...
d.ooo 4. Private mellemre gningskonti
4. Diverse aktiver g Private indskud
o Fest cendom B
b. Kontorinventar
¢.  Automobiler
d. Checksikring
e. Deposita
f. Forudbetalte udgifter
& ... 5. Egenkapital
hoooo a Kapital konto
5. Private inellemregningskonti 2 Investeringsfond
a Private |anekonti d
b
c....... . Garantier, kautionsforpligtelser m.v. anfares
d. .. under regnskabsopstillingen.
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Bilag 5

Kapital- og kreditformidlingen i Danmark i arene 1966-1970"

For a give et indtryk af investerings- og fi-
nansieringssel skabernes rolle for kapital- og kre-
ditformidlingen i Danmark er der nedenfor vist
en oveasgt over de finansidle institutioners,
statens og udlandets samlede kapital- og kredit-
formidling til den private sektor (erhvervdivet
+ husholdningerne) i det omfang, det er mu-
ligt p& grundlag af det eksisterende statistiske
materiale.

Ved opdillingen af oversigten er — ligeledes
i det omfang dette har vaget muligt - mellem-
vagender mellen de enkelte ingitutioner i
tabellen holdt udenfor. Tallene for den samlede
kapital- og kreditformidling ultimo &ret er op-
gjort pa grundlag af statusopgerelser for de en-
kelte institutioner i tabellen, mens stigningen i
kapital- og kreditformidlingen et givet & er op-
giort som forskellen mellem statustallet ultimo
det foregdende & og statustallet ultimo det p&
gaddende &r. Tallene for stigningen i kapital- og
kreditformidlingen bliver sdedes nettotal, nem-
lig nyudlan i arets lgb minus afdrag i drets Igb.
Undtaget herfra er oplysningerne vedragrende
realkreditingtitutterne, hvor talene for signin-
gen i kapitalformidlingen svarer til nyudlanene,
hvorved disse ingtitutters betydning bliver no-
get overvurderet. Endvidere skal det bemaakes,
at udlanene fra de obligationsudstedende insti-
tutter er opgjort til pélydende veadi. Endelig
kan det naavnes, at for posten »Aktieemissio-
ner« angiver statustallene den samlede registre-
rede aktiekapital ved udgangen af &ret, mens
tallene for gigningen i kapital- og kreditfor-
midlingen i arets Igb angiver tilvasksten i den
registrerede aktiekapital i arets lgb reduceret
med udstedelsen af fonds- eler friaktier. | av-
rigt henvises til kommentarerne efter oversigten.

Til oplysningerne i oversigten ska der knyt-
tes fadgende kommentarer:

1) Bileget er udarbgdet af sekretegr | Danmarks
Satidtik, cand. polit. Ole Zacchi.

ad 1. Bankerne: Tallene er baseret pa indbe-
retninger fra bankerne til Nationalban-
ken hvert & pr. 30. april.

Soarekasserne: Der foreligger ikke op-
lysninger om sparekassernes udlan for-
delt pa erhverv, sdledes som det er til-
feddet for bankerne. Det er derfor ikke
muligt praist a opgare, hvor stor en
del af sparekassernes udlan, der gar til
erhvervdivet. Udover de i oversigten vi-
se erhvervsbetonede konti fra spare-
kassernes balance ma det antages, at en
starre eller mindre dd & de belgb, der
optrader pd sparekassernes evrige ud-
lanskonti, dakker over kapital- og kre-
ditformidling til erhvervdivet, herunder
issg til landbruget og de mindre sdv-
standige i byerhvervene. Det m& dog
antages, at sparekassernes udlan til er-
hvervdivet udger en mindre andel af de
samlede sparekasseudldn end den tilsvar
rende andel for bankerne.

ad 2.

. Andelskasserne: Udl&nene gar helt over-
veende til landmaand, jfr. i evrigt kom-
mentaren til sparekasserne.

Postgiro: Udlanene gér overvejende til
tel efonsel skaber.

Kredit- og hypotekforeninger sant real-
lanefonde; Statustallene er opgjort som
den pdlydende veadi af den cirkulerende
Obligationsmasse. Formidlingen i &rets
lgb omfatter &rets nyudldn og viser s&
ledes bruttoformidlingen, mens talene
for de gvrige finanselle institutioner,
staten og udlandet som ovenfor naavnt
e opgjort som nettoformidlingen. Der
foreligger kun oplysninger om hvor stor
en andd a nyudldnene, der gar til fi-
nansiering af erhvervsbyggeri. Den gen-
nemsnitlige andd & nyudlidnene ud-

ad 4.

ad 5.
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ad 7.

ad 8

ad 10.

100

giorde for femdret 1966-1970 ca. 22
pet. Svarende hertil er statusbelagbene
ved udgangen af de enkelte & fordelt
med 78 pct. til boligbyggeri m.v. og 22
pct. til erhvervsbyggeri.

. Erhvervsfinansieringsinstitutter: Udlane-

ne fra Skibskreditfonden og Fiskeriban-
ken sker overvejende til rentesatser sub-
sidieret af staten.

Fondsbersvekselerere: Som det fremgar
af naaveaende betamnknings bilag 4, fo-
religger der ingen oplysninger til belys
ning &, hvor stor en dd af fondsbgrs-
veksderernes udldn, der sker til er-
hvervdivet.

Aktieemissioner: Statustallene angiver
den samlede registrerede aktiekapital pa
statustidspunktet, mens tdlene for kre-
ditudvidelsen omfatter tilvaksten i ak-
tiekapitalen reduceret med udstedelsen
af fonds- dler friaktier.

. Investerings- og finansieringssel skaber:

Belgbene omfatter kun investerings- og
finansieringsselskaber organiseret  som
aktieselskaber og svarer til statusposten
»andre finanselle aktiver«. Fordelingen
a investeringss og finanseringsselska
bernes udldn pa erhvervsvirksomheder
og private husholdninger kendes ikke,
men det antages, at langt den overvejen-
de dd gar til erhvervsvirksomheder. |
avrigt henvises til naavegende betamnk-
nings bilag 1 og 2.

Forsikringsselskaber: Tallene omfatter
samtlige livsforsikringsselskaber - incl.
Statsanstalten for Livsforskring - og
skadesforsikringsselskabers  udldn  mod
pant i fast gendom, selskabets egne for-
skringer (policelan), anden pant dler

ad 11.

ad 12.

ad 13.

ad 14.

kaution samt andre udlan. Der fordlig-
ger ingen oplysninger til belysning &,
hvor stor en dd af forsikringssel skaber-
nes udldn, der gér til erhvervdlivet.
Pensionskasserne: Talene omfatter de
under Forsikringsradets tilsyn stéende
pensionskasser. Foruden pensionskasser-
nes tilgodehavende i virksomhederne
omfatter tallene pensionskassernes udlan
mod pant i fast gendom og mod anden
sikkerhed. For de sidstneevnte udlans-
former vides ikke, hvor stor en dd der
o0& til erhvervdivet.

ATP: ATPs udldn - der udelukkende
sker til erhvervdivet — foregdr gennem
banker og sparekasser og er derfor om-
fattet af tallene under punkt 1 og 2.
Saten: Udlan til andre erhverv omfatter
i atovervgiende grad udldn til konces-
sionerede selskaber, herunder genudlan
til elvagker a udenlandske statdan.
Udover de i oversigten viste udlan fra
staten tilferes der via afregningsfristerne
for told- og forbrugsafgifter, samt fra
1. januar 1970 indeholdt kildeskat, er-
hvervdivet en vis kreditgivning, som
skensmaessigt kan andas til ca. 3 milliar-
der kr.

Udlandet: Tallene for lantagningen i ud-
landet er opgjort netto, d.v.s. reduceret
med 1angivningen til udlandet.

Udover den i oversigten viste kapital- og
kreditformidling foregdr der i mindre omfang
formidling via enkeltpersoner, f.eks. veksdere-
re, bankierer, advokater, meglere o.sv. Det
ngjagtige omfang heraf kendes ikke.

Til de enkelte numre i oversigten svarer fd-
gende kilder og statustidspunkter:



10 og 11.

12.
13.

14.

Kilde:

Danmarks Nationalbank, beretning og regnskab
1970.

Beretning om sparekasserne i Danmark, afgivet
af Tilsynet med Banker og Sparekasser, de pa
gaddende &r.

Danske Andelskassers virksomhed, beretning
afgivet a Foreningen a Danske Andelskasser
de pégaddende &r.

Statsfinanserne  1968-69 og 1969-70, udar-
bedet af Det gkonomiske Sekretariat.

Oplysninger dtillet til radighed for udvalget af
Danmarks Nationalbank.

Arsberetninger for de pégeddende &, afgivet
af de naevnte institutter.

Bilag 4 i naavaaende betankning.

Artikel vedr. registrerede sndringer i aktiesd-
skaber | Statistiske Efterretninger, udgivet af
Danmarks Statistik, de pagaddende ar.

Bilag 1 og 2 i naavazrende betamkning.

Forsikringsrédets beretninger | og Il de pagad-
dende ar.

ATPs beretning og regnskab de pagaddende &r.

Statsfinanserne 1968-69 og 1969-70, udarbej-
det af Det gkonomiske Sekretariat.

Artikel vedr. kapitalbalancen i Statistiske Efter-
retninger, udgivet af Danmarks Statistik, de p&
geddende &r.

Satustidspunkt:

30. april

31. marts

31. december
31. marts

31. december

For de 3 farstneevnte 31. de-

cember, for sidstneevnte
31. marts

31. december
31. december
31. december

31. december
31. december
31. marts

31. december
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