DANSKE
REVISORER

FSR - danske revisorer er en
brancheorganisation for
godkendte revisorer i
Danmark. Foreningen
varetager revisorernes
interesser fagligt og politisk.



OM FSR - ANALYSE

FSR - danske revisorer udarbejder Igbende analyser og survey, som tager udgangspunkt i
aktuelle og relevante problemstillinger i revisorbranchen og i erhvervslivet mere generelt.
Formalet med undersggelserne er at saette fokus pa relevante emner og nyttigggre den unikke
viden, som foreningens medlemmer besidder. Revisor er virksomhedernes foretrukne radgiver
og har i kraft af sin saerlige position i erhvervslivet en dyb indsigt i virksomhedernes gkonomi,
regnskab og organisation. Gennem undersggelserne gnsker FSR - danske revisorer at udbrede
kendskabet til revisorbranchen og bidrage til en kvalificeret debat om branchens og
erhvervslivets rammevilkar. Det er tilladt at citere fra publikationen med tydelig kildeangivelse
0g med henvisning til FSR - danske revisorer.

KONTAKT

Henvendelser angdende analysens konklusioner kan ske til:

Erhvervspolitisk direktgr Tom Vile Jensen pa tvj@fsr.dk eller tIf. 41 93 31 51
Kommunikationschef Anders Lau pa ala@fsr.dk eller tif. 41 93 31 47
Analytiker Thomas Baadsgaard pa tba@fsr.dk eller tIf. 41 93 31 79



HOVEDRESULTATER

 Reviderede selskaber har i gennemsnittet hgjere kreditrating ift. ikke-
reviderede selskaber. Selskaber med en revisionsanmaerkning har den laveste

gennemsnitlige kreditrating.

« Ikke-reviderede selskaber vurderes at vaere mere risikofyldte og dermed
darligere stillet med hensyn til at forhandle betalingsbetingelser.

+ Reviderede selskaber modtager betaling fra deres kunder nzaesten en maned
hurtigere end de ikke-reviderede selskaber.

* Ikke-reviderede selskaber er lzengere tid om at betale deres leverandgrer end

reviderede selskaber.



Undersggelse af kreditvaerdighed og risiko i danske selskaber -

forskelle mellem reviderede og ikke-reviderede selskaber

I takt med at der er kommet mere fokus pa revisionspligten, har FSR - danske revisorer lavet
en undersggelse af danske selskabers regnskaber i 2012 og 2013 med henblik pa at
sammenligne selskaber, der henholdsvis har valgt og fravalgt revision. Det estimeres at ca. 70%
af de undersggte selskaber har haft mulighed for at fraveelge revision i 2013. 30% har benyttet
sig af den mulighed.

Figur 1: Selskaber der har mulighed

for at fraveelge revision

Undersggelsen viser ogsd, at 14% af ..
selskaberne aktivt har fravalgt revision det
seneste ar. Der er tale om selskaber, der har 75%
faet revideret 2012 regnskabet, men som har
fravalgt at fa revideret 2013 regnskabet. Kun 20%
1% af de undersggte selskaber er gaet fra at 550,
fraveelge revision i 2012 til at tilveelge

revision i 2013. 0%
M Benyttet fravalg % Mulighed for fravalg

Kilde: Experian 2015 og FSR beregninger
Blandt selskaber, der aktivt har fravalgt revision, ses det, at 30% havde en revisionsanmaerkning
dret for (20% for alle selskaber i undersggelsen). Revisionsanmaerkninger gives, nar revisoren
eksempelvis gor opmaerksom pa usikkerhed omkring selskabets overlevelse eller sdr tvivl om
vaesentlige poster i regnskabet. Nar selskaber fraveelger revision efter at have faet en
revisionsanmaerkning, kan det ikke ses om de forhold, som revisoren har gjort opmaerksom pa
aret for, er blevet forbedret. Det ggr det sveert for kreditorer som banker og samarbejdspartnere
at vurdere informationen i regnskabet, og i vaerste fald kan de risikere at tabe penge, fordi de

samarbejder med kunden pa et forkert grundlag.



Fakta om lempelse af revisionspligt
Revisionspligten er blevet lempet i flere omgange.

Fgr 2006: Alle regnskabsklasse B er omfattet af revisionspligt.

Fra 2006: Regnskabsklasse B med op til DKK 3 mio. i nettoomsaetning far mulighed for at fraveelge
revision.

Fra 2011: Regnskabsklasse B med op til DKK 8 mio. i nettoomsaetning far mulighed for at fraveelge
revision.

Fra 2013: Regnskabsklasse B med mere end DKK 8 mio. i nettoomsaetning far mulighed for at vaelge

mellem udvidet gennemgang og revision. Holdingselskaber sidestilles med klasse B-
virksomheder i forhold til revisionspligten, s& holdingselskaber med op til 8 mio. kr. i
nettoomsaetning pa "koncernniveau” far mulighed for at fravaelge revision.

Risiko

Undersggelsen viser, at selskaber med et revideret regnskab, generelt er mere kreditvaerdige
end selskaber, der har fravalgt revision. Der er tale om en betydelig forskel opgjort for
kreditveaerdighed, der viser, at selskaber med revision er bedre rustet til at tiltraekke finansiering

og forhandle kreditbetingelser.

Samtidig viser undersggelsen, at selskaber, der har f3et en revisionsanmaerkning (fx for going
concern, tabt selskabskapital eller ulovlig aktionaerldn) generelt klarer sig darligt. Dette er ikke
overraskende, idet revisionsanmaerkninger ofte hanger sammen med darlige regnskabstal.
Dette giver udslag i vurderingen af selskabets risiko og kreditratings, idet disse er baseret pa
blandt andet regnskabstal. I denne undersggelse har vi adskilt reviderede selskaber med
revisionsanmeaerkning fra reviderede selskaber uden revisionsanmaerkning, hvor sidstnaevnte

omtales som ‘reviderede selskaber’ i notatet.

I nggletalsundersggelsen er der brugt arsregnskaber fra 2013, der har en balance under DKK 6
mio., idet det estimeres, at disse selskaber har haft mulighed for at fraveelge revision?.

I dette notat er der fokus pa nggletal, der udtrykker, hvor kreditveerdigt et selskab er, sdsom
kredittider og kreditrating. Kredittider er medtaget som en type risikonggletal, idet kredittider
blandt andet haanger sammen med et selskabs evne og vilje til at betale kunder og
leverandgrer. Robuste selskaber har typisk ogs& mulighed for at forhandle gode

betalingsbetingelser til fordel for deres likviditet. Fglgende afsnit viser nogle af forskellene

1 For at et selskab skal kunne fravaelge revision kraever det, at virksomheden ikke overskrider 2 af fglgende 3 graensestgrrelser pa
balancedagen: en balancesum pa DKK 4 mio., en nettoomsatning pa DKK 8 mio. og et gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede pa
12. Grunden til at vi her bruger balancesummen er, at oplysninger om antal ansatte og omsaetning ikke findes i alle regnskaber,
hvorfor vi bruger balancen som maleenhed. Nar vi vaelger DKK 6 mio. som reference og ikke DKK 4 mio. er det ud fra et
forsigtighedsprincip. Vi anleegger med andre ord en konservativ antagelse om, at selskaber, som reelt har mulighed for at fravaelge
revisionen, ikke har en balancesum, som overstiger DKK 6 mio.



mellem reviderede og ikke-reviderede selskabers risici.

Kreditrating

Kreditrating er et udtryk for et selskabs kreditveerdighed og er i analysen baseret p& Experians
rating?. Kreditratings bliver flittigt brugt af kreditgivere og analytikere til at vurdere selskabets
finansielle situation samt indikere, hvor stabilt et selskab er i fremtiden. En god kreditrating er
som regel lig med en god vurdering af selskabets evne til at betale tilbage p& forpligtelsen, og

derigennem f3 stgrre mulighed for at optage kredit og 13n.

Figur 2: Oversigt over kreditrating fordelt p§ reviderede og ikke-reviderede selskaber
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Kilde: Experian 2015 og FSR beregninger

Undersggelsen viser, at reviderede selskaber i gennemsnit har bedre kreditrating end ikke-
reviderede. Dette er i sig selv ikke overraskende, idet de fleste kreditgivere vurderer ikke-
reviderede selskabers finansielle informationer mindre trovaerdige og dermed mere risikofyldte.
Den hgjere kreditrisiko afspejler sig typisk i hgjere renter og flere betingelser forbundet med
kreditten.

Selskaber med revisionsanmeerkninger har den laveste kreditrating. Eftersom revisoren ofte
giver anmeerkninger pga. usikkerhed om fortsat drift og tabt selskabskapital, vil kreditratingen

som udgangspunkt vaere noget lavere for selskaber med en revisionsanmaerkning. En

2 B-koder, der er en del af Experians rating system og omfatter koder for selskaber der enten er ophgrt eller af anden 3rsag
ikke kan kreditvurderes, er ikke taget med. Selskaber med B-koder der omfatter negativ egenkapital (B34 og B36) er taget
med i Rating beregningen som 0.



kombination af darlige regnskabstal sammen med en revisionsanmaerkning vil treekke

kreditratingen i markant ned.

Kunde kredittid

Kunde kredittid udtrykker det antal dage, der gennemsnitligt gar, for kunden betaler selskabet.
Jo hurtigere et selskab er til at indkassere tilgodehavender hos dets kunder, jo bedre likviditet
opnar selskabet. Dermed kan disse frie likvider bruges i stedet for at treekke pa selskabets

kassekredit og dermed bidrage til at reducere de finansielle omkostninger.
Figur 3: Oversigt over kunde kredittid fordelt pa reviderede og ikke-reviderede selskaber

2013 Balance < 6,0 mio.
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Kilde: Experian 2015 og FSR beregninger

Undersggelsen viser, at der i gennemsnit gar yderligere ca. 24 dage for et ikke-revideret selskab
modtager penge fra sine kunder i forhold til reviderede selskaber. Dette resultat kan for

eksempel skyldes:

« Ikke-reviderede selskaber er darligere til at styre kunder.

e Kunder vurderer ikke-reviderede selskaber mindre kreditvaerdige og presser sig til
bedre betalingsbetingelser.

« Ikke-reviderede selskaber er ikke klar over, hvilken betydning laengere kredittid har for

deres forretning.

Uanset arsag er det et problem for ikke-reviderede selskaber, at de far deres penge naesten en

méaned senere end de reviderede. Det er et problem, fordi de forsinkede penge skal findes andre



steder, for eksempel ved at benytte selskabets kassekredit. Sidstnaevnte gger selskabets gaeld

og finansieringsomkostninger.

Undersggelsen viser overraskende nok, at selskaber med revisionsanmaerkninger far deres
penge hurtigere (ca. 18 dage hurtigere) end ikke-reviderede selskaber. Om det skyldes at
revision skaber finansiel sikkerhed set med kundernes gjne eller noget helt andet, kan ikke
konkluderes. Dog kan forskellen ikke forklares ud fra kreditratingen, idet den er markant lavere

for selskaber med revisionsanmaerkninger end for ikke-reviderede selskaber.

Leverandgr kredittid

Leverandgr kredittid udtrykker det antal dage, der i gennemsnit gar, for et selskab betaler sine
leverandgrer. Som udgangspunkt er det bedst, at selskabet har sa lang en leverandgr kredittid
som muligt, fordi disse kreditter som udgangspunkt er gratis. Dette giver bedre likviditet, sa

pengene kan benyttes til at afdrage pa andet gzeld eller investere i driften.

Figur 4: Oversigt over leverandgr kredittid fordelt p§ reviderede og ikke-reviderede selskaber

2013 Balance < 6,0 mio.
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Kilde: Experian 2015 og FSR beregninger

Undersggelsen viser, at der i gennemsnit gar yderligere ca. 27 dage fgr et ikke-revideret selskab
betaler deres leverandgrer i forhold til de reviderede selskaber. Dette resultat kan skyldes

eksempelvis:

« Ikke-reviderede selskaber er laengere tid om at fa penge fra debitorer og dermed laengere

tid om at betale deres kreditorer. Denne forklaring understgttes af antallet dage, der gar



for de far penge (ca. 24 dage senere), hvilket ligger taet pa det antal dage, der gar, for
de betaler egne regninger. Differencen mellem de to kan fx forklares med administration
og transaktionstid.

« Ikke-reviderede selskaber er bedre til at forhandle sig til laengere kredittider. Taget deres
lavere kreditvaerdighed og laengere debitor kredittid i betragtning, er dette dog mindre

sandsynligt. Det er mere sandsynligt, at de ganske enkelt betaler for sent.

Uanset arsag, er det bade positivt og negativt for de ikke-reviderede selskaber. P8 den ene side
er det som regel billigere (eller gratis) at finansiere sig via laengere kredittid til selskabets
leverandgrer frem for pengeinstitutter. P& den anden side, hvis de laengere kredittider ikke er
aftalt pa forhdnd og bare er et resultat af for sen betaling, kan dette resultere i rykkergebyrer,

inkasso og tab af samarbejde med leverandgrerne.

Generelt haenger kunde- og leverandgr kredittider meget sammen, idet et selskab med korte
kunde kredittider og lange leverandgr kredittider har flere likvider at ggre godt med. Dette

skaber samtidig mindre afhaengighed til kassekreditter, hvorved selskabet opnar besparelser.

Undersggelsen viser, at selskaber, der ikke far revideret deres regnskab, vurderes til at veere
mere risikofyldte og dermed er darligere stillet med hensyn til at forhandle betalingsbetingelser
hos kunder og leverandgrer. Deres kreditveerdighed er generelt lavere og kan spaende ben for

finansiering fra eksempelvis banker og andre finansieringsinstitutter.

Med en lavere kredit rating samt laengere kunde- og leverandgr kredittider, efterlades de ikke-

reviderede selskaber typisk med dyrere finansierings omkostninger og darligere likviditet.

Metode
I denne undersggelse har FSR - danske revisorer kigget pa danske selskabers 2012 og 2013

regnskaber. Fokus har vaeret at afdeekke om fravalg af revision har en effekt pa selskabets

kreditveerdighed.

Til denne undersggelse blev der brugt 2 datasaet:

« 2012 og 2013 regnskaber (herunder ogsa delmaengde af selskaber med balance under
DKK 6 mio.)

« Kun selskaber, der aktivt har fravalgt revision fra 2012 til 2013. Det er selskaber, der
har haft revision i 2012, men ikke i 2013.

Her definerer vi ikke-reviderede selskaber som selskaber, hvor der er:

« Ydet assistance, men ikke revision.



« Udfgrt review, men ikke revision

« Revisionspategning forefindes ikke i regnskabet
Udvidet gennemgang er medtaget som revision.

Datasaettet i denne undersggelse stammer fra Experian A/S, hvor observationerne er udvalgt pa

baggrund af fglgende kriterier:

« Kun danske 12 m&neders regnskaber er taget med.

« Koncernregnskaber er ikke taget med.

« Kun driftsselskaber indgdr i undersggelsen, hvorfor holdingselskaber, banker og
forsikringsselskaber er sorteret fra (branchekoder 64.xx.xx, 65.xx.xx 0g 66.xX.xx).

« Yderligere f& outliers (eksempelvis @resundsbroen) er taget ud.

Tabel 1: Oversigt over antal observationer brugt i undersaggelsen

Regnskabsar 2012 2013

133184 138715
Balance DKK <6 mio. 93.096 97.799
Aktiv fravalg 17.495 (ud af 125.496)

Kilde: Experian 2015 og FSR beregninger

Definitioner af nggletal brugt i analysen:

Kredit rating: Experian A/S’ KOB kredit rating.

(Varedebitorer ><365)
1,25

Omsatning

Kunde kredittid:

(Varekreditorer ><365)
1,25

Omsatning

Leverandgr kredittid:




