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FSR SURVEY

Alternativ finansiering i hgj
kurs

— Familie, venner, crowdfunding, business angels mv.

Brugen af alternativ finansiering og crowdfunding

c / KONTAKT

FSR — danske revisorer har gennemfart denne survey for at fa revisorernes vurdering af

SMV-virksomhedernes brug af alternativ finansiering i den forbindelse seerligt brugen af Jakob Holm

crowdfunding og Veekstfondens tilbud. Chefkonsulent
mail: jho@fsr.dk

e 34 pct. af revisorerne vurderer, at de i meget hgj eller hgj grad ser deres SMV-kun- tif.: 41 93 31 69

der sgge mod alternative finansieringsformer i forhold til pengeinstitutterne.
Kun 2 pct. oplever slet ikke, at deres SMV-kunder sgger mod alternative finansierings-
former.

e Lan fra familien er den alternative finansieringskilde, som revisorerne oftest ser
SMV’erne sgge mod.

o Bade familien, professionelle langivere og private langivere er mere efterspurgte
end for et ar siden ifglge revisorerne, hvilket er udtryk for et starre pres efter finansie-
ring fra alternative kilder

o Et afslag i banken er ifglge revisorerne hovedarsagen til, at SMV'erne sgger mod al-
ternative finansieringsmuligheder.

Herefter falger manglende mulighed for at stille sikkerhed.

o Skal en SMV vende et ’nej’ til et ’ja’ i banken, er muligheden for at stille sikkerhed,
det forste der skal arbejdes med, vurderer revisorerne.

Herefter er det en forggelse af driftsindtjeningen, der kan vende et 'nej’ til et ’ja’,
vurderer revisorerne

Om Crowdfunding

e Lidt under én ud af 10 af revisorerne i undersggelsen har SMV-kunder, der pa nuvae-
rende tidspunkt har segt finansiering via crowdfunding.

DANSKE
REVISORER
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15 pct. af revisorerne har SMV-kunder, der overvejer at sgge finansiering via crowd-
funding.

e Hovedarsagen til interessen for crowdfunding er, at SMV’erne har faet afslag i
banken. Herefter falger muligheden for at rejse risikovillig kapital.
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SMV-virksomheder sgger mod alternative finansieringsformer

Et 'nej’ i banken er ikke ensbetydende med, at det er umuligt for sma og mellemstore
virksomheder (SMV’er) at skaffe finansiering.

Over de seneste ar er der kommet stgrre fokus pa de alternative finansieringsmulighe-
der, SMV’erne kan vende sig mod, hvis banken siger 'nej’ — eller hvis virksomheden star
med et ’ja’ fra banken, men vurderer, at de vil afs@ge alternativerne for at fa bedre lane-
vilkar.

| denne undersggelser har vi spurgt revisorerne om deres vurdering af SMV’ernes inte-
resse for alternativ finansiering samt arsagerne til, at SMV’erne s@ger alternativer til pen-
geinstitutterne.

Stigende s@ggning mod alternativer til banken

Store dele af revisorerne i undersggelsen oplever, at deres SMV-kunder sgger mod al-
ternative finansieringsformer i forhold til pengeinstitutterne.

Lidt over en tredjedel (34 pct.) af revisorerne i undersggelsen svarer, at de i meget hgj
eller hgj grad vurderer, at deres SMV-kunder sgger mod alternative finansieringsformer i
forhold til pengeinstitutterne.

Kun 2 pct. af revisorerne i undersggelsen svarer, at de slet ikke oplever, at deres SMV-
kunder sgger mod alternative finansieringsformer.

Figur 1
Alternativ finansiering: | hvilken grad oplever du, at dine SMV-kunder segger mod
alternative finansieringsformer i forhold til pengeinstitutterne? (n= 164)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016
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Interessen for crowdfunding breder sig

Det seneste ars tid er der kommet mere fokus pa crowdfunding som alternativ finansie-
ringskilde, og revisorerne i undersggelsen oplever, at denne finansieringsform langsomt
vinder indpas hos deres SMV-kunder.

Lidt over hver tiende revisor (11 pct.) har set sine SMV-kunder s@gge mod crowdfunding i
form af Crowdlending.

Crowdlending er hovedsageligt private langivere, der laner penge ud til virksomheder.
Det er regulaere lan ligesom i en bank, hvor der afdrages pa lanet og betales en rente.
Crowdlending udbydes eksempelvis pa platformene Lendino eller platformen Flex Fun-
ding, hvor virksomheder kan sgge lan, som private / professionelle investorer gar sam-
men om at finansiere.

Oven i det ser 5 pct. af revisorerne SMV’erne sgge mod rewardbaseret crowdfunding.
Hvor folk (crowden) giver et belgb til en virksomhed i bytte for en belgnning (reward),
som typisk bestar af det produkt, virksomheden vil udvikle / har udviklet.

Derudover ser 3 pct. af revisorerne SMV’erne sgge mod andre typer af crowdfunding.
Samlet er det 19 pct. af revisorerne, som ser SMV’erne sgge mod crowdfunding. Det er
en markant stigning i forhold til 2015.

Sidste ar var det 9 pct. af revisorerne i undersggelsen, som s& SMV’erne s@gge mod
crowdfunding som alternativ finansieringsform. Vi ser naermere pa crowdfunding senere i
undersggelsen (side 7).

Figur 2

Sammenligning mellem 2015 og 2016 — andel revisorer, der svarer crowdfunding
pa spergsmalet: Hvilke af felgende alternative finansieringsformer ser du, at SMV-
virksomhederne sgger imod? (Angiv gerne flere svar) (n= 155)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2015 og 2016
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Familien er farste alternativ

Det alternativ, som flest revisorer ser SMV’erne vende sig imod, er dog noget taettere til-
knyttet den enkelte virksomhed. Det er nemlig lan fra familien, som revisorerne oftest ser
SMV’erne sgger mod som alternativ finansieringsform (65 pct.). Samtidig ser 19 pct. af
revisorerne SMV’erne s@gge mod egenkapital fra familien.

| forhold til sidste ar er interessen for familie-lan steget med 5 procentpoint, da det i 2015
var seks ud af ti (60 pct.) revisorer, som sa SMV’erne s@gge mod private langivere i fami-
lien. Oven i det skal leegge de 19 pct., som sgger egenkapital fra familien.

Efter 1an fra familien er det Veekstfonden, som revisorerne oplever, at SMV-virksomheder
har neestmest interesse for som alternativ finansieringsform.

Naesten halvdelen (47 pct.) af revisorerne oplever, at SMV’erne sgger mod Vaekstfonden
for at opna alternativ finansiering.

| forhold til 2015 er interessen for Vaekstfonden dalet en smule, da sidste ars undersg-
gelse viste, at 53 pct. af revisorerne s& SMV’erne sgge mod Veaekstfonden.

Hejdespringeren pa arets liste i forhold til sidste ar er Ian fra "professionelle private langi-
vere”, sakaldte business angels.

Sidste ar sa 16 pct. af revisorerne virksomhederne s@gge mod denne finansieringsform.

| &r ser 35 pct. af revisorerne at SMV’erne s@ge mod business angels for lan, mens 18
pct. af revisorerne ser SMV’erne sgge mod egenkapital fra business angels.
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Figur 3
Hvilke af felgende alternative finansieringsformer ser du, at SMV-virksomhederne
sager imod? (Angiv gerne flere svar) (2016, n= 155) (2015, n=170)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2015 og 2016



FSR SURVEY / APRIL 2016

Afslag i banken er hovedarsag til sggningen mod alternative
finansieringskilder

Et afslag i banken er ifglge revisorerne hovedarsagen til, at SMV’erne s@ger mod alter-
native finansieringsmuligheder.

Mere end otte ud af 10 revisorer (82 pct.) peger pa dette som arsagen til sagningen mod
alternativerne.

Begraensede muligheder for at stille sikkerhed til banklan er ogsa en af driverne bag s@g-
ningen mod alternativer til banken. Seks ud af ti (60 pct.) revisorer peger pa dette som
arsag.

Der er ogsa en reekke SMV’er, der benytter alternativerne for at opna bedre lanevilkar.
19 pct. af revisorerne oplever SMV’er sgge mod alternativ finansiering for at komme i
mal med dette.

| den forbindelse peger én af respondenterne pa den fleksibilitet, der kan ligge i alternati-
verne:

"Alternativerne er som regel mere fleksible end bankerne - bade med vilkar, vurdering af
potentiale, sagsbehandling m.v.”

Figur 4
Hvad er arsagen til, at SMV-virksomhederne sgger mod alternativer til banken?
(Angiv max 3 svar) (n= 154)

Do har ot o borken | :
De kan ikke stille sikkerhed til bankian || NN NN ¢

De onsker risikovillig kapital (til opstart, udvikling
: I 22
eller lign.)

De onsker at opna bedre ldnevilkar - 19%
Andet (angiv gerne): I 4%
Vedikke || 2%
0% 20% 40% 60% 80% 100%

Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016
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Crowdfunding er kommet pa radaren

I 2015 er crowdfunding for alvor blevet synlig i avisernes erhvervs-daekning, og finansie-
ringsformen er kommet i SMV’ernes s@gelys. Derfor har vi stillet revisorerne nogle saer-
skilte sp@rgsmal omkring crowd-funding.

I USA har crowdfunding-platforme som Kickstarter.com over de seneste ar rejst flere mil-
lioner til projekter.

I Danmark bliver finansieringsformen ogsa mere og mere udbredt, og hos SMV’erne er
crowdfunding ikke lzengere blot noget, man harer om.

Neesten én ud af 10 (8 pct.) af revisorerne i undersggelsen har SMV-kunder, der har
sggt finansiering via crowdfunding.

Hertil kan laegges, at 15 pct. af revisorerne har SMV-kunder, der overvejer at sgge finan-
siering via crowdfunding.

Figur 5
Har du SMV-kunder, der har sggt eller overvejer at sgge finansiering via crowdfun-
ding? (n=163)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016
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o / FAKTA

Om crowdfunding
Der findes flere typer af crowdfunding.

Crowdlending
Flere private "puljer” penge, som lanes til virksomheder via en crowdfunding platform

Rewardbased crowdfunding
En virksomhed seelger deres produkt allerede i idé- /udviklingsfasen via en crowdfun-
dingplatform og skaffer saledes finansiering til udviklingen

Equity crowdfunding
Formidling af egenkapital

| Danmark synes sggningen at veere stgrst mod crowdlending og rewardbaseret crow-
dfunding.

Afslag i banken og risikovillig kapital farer bl.a. til crowdfunding

Blandt de revisorer, som har SMV-kunder, der har s@gt eller overvejer at s@ge finansie-
ring via crowdfunding, er hovedarsagen til interessen for crowdfunding, at SMV’erne har
faet afslag i banken.

(Figur 6, OBS. Tabellen har et lavt antal respondenter, da det alene er revisorer med
SMV-kunder, der har sagt eller overvejer at sgge crowdfunding, som har svaret.)

Neest pa listen er gnsket om at skaffe risikovillig kapital til opstart, udvikling og lignende.
Denne type kapital ma bankerne som udgangspunkt ikke stille til radighed.

En tredjedel af revisorerne ser ogsd SMV’erne s@gge mod crowdfunding for at udnytte de
markedsfgringsmuligheder, der ligger i at finansiere sig via en bredere gruppe (crow-
den).

Ved eksempelvis rewardbaseret crowdfunding praesenterer en virksomhed ofte et endnu
ikke udviklet produkt, og baseret pa interessen for produktet kan virksomheden vurdere
det videre potentiale i projektet.

Pa den vis bliver crowdfunding-kampagnen til en slags indledende markedsundersg-
gelse - en tilgang som sterre virksomheder ogsa har benyttet sig af, nar de har lanceret
nye produkter. Samtidig kan en godt eksekveret crowdfunding-kampagne give stor ek-
sponering over for potentielle kunder via crowdfundingplatforme og sociale medier.
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Figur 6
Hvad er arsagen til, at SMV-virksomhederne sager eller overvejer at sgge finansie-
ring via crowdfunding? (Angiv gerne flere svar) (n=37)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016

Veekstfonden ogsa et sggt alternativ

Neesten halvdelen af revisorerne (44 pct.) har SMV-kunder, der har sggt finansiering via
Veekstfonden, hvilket tyder pa, at Vaekstfonden er fgrste stop efter familien for SMV’erne,
nar de sgger alternativer til banken.

Veekstfonden har gennem de seneste ar sat fokus pa, at forteelle virksomhederne om de
lgsninger, de tilbyder. Den store sggning blandt SMV’erne viser, at det er lykkedes fon-
den, at skabe en forbindelse.

Udover de 44 pct. af revisorerne med SMV-kunder, der har sagt finansiering via Veekst-
fonden, svarer tre ud af 10 revisorer (27 pct.), at de har kunder, som overvejer at sgge
finansiering via Veekstfonden.

Samlet er det altsa syv ud af 10 revisorer (71 pct.), som har SMV-kunder, der har finan-
sieringsmulighederne hos Vaekstfonden pa radaren.
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Figur 7
Har du SMV-kunder, der har saggt eller overvejer at sgge finansiering via Vaekstfon-
den? (n=163)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016

Veekstfonden pa banen, nar sikkerheden mangler

Blandt de revisorer med SMV-kunder, der har sggt eller overvejer at sgge finansiering
hos Veekstfonden, er hovedarsagen til, at SMV’erne sgger mod Veekstfonden, at de ikke
kan stille den ngdvendige sikkerhed til et banklan.

Derefter folger muligheden for at rejse risikovillig kapital til udvikling eller opstart. Denne
type kapital ma banken typisk ikke udlane, hvorfor SMV’erne skal sgge andre steder hen
for at fa den risikovillige kapital.

Afslag i banken kommer fgrst som nummer tre pa revisorernes liste over arsager til, at
SMV’erne sgger mod Vaekstfonden.
Omvendt var afslaget i banken hovedarsagen til at SMV’erne sggte mod crowdfunding.

For sggningen mod bade Vaekstfonden og crowdfunding ligger ensket om risikovillig ka-
pital som nummer to pa listen over arsagen til segningen mod de alternative finansie-
ringskilder.
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Figur 8
Hvad er arsagen til, at SMV-virksomhederne sager eller overvejer at sgge finansie-
ring via Vakstfonden? (Angiv gerne flere svar) (n=116)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016

Sikkerhed er ngglen til banken

Afslaget i banken er blandt hovedarsagerne til, at SMV’erne sgger mod alternative finan-
sieringskilder. Derfor har vi spurgt revisorerne om, hvad de mener de SMV’er, som s@ger
mod alternativer til banken, skal styrke, hvis de skal vende et "nej” til et "ja” i banken.

Her fremhaever revisorerne "sikkerhed” og "indtjening”, som ngglen til banken for
SMV’erne.

Hvis en SMV skal vende et "nej” til et "ja” i banken, s& er muligheden for at stille sikker-
hed, det forste der skal arbejdes med, vurderer revisorerne (47 pct.).

Herefter er det en forggelse af driftsindtjeningen, der vender "nej” til "ja”, vurderer reviso-
rerne (36 pct.).
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Figur 9

Hvis de SMV-virksomheder, som sgger finansiering via alternativer til banken,
skulle have bank-finansiering, hvad skulle de sa styrke (Hvad kunne vende et nej
til et ja i banken)? (Angiv max 3 svar) (n=163)
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Kilde: Fokus pa alternativ finansiering, FSR-SURVEY 2016
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Information om respondenterne i undersggelsen
De 170 respondenter (revisorerne) i undersggelsen er geografisk fordelt ud over hele

landet. Flest i hovedstadsregionen — faerrest i Nordjylland.

Figur 10
Fordeling af respondenter pa landsdele
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Mere end otte ud af 10 (84 pct.) af revisorerne i undersggelsen arbejder med virksomhe-
der i regnskabsklasse B.

Knap seks ud af 10 (62 pct.) arbejder for virksomheder i regnskabsklasse A, og lidt un-
der halvdelen (46 pct.) arbejder for regnskabsklasse C.

Mens det er hver tyvende revisor i undersggelsen (5 pct.), der arbejder med bgrsnote-
rede eller statslige selskaber (regnskabsklasse D).
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Tabel 1
Regnskabsklasserne

Om Regnskabsklasser

Regnskabsklasse A

Regnskabsklasse B

Regnskabsklasse C

Regnskabsklasse D

Klasse A daekker virksom-
heder med personlig haef-
telse, der typisk er sma.
Det er personlige virk-
somheder, kommanditsel-
skaber og interessentska-
ber med personligt heef-

Virksomheder med be-
graenset ansvar samt
under to af tre starrel-
sesgraenser: 50 an-
satte, nettoomsaetning
72 millioner og balan-
cesum 36 millioner.

Virksomheder med be-
graenset ansvar samt
over to af tre starrel-
sesgrenser: 50 an-
satte, nettoomsaetning
72 millioner og balan-
cesum 36 millioner.

Barsnoterede selskaber
og aktieselskaber ejet
af staten.

tende deltagere, samt
mindre virksomheder med
begraenset ansvar, der er
omfattet af lov om visse
erhvervsdrivende virk-

somheder.

Om FSR - SURVEY

FSR - danske revisorer udarbejder lgbende analyser og survey, som tager udgangs-
punkt i aktuelle og relevante problemstillinger i revisorbranchen og i erhvervslivet mere
generelt. Formalet med undersggelserne er at saette fokus pa relevante emner og nyttig-
gare den unikke viden, som foreningens medlemmer besidder. Det er tilladt at citere fra
publikationen med tydelig kildeangivelse og med henvisning til FSR — danske revisorer.

Om det samlede svarpanel

Panelet bestar af 608 revisorer fordelt ud over hele landet. Stgrstedelen af de delta-
gende revisorer arbejder til dagligt som aktive revisorer og har deres daglige gang blandt
danske virksomheder. En lille del (6 pct.) arbejder i gjeblikket ikke som revisorer, men
som gkonomidirektgrer, controllers, med intern revision eller lignende.

Om denne undersggelse

170 godkendte revisorer fra panelet har besvaret dette spgrgeskema. Svarprocenten i
denne undersggelse er 28 pct. af det samlede panel.

Der er i alt 3.562 aktive godkendte revisorer i Danmark'. De 170 respondenter svarer til
en stikprovestgrrelse pa 4,8 pct. af den samlede population af godkendte revisorer.

Speargeskemaundersggelsen er afsluttet i 1.kvartal 2016.
Analysenotatet er udarbejdet i august 2016

' Tal fra Virk/CVR — liberale erhverv, juni 2016



