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et midden- en kleinbedrijf (mkb) speelt

een belangrijke rol in de Nederlandse

economie. Ongeveer zestig procent van

de werkgelegenheid in het bedrijfsleven

bevindt zich in het mkb (DNB, 2014b).
In de periode 2010-2012 is de mkb-kredictverstrekking tot
250.000 euro met twaalf procent gedaald, terwijl de totale
kredietverstrekking tot tien miljoen euro met drie procent
daalde (Tweede Kamer, 2013).

De recent door De Nederlandsche Bank (DNB) gepu-
bliceerde statistick met betrekking tot mkb-kredietverstrek-
king toont aan dat deze trend zich doorzet. Gedurende het
vierde kwartaal van 2013 nam de omvang van de mkb-kre-
dietverstrekking af met 0,9 procent. Het aantal leningen tot
250.000 euro daalde met 1,6 procent (DNB, 2014b). De ge-
daalde mkb-kredietverstrekking speelt dus vooral een rol in
het segment tot 250.000 euro.

In totaal stond per eind 2013 voor ongeveer 143 miljard
euro aan krediet uit aan het mkb, ongeveer veertig procent
van de totale kredietverlening aan niet-financiéle bedrijven in

Nederland (DNB, 2014b).

DETERMINANTEN DALENDE KREDIETVERSTREKKING
Verschillende vraag- en aanbodfactoren spelen een rol bij de
ontwikkeling van de mkb-kredietverstrekking in Nederland.
De voornaamste worden hier behandeld.

Aanbodfactoren

In de afgelopen jaren hebben banken zich incidenteel terug-
getrokken uit het mkb-segment. Een voorbeeld is Deutsche
Bank, die in 2013 de relatie met 18.000 van de 23.000 klein-
zakelijke relaties heeft be¢indigd als gevolg van cen strategi-
sche heroriéntatie. Ongeveer 4.000 van deze relaties hadden
een langlopende lening bij Deutsche Bank. Volgens de bank
worden deze leningen niet opgezegd en kunnen de betref-
fende klanten bij de bank blijven voor de duur van de lening
(Deutsche Bank, 2013).

Uit het Overzicht Financiéle Stabiliteit (DNB, 2014a)
blijkt dat de toename van het aantal probleemleningen — be-
talingsachterstand meer dan negentig dagen — het hoogst is
voor het mkb. Probleemleningen, uitgedruke als percentage
van het uitstaande kredietvolume, bedragen voor het mkb 5,7
procent, tegenover 3,5 procent voor grootzakelijke kredieten
en 1,3 procent voor hypotheken.

De mkb-kredietverstrekking is sinds ruim voor de crisis
een structureel matig winstgevende activiteit voor banken
(McKinsey, 2014). Naast de hoge financieringskosten - kos-
ten voor het aantrekken van geld — voor de Nederlandse ban-
caire sector in het algemeen en de hoge voorzieningen voor
kredietverliezen in het mkb-segment, speelt hier ook mee dat
de monitoringskosten voor kleine bedrijven relatief hoog zijn.

Een veelbesproken punt bij politici en economen met
betrekking tot het aanbod van krediet is de impact van de ei-
sen van Basel IIT op de kredietverstrekking door banken. Ban-
ken zouden de kredietverstrekking beperken om zodoende de
balans te versterken en daarmee aan de Basel IIl-eisen te vol-
doen. Het CPB concludeert echter dat aanbodbeperkingen
geen bepalende factor zijn bij de afnemende mkb-krediet-
verstrekking (CPB, 2014a). Het CPB wijst daarbij op de pu-
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blicatic Kredietverlening en bancair kapitaal (DNB, 2014c),
waarin wordt geconcludeerd dat de Nederlandse bancaire
sector voldoende is gekapitaliseerd om aan de kredietvraag
te voldoen bij het verwachte economisch herstel. Daarnaast
voert het CPB aan dat ING van plan is de mkb-kredietver-
strekking buiten Nederland uit te breiden, iets wat niet moge-
lijk zou zijn bij een tekort aan kapitaal of financiering,

Vraagfactoren

Met betrekking tot de kwaliteit van de kredietvraag is de fi-
nanciéle positie van het mkb een belangrijke factor. Het CPB
(CPB 2014b) concludeert dat de gemiddelde solvabiliteit van
het mkb in de aanloop naar de crisis gestegen is. Na aanvang
van de crisis daalt de gemiddelde solvabiliteit van het micro-
bedrijf — een tot tien werknemers —, terwijl de solvabiliteit
van kleine en middelgrote bedrijven — vanaf tien werknemers
— stabiliseert of licht daalt. Data van Panteia (Panteia, 2014)
bevestigen het beeld voor het microbedrijf, maar laten een
licht stijgende solvabiliteit voor het klein- en middenbedrijf
zien. Tegelijkertijd blijke dat de gemiddelde solvabiliteit van
het grootbedrijf bij aanvang van de crisis met 48 procent veel
hoger is dan die van het mkb met 33 procent (Panteia, 2010).
Recent onderzock over de periode 2009-2013 toont aan dat
het relatief hoge afwijzingspercentage bij kredietaanvragen
door het mkb deels wordt veroorzaakt doordat de kredietaan-
vragen veelal afkomstig zijn van bedrijven met een verzwakte
financiéle positiec (De Winter, 2014).

Met betrekking tot de kwantiteit van de vraag speelt
de correlatie tussen conjunctuur en kredietvraag structureel
cen belangrijke rol. Uit onderzock van de ECB (ECB, 2013)
blijkt dat de omvang van het uitstaande krediet van banken
bij niet-financiéle bedrijven in hoge mate gecorreleerd is met
de ontwikkeling van het bbp. Het uitstaande krediet volgt de
ontwikkeling van het bbp met een vertraging van ongeveer
drie kwartalen. DNB verwacht dat het economisch herstel
van 2014 pas in 2015 zal leiden tot een stijgende kredictvraag
(DNB, 20140).

Daarnaast is het Nederlandse kleinbedrijf structureel
sterk afhankelijk van de Nederlandse economie. Slechts acht
procent van het mkb exporteert, tegenover bijna vijftig pro-
cent van de bedrijven uit het grootbedrijf (DNB, 2014c).
Doordat de particuliere consumptie in Nederland meer is
gedaald dan die in de landen waarnaar het Nederlandse be-
drijfsleven voornamelijk exporteert, en de consumptic hier
ook langzamer herstelt dan in die exportlanden, wordt het
Nederlandse kleinbedrijf relatief harder geraakt dan het mid-
den- en grootbedrijf.

ANALYSE

Tabel 1 toont de belangrijkste maatregelen voor het Neder-
landse mkb. Afgelopen juli hebben de ministeries van Fi-
nancién en Economische Zaken het Aanvullend Actieplan
mkb-financiering (hierna Actieplan; Tweede Kamer, 2014)
gepresenteerd. Daarnaast hebben de EU en de ECB in 2013
en 2014 maatregelen gepresenteerd. Middels een vergelijking
van deze maatregelen met de determinanten van de afne-
mende kredietverstrekking (hierna: de determinanten) kan
worden bepaald in hoeverre deze maatregelen aansluiten bij
de problemen rondom de financiering van het Nederlandse

mkb.
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Achtergestelde leningen fonds en Dutch Venture Initiative
Deze maatregel voorziet in het middels garanties ondersteu-
nen van een nog op te richten achtergestelde leningen (AGL)
fonds en een vervolginvestering in het Dutch Venture Initia-
tive (DVI). Een AGL-fonds kan door middel van het verstrek-
ken van achtergestelde leningen aan mkb-ondernemingen de
financiéle positie van mkb-bedrijven versterken, waarna deze
ook weer in aanmerking zouden kunnen komen voor additi-
oneel bancair krediet. In het geval de achtergestelde leningen
verliesgevend blijken te zijn, kan het AGL-fonds aanspraak
maken op de overheidsgarantie.

Het DVI is een gezamenlijk investeringsfonds van het
Europees Investeringsfonds en de Participatiemaatschappij
Oost-Nederland, en richt zich op investeringen in Neder-
landse hightech-bedrijven en innovatieve groeibedrijven.
Door de investeringen van het DVI kan het eigen vermogen
van mkb-bedrijven worden versterkt, waardoor deze bedrij-
ven in aanmerking zouden kunnen komen voor bancair kre-
diet. Indien de aannames onderliggend aan het Actieplan
correct zijn, komt er door middel van deze twee maatregelen
VOor circa twee miljard €uro aan extra eigen en vreemd vermo-
gen beschikbaar voor het mkb.

Het vergroten van het aanbod van risicodragend ver-
mogen sluit hiermee aan bij twee belangrijke determinanten,
namelijk de relatief lage solvabiliteit van het mkb en de re-
latief hoge risico’s voor banken bij mkb-kredietverstrekking.
Immers, additioneel eigen en achtergesteld vermogen zorgen
ervoor dat de solvabiliteit van een onderneming verbetert en
de risico’s voor banken bij kredietverstrekking afnemen. Hier-
door stijgt de kans op een succesvolle kredietaanvraag.

Twee vragen blijven echter onbeantwoord in het Ac-
tieplan. De kredietverlening is voornamelijk gedaald in het
segment tot 250.000 euro. Zijn het AGL-fonds en het DVI
geinteresseerd in die relatief kleine ondernemingen en zijn die
ondernemers bereid zeggenschap in de onderneming te delen

met het DVI?

Bevorderen transparantie van kredietinformatie

Een andere maatregel is de bevordering van de beschikbaar-
heid van uitgebreide en actuele informatie omtrent de krediet-
waardigheid van mkb-bedrijven. De maatregel sluit goed aan
bij een van de genoemde determinanten, de relatief hoge mo-
nitoringskosten voor kredictverlening aan kleine bedrijven.
De maatregel moet de transparantic in de marke verbeteren en
de kosten voor het inschatten van de kredietwaardigheid van
cen bedrijf verlagen. Juist bij kleinere kredieten hebben deze
kosten een grote impact op het rendement voor de kredietver-
strekker. Een schatting van de impact van deze maatregel op de
kredietverstrekking wordt in het Actieplan niet gegeven.

Om de acceptatie van deze maatregel onder mkb-onder-
nemers te vergroten, verdient het aanbeveling dat de onder-
nemer zelf kan bepalen wie inzage heeft in deze informatie.
Immers, veel mkb-ondernemers zijn niet gewend aan trans-
parantic omtrent financiéle zaken naar derden.

Verruiming dienstenportfolio Qredits

Qredits biedt coaching en krediet aan mkb-ondernemers die
geen toegang hebben tot financiéle diensten via het reguliere
circuit. Momenteel verstrekt Qredits kredieten tot 150.000
curo. Om in aanmerking te komen voor cen krediet groter
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Belangrijkste maatregelen uit het Actieplan en vanuit Europa

Bron Doel

Actieplan  Vergroten aanbod van risicodragend vermogen voor
mkb

Actieplan  Verbreden aanbod mkb-financiering

Actieplan  Verlagen van de behandelingskosten van een
leningaanvraag

ECB Stimuleren kredietverlening door banken aan niet-
financiéle ondernemingen en huishoudens

ECB Stimuleren kredietverlening door banken aan niet-
financiele ondernemingen en huishoudens

EU Stimuleren kredietverstrekking door banken aan mkb

dan 50.000 curo, dient een ondernemer cerst afgewezen te
zijn bij een bank. In het Actieplan wordt voorgesteld het
mandaat van Qredits te verruimen tot 250.000 curo. Daar-
naast wordt voorgesteld om Qredits in samenwerking met
een partner betalingsverkeer te laten verlenen om daarmee
het verstrekken van rekening-courant-krediet door Qredits
mogelijk te maken. Mede omdat 85 procent van de mkb-be-
drijven met bankkrediet een lening heeft kleiner dan 250.000
curo (DNB, 2014c), is dit cen significante verruiming van het
mandaat van Qredits. Indien de aannames onderliggend aan
het Actieplan correct zijn, zou deze maatregel kunnen leiden
tot 100 miljoen euro extra mkb-kredietverstrekking.

Het is echter de vraag of er voldoende reden is deze stap
te zetten. Immers, het CPB concludeert dat het Nederlandse
bankwezen aan de kredietvraag kan voldoen. Daarbij komt
dat 100 miljoen euro aan extra krediet op een totaal van 143
miljard euro aan uitstaand mkb-krediet voor de bancaire sec-
tor sowieso geen probleem mag zijn.

De enige valide reden om toch het mandaat van Qre-
dits te verhogen, is wanneer er specifiek in het segment van
150.000 tot 250.000 euro of bij het verstrekken van rekening-
courant-krediet sprake zou zijn van marktfalen. Dit zou bij-
voorbeeld veroorzaakt kunnen worden doordat banken kre-
dieten in dit segment te weinig winstgevend vinden vanwege
de hoge accepratie- en monitoringskosten. Echter, dit marke-
falen wordt in het Actieplan niet aangetoond.

Bij deze maatregel kan ook een meer fundamentele vraag
worden gesteld. Met de voorgenomen uitbreiding van de ac-
tiviteiten van Qredits ontstaat er ecen door de staat gefinan-
cierde partij die nagenoeg alle bancaire kernfuncties aanbiedt
— op deposito’s na — zonder onder toezicht te staan van DNB.
Het is de vraag of dit wenselijk en verstandig is.

Targeted Longer Term Refinancing Operation

In juni heeft de ECB de Targeted Longer Term Refinancing
Operation (TLTRO) aangekondigd (ECB, 2014b). Hicron-
der kunnen banken goedkoop financiering aantrekken bij de
ECB, mits zij dit aanwenden voor kredictverstrekking aan
huishoudens — exclusief woninghypotheken — en niet-finan-
ci¢le ondernemingen. Bij de eerste TLTRO’s in 2014 kunnen
banken tot 400 miljard euro lenen bij de ECB. Later volgen

er additionele tranches.

TABEL 1

Maatregel

Oprichting achtergestelde leningen fonds (AGL-fonds)
en vervolginvestering in Dutch Ventures Initiative (DVI)
Verruimen dienstenportfolio Qredits

Bevorderen transparantie van kredietinformatie

Targeted Longer Term Refinancing Operation (TLTRO)

Asset Backed Securities Purchase Programme (ABSPP)
en Covered Bond Purchase Programme (CBPP)
SME Supporting Factor

Bron: Actieplan; ECB; EU

Alvorens de TLTRO te vergelijken met de determinan-
ten, is het interessant om de resultaten van een vergelijkbaar
programma uit het Verenigd Koninkrijk (VK) te beschou-
wen. In juli 2012 werd daar het Funding for Lending Scheme
(FLS) geintroduceerd. FLS biedt banken goedkope financie-
ring, die dit op hun beurt dienen uit te lenen aan het bedrijfs-
leven. In het eerste kwartaal van 2014 stond er onder dit pro-
gramma voor 43,3 miljard pond aan goedkope financiering
uit (BoE, 2014). De totale omvang van de kredietverstrekking
aan niet-financiéle bedrijven — exclusief de onroerend goed
sector — blijkt sinds juli 2012 echter nauwelijks te zijn toe-
genomen, ondanks de ruime beschikbaarheid van goedkope
financiering. Hieruit kan geconcludeerd worden dat banken
andere bronnen van financiering afgestoten hebben in ruil
voor FLS-financiering, zonder dat dit daadwerkelijk heeft ge-
leid tot een groei van de kredietverstrekking.

Een tekort aan financiering bij de Nederlandse banken
wordt door het CPB niet aannemelijk geacht. Daarmee sluit
deze Europese maatregel niet aan bij de determinanten die
een rol spelen bij de mkb-kredietverstrekking.

Echter, sinds de introductie van de FLS zijn de finan-
cieringskosten voor banken in het Verenigd Koninkrijk fors
gedaald (BoE, 2014). Participatic in de TLTRO door Ne-
derlandse banken kan mogelijk een soortgelijk effect hebben,
waardoor het Nederlandse mkb zou kunnen profiteren van

lagere rentelasten.

SME Supporting Factor
Banken maken bij kredictverstrekking onderscheid tussen ver-
wachte en onverwachte verliezen. Verwachte verliezen worden
gedekt door de renteopbrengsten uit kredietverstrekking en de
voorzieningen voor kredictverliezen. Voor onverwachte ver-
liezen houden banken kapitaal aan. Het gaat hierbij om de ri-
sicogewogen kapitaalratio (CET 1-ratio) en de ongewogen ka-
pitaalratio (Leverage Ratio). De risicogewogen kapitaalratio
wordt berekend op basis van interne risicomodellen, gebaseerd
op de Basel-formule. Hiermee wordt voor een portefeuille aan
kredieten berckend hoeveel kapitaal er aangehouden dient te
worden ter dekking van onverwachte verliezen.

Om banken te stimuleren meer krediet te verlenen aan
het mkb, is in de Capital Requirements Regulation (CRR)
de SME supporting factor geintroduceerd (European Union,
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2013). Banken dienen nog steeds met interne modellen het
benodigde kapitaal voor de portefeuille met mkb-kredieten
te berekenen. Maar op het benodigde kapitaal mogen banken
cen korting van ongeveer 25 procent toepassen. De achter-
liggende gedachte is dat banken bij een lager vereist kapitaal
meer krediet kunnen verstrekken aan het mkb.

Het CPB concludeert echter dat de Nederlandse bancaire
sector voldoende gekapitaliseerd is om aan de kredictvraag te
voldoen bij het verwachte economisch herstel. Het is dan ook
niet te verwachten dat een korting op het kapitaal dat banken
dienen aan te houden voor onverwachte verliezen, zal leiden
tot een stijging van de Nederlandse mkb-kredietverstrekking.

Daarnaast is het de vraag of het verstandig is om de kre-
dietverstrekking via een genericke maatregel te stimuleren
voor een segment dat al gebuke gaat onder een relatief lage sol-
vabiliteit. Ook is het de vraag of het verstandig is om banken
cen korting te geven op het kapitaal dat aangehouden dient te
worden ter dekking van onverwachte risico’s voor een segment
waarvan is vastgesteld dat de risico’s juist relatief hoog zijn.

Overig

Onlangs zijn door de ECB de Asset Backed Securities Purchase
Programme (AABPP) en de Covered Bond Purchase Pro-
gramme (CBPP) aangckondigd (ECB, 2014a). De details
ontbreken nog, maar het komt erop neer dat de ECB van plan
is activa (leningen) van banken over te nemen via securitisa-
ties, zodat banken het vrijgekomen kapitaal en de financiering
kunnen gebruiken voor nicuwe kredietverstrekking. Net als
bij de TLTRO en de SME Supporting Factor sluit dit niet
aan bij de cerder genoemde determinanten van de dalende
kredicetverstrekking. De Nederlandse banken beschikken over
voldoende kapitaal en financiering om aan de kredietvraag te
kunnen voldoen. Derhalve is het niet waarschijnlijk dat deze
maatregelen zullen leiden tot een stijging van de Nederlandse

mkb-kredietverstrekking.

CONCLUSIE

Wanneer men de determinanten van de gedaalde mkb-kre-
dietverstrekking beschouwd, blijkt dat de maatregelen om de
solvabiliteit van het mkb te versterken en om de beschikbaar-
heid van kredietinformatie te bevorderen, goed aansluiten bij
de problematick van het Nederlandse mkb. Indien de aan-
names onderliggend aan het Actieplan correct zijn, komt er
door middel van het AGL-fonds en het DVI voor circa twee
miljard euro aan extra eigen en vreemd vermogen beschikbaar
voor het mkb.

Twee vragen blijven echter onbeantwoord in het Actie-
plan. De kredietverlening tot 250.000 curo is het hardst ge-
daald. Zijn het AGL-fonds en het DVI geinteresseerd in die
relatief kleine ondernemingen en zijn die ondernemers bereid
zeggenschap in de onderneming te delen met het DVI?

Europese maatregelen zoals de SME Supporting Factor,
de AABPP, de CBPP en de TLTRO zijn er vooral op gericht
om ervoor te zorgen dat de kapitaal- en financieringspositie
van Europese banken voldoende is om krediet te kunnen ver-
strekken aan het mkb. Dit sluit niet aan bij de determinanten
en daarmee is de verwachte impact van deze maatregelen op
de mkb-kredictverstrekking in Nederland beperke.

Met betrekking tot de SME Supporting Factor is het de

vraag of het verstandig is om de kredietverstrekking via een
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genericke maatregel te stimuleren voor een segment dat al
gebukt gaat onder een relatief lage solvabiliteit. Ten tweede
is het de vraag of het verstandig is om banken een korting te
geven op het kapitaal dat aangehouden dient te worden ter
dekking van onverwachte risico’s voor een segment waarvan is
vastgesteld dat de risico’s juist relatief hoog zijn.

De uitbreiding van het mandaat van Qredits — krediet-
verlening tussen 150.000 en 250.000 euro, betalingsverkeer
en rekening-courant-krediet — sluit niet aan bij de determi-
nanten en het is in het Actieplan niet aangetoond dat er spra-
ke is van markefalen in het segment van 150.000 tot 250.000
euro aan mkb-krediet. Dit zou een interessant onderwerp
voor vervolgonderzock zijn. Ook is de vraag of het wenselijk
is dat met de uitbreiding van het mandaat van Qredits een
door de staat gefinancierde schaduwbank wordt opgezet, dic
niet onder toezicht staat van DNB.

Tot slot wordt aan een belangrijke determinant — de im-
pact van de voortdurende laagconjunctuur op het mkb - in
het Actieplan geen aandacht geschonken. Structurele hervor-
mingvan de Nederlandse economie — met als doel het verster-
ken van de binnenlandse vraag — is waarschijnlijk het beste
medicijn voor het mkb. Het verdient aanbeveling om juist op
dit gebied tot verregaande maatregelen te komen.
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