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Negative renter kostede virksomhederne over
2 mia. kr. i 2021

Danske virksomheder betalte 2,1 mia. kr. i renter af deres
samlede indlan i 2021 som felge af negative renter. Det er
37 pct. mere end aret for. Det er til trods for, at eget brug
af Skattekontoen og bedre pengestyring har veaeret med til
at holde virksomhedernes indlan og dermed renteudgif-
ter nede.

Nar mange danske virksomheder skal til at lave arsregnskab for
2021 vil de se, at omkostningen ved at have penge stidende i banken
er steget betragteligt i forhold til 2020. Nye tal viser, at virksomhe-
derne samlet set betalte mere end 2,1 mia. kroner i renter af inde-
stdende i 2021. Det er en stigning pa 37 pct. i forhold til aret for.
Stigningen skyldes en starre udbredelse af negative renter pd indlan,
da virksomhedernes samlede indlén kun steg 2 pct. i 2021.

Virksomhedernes rentebetalinger oversteg 2 mia. kr. i 2021
Virksomhedernes rentebetalinger pd bankindlan
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Anm.: Figuren viser virksomhedernes rentebetalinger pd transferable indlan. Indl&n i alt er virksomhedernes
gennemsnitlige indestaende i et givet &r.
Kilde: DI-beregninger p& baggrund af tal fra Nationalbanken
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Negative renter siden
2015

Negative renter koster
op til 11.000 kr. per mil-
lion kr. i banken

Der betales ikke nega-
tive renter af indesta-
ende p& Skattekontoen

De forste erhvervskunder fik i foraret 2015 et brev om, at deres
bankindlan fremover ville blive forrentet negativt. I april samme ar
var den gennemsnitlige rente for virksomheders bankindlan for for-
ste gang negativ. Siden da er flere og flere virksomheder blevet kon-
taktet og i dag, syv ar senere, betaler 9 ud af 10 virksomheder nega-
tive renter.!

Rentesatsen er blevet saenket labende for erhvervskunder de sidste
syv ar. De fleste banker kraever saledes i dag mellem -0,6 pct. og -1,1
pct. i renter af indestdende. Det betyder, at en virksomhed betaler
mellem 6.000 kr. og 11.000 kr. for hver million kroner, den har sta-
ende pa bankbogen. Samlet set tilskrives mere end 9o pct. af alle
virksomheders indlan negative renter. Da en virksomheds renteud-
gifter kan traekkes fra i dens almindelige skattepligtige indkomst,
kan 22 pct. af de samlede udgifter i mange tilfeelde betales af staten.

De negative renter er en konsekvens af fastkurspolitikken, hvor Na-
tionalbanken har indfert negative renter pa indskudsbeviser for at
fastholde den danske krones kurs overfor euroen. Det betyder, at de
danske banker aktuelt betaler -0,6 pct. i rente for deres indlan i Na-
tionalbanken. Erhvervskunderne har en mere negativ indlansrente,
da bankerne skal tjene penge pa forretningen.

Mere end 90 pct. af alle indlan tilskrives negative renter
Andel af indlansbalancen, der tilskrives negative renter

2016 2017 2018 2019 2020 2021

Anm.: Figuren viser andelen af virksomheders indl&n med negative renter. Sidste observation er november 2021.
Kilde: DI-beregninger p& baggrund af tal fra Nationalbanken

Opheaevelse af loft pa Skattekontoen kan reducere
rentebetalinger frem til maj 2023

Alle virksomheder har en serlig konto hos Skattestyrelsen kaldet
Skattekontoen, som de bruger til afregning af skatter og afgifter.
Normalt kan der st op til 200.000 kr. pa kontoen. Da man ikke be-
taler negative renter af indestdende pa Skattekontoen, kan den ud-
gore et attraktivt alternativ til bankindestdende.

1 Se mere i DI-analysen ”9g ud af 10 virksomheder er ramt af negative ren-
ter” fra juli 2021.
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24.000 virksomheder har
indbetalt ekstra til Skat-

tekontoen ifm. coronak-

risen

Udlansrenten er faldet
mere end indlansrenten
siden 2016

I forbindelse med coronakrisen vedtog Folketinget, at loftet over
indbetalinger til Skattekontoen blev midlertidigt suspenderet.2
Knap 24.000 virksomheder har udnyttet suspenderingen af loftet
pa Skattekontoen til at overfore ekstra overskudslikviditet til kon-
toen. Det normale loft pa kontoen genindferes den 1. maj 2023, og
indtil da vil mange virksomheder kunne reducere deres betaling af
negative renter ved at indbetale ekstra pa Skattekontoen.

Forskellige virksomheder vinder og taber pa lavere renter

I mange ar er renterne pa bade bankindestdende og gald faldet be-
tragteligt, hvilket har givet virksomheder med 1an store rentebespa-
relser. Siden 2016 er den gennemsnitlige udlansrente faldet med
0,86 procentpoint, hvilket er mere end faldet i indlansrenten pa
0,52 procentpoint. En virksomhed med lige meget indlan og geeld
har dermed oplevet en lavere samlet rentebesparelse i perioden. Der
er dog stor variation i mangden af geld og indlan pa tvaers af virk-
somheder, og den gennemsnitlige virksomhed har mere indlédn end
geald.

Renten paindlan er faldet mindre end renten p& udlan
Udviklingen i renten p& udlan (sort linje) og indlan (bla linje)
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Anm. Figuren viser den gennemsnitlige effektive rentesats pa transferable indl&n for virksomheder.
Kilde: DI-beregninger p& baggrund af tal fra Nationalbanken.

Finans Danmark har i en analyse givet et skan over den enkelte virk-
somheds nettogevinst eller -tab som folge af lavere renter.s Ifolge
analysen har mellemstore danske virksomheder i gennemsnit spa-
ret 27.000 kr. for skat som fglge af lavere renter fra 2014 til 2020.4
Finans Danmark kommer frem til, at 40 pct. af alle virksomheder
har haft en gevinst af lavere renter, mens 33 pct. har haft et tab. Det

2 Den 1. februar 2022 @&ndres Skattekontoens loft til 350 mio. kr. Las mere
om den midlertidige afskaffelse af loftet pa Skattekontoen i Skatteministe-
riets publikation ”"Skattegkonomisk Redeggrelse 2021”.

3 Se Finans Danmarks analyse “De lave renters betydning for virksomhe-
derne” fra december 2021.

4 Analysen er baseret pa ca. 3.000 regnskaber for mellemstore virksomhe-
der (50-249 ansatte) i de private byerhverv for 2020.
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Bankindestaende er
ngdvendigt, men giver
ikke et afkast

Ikke entydigt hvad la-
vere renter betyder for
virksomhedens valg af
likviditet

er iser fremstillingsvirksomheder, der har opnéaet en gevinst ved la-
vere renter.

Fordeling af virksomheder efter tab eller gevinst af lavere renter
Baseret pa mellemstore virksomheders udvikling i rentebetalinger fra 2014 til 2020

Alle virksomheder Fremstillingsvirksomheder

mVundet mNeutral m=Tabt

Anm.: Analysen er baseret pa ca. 3.000 regnskaber for mellemstore virksomheder (50-249 ansatte) i de private byerhverv for 2020.
Kilde: Finans Danmarks analyse "De lave renters betydning for virksomhedemne” fra december 2021

Lavere renteniveau far virksomheder til at reagere

Alle virksomheder har brug for tilstreekkelig likviditet i form af
bankindestiaende for at kunne drive en effektiv forretning. Indbeta-
linger (fx salg og kapitalindskud) og udbetalinger (fx regninger og
lenninger) falder sjeldent samtidig, sa en virksomhed har ofte brug
for en buffer i form af bankindestdende. Bufferen er en del af virk-
somhedens arbejdskapital, som i sig selv ikke giver et afkast. En vel-
drevet virksomhed vil i udgangspunktet altid sgrge for, at den har
tilstraekkelig likviditet til at opretholde driften uden at have for me-
get, da pengene kan placeres til et bedre afkast andetsteds.

Det er ikke entydigt, hvordan lavere renter pavirker den enkelte
virksomheds optimale maengde likviditet. Lavere udlansrenter vil pa
den ene side gore det mindre attraktivt for virksomheden at have for
meget likviditet, da den kan sgge billigere ldnefinansiering, hvis den
skal handtere storre udbetalinger. P4 den anden side har et lavere
rentemiljo gjort det mere attraktivt at placere penge i bankindesta-
ende i forhold til andre likvide aktiver med lav risiko (fx korte stats-
obligationer), som ogsa forrentes negativt. Derudover kan det fun-
gere som en psykologisk barriere, der bliver overskredet, nar renten
kommer under nul. Det kan i sig selv vaere med til at aandre virksom-
hedernes adfzerd mere end ved almindelige rentesendringer.5

5 Der er tegn pa dette ifglge en analyse fra Nationalbanken. Se Abildgren,
Kim og Kuchler, Andreas (november 2020): "Do firms behave differently
when nominal interest rates are below zero?". Danmarks Nationalbanks
Working Paper No. 164.
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Hver anden virksomhed
har eendret adfeerd pga.
negative renter

De sma virksomheder

har gget likviditeten og
de store har reduceret

den

Ifolge en rundsperge lavet af DI har hver anden virksomhed med
negative renter pa indlanet endret adfeerd som folge af det nye, la-
vere renteniveau.® En stor del af virksomhederne har valgt at for-
bedre deres pengestyring. Dette indebarer, at man som virksomhed
reducerer sit behov for bankindlan ved at styre ind- og udbetalinger
mere effektivt, fx gennem bedre planleegning, brug af Skattekontoen
og forhandlinger af bedre kontraktvilkdr. Mange virksomheder har
ogsa foretaget flere investeringer eller afdraget geeld for at undga
negative renter.

Det er iszr storre virksomheder, som har reageret pa negative ren-
ter. Storre virksomheder har typisk nemmere ved at udbetale ekstra
udbytte til ejerne og foretage storre investeringer, fx kab af nye biler
eller it-udstyr, fordi de er mere gkonomisk velpolstrede. Samtidig er
flere store virksomheder end smé en del af en koncern, hvor man
kan lave udlan til sgsterselskaber.

Det er ogsa tydeligt i virksomhedernes regnskaber, at det primeert
er de store virksomheder, som har nedbragt likviditeten i et lavere
rentemiljo. Likviditeten (malt som andel af samlede aktiver) er fal-
det fra 13 pct. til 12 pct. i gennemsnit for virksomheder med over
100 medarbejdere fra 2013 til 2019. For sméa virksomheder med
mellem 5 og 20 medarbejdere er likviditeten derimod steget fra 13
til 19 pct. i samme periode.

Sma virksomheder har gget likviditeten
Udviklingen i gennemsnitlig likviditet efter virksomhedsstgrrelse

Likviditetsforhold (likviditet/samlede aktiver) i pct.
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Anm.: Kun virksomheder med mindst fem ansatte i &rene 2012 til 2019 er inkluderet. Populationen er begreenset til brancherne
"C Industri", "F Bygge og anlaeg", "G Handel", "H Transport", "I Hoteller og restauranter”, "J Information og kommunikation",

"M Videnservice" og "N Rejsebureauer, renggring og anden operationel service". Der er udfert winsorizing i top og bund 2 pct.
inden for hvert &r for at fierne outliers. N=11.110 virksomheder.

Kilde: DI-beregninger p& baggrund af registerdata fra Danmarks Statistik.

6 9o5 virksomheder deltog i rundspergeundersggelsen. Se mere i DI-
analysen "9 ud af 10 virksomheder er ramt af negative renter” fra juli 2021.
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Kun virksomheder med

store indlan har en bety-
delig gevinst ved lavere
indlan

Kun virksomheder med meget store indlan har en gevinst
af bedre pengestyring

Selvom negative renter traekker ned i virksomhedens arlige resultat,
vil det for mange virksomheder ikke kunne betale sig at investere i
bedre pengestyring, der kan nedbringe behovet for bankindesta-
ende. En virksomhed med mellem 10 og 50 ansatte vil i gennemsnit
blot opné en besparelse pa 4.250 kr. efter skat om éaret, hvis den
nedbringer sit indlan med 10 pct. Dette svarer til indkgbet af en en-
kelt iPhone. Dermed er det kun virksomheder med meget store ind-
l&n, som ber sgge rddgivning hos deres bank eller revisionsselskab
for at se om renteudgiften for indldn kan nedbringes i 2022.

Mindre besparelser pa marginalen for den
gennemsnitlige virksomhed

Gennemsnitligt indl&n og arlig besparelse efter skat for forskellige virksom-
hedsstarrelser, hvis indlanet nedbringes med 10 pct.

Starrelse Indl&n Besparelse efter skat
0-9 ansatte 5 mio. kr. 3.000 kr.

10-49 ansatte 7,3 mio. kr. 4.250 kr.

50-249 ansatte 28,3 mio. kr. 22.000 kr.

250+ ansatte 295,1 mio. kr. 230.250 kr.

Anm.: Virksomheder i stgrrelsen "0-9 ansatte” inkluderer virksomheder, hvor man ikke kender antallet af
ansatte, men de fleste vurderes til at veere meget smé virksomheder.
Kilde: DI-beregninger pa baggrund af tal fra Finans Danmarks analyse "De lave renters betydning for

virksomhederne” fra december 2021.



