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udarbejdet af Teenketanken Demokratisk Erhverv. Rapporten tilve-
jebringer en systematisk beskrivelse af danske demokratiske virk-
somheders ejerskab og kontrol, hvilket analyseres pa baggrund af
data fra CVR-registeret og regnskabsdata fra Danmarks Statistik.
Rapporten er udgivet i 2024.

Om Taenketanken Demokratisk Erhverv:

Teenketanken Demokratisk Erhverv arbejder for at forstd, fremme
og forene demokratiske virksomheder, sa dansk erhvervsliv under-
statter et involverende demokrati og bliver Igsningen pa samtidens
gkonomiske, miljgmaessige og sociale udfordringer. Det gor vi ved
at producere viden, deltage i den offentlige debat og ved at skabe
netveerk i den erhvervsdemokratiske sektor.

Teenketanken Demokratisk Erhverv er finansieret af medlemsorga-
nisationer, som alle er demokratiske virksomheder. Taenketanken
Demokratisk Erhverv er styret ud fra princippet om ét medlem, én
stemme.
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Indledning

Pandemi, inflation, krig, energikrise — de seneste ar har veeret praeget af en raekke dramatiske
begivenheder med store konsekvenser for bade den globale og den danske gkonomi. Det har
kostet tusindvis af virksomheder i Europa livet.

Selvom Danmark p& mange parametre kom godt igennem pandemien, blev ogsa dansk gko-
nomi ramt af stigende priser, medfert af en kombination af disruption i de globale produkti-
onskaeder og stigende vareeftersporgsel. Men inflationen blev forst for alvor et tema i mange
danske forbrugeres og virksomheders hverdag, efter at Ruslands invasion af Ukraine i 2022
sendte energipriserne pa himmelflugt.

Men hvordan gar det de mere end 7000 demokratiske virksomheder i Danmark? Har de vist
sig stabile, produktive og funktionsdygtige, eller er de knaekket i det gkonomiske stormvejr?
Det s@ger Danmarks demokratiske virksomheder — En sektor i vaekst at besvare ved at dykke
ned i skonomiske nagletal og de vigtigste brancher. Selvom de nyeste tal ikke daekker hele
den tumultariske periode fra 2019-23, giver denne rapport de bedst tilgeengelige tal pa, hvor
den demokratiske sektor star — altsa de virksomheder, der styres efter princippet ét medlem,
én stemme - og kaster lys over en raekke centrale spergsmal: | hvilke brancher findes virk-
somhederne? Hvilke virksomheder er demokratiske? Hvor meget fylder sektoren i Danmark
og hvordan performer den?

Resultaterne fra dette ars rapport indikerer, at det i krisetider tjiener den danske gkonomi godt,
at vi har s& stor en demokratisk erhvervssektor. For det forste er den demokratiske sektor i
veekst og har overtaget markedsandele i flere sektorer: Tallene viser en generel hoj produk-
tivitet og stabilitet samt hgjere overlevelsesrater og investeringer end andre virksomheder.
Seerligt finanssektorens udlansrater og generelle erobring af markedsandele tyder pa, at de-
mokratiske pengeinstitutter generelt er mere robuste og mere stabile i krisetider.

Men der er ogsa udfordringer. Der bliver ikke startet mange nye demokratiske virksomheder
i Danmark sammenlignet med vores nabolande. Dertil kommer, at selvom demokratiske virk-
somheder i nogle brancher tager markedsandele, taber de markedsandele i andre brancher.
Seerligt detail og landbrug udger ikke en lige sé stor markedsandel som tidligere, selvom de
er i veekst. Og veeksten i den erhvervsdemokratiske sektor kommer primeert fra energi- og
finanssektoren.

Pa neeste side er en kort oversigt over de overordnede konklusioner.



Hovedkonklusioner

Ngagletal: Den erhvervsdemokratiske sektor vokser

Den erhvervsdemokratiske sektor vokser og tager markedsandele. Der findes mindst
7.133 demokratiske virksomheder, som stod for 10 % af omsaetningen i dansk gkonomi i
2021 - en stigning pa nzesten ét procentpoint fra 9,1 % i 2017.

Vaekst indenfor handel med elektricitet er den primzere arsag til at demokratiske virksom-
heder samlet set star for en storre andel af dansk gkonomi. Udelukker man elforsyningen
fra billedet, er den overordnede demokratiske sektors markedsandel faldende.

Demokratiske virksomheder vinder frem inden for finans og forsikring. Markedsandelen er
vokset til 15 % for demokratiske pengeinstitutter ift. udlan, 60 % for pensionsselskaber ift.
bruttopreemier og medlemsbidrag og 44 % for realkreditselskaber ift. udlan. Markedsan-
delen for demokratiske forsikringsselskaber er steget langsomt til 54 % ift. bruttopraemier
i perioden.

Markedsandelen er faldet fra 14 % til 13 % inden for industri (industri bestar seerligt af
forarbejdning af landbrugsprodukter for demokratiske virksomheder), og fra 10 % til 9 %
inden for handel (handel bestar seerligt af dagligvarehandel og landbrugets engroshandel
for demokratiske virksomheder) i perioden 2017-2021.

Demokratiske pengeinstitutter har mere end fordoblet deres markedsandele fra 7 % i 2000
til 15 % i 2021.

Demokratiske pengeinstitutter viser tegn pa at agere kontracyklisk og understottede
dansk gkonomi efter finanskrisen i 2008.

Stabilitet: F4 demokratiske virksomheder gar konkurs

Demokratiske virksomheders investeringer relativt til omsaetningen, er 16 % hgjere end i
avrige virksomheder. Demokratiske virksomheder investerede svarende til 5,0 % af deres
omsaetning i perioden 2017 til 2021, hvor evrige virksomheder investerede 4,3 %. Vaegtes
der for brancheforskelle oges forskellen.

Men demokratiske virksomheder har lavere afkastgrader end andre virksomheder. Det kan
delvist forklares af, at forbrugerejede selskaber gar efter at levere varer af hgj kvalitet og
lav pris til brugerejerne.

Demokratiske virksomheder har lave konkursrater — over en periode pa to og et halvt ar er
31 demokratiske virksomheder, svarende til 0,06 % arligt, gaet konkurs. Til sammenligning
gik i alt 6.948 af alle danske virksomheder konkurs i 2023 alene, svarende til 0,87 %.

Produktivitet: Demokratiske virksomheder er hgjproduktive

Demokratiske virksomheder star for en hgj produktivitet — i 2021 var omsaetningen per
arsveerk 82 % hgjere for demokratiske virksomheder end for gvrige virksomheder, mens
resultatet efter skat per arsveerk var 9 % hgjere. Vaegter man for skaevheden i brancher,
star demokratiske virksomheder i gennemsnit stadig for en hgjere produktivitet end evrige
virksomheder.

Nye demokratiske virksomheder:
Fa nye demokratiske virksomheder oprettes i Danmark

Fra 2017 til 2021 er der oprettet 617 nye demokratiske virksomheder med ansatte
- svarende til 95 demokratiske virksomheder arligt.

| perioden 2017 til 2019 udgjorde nye demokratiske virksomheder med ansatte 0,9 % af
alle nye virksomheder med ansatte, til trods for at demokratiske virksomheder udger 2,2 %
af samtlige virksomheder i Danmark.



Her er dit erhvervsdemokrati

Hvor finder man erhvervsdemokratiet, som almindelig dansker? Svaret er: Naesten alle steder!
Figurerne nedenfor illustrerer de demokratiske virksomheders markedsandele i brancher der
er centrale for de fleste danskeres liv. Arstallet og datagrundlaget for opgerelsen varierer, men
er i reglen det nyeste tilgeengelige — en detaljeret redegerelse for tallene kan ses pa nzeste side.
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Detaljeret redegarelse for tallene pa forrige side

Dagligvarehandel: Coops markedsandel var pa 27 % i 2023" malt pa omseaetning.

Meelk: Demokratisk ejede mejerier stod i 2022 for cirka 90 % af den indvejede meelk pa
det danske marked?.

Bolig: Demokratisk ejede boliger udgjorde i 2023 minimum 27 % af alle boliger med CPR
tilmeldte personer i Danmark?®. Da pensionskasser ejer en stor andel af udlejningsboliger-
ne i Danmark, er det sandsynligt at demokratisk ejede boliger udgjorde en endnu hgjere
andel.

Pengeinstitutter: Demokratiske pengeinstitutter stod i 2021 for 15 % af de samlede ban-
kudlan®.

Realkredit: Demokratiske realkreditinstitutter stod i 2022 for 45 % af realkreditudlan®.

Pension: Demokratiske pensionskasser stod i 2021 for 60 % af pensionskassernes brut-
topraemier og medlemsbidrag®.

Forsikring: Demokratiske forsikringsselskaber stod i 2021 for 54 % af forsikringsselska-
bernes bruttopraemier.”

Vand: Forbrugerejede vandveerker stod i 2021 for 48 % af omseetningen indenfor vand-
forsyningg.

Fjernvarme: Demokratiske virksomheder stod i 2021 for 35 % af omsastningen indenfor
fiernvarmeforsyning i Danmark®.

Distribution af elektricitet: Demokratiske forsyningsselskaber stod i 2021 for 73 % af om-
saetningen indenfor distribution af elektricitet™.
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Dagligvarehandlen (2023).

Mejeribranchen (2022).

Statistikbanken, BOL101 (2021). Her kategoriseres almene boligselskaber og private andelsboligforeninger som
demokratiske.

Teenketanken Demokratisk Erhverv pba Finanstilsynet 2021.

Teenketanken Demokratisk Erhverv pba Finanstilsynet 2022.

Teenketanken Demokratisk Erhverv pba Forsikring og Pension 2021.

Teenketanken Demokratisk Erhverv pba Finanstilsynet 2021

Teenketanken Demokratisk Erhverv pba Finanstilsynet og Forsikring og Pension 2021.

Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM) og Teenketanken
Demokratisk Erhverv 2024.

10 Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM) og Teenketanken

Demokratisk Erhverv 2024.



De storste demokratiske
virksomheder i Danmark

Danmarks sterste demokratiske virksomheder, malt pa arsveerk, kan ses i listen nedenfor.

Navn

Danish Crown

Arla

COOP

DLG

TryghedsGruppen
Danish Agro

Forenet Kredit

Norlys

OK

Andel

DLF

Alm. Brand
Arbejdernes Landsbank
NRGi

BEC Financial Technologies
Sparekassen Danmark
Foreningen Bankdata
LOBPA

Sparekassen Kronjylland
LB Foreningen

Velliv Foreningen

AP Pension

SDC

GF Forsikring

JORTON

Antal arsvaerk 2023

25.796
21.307
10.488
6.981
6.880
5.457
3.955
3.245
2.585
2.371
2.282
2.265
1.864
1.573
1.335
1.314
928
836
821
778
757
637
583
515
448

Type demokrati

Virksomhedsdemokrati

Virksomhedsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Foreningsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Foreningsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati
Forbrugerdemokrati

Medarbejderdemokrati

Kilde: CVR og rsrapporter 2023. Arsvaerk inkluderer ogsé eventuelle ansatte i udlandet.
Antallet af arsveerk er for relevante virksomheder opgjort pa koncernbasis.



Den erhvervsdemokratiske
sektor vokser: Nagletal for
erhvervsdemokratiet i Danmark

Dette afsnit beskriver i overordnede treek demokratiske virksomheders bidrag til gkonomien
i Danmark. Afsnittet giver et overblik over nogle af de vigtigste nogletal for sektoren: Hvor
mange demokratiske virksomheder findes der? Hvor stor er omsaetningen? Hvor mange be-
skeeftiger de?

Perioden 2017 til 2021, som undersgges i denne rapport, er seerlig pa den made, at den inde-
holder en raekke markante gkonomiske begivenheder. Coronapandemien og dens indflydelse
pa fragtrater for Maersk og detailhandel i Danmark startede i 2019 og slog for alvor igennem
i 2020. Derudover var 2021 aret, hvor Novo Nordisk-aktierne begyndte deres himmelflugt -
og energipriserne ligesa, ifm. usikkerheden forud for Ruslands invasion af Ukraine den 22.
februar 2022.

Delkonklusioner

e Demokratiske virksomheder stod i 2021 for 10 % af omsaetningen i den danske gkonomi
—en andel, der har veeret stigende siden 2017.

e Demokratiske virksomheder har vundet markedsandele inden for energiforsyning — fra 26
% 12017 til 31 % i 2021.

e Seerligt er veekst inden for handel med elektricitet arsag til, at demokratiske virksomheder
totalt set star for en sterre andel af dansk gkonomi.

¢ Demokratiske virksomheder vinder frem inden for finans og forsikring. Markedsandelen er
vokset til 15 % for demokratiske pengeinstitutter ift. udlan, 60 % for pensionsselskaber
ift. bruttopreemier og medlemsbidrag og 44 % for realkreditselskaber ift. bruttopraemier.
Markedsandelen for demokratiske forsikringsselskaber ift. bruttopreemier er steget lang-
somt til 54 % i perioden.

e Markedsandelen er faldet fra 14 % til 13 % inden for industri (her seerligt forarbejdning af
landbrugsprodukter for demokratiske virksomheder), og fra 10 % til 9 % inden for handel
(her seerligt dagligvarehandel og landbrugets engroshandel for demokratiske virksomhe-
der) i perioden 2017-2021.

e Temaafsnittet om demokratiske pengeinstitutter viser, at disse har gget markedsandelen
fra 7 % til 15 % af udlan i perioden 2000 til 2021, og at de understottede dansk gkonomi
kraftigt efter finanskrisen i 2008.
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Demokratisk gskonomi vokser til en tiendedel af dansk gkonomi

| kortlaegningen identificeres 20.334 demokratiske virksomheder i Danmark. Af disse er 7.133
reelt aktive i 2021 — det vil sige, at de havde et vist niveau af erhvervsaktivitet''. Denne kortlaeg-
ning omhandler de 7.133 demokratiske virksomheder og de gvrige cirka 320.000 virksomheder
i Danmark, som var reelt aktive i 2021. Figur 1 nedenfor viser de vigtigste nogletal for de reelt
aktive demokratiske virksomheder.

Figur 1: Nogletal for demokratiske virksomheder, 2021

Reelt aktive Arsvaerk Omseetning

virksomheder (tusinde) (mia. kr)

Demokratiske 7.133 135 514
Ovrige 321.312 2.217 4.655
Andel demokratisk 2,2% 5,7% 10,0%

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Taeenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Tabel 1 viser, at de 7.133 demokratiske virksomheder udger en stor del af den danske gkonomi
i 2021. Demokratiske virksomheder star for 10,0 % af omseetningen og for 5,7 % af arsveer-
kene. De udger kun 2,2 % af virksomhederne, og er altsa i gennemsnit sterre end de gvrige
virksomheder.

Demokratiske virksomheders andel af omsaetningen blandt danske virksomheder steg fra 9,1
% i 2017 til 10,0 % i 2021. Dette skete i en periode, hvor Maersk under coronapandemien
oplevede ekstraordinzert heje fragtrater, og Novo Nordisk havde eksplosiv vaekst, hvilket pa-
virkede dansk gkonomi uforholdsmeessigt meget. Til trods for dette er demokratiske virksom-
heders andel af omsaetningen steget 10 % over 4 ar — en udvikling der i hgj grad kan tilskrives
energisektoren. Figur 2 viser demokratiske virksomheders andel af henholdsvis omseetning og
arsveerk fra 2017 til 2021.

11 Et reelt aktivt selskab er et selskab med mindst %2 arsvaerk og regnskabsposter af en vis starrelse. Se Danmarks
Statistik (2022).



Figur 2: Demokratiske virksomheders andel af omszaetning og arsveerk fra 2017 til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Taeenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021.

Demokratiske virksomheders andel af arsveerk ligger stabilt omkring 5,8 % over perioden.
At andelen af omsaetning i demokratiske virksomheder stiger over perioden, samtidigt med at
antallet af arsveerk er stabilt, skyldes seerligt veeksten i omsaetning inden for energiforsyning.
Her findes mange store demokratiske virksomheder. Sezerligt handel med elektricitet er vokset
kraftigt siden 2017.

11
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Figur 3 nedenfor viser demokratiske virksomheders omsaetning fordelt p& brancher — den
kraftige veekst indenfor energiforsyning er ikke til at tage fejl af.

Figur 3: Demokratiske virksomheders omseaetning fordelt p& brancher, 2017 til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021. Figu-
ren viser perioden op til Ruslands invasion af Ukraine, men daekker ikke selve begivenheden i
2022 - den fulde effekt af invasionen vil derfor forst kunne ses i data for 2022.

Figur 3 viser tydeligt, at demokratiske virksomheders veekst i omsaetning i hgj grad er drevet
af energiforsyning. Mens demokratiske virksomheder inden for energiforsyning stod for en
omsaetning pa 49 mia. kr. i 2017, stod de for 175 mia. kr. i 2021. Handel voksede 12 % over
perioden, fra 130 mia. kr. i 2017 til 145 mia. kr. i 2021. Omseaetningen i industrien voksede med
6 % fra 121 mia. kr. i 2017 til 128 mia. kr. i 2021. Bade handel og industri tabte dog markeds-
andele i lgbet af perioden (se figur 4). Andre branchers omsaetning udgjorde tilsammen 51
mia. kr. i 2017 og voksede 29 % til 66 mia. kr. i 2021.

Demokratisk energiforsyning ser stzerk vaekst siden 2017

Omseetningen inden for alle energiforsyningsselskaber i Danmark steg fra 187 mia. kr. i 2017
til 570 mia. kr. i 20212 — en stigning pa 204 %. Demokratiske energiforsyningsselskabers
omseetning voksede i samme periode med 257 %. En hgjere vaekst end i sektoren generelt.
Siden energiforsyning udger en stor del af demokratiske virksomheders aktivitet (se bilag
2), resulterede veeksten inden for energisektoren i, at demokratiske virksomheders andel af
omsatningen i den samlede gkonomi, blev trukket op. Udelukker man energiforsyning fra
tallene, er demokratiske virksomheders andel af omsastningen i dansk gkonomi faldende (se
bilag 1).

12 Statistikbanken REGN5.



Danmarks naeststorste virksomhed er demokratisk'®. Det er nemlig Andel, selskabet der di-
stribuerer strom til langt sterstedelen af Sjeelland, Lolland og Falster. Og der er mange flere
distributionsselskaber blandt de demokratiske virksomheder f.eks. Norlys, EWII, EnergiFyn
og AURA.

Den kraftige veekst i omsaetning inden for energiforsyning i 2021 som man kan se i figur 3
ovenfor, skyldes oget usikkerhed i verdensmarkederne op til Ruslands invasion af Ukraine i
2022. Men stigningen, som kan ses siden 2017, har en strukturel forklaring. Liberaliseringen
og integrationen af de europeeiske elektricitetsmarkeder, som har stdet pa siden slutningen
af 90’erne, har resulteret i at nogle meget succesfulde elhandelsselskaber er opstaet i Dan-
mark. Eksempelvis har Energi Danmark, der er ejet i feellesskab af en reekke demokratiske
virksomheder, aget omsaetningen fra 45 mio. kr. i 2017 til 120 mia. kr. i 2021, | situationer
som denne, hvor virksomheder i bestemte brancher tjener ekstraordinaert mange penge, har
forbrugerne selvsagt en stor fordel i selv at eje selskabet.

Let fald i markedsandele for handel og industri

| to af de brancher, hvor demokratiske virksomheder er steerkt repraesenteret — handel og in-
dustri — vokser de demokratiske virksomheder mindre end de andre virksomheder i branchen.
Figur 4 nedenfor viser demokratiske virksomheders andel af omsaetningen i forskellige bran-
cher. Finansbranchen, hvor omszetning ikke er et oplagt maltal, underseges i figur 5 laengere
nede.

Figur 4: Demokratiske virksomheders andel af omsastning i forskellige brancher
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder, der optradte i FIRM i 2021.
Danmarks Statistiks branchekode DB07 med 21 niveauer benyttes. Figuren viser perioden
op til Ruslands invasion af Ukraine, men deekker ikke selve begivenheden i 2022 — den fulde
effekt af invasionen vil derfor farst kunne ses i data for 2022.

13 Se Borsen 20283.
14 Energi Danmarks &rsrapporter for de geeldende ér.
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Figur 4 viser at demokratiske virksomheder har stigende markedsandele over perioden, for to
ud af de fire af brancherne, hvor demokratiske virksomheder har storst aktivitet, nemlig inden
for energiforsyning og ejendomshandel og udlejning. Andelen af omsaetning som demokrati-
ske energiforsyningsselskaber star for, er vokset markant over perioden fra 26,3 % i 2017 til
30,7 % i 2021. Andelen er hgjest i 2020 med 36,7 % og falder i 2021 til 30,7 % — et fald der
ikke skyldes et fald i omsaetningen hos de demokratiske energiforsyningsselskaber, men en
eksplosiv veekst indenfor handel med elektricitet i ovrige virksomheder i 2021.

Inden for industrien er demokratiske virksomheders andel af omsaetningen faldende over pe-
rioden, fra 14,3 % i 2017 til 12,7 % i 2021. Dette skyldes blandt andet seerlige veekstindustrier
som Novo Nordisks store fremskridt de seneste ar'.

Ogsa inden for handelsbranchen daler demokratiske virksomheders andel af omsastningen
-fra 9,9 % i 2017 til 8,9 % i 2021. Denne udvikling skyldes sandsynligvis eget konkurrence
indenfor detailhandel, hvilket har resulteret i at COOPs markedsandel i dag er faldet til cirka
30 %', fra 38 % i 2018". Ogsa indenfor agenturhandel er demokratiske virksomheder gaet
tilbage. Specifikt har Dansk Pelsdyravlerforening a.m.b.a. reduceret antallet af medarbejdere
kraftigt siden 2019'8, grundet nedlukningen af minkerhvervet under coronapandemien.

Demokratiske finansvirksomheder vinder markedsandele

| finans- og forsikringsbranchen er markedsandelene generelt stigende for demokratiske virk-
somheder. Dette kan ses i figur 5, som viser markedsandelene for henholdsvis demokratiske
pengeinstitutter, forsikringsselskaber, pensionsselskaber og realkreditselskaber.

Figur 5: Demokratiske virksomheders markedsandele i finansbranchen
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Kilder: Teenketanken Demokratisk Erhverv pa baggrund af Finanstilsynet og Forsikring og Pen-
sion 2024. Tal for pengeinstitutter og realkredit er offentligt tilgaengelige hos Finanstilsynet og
tal for forsikring og pension er offentligt tilgaengelige hos Forsikring og pension.

Anmeerkning: Fordi disse virksomheders forretninger ikke direkte har en omseetning, er der
benyttet alternative mal til beregning af markedsandelene; for pengeinstitutter og realkredit
benyttes udlan, og for pension og forsikring benyttes bruttopraemier og medlemsbidrag.

15 Dansk Erhverv (2024).

16 Tougaard (2022).

17 Sommer (2018).

18 Det centrale virksomhedsregister 2024.



Af figur 5 fremgar det, at hver af de forskellige underbrancher; pengeinstitutter, pension, for-
sikring og realkredit, har vundet markedsandele over perioden fra 2017 til 2021. Demokratiske
pengeinstitutter stod i 2017 for 12,0 % og i 2021 for 14,7 % af pengeinstitutternes udlan.
Demokratiske pensionsselskaber stod i 2017 for 43,0 % og i 2021 for 59,5 % af pensions-
selskabernes bruttopraemier og medlemsbidrag — en stigning der i hoj grad skyldes Velliv
Foreningens indtog pa markedet i 2018. Demokratiske forsikringsselskaber stod i periodens
start for 53,3 % og i slutningen for 54,1 % af forsikringsselskabernes bruttopreemieindteegter.
Demokratiske realkreditinstitutter stod i 2017 for 40,9 %, og i 2021 for 44,1 % af de totale
realkreditudlan i Danmark.

Finans og forsikringsbranchen i Danmark har igennem lzengere tid gennemgaet en konsolide-
ringsproces, hvor sma, og typisk demokratiske, selskaber er fusioneret og/eller blevet opkabt
af starre demokratiske selskaber. Udviklingen skyldes det regulative og konkurrencemaessige
pres, som finansverdenen har vaeret udsat for i forbindelse med globaliseringen og finan-
sielle kriser. Undersggelser tyder pa, at demokratiske pengeinstitutter har formaet at bevare
et staerkere lokalt kendskab'®, et hgjere niveau af trivsel pa arbejdspladsen® og en hgjere
kundetilfredshed?!, hvilket kan veere arsagen til demokratiske pengeinstitutters succes. Det
er sandsynligt at disse fordele ogsa ger sig geeldende for demokratiske selskaber i forsikring,
pension og realkredit.

19 Poulsen og Glaesner (2021)
20 Poulsen og Gleesner (2021), Teenketanken Demokratisk Erhverv (2023)
21 EPSI (2023)
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Tema: Demokratiske
pengeinstitutter vinder
markedsandele og skaber
stabilitet pa finansmarkedet

| kelvandet pa finanskrisen i 2008 har pengeinstitutter med demokratisk ejerskab spillet en
afgearende rolle i at styrke det gkonomiske fundament i Danmark. Disse pengeinstitutter udvi-
ste tilbageholdenhed med hensyn til udlan op til finanskrisen, og har efter finanskrisen vist en
steerk udlansvaekst, i en periode hvor mange pengeinstitutters udlan faldt kraftigt. Dette tyder
p&, at de demokratisk ejede pengeinstitutter har haft en kontracyklisk rolle og udjeevnende
indflydelse pa Finanskrisen, eftersom deres gearing og udlansvaekst i perioden op til 2008
var mere moderat sammenlignet med investorejede pengeinstitutter. Ydermere havde de til-
syneladende en positiv effekt da krisen udfoldede sig, hvor demokratiske pengeinstitutter
udvidede adgangen til services til den danske gkonomi, mens investorejede pengeinstitutter
indskraenkede adgangen.

Desuden har der veeret en generel konsolidering af de danske pengeinstitutter — de er blevet
feerre, men storre. Denne udvikling har veeret seerlig steerk for demokratiske pengeinstitutter
de seneste ar.

De samlede forandringer siden 2000 har fort til, at de demokratiske pengeinstitutter nu star
for en oget andel af de samlede udlan og af den arbejdende kapital i det danske pengein-
stitutmarked. Demokratisk ejede pengeinstitutter har altsd ikke kun vist sig at veere robuste,
men har ogsa styrket deres position i det finansielle landskab i Danmark.

Delkonklusioner

e Over halvdelen af danske pengeinstitutter er demokratiske — 31 pengeinstitutter ud af 60
i 2021.

e Demokratiske pengeinstitutter har fordoblet deres markedsandel i perioden fra 2000 til
2021 - de stod for 7 % af udlan i 2000 og 15 % i 2021.

e Demokratiske pengeinstitutter har ageret mere kontracyclisk op til og under finanskrisen
end investorejede pengeinstitutter. Det betyder, at de har udlant mindre op til finanskrisen
i 2008, men har til gengeeld holdt et relativt konstant udlansniveau i arene efter krisen, hvor
udlan fra investorejede pengeinstitutter faldt kraftigt.



Om metoden i dette temaafsnit

| dette afsnit undersgges forskellene mellem demokratiske
og investorejede pengeinstitutter ved hjeelp af regnskabsdata
og nggletal pa pengeinstitutniveau for perioden 2000 til 2021.
Regnskabsdata er offentligt tilgeengeligt, og er indberettet
til Finanstilsynet af pengeinstitutterne selv. Nggletallene er
beregnet af Finanstilsynet pa baggrund af yderligere indberettet
regnskabsdata som ikke er offentligt tilgeengeligt. Teenketanken
Demokratisk Erhverv har vurderet samtlige pengeinstitutter i hvert
ar i perioden 2000 til 2021, og afgjort hvorvidt hvert pengeinstitut
var demokratisk i det pagaeldende ar.

Undersggelsen inddrager alene pengeinstitutter, der er under tilsyn
af Finanstilsynet, og inkluderer hverken faergske pengeinstitutter
eller filialer af udenlandske pengeinstitutter.
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Demokratiske pengeinstitutters udbredelse i Danmark

| Danmark er over halvdelen af alle pengeinstitutterne pa demokratiske haender. 31 ud af 60
pengeinstitutter var i 2021 ejet demokratisk. Disse er dog typisk veesentligt mindre end de
store investorejede pengeinstitutter som Danske Bank og Nordea. Derfor var demokratiske
pengeinstitutters samlede arbejdende kapital i 2021 ogsé veesentligt mindre — i alt 434 mia.
kr. imod de investorejede pengeinstitutters 2.470 mia. kr. Altsa stod demokratiske pengeinsti-
tutter for 14,9 % af den arbejdende kapital i 2021. Figur 6 giver et overblik over udbredelsen
af demokratiske pengeinstitutter i det danske bankvaesen.

Figur 6: Nogletal for demokratiske pengeinstitutter i Danmark i 2021

Antal Arbejdende .
pengeinstitutter kapital Arsvaerk
Demokratiske 31 434 mia. kr. 7.295
@vrige 29 2.470 mia. kr. 28.595
Andel demokratisk 52% 15% 20%

Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv pd baggrund af Finanstilsynet 2024.

Demokratiske pengeinstitutter vinder markedsandele

1 2021 spillede demokratisk ejede pengeinstitutter en betydelig rolle i den danske banksektor
og stod for 14,9 % af de samlede udlan i landets pengeinstitutter, hvor de i 2007 kun stod for
6,7 %.

Figur 7: Udlan i demokratiske og investorejede pengeinstitutter
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Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv p& baggrund af Finanstilsynet 2024.

Anmeerkning: Udlén er defineret som summen af regnskabsposterne “Udlan og andre tilgode-
havender til dagsveerdi” og "Udlan og andre tilgodehavender til amortiseret kostpris”. "Andel
demokratisk” skal afleeses pa hojre akse.




Figur 7 viser, hvordan demokratiske pengeinstitutter har mere end fordoblet deres markeds-
andel af udlan i perioden 2000 til 2021. |1 2000 stod demokratiske pengeinstitutter for 6,7 %
af de samlede udlan mens de i 2021 stod for 14,9 %. Desuden viser grafen et interessant
udlansmenster for og efter finanskrisen. For krisen ses et fald i de demokratiske pengeinsti-
tutters udlansandel, men tendensen vendes til en kraftig stigning under og efter krisen. Fra
2002 til 2007 faldt demokratiske pengeinstitutters andel af de samlede udlan fra 7,7 % til 6,5
% af det samlede udlan, hvilket skyldtes investorejede bankers eksplosive vaekst i udlan i pe-
rioden. Men i takt med at den gkonomiske aktivitet skrumpede efter finanskrisens indtraeden i
2008, og udlan fra privat ejede pengeinstitutter faldt, voksede demokratiske pengeinstitutters
andel af udlanene til 11 % i 2013 og - efter en kort stagnation mellem 2013 og 2016 — yder-
ligere til 15 % i 2021.

Efter finanskrisen stagnerede den totale udlansaktivitet hos de demokratiske pengeinstitutter
for en tid, men i 2017 var deres udlan stadig 6 % hgjere end i 2008. Dette star i modsaetning
til de investorejede pengeinstitutters udlan, som i samme periode faldt med 35 % relativt til
2008. | 2021 var de privatejede pengeinstitutters udlan endnu 30 % lavere end i 2008, mens
udlan fra demokratiske pengeinstitutter var steget med 44 %. Demokratiske pengeinstitutter
har séledes styrket deres position i den finansielle sektor veesentligt efter finanskrisen.
Udviklingen i de demokratiske pengeinstitutters markedsandel skyldes i hgj grad, at en hand-
fuld store pengeinstitutter gennem perioden har vundet betydelige markedsandele. Umid-
delbart efter finanskrisen satte ind var det seerligt Nykredit der vandt markedsandele. Heref-
ter var markedsandelen konstant frem til 2016, hvor Arbejdernes Landsbank, Sparekassen
Danmark, og Sparekassen Kronjylland begyndte at vinde markedsandele. Vestjysk Bank, et
privatejet pengeinstitut, der efter at have vaeret under Statens Administration fra 2014 til 2017,
blev opkebt af Arbejdernes Landsbank i 2017, bidrog yderligere til stigende markedsandele
for de demokratiske pengeinstitutter.

Nar man inddeler pengeinstitutterne efter Finanstilsynets fire storrelsesgrupper ses det dog,
at demokratiske pengeinstitutter siden 2000 har vundet markedsandele i alle tre storste grup-
per,? og at de kun har tabt markedsandele i den mindste gruppe. Sa selv om udviklingen i
nogen grad drives af en handfuld sterre institutter, s& har de mindre demokratiske pengeinsti-
tutter ogsa bidraget til den stigende markedsandel.

22 Finanstilsynet operer med 4 starrelsesgrupper. Per 2021 bestod gruppe 1 af pengeinstitutter med mere
end 75 mia. kr. i arbejdende kapital, gruppe 2 af pengeinstitutter med mere end 12 mia. kr., gruppe 3 af
pengeinstitutter med mere end 750 mio. kr. og gruppe 4 af pengeinstitutter med mindre end 750 mio. kr.
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Stabilitet

Demokratiske virksomheder investerer mere i deres drift end andre selskaber, og gar sjeeld-
nere konkurs end gvrige virksomheder.

| undersggelsen af konkurser ses der pa perioden 2021 til 2023. Konkursmeessigt er denne
arreekke seerlig, da en reekke corona-stetteordninger til virksomhederne var Igbet ud, hvilket
resulterede i, at der i 2023 var det hgjeste antal konkurser siden 2010%.

Delkonklusioner

¢ Demokratiske virksomheder har lave konkursrater — over en periode pa to og et halvt ar er
31 demokratiske virksomheder, svarende til 0,06 % arligt, gdet konkurs. Til sammenligning
gik i alt 6.948 virksomheder konkurs i 2023 alene, svarende til 0,87 %.

e De fleste demokratiske virksomheder, med arsvaerk, der er lukket siden 2021 er fusioneret
med andre demokratiske virksomheder, hvormed erhvervsdriften er fortsat.

¢ Enkelte starre demokratiske virksomheder er gaet konkurs; den sterste er JYLLAND DE-
TAIL A/S der stod for 14 arsveaerk i 2021.

e Demokratiske virksomheders investeringer relativt til omsaetningen, er 16 % hgjere end i
avrige virksomheder. Demokratiske virksomheder investerede svarende til 5,0 % af deres
omsaetning i perioden 2017 til 2021, hvor evrige virksomheder investerede 4,3 %. Vaegtes
der for brancheforskelle oges forskellen.

Fa demokratiske virksomheder gar konkurs

Siden Teenketanken Demokratisk Erhverv kortlagde de demokratiske virksomheder i 2021 er
en raekke demokratiske virksomheder ophert. Virksomheder der ophgrer kan kategoriseres i
tre grupper; 1) konkurser, 2) opher som felge af lukning eller fusion og 3) afvikling af det demo-
kratiske ejerskab og styreform. | dette afsnit kaster vi lys pa de demokratiske virksomheder,
der er gaet konkurs fra og med 2021 til og med 2023.

Midt i 2021 identificerede Teenketanken Demokratisk Erhverv 20.334 demokratiske virksom-
heder i Danmark, og frem til og med 2023 var 31 af disse (svarende til 0,15 %) gaet konkurs.
Altséa gik 0,06 % af demokratiske virksomheder konkurs per ar fra midt 2021 til og med 2023.
Dette star i kontrast til det generelle billede pa landsplan, hvor der blandt de cirka 800.000
registrerede CVR-numre i Danmark var 6,948 (svarende til 0,87 %) konkurser alene i 2023.
Der er altsd en markant mindre procentdel af de demokratisk ejede virksomheder der rammes
af konkurser sammenlignet med den generelle virksomhedspopulation. Konkursraterne kan
ses i figur 8 nedenfor.

23 Danmarks Statistik (2024)



Figur 8: Konkursrater for demokratiske og for alle virksomheder
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Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv p& baggrund af CVR og Danmarks Statistik 2024.

Anmeerkning: For demokratiske virksomheder er konkursraten beregnet over perioden medio
2021 til og med 2023, mens den for ovrige virksomheder alene er beregnet for 2021. Konkurs-
raten for alle virksomheder (hajre) er her estimeret, som konkurser relativt til de cirka 800.000
cvrnumre var aktive i 2021. Bemaerk at der i denne graf ikke alene er tale om reelt aktive virk-
somheder som i de ovrige grafer.

En betydelig del af konkurserne siden 2021 har ramt virksomheder ejet af forbrugere og for-
eninger. tre af disse konkurser var blandt forbrugerejede og 17 blandt foreningsejede virk-
somheder. Se bilag 8 for en liste over samtlige demokratiske virksomheder der er gaet kon-
kurs siden 2021.

Generelt havde de konkursramte virksomheder fa ansatte. Den sterste demokratiske virk-
somhed der gik konkurs var "JYLLAND DETAIL A/S”, som drev en SuperBrugs i Sindal og var
ejet af en raekke brugsforeninger i feellesskab.

Overordnet set tyder undersggelsen pa, at virksomheder med demokratisk ejerskab har bed-
re chancer for at overleve, da der i perioden fra 2019 til 2021 var relativt f& konkurser blandt
demokratiske virksomheder i forhold til @vrige virksomheder.

Udover de 31 demokratiske virksomheder der gik konkurs i perioden medio 2021 til og med
2024, opherte 1.345 demokratiske virksomheder efter at have svaret eventuelle kreditorer. Af
disse virksomheder stod 42 for 10 eller flere arsveerk i 2021 — 5.728 arsveerk i alt. Ud af disse
42 virksomheder indgik 22 i fusioner - disse stod for 5.117 arsveerk i 2021. | bilag 9 kan alle
de opherte demokratiske virksomheder med mere end 10 arsvaerk og deres ophersarsag ses.
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Demokratiske virksomheder investerer meget

Investering i produktionsudstyr er afgerende for at fremme vaekst og velstand i erhvervslivet.
Danske virksomheder har haft vanskeligheder med at opretholde et hgjt investeringsniveau
og er farst for nylig begyndt at komme sig over finanskrisen?*. Danmark har siden midten af
90’erne haft et lavere niveau af erhvervsinvesteringer end gennemsnittet for OECD-landene?.
Dette skyldes delvist, at investeringstunge industrier udger en mindre del af den danske gko-
nomi end i mange andre lande.

Demokratiske virksomheder har et hgjt investeringsniveau malt ved nettoinvesteringer relativt
til omsaetning — 16 % over andre virksomheder for perioden 2017 til 2021. Dette hgje niveau
kunne veere bekymrende, hvis produktiviteten samtidig var lav. Men som det dokumenteres
i afsnittet om demokratiske virksomheders performance, star de i gennemsnit for en hgjere
produktivitet end gvrige virksomheder, og man ser samtidigt, at de vinder markedsandele i en
reekke brancher. Derfor er det sandsynligt, at det hgje investeringsniveau er et positivt udtryk
for, at demokratiske virksomheder investerer fornuftigt og langsigtet.

Figur 9 viser nettoinvesteringer? relativt til omsaetning. Nettoinvesteringer indikerer, hvorvidt
en virksomheds kapitalapparat udvides eller forfalder, og det er et vigtigt nagletal for en virk-
somheds effektivitet og vaekstpotentiale. Figur 9 viser nettoinvesteringer relativt til omseet-
ning, for at relatere nettoinvesteringerne til demokratiske virksomheders andel af den danske
gkonomi.

Figur 9: Demokratiske og gvrige virksomheders nettoinvesteringer ift. omsaetning, 2017
til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021.

24 Malthe-Thagaard (2019)
25 Regeringen (2017)
26 Bruttoinvesteringer minus afskrivninger og andre tab



Med nettoinvesteringer per omsat krone, der i gennemsnit var pa 5,0 % over perioden — 8,0
% i 2017 og 3,8 % i 2021 — investerer demokratiske virksomheder relativt mere end ovrige
virksomheder hvis investeringsniveau 1& pa 4,3 % for perioden — med 5,3 % i 2017 og 4,1 %
i 2021. Det viser figur 9 ovenfor.

En forklaring pa de hgje investeringsniveauer i demokratiske virksomheder kan veere en prae-
ference for at geninvestere overskud og forbedre services for brugerejerne af deres services
frem for at udbetale overskuddet.

Brancheforskelle er ikke forklaringen pa det hgje investe-
ringsniveau i demokratiske virksomheder

Investeringsniveauet er hgjt i demokratiske virksomheder. Ogsa nar der veegtes for forskelle
i brancher, har demokratiske virksomheder et hgjere niveau af investeringer end avrige virk-
somheder.

Figur 10 nedenfor viser nettoinvesteringer relativt til omseetning for demokratiske virksom-
heder, veegtet og uveegtet, og avrige virksomheder, uvaegtet, over perioden 2017 til 2021. Til
veegtningen benyttes Danmarks Statistiks branchekode DB07 som har 21 niveauer.

Figur 10: Nettoinvesteringer ift. omsaetning, vaegtet og uveegtet

8%

” ‘/\

» M\

2%

Nettoinvesteringer ift. omsaetning

0%

2017 2018 2019 2020 2021

== (Jurige wm Demokratiske w= Demokratiske, vaegtet

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder, der optradte i FIRM i 2021.
Veegtningen er foretaget sddan, at nettoinvesteringerne relativt til omsaetning er regnet per
branche for demokratiske virksomheder og derefter veegtet med andelen af ovrige virksom-
heders arsveerk i den respektive branche. Danmarks Statistiks branchekode DB07 med 21
niveauer benyttes. Brancherne Andre serviceydelser mv. og Réastofindvinding er udeladt fra
alle mal ovenfor.

Figur 10 viser, at investeringsniveauet for demokratiske virksomheder, nér der veegtes for
brancheforskelle, er hgjere for demokratiske virksomheder end for gvrige virksomheder i alle
arene i perioden undtagen 2017. For perioden 2017 til 2021, feor der vaegtes for branchefor-
skelle, er demokratiske virksomheders nettoinvesteringer per omsat krone i gennemsnit pa
5,0 %, hvor gvrige virksomheders er 4,3 %. Nar der veegtes for brancheforskelle, er demo-
kratiske virksomheders investeringsniveau pa 5,2 % — og evrige virksomheders 4,3 %. For-
skellen i investeringsniveau bliver saledes sterre og tydeligere, nér man vaegter for branche.
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Performance

| dette afsnit underseges produktivitet og forrentningsformaen i demokratiske virksomheder.
Demokratiske virksomheder har vist sig at sta for en hgj produktivitet og gode afkast?” — mod-
sat bekymringer, der tidligere er rejst i litteraturen?. Det resultat bekraeftes i dette afsnit.

Den gkonomiske performance vil blive belyst ved at undersgge nggletal som omseaetning og
resultat efter skat per arsveerk, og ved at undersege egenkapital- og aktivforrentningen. Det
er dog Teenketanken Demokratisk Erhvervs vurdering, en vurdering, der deles af en raekke
forskere pa omradet?, at disse negletal er mindre centrale for demokratiske virksomheder
end for gvrige virksomheder, da deres mal ofte er at skabe en balance mellem overskud og
fordelagtige betingelser for brugerejerne. Det er stadig relevant at bedemme demokratiske
virksomheders performance ud fra disse traditionelle gkonomiske malestokke, til trods for at
disse mal ikke altid fuldt ud belyser demokratiske virksomheders forretningsmaessige succes.

Delkonklusioner

¢ Demokratiske virksomheder star for en hgj produktivitet — i 2021 var omsaetningen per
arsveerk 82 % hgjere for demokratiske virksomheder end for gvrige virksomheder, mens
resultatet efter skat per arsvaerk var 9 % hojere.

e Vaegter man for skaevheden i brancher, star demokratiske virksomheder i gennemsnit sta-
dig for en hgjere produktivitet end gvrige virksomheder.

e Demokratiske virksomheder havde et lavere afkast pa egenkapitalen pa 10 % i 2021,
mens gvrige virksomheders var 18 %. Det afspejler de seerlige mélsaetninger i demokra-
tiske virksomheder.

e Virksomhedsdemokratier har en hgjere forrentning af egenkapitalen, mens den for for-
enings- og forbrugerdemokratier er lavere end for ovrige virksomheder. Dette er forvente-
ligt, da virksomhedsdemokratiernes formal i hgjere grad er at skabe gkonomiske overskud
for ejerne end det er tilfeeldet for forenings- og forbrugerdemokratier.

27 Teenketanken Demokratisk Erhverv (2021)
28 Hansmann (2000)
29 Van Dik et al. (2019)



Demokratiske virksomheder er hgjproduktive

Demokratiske virksomheder stod i 2021 for en hgjere produktivitet end ovrige virksomheder
malt pa resultat efter skat per arsveerk, og omsaetning per arsveerk. Figur 11 nedenfor viser
de veesentligste nogletal vedrarende produktivitet for demokratiske og @vrige virksomheder
i 2021.

Figur 11: Demokratiske og ovrige virksomheders omsatning og resultat efter skat per
arsveerk samt egenkapitalforrentning, 2021

Oms / arsveerk Resultat efter skat / Forrentning af
arsveerk egenkapital
Demokratiske 3.814.710 483.881 10 %
@vrige 2.100.059 443.986 18 %
Demokratiske 182 % 109 % 54 %

ift. Ovrige

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Figuren viser, at omsaetningen per arsvaerk var hele 82 % hgjere i demokratiske virksomheder
end i de evrige virksomheder, mens resultatet efter skat per arsveerk var 9 % hgjere. Til gen-
geeld var forrentningen af egenkapitalen kun halvt s& hgj - 10 % i demokratiske virksomheder
og 18 % i evrige virksomheder.

Forrentningen af egenkapital afspejler en virksomheds evne til at skabe store overskud og
kan have betydning for virksomhedens adgang til billig kapital. Da aktieemissioner og salg
af anparter fortraenger det demokratiske ejerskab, har mange demokratiske virksomheder
mere begraenset adgang til billig kapital. Dette synes at resultere i lavere gearinger®® og en
lavere egenkapitalforrentning. Resultatet er derfor i sig selv ikke overraskende. Ud over at
have hgjere gearing falger mange demokratiske virksomheder en forretningslogik, hvor lave
priser og hgj kvalitet er den vigtigste succesfaktor og interesse i brugermedlemskredsen. De
tenderer derfor til at have hgje omsaetninger og lave overskud. Dermed leverer demokratiske
virksomheder et hgijt afkast til sine ejere ved at saelge dem billige varer (eller alternativt ved at
aftage andelshavernes varer til s& hgj en pris som muligt) og sikre dem god kvalitet og service.
Eksempelvis vil forbrugerejede selskaber tendere til at have lave overskud, fordi de saelger
varerne billigt.

30 En virksomheds gearing er forholdet mellem virksomhedens gaeld og egenkapital. Hej geeld og lav egenkapital
giver sdledes en hgj gearing.
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Demokratiske virksomheder har en lavere afkastgrad

Figur 12 viser forrentningen af egenkapitalen for demokratiske virksomheder inddelt efter de
forskellige demokratityper (se afsnittet Den demokratiske virksomhed — En definition) og for
avrige virksomheder.

Figur 12: Egenkapitalens forrentning for demokratiske virksomheder inddelt efter de-
mokratitype, 2017 til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021.

Figur 12 viser, at virksomhedsdemokratier har en hgj egenkapitalforrentning relativt til ovrige
virksomheder, mens den for forbrugerdemokratierne er lav. @vrige virksomheders egenkapi-
talforrentning ligger pa 11 % til 18 % over perioden. Virksomhedsdemokratierne ligger hojere
med 15% til 22% over perioden 2017 til 2021. Bade forenings- og forbrugerdemokratierne
ligger lavere med en egenkapitalforrentning pa henholdsvis mellem 9 % og 14 % over perio-
den og mellem 3 % og 6 %.

En mulig forklaring pa dette menster er, at forbrugerdemokratiernes malsaetning er at levere
varer af hgj kvalitet til sa lave priser som muligt, og derfor opnar de lave resultater.
Virksomhedsdemokratierne har ofte bedre adgang til ekstern kapital, da flere er aktiesel-
skaber eller andre virksomhedsformer der har mulighed for at rejse ekstern kapital, mens de
stadig er majoritetsejet af demokratiske virksomheder. De kan derfor opna en hgjere gearing
end andre demokratiske virksomheder. En hgjere gearing medferer automatisk en hgjere for-
rentning af egenkapitalen, da egenkapitalen i det tilfaelde udger en mindre andel af balancen.
| overensstemmelse med dette har virksomhedsdemokratierne da ogsa en aktivforrentning,
der ligger teettere pa ovrige virksomheders aktivforrentning end de forbrugerejedes aktivfor-
rentning (se bilag 4). Ydermere er det tydeligt at virksomhedsdemokratierne har en hgjere
gearing end de ovrige demokratiske virksomheder (se bilag 5).



Brancheforskelle alene forklarer ikke demokratiske virk-
somheders hgje produktivitet

Demokratiske virksomheder star for en hegjere produktivitet end gvrige virksomheder. Ogsa
nar der tages hejde for branche.

Demokratiske virksomheder er seerligt steerkt repraesenteret i bestemte brancher, og mindre
steerkt repraesenteret i andre. Seerligt er demokratiske virksomheder overrepreesenteret in-
denfor energiforsyning, handel og industri (se bilag 2), som er kendetegnet ved hgje niveauer
af omsaetning per arsveerk (se bilag 3). Dette er en del af, men ikke hele forklaringen pa den
hgjere produktivitet der observeres.

Figur 13 nedenfor viser omsaetningen per arsveerk for demokratiske virksomheder, veegtet og
uvaegtet, og for gvrige virksomheder, uvaegtet.

Figur 13: Demokratiske virksomheders omseaetning per arsveerk, vaegtet og uvaegtet ift.
branche, 2017 til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Vaegtningen er foretaget sadan, at omseetning per arsvaerk er regnet per bran-
che for demokratiske virksomheder og derefter vaegtet med andel af ovrige virksomheders
arsveerk i den respektive branche. Danmarks Statistiks branchekode DB07 med 21 niveauer
benyttes. Brancherne Andre serviceydelser mv. og Réastofindvinding er udeladt i denne figur
af diskretionshensyn.

Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021.

Figur 13 viser, at vaegter man for brancheforskelle, udlignes forskellene i produktivitet mellem
demokratiske og @vrige virksomheder delvist. Men selv efter en vaegtning star demokratiske
virksomheder stadig for en hgjere produktivitet — omsaetningen per arsvaerk ligger 30 % til 42
% hgjere for demokratiske virksomheder end for ovrige virksomheder.

Vaegter man det andet centrale produktivitetsmal, resultat efter skat per arsveerk, ligger de-
mokratiske virksomheder pa niveau med gvrige virksomheder eller en smule under. Figur 14
viser resultatet efter skat per arsveerk for demokratiske virksomheder, vaegtet og uvaegtet, og
for gvrige virksomheder, uvaegtet.
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Figur 14: Demokratiske virksomheders resultat efter skat per arsvaerk, 2017 til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Resultatet efter skat per arsveerk er regnet per branche for demokratiske virk-
somheder, og derefter vaegtet med andelen af ovrige virksomheders arsvaerk i den respektive
branche. Danmarks Statistiks branchekode DB07 med 21 niveauer benyttes. Brancherne An-
dre serviceydelser mv. og Rastofindvinding er udeladt fra alle mal ovenfor.
Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021.

Figur 14 viser, at resultat efter skat per arsvaerk, uveegtet, er hgjere for demokratiske virksom-
heder end for @vrige over hele perioden — det ligger pa 326.000 kr. i 2017 og 483.000 kr. i 2021
for demokratiske virksomheder, mens det ligger pa 258.000 i kr. i 2017 og 440.000 kr. i 2021
for avrige. Veegtes tallene for brancheforskelle — efter samme fremgangsmade som i figur 13
— falder resultatet efter skat per arsveerk for demokratiske virksomheder, men gennemsnittet
over perioden ligger stadig 10 % hgjere end gennemsnittet for gvrige virksomheder. | tre af
de fem ar ligger resultatet efter skat per arsveerk lavere for demokratiske virksomheder end
det ger for gvrige virksomheder, mens det ligger hojere i to &r. 1 2017 ligger det pa 274.000 kr.
mens det ligger pa 497.000 kr. i 2021.

Vaegtes der for virksomhedssterrelse, frem for branche, star demokratiske virksomheder ogsa
for en hgjere produktivitet end gvrige, bade malt pd omseetning per arsveerk og resultat efter
skat per arsveerk. Dette kan ses i bilag 6 og 7.

Tallene tyder pa en steerk produktivitet i demokratiske virksomheder, da de veegtede tal for
resultat efter skat per arsveerk ikke falder til vaesentligt under gvrige virksomheders niveau,
men kun til samme niveau eller lidt lavere.

Overordnet set star demokratiske virksomheder for en steerk produktivitet — et resultat der
ikke alene kan forklares ved at demokratiske virksomheder er overrepreesenteret i hgjproduk-
tive brancher.



Nye demokratiske virksomheder

| perioden fra og med 2017 til og med 2023 blev der oprettet 617 nye demokratiske virksom-
heder med ansatte. | dette afsnit praesenteres et overblik over de nye demokratiske virksom-
heder: Hvilken type demokrati er de? Hvor mange nye demokratiske virksomheder er opstaet
relativt til nye avrige virksomheder? Hvilke brancher tilhgrer de?

Delkonklusioner

e Fra 2017 til 2021 er der oprettet 617 nye demokratiske virksomheder med ansatte — sva-
rende til 95 demokratiske virksomheder arligt.

e | perioden 2017 til 2019 udgjorde nye demokratiske virksomheder med ansatte kun 0,9 %
af alle nye virksomheder med ansatte, til trods for at demokratiske virksomheder udger 2,2
% af samtlige virksomheder i Danmark.

e De nye demokratiske virksomheder oprettet fra 2017 til 2021 er typisk foreningsdemo-
kratier, er indenfor branchen andre serviceydelser og udgeres seerligt af ejerforeninger,
NGO’er og lokalforeninger med diverse formal. Ud af 240 nye demokratiske virksomheder
indenfor andre serviceydelser havde 133 under et halvt arsveerk.

¢ Indenfor sundhedsvaesen og sociale foranstaltninger er der oprettet 60 nye demokratiske
virksomheder fra 2017 til 2021.

e Indenfor kultur, forlystelser og sport er der oprettet 49 nye demokratiske virksomheder fra
2017 til 2021.
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Fa nye demokratiske virksomheder oprettes i Danmark

Siden 2017 er der i Danmark blevet oprettet 617 demokratiske virksomheder med ansatte. |
figur 15 ses en oversigt over antallet af nye demokratiske virksomheder, der rligt er opstartet,
i perioden fra og med 2017 til og med 2023.

Figur 15: Nystartede demokratiske virksomheder fra 2017 til 2023

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Forbrugerdemokrati 24 22 28 25 12 7 2
Foreningsdemokrati 25 25 41 50 108 93 41
Medarbejderdemokrati 1 1 1 8

Multistakeholderdemokrati 1 2 3 3 3 2 1
Virksomhedsdemokrati 21 20 19 18 11 3 1
Total 71 70 91 97 135 108 45

Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv pba. CVR 2024.

Anmeerkning: Alle virksomhederne, der indgér i tabellen, var aktive i 2023 og havde flere end
nul &rsveerk. Som nzevnt i metodeafsnittet i bilag 10 har denne kortleegning dog sveert ved at
identificere medarbejderdemokratier, hvormed antallet af nystartede medarbejderdemokratier
sandsynligvis er undervurderet.

Figur 15 viser at det seerligt er hhv. forbrugerdemokratier, foreningsdemokratier og virksom-
hedsdemokratier der oprettes, hvilket for perioden udger 120, 383 og 93 virksomheder. Med-
arbejderdemokratier og multistakeholderdemokratier oprettes derimod sjeeldnere, og udger
kun henholdsvis 6 og 15 nystartede virksomheder i perioden.

De forskellige typer af demokratiske virksomheder adskiller sig fra hinanden ved virksom-
hedernes forhold til ejerne. | forbrugerdemokratier er man ejer i kraft af at vaere forbruger,
og denne form er udbredt indenfor f.eks. forsyning, finans og bolig. | et foreningsdemokrati
er ejerskab betinget pad medlemskab af en forening, hvilket f.eks. geelder for fagforbund og
virksomheder ejet af fagforbund. Medarbejderdemokratier ejes af alle eller en skare af med-
arbejdere i virksomheden, mens virksomhedsdemokratier er ejet af virksomheder der kober
sine varer af, eller szelger sine varer til, den feelles virksomhed, de er ejere af — en ejerform
der er udbredt blandt landbrugets andelsselskaber. Multisktakeholderdemokratier er ejet af
forskellige typer af ejere, f.eks. forbrugere og medarbejdere.



Et fatal af nye virksomheder er demokratiske

Antallet af demokratiske virksomheder udger en beskeden del af det samlede antal virksom-
heder i Danmark, men andelen er seerligt lille, nar der ses pa nystartede virksomheder. Figur
16 illustrerer demokratiske virksomheders andel af henholdsvis reelt aktive virksomheder, alle
nye virksomheder og nye virksomheder med ansatte.

Figur 16: Demokratiske virksomheder som andel af alle reelt aktive virksomheder, alle
nye virksomheder og alle nye virksomheder med ansatte i 2021
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Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv pba. CVR, og Statistikbanken (FVIV) 2024.

Anmeerkning: Alle demokratiske virksomheder der indgér i tabellen var aktive i 2023 og havde
flere end nul drsveerk.

Demokratiske virksomheder udger under én procent af nyopstartede virksomheder i 2021,
uanset om man ser pa samtlige nye virksomheder eller alene pa nye virksomheder med an-
satte. Blandt reelt aktive virksomheder er 2,2 % demokratiske®'.

Tallene kan altsd indikere at der skabes for f& nye demokratiske virksomheder til, i det lange
lob, at opretholde demokratiske virksomheders andel af danske virksomheder. Det udger en
risiko for det fremtidige erhvervsdemokrati, hvis demokratiske virksomheder fortsat udger en
sa lille del af nyoprettede virksomheder. Pa lang sigt vil den demokratiske andel af reelt aktive
virksomheder muligvis falde, hvilket kan forhindre fordelene, der kan vaere ved demokratisk
ejerskab, i at spille en rolle for samfundet. Vi ved dog ogsa, at virksomheder med demokra-
tisk ejerskab har en mindre tendens til at g& konkurs end evrige virksomheder. Dette saetter
tallene for nye demokratiske virksomheder i et mere positivt lys, da det kan betyde at mange
nye demokratiske virksomheder forbliver aktive pa lang sigt.

31 | forhold til denne opgerelse er et vigtigt forbehold, at nogle demokratiske virksomheder bade er etableret og
ophert i perioden fra 2017 til 2023. | dette tilfeelde er de ikke registreret i denne opgerelse. Det er derfor ikke
muligt at lave en direkte sammenligning mellem disse tal og opgerelsen over demokratiske virksomheder i alt
fra kapitel 1.

31



32

Figur 17 viser antallet af samtlige nye virksomheder og nye virksomheder med ansatte fra
2008 til 2021, samt nye demokratiske virksomheder og nye demokratiske virksomheder med
ansatte fra 2017 til 2023.

Figur 17: Antal nye virksomheder i Danmark siden 2008
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Kilde: Taeenketanken Demokratisk Erhverv pba. CVR, og Statistikbanken (FVIV) 2024.

Anmeerkning: Alle demokratiske virksomheder der indgar i tabellen var aktive i 2023 og havde
minimum "2 drsveerk. | 2022 vil der altsa vaere blevet oprettet demokratiske virksomheder som
har ndet at lukke igen inden 2023, og disse indgér ikke i grafen. Givet at overlevelsesraten for
nye virksomheder er faldende over tid, vil antallet af nye demokratiske virksomheder veere
mere undervurderet des laengere tilbage i tid tallene for demokratiske virksomheder er.

Figur 17 viser at der arligt dannes cirka 35.000 virksomheder hvoraf kun cirka 10.000 har an-
satte. | samme figur kan man se de nye demokratiske virksomheder der blev dannet fra 2017
til 2023 og som fortsat eksisterede i 2023. Dette vises pa to kurver, hvor én viser opgerelsen
af samtlige nye demokratiske virksomheder, og én viser en szerskilt opgerelse af de nye de-
mokratiske virksomheder, der havde ansatte i 2021.

Fra 2017 til 2023 er der registreret 617 nye demokratiske virksomheder med ansatte. | sam-
me periode oprettedes i alt 53.724 virksomheder med ansatte. Altsd udger de nyoprettede
demokratiske virksomheder med ansatte i perioden 2017 til 2021 0,9 % af alle nyoprettede
virksomheder med ansatte i samme periode.



Nye demokratiske virksomheder etableres i forskellige brancher

De nye demokratiske virksomheder fordeler sig pa mange forskellige brancher, men er seerligt centre-
ret indenfor andre serviceydelser og Sundhedsvaesen og sociale foranstaltninger, som figur 18 viser.

Figur 18: Nystartede demokratiske virksomheder siden 2017, fordelt pa branche
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Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv pba. CVR 2024.

Anmeerkning: Alle virksomhederne der indgér i tabellen, var aktive i 2023 og havde flere end nul
arsveerk.

Figur 18 viser at langt starstedelen af de nye demokratiske virksomheder findes i branchen andre
serviceydelser. Det omfatter primeert foreningsdemokratier, og udgeres af en bred palet af f.eks.
ejerforeninger, NGO’er og lokalforeninger med diverse formal. 133 virksomheder, af de i alt 240
indenfor andre serviceydelser, havde under ét arsveerk i virksomheden i 2023, og deres virke
er dermed af begraenset omfang, selvom de pé lige vilkdr med stoerre virksomheder fremgar i
opggarelsen i figuren.

Ogsa inden for sundhedsveesnet og sociale foranstaltninger, er den demokratiske ejerform hyp-
pigt anvendt ifm. opstart af samarbejder mellem selvstaendige erhvervsdrivende som f.eks.
tandleeger, praktiserende laeger eller andre behandlere. Kategorien omfatter ogsé demokratisk
styrede friplejehjem eller andre sociale institutioner. Dette vidner om en tradition for demokratisk
ejerskab inden for vitale omrader som sundhed og sociale institutioner.

Inden for kultur, forlystelser og sport er et stort antal foreningsdemokratier startet op siden 2017,
hvilket skyldes den steerke tradition for foreningsliv, hvor foreninger pa omradet drives frivilligt.
En raekke nye selskaber er ogsa opstéet indenfor fast ejendom, hvilket typisk er udtryk for at
storre demokratiske selskaber, ofte pensionsselskaber, har oprettet nye virksomheder der skal
beskeeftige sig med handel med fast ejendom.

Demokratiske virksomheder opstar dog ogsa i brancher, hvor der ikke findes historisk tradition
for ejerformen. Nye virksomheder der tilbyder fx liberale, videnskabelige og tekniske tjeneste-
ydelser, eller som beskeeftiger sig med information og kommunikation etableres ogs& med de-
mokratisk ejerform. Mange nystartede virksomheder i disse brancher etableres dog af allerede
eksisterende demokratiske virksomheder. Demokratisk iveerksaetteri i brancherne, med under-
repraesentation af den demokratiske ejerform, ser derfor ud til seerligt at veere drevet af allerede
eksisterende demokratiske virksomheder.
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Den demokratiske virksomhed
- en definition

Hvad er den demokratiske virksomhed? | neervaerende rapport anvendes falgende definition:

En demokratisk virksomhed er en uafhaengig erhvervsdrivende organisation der ifolge ved-
teegterne styres af en demokratisk forsamling tilnaermelsesvist efter princippet 'ét medlem,
én stemme’, eller hvor minimum halvdelen af styringen og/eller ejerskabet kan ledes tilbage
til denne demokratiske forsamling. Medlemmer kan veere organisationer, producenter, forbru-
gere og andre privatpersoner, og medlemskabet skal veere relativt abent. Virksomhederne er
saedvanligvis ogsa kendt under navne som andelsselskaber, kooperativer, gensidige selskaber,
foreningsejede virksomheder og lignende.

Fem typer af demokratiske virksomheder

Virksomhedsdemokrati
Virksomhedsdemokratier defineres her som de-
mokratiske virksomheder, hvor medlemmerne er
uafhzengige privatejede enkeltvirksomheder, pro-
ducenter, butikker og lignende. Ofte kaldes denne
type virksomhed produktionskooperativer eller
frivillige keedesamarbejder. Klassiske eksempler
herpa er Arla, Danish Crown, Kop og Kande osv.
Her er det de enkelte landmaend, butikker eller an-
dre virksomheder uafhzengige af kaeden, der del-
tager frivilligt og med lige demokratisk indflydelse
i keede/produktionssamarbejdet.

Forbrugerdemokrati

Forbrugerejede virksomheder er virksomheder,
hvor medlemmerne hovedsageligt er forbrugere
af virksomhedens produkter eller services. Klas-
siske forbrugerejede virksomheder er Coop,
GF Forsikring samt mange af de danske elsel-
skaber som eksempelvis Andel og Norlys. De
forbrugerejede virksomheder blev oprettet for
at sikre forbrugerne hgj kvalitet i produkter og
services kombineret med en lav pris.

Multistakeholder-demokrati

| den kooperative forskning er det blevet popu-
leert at tale om multistakeholder-kooperativer
som et af svarene pa en omskiftelig skonomi og
behovet for flerdobbelte bundlinjer. Multistake-
holder daekker over den konstruktion, hvor flere
demokratiske ejerformer eksisterer i den sam-
me virksomhed pa samme tid.

Foreningsdemokrati

En foreningsejet demokratisk virksomhed er en
demokratisk virksomhed, hvor medlemmerne er
de enkeltpersoner, som er medlemmer af for-
eningen/foreningerne, der ejer virksomheden
(f.eks. interesseorganisationer, fagforeninger,
kristne organisationer mfl.). De foreningsejede
virksomheder er ofte karakteriseret ved at have
indskudt et ekstra organisationsled mellem det
enkelte medlem og virksomheden. De storste
foreningsejede virksomheder er ejet af danske
fagforeninger og interesseorganisationer.

Medarbejderdemokrati

Medarbejderejede virksomheder defineres som
demokratiske virksomheder, hvor medlemmer-
ne er medarbejderne i virksomheden (f.eks. virk-
somhederne Analyse og Tal, KnowledgeWorker,
Murersvendenes Aktieselskab og lignende).
Virksomheder ejet af medarbejderne er ikke
en udbredt ejerskabsmodel i Danmark. Histo-
risk har fagbevaegelsen veeret med til at etab-
lere og eje virksomheder i en raekke forskellige
brancher — en form for indirekte medarbejdereje
— men den direkte styring og ejerskab blandt
medarbejderne har aldrig veeret et saerkende for
de danske fagforeningsejede virksomheder.




Metode

Denne rapport er baseret pa de nyeste registeroplysninger fra Danmarks Statistiks firma- og
regnskabsstatistik for 2017 til og med 2021. Pa baggrund af en omfattende kategorisering af
danske andelsselskaber, foreninger og andre selskaber med demokratisk styre, foretaget af
Teenketanken Demokratisk Erhverv i 2019, 2021 og 2024, arbejder denne rapport videre med
at kortlaeegge den demokratiske sektor i Danmark.

Demokratiske virksomheder er i denne kortlaegning kategoriseret som enten forenings-, for-
bruger-, medarbejder-, multistakeholder- eller virksomhedsdemokratier afhaengigt af, om det
er foreninger uden erhvervsformal, forbrugere, medarbejdere eller virksomheder (f.eks. land-
meend), der er gdet sammen om ejerskab i demokratiske erhvervsdrivende organisationer. |
vores statistiske analyser har vi alene anvendt begreberne virksomhedsdemokrati, forbruger-
demokrati og foreningsdemokrati. Det skyldes, at multistakerholder-demokratier og medar-
bejderdemokratier er sa fatallige i Danmark, at de for at sikre et solidt datagrundlag er lagt
under foreningsdemokrati®.

Kortlaegningen baserer sig pa et udtraek af lidt over 18.000 virksomheder fra CVR-registeret
i 2024. Virksomheder fra et lignende udtreek i 2019 blev, via vurdering af deres vedtaegter og
ved eksperthjeelp blandt ferende forskere og branchekendere®? klassificeret som henholdsvis
demokratiske og ikke-demokratiske. | naerveerende kortleegning er et lignende udtraek fore-
taget. Virksomheder i udtreekket fra 2024, der ikke optradte i udtreekket fra 2019, er blevet
klassificeret pd samme made som i 2019, som enten demokratiske eller ikke-demokratiske.
Derneest er virksomheder, hvor demokratiske organisationer er vurderet til at eje mere end
halvdelen af aktierne eller anparterne, og derfor har fuld kontrol, blevet tilfojet. Endelig er
CVR-numre sammenkert med Danmarks Statistiks firma- og regnskabsdata for perioden
2017 til og med 2021, for at kunne sammenligne demokratiske virksomheder med @vrige
virksomheder. Denne metode er valgt, fordi der ikke findes givne variable eller faerdigudvikle-
de veerktgjer, der gor forskere i stand til at udtreekke demokratiske virksomheder fra offentlige
databaser i Danmark.

Tidligere studier har alle identificeret de demokratiske virksomheder via spargeskemaer til
kooperative brancheorganisationer eller ved at antage, at bestemte virksomhedstyper var
demokratiske (eks. foreninger og andelsselskaber). | naerveerende undersogelse arbejdes der
med ikke-anonymiserede virksomheder, fundet via CVR-registrets dbne API. Rapporten af-
deekker demokratiet i alle typer af foreninger over en vis storrelse og alle andelsselskaber
samt virksomheder med navne og formal, der har karakteristika, der kan teenkes at knytte
an til demokratisk virksomhedsdrift. Dette er gjort ved at vurdere, om selskaberne fungerer
efter tilnaermelsesvist ét medlem én stemme samt andre karakteristika’4. Metoden til at afgere
dette har enten veeret at vurdere det ud fra lovgrundlaget for virksomhederne (f.eks. almene
boligorganisationer), ekspertvurderinger om bestemte brancher (f.eks. landbrugets organisa-
tioner og vindmellelaug) eller for flere tusinde selskabers vedkommende ved at lsese deres
vedteegter.

32 Data fra Danmarks Statistik diskretioneres, hvis en gruppe af virksomheder er for lille, eller én virksomhed
i gruppen udger for stor en andel af det pageeldende nagletal, hvormed negletallet ikke kan prassenteres.
Dette er ogsa en arsag til at medarbejder- og multistakeholderdemokratier lzegges sammen med
foreningsdemokratier.

33 Se Teenketanken Demokratisk Erhverv (2019) for en udferlig beskrivelse af klassificeringen.

34 Se Teenketanken Demokratisk Erhverv (2019) for en udferlig beskrivelse af definition og klassificering af
demokratiske virksomheder.
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Derudover inkluderer rapporten, hvilket sjeeldent er tilfeeldet i opgerelser af kooperative virk-
somheder eller andelsselskaber, selskaber, som er ejet af demokratiske virksomheder. | den
konkrete analyse er alene medtaget selskaber, der vurderes til at vaere minimum 50 % ejet af
demokratiske organisationer.

Samlet sikrer denne fremgangsmade en klar vurdering af erhvervsdemokratiet i modersel-
skaberne og en population, hvor vi inkluderer demokratisk kontrollerede selskaber. Siden
begyndelsen af 00’erne har flere andelsselskaber udkapslet deres erhvervsaktiviteter i A/S’er.
Det geelder eksempelvis for Arla, Danish Crown og Coop. Derfor er ejerskabet til aktie- og
anpartsselskaber vigtigt at medregne, for at fa den totale storrelse af demokratiske virksom-
heder fastlagt.

Arbejdet har dermed bestaet i forst at definere, operationalisere og dertil udvikle et finmasket
indsamlingsveerktgj til at indkredse alle de virksomheder, som kunne teenkes at leve op til
kriterierne for at vaere en demokratisk virksomhed. Denne maskinelt indsamlede population
er efterfelgende manuelt kodet og kvalitetssikret, s& vi kunne n& frem til det, vi kalder popu-
lationen af demokratiske virksomheder. Til sidst er der blevet hentet nggletal og regnskabstal
pa populationen og alle gvrige danske virksomheder hos Danmarks Statistik.

Arbejdet har séledes kunne deles op i felgende:

e En definitions- og operationaliseringsfase?®

e Eniterativ dataindsamlingsproces, som har bidraget til definitions- og operationaliserings-
processen. Dataindsamlingsprocessen forlaber over 4 trin:

o Trin 1: Maskinel/kvantitativ indsamling

o Trin 2: Sortering af bruttopopulation gennem kodning og ekspertvalidering

o  Trin 3: Owned by - Demokratiske virksomheders virksomheder - Indhentning
af CVR-numre pa selskaber ejet af demokratiske organisationer

o Trin 4: Indhentning af nagle- og regnskabstal.

Processen er beskrevet mere indgaende i bilag 10.

35 Se afsnittet "Definition og klassificering” i Teenketanken Demokratisk Erhverv (2019) for en udferlig beskrivelse
af operationaliseringen.
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Bilag

Bilag 1: Demokratiske virksomheders andel af omsaetning, hhv. total og ekskl. energi-
forsyning

10%

9%

8%

7%
2017 2018 2019 2020 2021

== Andel af omsatning == Andel af omsatning ekskl. Energiforsyning

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersagelsen inkluderer alene virksomheder, der optradte i FIRM i 2021. Dan-
marks Statistiks branchekode DB07 med 21 niveauer benyttes.

Bilag 2: Andel af omsaetning fordelt pa brancher 2019, demokratiske og gvrige

Demokratiske - 2019 Qvrige - 2019

@ Andre brancher @ Energiforsyning @ Handel Industri

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersagelsen inkluderer alene virksomheder, der optradte i FIRM i 2021. Dan-
marks Statistiks branchekode DB07 med 21 niveauer benyttes.
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Bilag 3: Omsaetning per arsveerk i demokratiske virksomheder fordelt pa brancher samt
for ovrige virksomheder, 2017-2021
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== (Jvrige == Energiforsyning == Industri Handel == Andre brancher

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS pa baggrund af Danmarks Statistik (FIRM)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021. Dan-
marks Statistiks branchekode DB07 med 21 niveauer benyttes.

Bilag 4: Return on assets fordelt pa demokratityper

10%
8%

N
L LN

3%

0%

2017 2018 2019 2020 2021

== (Jvrige == Forbrugerdemokrati == Foreningsdemokrati Virksomhedsdemokrati

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021.
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Bilag 5: Gearing i demokratiske virksomheder med forskellige demokratityper
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: Undersogelsen inkluderer alene virksomheder der optradte i FIRM i 2021. Gea-
ring méles her som balancesummen ift. egenkapitalen.

Bilag 6: Demokratiske virksomheders resultat efter skat per arsveerk, vaegtet og uveeg-
tet ift. virksomhedsstorrelse, 2017 til 2021

500
400
”
200
100
0
2017 2018 2019 2020 2021

== (Jvrige == Demokratiske == Demokratiske, veegtet

Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: | denne figur er virksomheder med mindre end ét arsveerk fiernet, da nogle af
disse har et meget hgjt resultat, hvilket ellers giver et meget hojt veegtet tal. Virksomheds-
starrelserne der er brugt til vaegtningen er mikrovirksomheder med 1 til 10 arsvaerk, sma virk-
somheder med 11 til 50 arsvaerk, mellemstore virksomheder med 51 til 250 arsveerk og store
virksomheder med mere end 250 arsveerk. Undersegelsen inkluderer alene virksomheder der
optradte i FIRM i 2021.
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Bilag 7: Demokratiske virksomheders omsaetning per arsvaerk, veegtet og uvaegtet ift.
virksomhedsstorrelse, 2017 til 2021
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Kilde: Center for Corporate Governance ved CBS, pa baggrund af Danmarks Statistik (REGN)
og Teenketanken Demokratisk Erhverv 2024.

Anmeerkning: | denne figur er virksomheder med mindre end ét arsveerk fiernet, da nogle af
disse har et meget hgjt resultat, hvilket ellers giver et meget hojt veegtet tal. Virksomheds-
starrelserne der er brugt til vaegtningen er mikrovirksomheder med 1 til 10 arsvaerk, sma virk-
somheder med 11 til 50 arsvaerk, mellemstore virksomheder med 51 til 250 arsveerk og store
virksomheder med mere end 250 arsveerk. Undersegelsen inkluderer alene virksomheder der
optradte i FIRM i 2021.




Bilag 8: Demokratiske virksomheder der er gaet konkurs siden 2021

Type demokrati

Forbrugerdemokrati
Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Forbrugerdemokrati

Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Foreningsdemokrati

Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Foreningsdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Virksomhedsdemokrati

Multistakeholderdemokrati

Foreningsdemokrati

Multistakeholderdemokrati

Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Forbrugerdemokrati
Foreningsdemokrati
Foreningsdemokrati
Virksomhedsdemokrati
Foreningsdemokrati

Foreningsdemokrati

Forbrugerdemokrati

Virksomhedsdemokrati

Virksomhedsdemokrati

Navn

JYLLAND DETAIL A/S

VENDSYSSEL HANDBOLD FM.B.A.
HORSHOLM 79ERS BASKETBALL ApS

HJORTDAL KOBMANDSHANDEL A.M.B.A.

Tomorrow Collective ApS

Den glade troffel ApS
NIMTOFTE BRUGSFORENING
Rabotnik A.M.B.A.

Odense Glasvaerk ApS
KOMPETENCEHUSET ApS
BANKO-HALLEN RANDERS A/S
Vognmandsforeningen Danmark Fmba
Sportscaféen ApS

SILKEBORG TAXI

Kbh 32 IVS

F Plus 18 IVS

VIVA - Vaekstcenter Vesthimmerland Aps
UWAD ApS

Samsg Biogas Holding IVS
PATIENTAVISEN AF 2016 IVS

HIK Handbold ELITE ApS

DANSK SKAKSALG ApS

Kilden paa Mols ApS

Caféen i Kulturhuset FM.B.A
Investorforeningen FM.B.A
FODEVARER LOKALT EM.B.A

Coop Garage amba

IOCS-INTERNATIONAL A.M.B.A.
Sobakken Levefaellesskab AMBA
Dansk Kraftvarme Kapacitet a.m.b.a

GASA FRUGT-IMPORT A.M.B.A.

Form

Aktieselskab

Forening med begraenset ansvar
Anpartsselskab

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Anpartsselskab
Anpartsselskab
Forening med begraenset ansvar

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Anpartsselskab

Anpartsselskab

Aktieselskab

Forening med begraenset ansvar
Anpartsselskab

Forening med begraenset ansvar
lvaerksaetterselskab
Ivaerksaetterselskab
Anpartsselskab

Anpartsselskab
Ivaerksaetterselskab
Iveerksaetterselskab
Anpartsselskab

Anpartsselskab

Anpartsselskab

Forening med begraenset ansvar
Forening med begraenset ansvar
Forening med begraenset ansvar

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Andelsselskab (-forening)
med begraenset ansvar

Kilde: Tzenketanken Demokratisk Erhverv p& baggrund af CVR og Danmarks Statistik

Arsvzerk 2021
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7
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Bilag 9: De storste ophorte demokratiske virksomheder

Type demokrati Navn Arsvaerk 2021 Ophgrsarsag
Forbrugerdemokrati CODAN FORSIKRING A/S 1955 Fusioneret
Virksomhedsdemokrati Danish Crown Foods A/S 1428 Fusioneret
Virksomhedsdemokrati VKST I/S 255 Fusioneret
Forbrugerdemokrati Eniig Holding A/S 255 Fusioneret
Foreningsdemokrati PENSAM A/S 239 Fusioneret
Virksomhedsdemokrati HEDEGAARD A/S 193 Fusioneret
Forbrugerdemokrati SEAS-NVE Energi A/S 173 Fusioneret
Forbrugerdemokrati Forsikringsorganisationernes 135 Ophert
Feellessekretariat FM.B.A
Forbrugerdemokrati BOXER A/S 109 Fusioneret
Virksomhedsdemokrati SYDVESTJYSK PELSCENTER A.M.B.A. 102 Ophert
Virksomhedsdemokrati LANDBOTHY 81 Fusioneret
Virksomhedsdemokrati Landbo Limfjord 78 Fusioneret
Forbrugerdemokrati NEM FORSIKRING A/S 61 Fusioneret
Forbrugerdemokrati BROAGER SPAREKASSE 57 Fusioneret
Forbrugerdemokrati Norlys Erhverv A/S 56 Fusioneret
Forbrugerdemokrati SEAS-NVE City Light A/S 36 Fusioneret
Forbrugerdemokrati Andelsboligforeningen Odinsgaard 34 Fusioneret
Foreningsdemokrati Bakkelandets Friskole 27 Ophert
Forbrugerdemokrati VERDO ENERGITEKNIK A/S 25 Fusioneret
Virksomhedsdemokrati Varefakta 25 Ophert
Virksomhedsdemokrati Andelskartoffelmelsfabrikken 21 Fusioneret
Midtjylland A.m.b.a.
Forbrugerdemokrati SUPER BRUGSEN MARIAGER 20 Fusioneret
Foreningsdemokrati Beskaeftigelsescenter for unge ApS 20 Ophert
Foreningsdemokrati ULSTRUP EFTERSKOLE 20 Ophert
Forbrugerdemokrati Herstedvester Og Omegns Brugsforening 17 Ophert
Virksomhedsdemokrati REVI-IT A/S 16 Ophert
Foreningsdemokrati FOF Nord 15 Ophert
Foreningsdemokrati Jyderyp Hojskole Salyst 15 Ophert
Forbrugerdemokrati VIBORG FJERNVARME 14 Ophert
Forbrugerdemokrati Obviux A/S 14 Ophert
Virksomhedsdemokrati ADVOKATFIRMAET.DK I/S 13 Ophert
Foreningsdemokrati Den selvejende institution Holbzek Teater 12 Ophert
Forbrugerdemokrati Dalbo a.m.b.a 12 Ophert
Virksomhedsdemokrati REVIKON I/S 12 Ophert
Forbrugerdemokrati BALLERUP BOLIGSELSKAB 11 Ophert
Virksomhedsdemokrati Pelsdyrcenter Vestjylland A.M.B.A 11 Ophert
Foreningsdemokrati Spejdernes Administrationsfaellesskab 11 Ophert
Multistakeholderdemokrati SUNGAME ApS 11 Fusioneret
Forbrugerdemokrati TISTRUP BRUGSFORENING 10 Fusioneret
Forbrugerdemokrati GF KOBENHAVN NORD FM.B.A. 10 Fusioneret
Forbrugerdemokrati N1 Randers A/S 10 Fusioneret
Forbrugerdemokrati Hovedstadens almennyttige Boligselskab Il 10 Ophert

Kilde: Teenketanken Demokratisk Erhverv pa baggrund af CVR og Danmarks Statistik

Anmeerkning: Som det fremgar af figuren, er hovedparten af de opherte virksomheder ikke lukket eller
ophort, men er fusioneret. Alle disse fusioner har sikret en bevarelse af det demokratiske ejerskab, fordi
der er tale om fusioner mellem eller til demokratiske virksomheder. Det geelder eksempelvis SEAS-
NVE, Eniig Energi og N1, der alle er en del af Norlys-fusionen.




Bilag 10 Dataindsamling

Bilag 10.1 Danmarks Statistiks regnskabs- og firmastatistik

Den totale population af reelt aktive virksomheder i Danmark udger ifalge Danmarks Statistik
328.445 virksomheder i 2021%¢. Grundlaeggende informationer om disse virksomheder er of-
fentligt tilgaengelige via CVR-registeret og vil i denne publikation danne grundlag for at afdeek-
ke populationen af danske demokratiske virksomheder. Ved hjeelp af Erhvervsstyrelsens dbne
API til CVR-registret findes de nyest opdaterede oplysninger om danske virksomheder sdsom
navn, formal, branche, ejerforhold, arsvaerk o.lign. De endelige samfundsanalyser er foretaget
vha. mikrodata fra Danmarks Statistiks FIRM og REGN datasaet for at kunne sammenholde
sektoren med gvrige virksomheder og ejerformer i Danmark.

FIRM data stammer fra en kompilation af REGN og FIX, som Danmarks Statistik udferer.
REGN er opbygget ud fra en stikprove pa 8.000 virksomheder, der indsamles arligt. Det er
dermed ikke en helt ngjagtig gengivelse af danske virksomheder, men det nsermeste man kan
komme en decideret population. FIX har en reekke variable blandt andet fra skatteoplysninger,
som omregnes til antal ansatte i danske virksomheder, almene boligselskaber o.lign. Dette
er arsagen til, at denne analyse har bedre tal pa antal ansatte end pa omsaetning, eksport og
lignende inden for boligsektoren, kultur og offentlige myndigheder, omsorg, uddannelse med
mere.

Bilag 10.2 Dataindsamlingsprocessen og overordnet kodeproces

Fordelen ved at anvende CVR-registeret er dels, at vi har adgang til ikke-anonymiserede virk-
somhedsoplysninger og derfor kan lave kontroller pa virksomhedernes ejer- og styreformer,
og dels at vi har adgang til ejerskabsdata. Mange af andelsvirksomhederne har udkapslet
deres kommercielle aktiviteter i A/S’er, I/S’er eller ApS’er. De endelige lister over demokratisk
ejede virksomheder vil derfor bade indeholde selve de demokratiske selskaber, og de selska-
ber de ejer - med angivelser af deres ejerandele. Vi har valgt kun at teelle de ejede selskaber
med, som er mindst 50 % ejet af en eller flere demokratiske virksomheder®. Det betyder
m.a.o., at den faktiske storrelse af sektorens aktiver og ansatte, som resultat heraf vil bli-
ve lettere underestimeret. Aimindelige opgerelser af fx andelssektoren tager ofte ikke denne
ejerdimension med, men viser alene opgerelser af virksomheders omsaetning, antal ansatte
mm. pd virksomhedstype uden at vurdere, hvem den reelle ejer bagved er.

Udveelgelsesprocessen af demokratiske virksomheder i denne undersggelse tager som be-
skrevet udgangspunkt i CVR-registrets data for virksomheder i Danmark. Mange af disse
virksomheder har ikke demokratiske treek og er derfor sorteret fra. Dette er dog ikke en nem
ovelse, da der eksisterer demokratiske virksomheder inden for naesten alle virksomheds-
former. Derfor har det veeret nedvendigt at udvikle en skraeddersyet softwarekode, som har
kunnet indhente en population baseret pa en reekke sggekriterier, som skulle sikre at vi far
sorteret det store flertal af virksomheder fra, som er ikke-demokratiske.

Det praktiske arbejde med CVR-registret er handteret gennem en sékaldt APl (Application
Programming Interface), som er en softwaregraenseflade, der gor det muligt for vores skraed-
dersyede software at interagere med og indhente data fra CVR-registrets database. | forste
omgang treekkes virksomhedsdata fra CVR-registeret ud baseret pa en reekke sggeord og
hovedbrancher.

36 https://www.dst.dk/da/Statistik/emner/erhvervslivet-paa-tvaers/virksomheder-generelt/firmastatistik

37 Den rent tekniske graense er sat til minimum 33 % procent ejerskab i det nederste interval for ejerskab.
Det skyldes at CVR alene opger ejerskab i intervaller. Alle selskaber med 25-50 % demokratisk ejerskab
er dog manuelt gennemgaet, og ved opgerelsestidspunktet er de alle ejet minimum 50 % af en eller flere
demokratiske ejere sammenlagt. Derfor teelles disse selskaber med som fuldt demokratiske selskaber.
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Dataindsamlingen er saledes foregdet i fire trin. | forste trin indsnaevres den totale population
af virksomheder maskinelt, s& de virksomheder, som har demokratiske traek, udveelges. | an-
det trin gennemgas denne nye population kvalitativt enten ud fra gennemgang af vedteegter
enkeltvis eller ud fra stikprover. Demokratiske virksomheder, der blev vurderet i 2019, og som
stadig er aktive i 2024, far samme vurdering for 2024 som i 2019, safremt de blev vurderet
som demokratiske under trin ét. | trin ét beskeeres antallet af virksomheder fra cirka 321.000
til cirka 47.000. Disse 47.000 virksomheder er virksomheder, der enten er eller sandsynligvis
er demokratiske virksomheder. | trin 2 beskaeres antallet af virksomheder yderligere via ma-
nuel kodning fra 47.000 til ca. 16.000 virksomheder. | trin 3 indsamles det antal virksomheder,
som population af demokratiske virksomheder ejer maskinelt via CVR-registret. Her finder vi
ca. 2.500 virksomheder, som er mindst halvt ejet af en eller flere af de kodede demokratiske
virksomheder. Disse vil sdledes ogsa blive talt med i antallet af demokratiske virksomheder.
Disse “owned by” virksomheder leegges til de 16.000, hvilket bringer populationen op pa
20.334 i alt. Det er denne population, vi kalder Danmarks demokratiske virksomheder, og den
population vi treekker nggletal pa i trin 4 via Danmarks Statistiks REGN og FIRM fra 2017 og
med 2021.

Bilag 10.3 Fejlkilder

Der findes en reekke fejlkilder i denne undersogelse, som der bor tages forbehold for. | nogle
af kodningerne har vi kodet p& baggrund af stikprovetjek. Det betyder, at der er en sandsyn-
lighed for, at en reekke virksomheder kan veere blevet kodet som demokratiske, selvom de
ikke er det. P4 den anden side er en raekke virksomheder, vi ikke har kunnet finde tilstraekke-
lige oplysninger pa til at kode dem enten demokratisk eller ikke-demokratisk, udgaet.

| virksomheder ejet af demokratiske virksomheder har vi valgt konservativt kun at tage de
virksomheder med, hvor mindst 45 % er ejet af demokratiske virksomheder (tidligere kaldet
>50 %). Data for ejerskab opgeres i intervaller som f.eks. 0-5 %, 5-10 %, 10-15 % og bry-
der den gradvise stigning ved 30-45 %. | vores opgerelse har vi taget udgangspunkt i den
mindst mulige procent. | tilfaeldet at en demokratisk virksomhed angives til at eje 5-10 % af
en virksomhed har vi valgt at seette den til 5 % og pad samme made med intervallet 30-45 %.
Det ger, at vi systematisk undervurderer antallet af virksomheder, hvor demokratiske virksom-
heder har den styrende indflydelse. Vi har dog for simpelhedens skyld oversat kategorien,
hvor mere end 45 % af virksomheden er ejet af demokratiske virksomheder til min 50 % ejet
af demokratiske virksomheder, da vi har vurderet, at det i langt de fleste tilfeelde vil vaere en
korrekt konklusion. De virksomheder, som i 2019 modtog en individuel kodning, blev af res-
sourcemeessige arsager kun kodet én gang, hvorefter de blev sendt videre til eksperter. Dette
skaber en vis risiko for manuelle fejl.

| neervaerende rapport er det kun virksomheder, der var aktive i 2021, som der preesenteres
data for. Dermed vil de preesenterede tal ikke daekke samtlige danske virksomheder, men
kun dem der var aktive i 2021. Dette skyldes, at datatraekket fra CVRs API er fra 2021, og det
dermed kun er virksomheder, der var aktive i 2021, der er blevet vurderet som demokratiske
eller ikke-demokratiske. Alle virksomheder, der er lukket for 2021, ville altsa i udgangspunktet
blive talt som ikke-demokratiske, hvilket ville give en bias i resultaterne. Derfor er det i denne
rapport valgt at kun virksomheder, der var aktive i 2021, indgér i datagrundlaget. Dermed
bliver resultaterne mindre retvisende jo tidligere ar, man undersgger, fordi flere virksomheder
pa daveerende har veeret aktive, men sd er lukket for 2021. Men denne fejlkilde ma antages at
veere lige stor for demokratiske og ikke-demokratiske virksomheder, hvormed sammenlignin-
gen mellem de to grupper stadig kan foretages.
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