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Fa store virksomheder driver inve-
steringerne i Danmark

5 virksomheder star
for 24 pct. af de sam-
lede private investe-
ringer i Danmark
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Investeringerne star stille i store dele af gkonomien, hvil-
ket heemmer den danske produktivitetsvaekst. Fem virk-
somheder star for knap en fjerdedel af de samlede pri-
vate investeringer i Danmark. | de seneste ar er investe-
ringsgabet mellem de mest investeringsaktive virksom-
heder og resten af erhvervslivet accelereret kraftigt.

Det er ikke et nyt fanomen, at sma og mellemstore virksomheder halter ef-
ter de store virksomheder pa investeringer. Det har de gjort i arevis. Til gen-
geeld er det nyt og ganske bemaerkelsesvaerdigt, at op mod en fjerdedel af

Fa store virksomheder driver investeringerne i Danmark

Virksomheder med flest investeringer og deres andel af de samlede investeringer i private
ikke-finansielle byerhverv ekskl. energi og ejendomshandel, top 5 og top 100
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Kilde: Regnskabsstatistik fra Danmarks Statistik og DI-beregninger



Kraftigt stigende kon-
centration af investe-
ringer i de senere ar

de samlede private investeringer i Danmark er drevet af bare en handfuld
virksomheder. Og ses der pa de 100 virksomheder med flest investeringer,
star de for 60 pct. af alle investeringerne i de private ikke-finansielle byer-
hverv ekskl. energi og ejendomshandel. Selvom investeringer typisk varierer
endelfraartil ar, har de fleste af top 100 virksomhederne i arevis konsekvent
ligget i top pa investeringer.' Det skal ses i forhold til, at der er ca. 205.000
aktive virksomheder i denne del af gkonomien. Den hgje koncentration af
investeringer bekraefter dermed et billede af, at dansk skonomi domineres
af fa store virksomheder - de sakaldte superstjerne-virksomheder.>

Det er en udvikling, som har taget fart over den seneste arraekke, hvor top
100 virksomhedernes andel af de samlede private investeringer er mere end
fordoblet fra lidt over en fjerdedel i 2000 til 60 pct. i 2022, primaert drevet
af en stor fremgang blandt nogle fa store, investeringsaktive virksomheder.
Til sammenligning star top 100 virksomhederne i samme ar for 11 pct. af den
samlede beskaeftigelse i de private ikke-finansielle byerhverv ekskl. energi
og ejendomshandel. Foruden den stigende koncentration af investeringer
over tid viser figuren nedenfor ogsa, at langt de fleste sma og mellemstore
virksomheder er kendetegnet ved et lavt (hvis noget) investeringsniveau.

100 virksomheder star for 60 pct. af de samlede private investeringer
Virksomheder rangeret efter deres andel af samlede investeringer i private ikke-finasielle byerhverv ekskl. energi
og ejendomshandel i udvalgte ar
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Vi ser en endnu hgjere koncentration af investeringer i privat forskning- og
udvikling (FoU), som udger en stadig sterre andel af de samlede private in-
vesteringer. De fem mest forskningsaktive virksomheder tegnede sig for 31
pct. af erhvervslivets samlede udgifter til FoU i 2021 (seneste tilgeengelige
virksomhedsdata), mens top 100 virksomhederne stod for omkring fire

Cirka to tredjedele af de 100 virksomheder med flest investeringer i 2022 har veeret blandt de 100
mest investeringsaktive virksomheder i mindst fem af de seneste ti ar. For top 5 virksomhederne er
tendensen endnu tydeligere, hvor alle fem har ligget i top 100 i mindst seks af de seneste ti ar.

Se Dl-analysen (2023): Superstjerne-virksomheder fylder stadig mere i ekonomien.


https://www.danskindustri.dk/arkiv/analyser/2023/8/superstjerne-virksomhederne-fylder-stadig-mere-i-dansk-okonomi/

Top 100 virksomheder
er spurtet fra resten af
erhvervslivet pa inve-
steringer...

... og det geelder bredt
pa tveers af typer

femtedele. Da virksomheder kan straksafskrive deres udgifter til FoU indgar
de ikke i deres regnskabsmaessige investeringer (som er det, der indgar i de
to foregaende figurer), selvom de typisk medferer et afkast over en arraekke.
Tallene for FoU understreger sdledes blot endnu tydeligere, at erhvervslivets
investeringer i hgj grad er drevet af en lille kreds af store virksomheder.

Ogsa nar der ses pa investeringer i forhold til antallet af medarbejdere, er de
mest investeringsaktive virksomheder spurtet fra det resterende erhvervsliv.
| 2000 investerede de 100 virksomheder med flest investeringer cirka tre
gange mere i nye maskiner, udstyr og lokaler per fuldtidsansat end det gvrige
erhvervsliv. Siden da er gabet i investeringsniveauet per medarbejder mel-
lem top 100 virksomhederne og de ovrige virksomheder steget kraftigt, saer-
ligt inden for de seneste par ar, til tet pa en faktor 12 i 2022. De store for-
skelle i investeringsaktiviteten skyldes til dels, at nogle fa store virksomhe-
der har oget deres investeringer i et langt hgjere tempo end deres beskaefti-
gelse. Men det skyldes ogsa, at investeringerne per medarbejder har staet
stille i store dele af erhvervslivet de sidste 20 ar - og det er selvom der males
i lebende priser og ikke tages hojde for prisudviklingen. Det betyder ikke, at
investeringerne ikke er steget malt i kroner og erer, men derimod at investe-
ringsniveauet blot har udviklet sig i takt med beskaeftigelsesudviklingen.

Top 100 virksomhederne investerer naesten 12 gange mere per ansat

Investeringer per fuldtidsansat i top 100 virksomheder og gvrige virksomheder i private
ikke-finansielle byerhverv ekskl. energi og ejendomshandel, Igbende priser
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Kilde: Regnskabsstatistik fra Danmarks Statistik og DI-beregninger

Det hgjere investeringsniveau per medarbejder blandt top 100 virksomhe-
derne gaelder bredt pa tvaers af bade materielle og immaterielle anlaegsakti-
ver, hvor sidstnaevnte bl.a. omfatter licenser, varemaerker, eneforhandlings-
rettigheder, software, goodwill samt aktiverede udgifter til rationalisering.



Et storre og bedre ka-
pitalapparat er en vig-
tig drivkraft til hgjere
produktivitetsveekst

Top 100 virksomhederne investerer langt mere pa tvaers af typer

Investeringer per fuldtidsansat i top 100 og gvrige virksomheder fordelt pa investeringstype
i private ikke-finansielle byerhverv ekskl. energi og ejendomshandel, lgbende priser
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Kilde: Regnskabsstatistik fra Danmarks Statistik og DI-beregninger

Vi skal glede os over, at vi i Danmark har nogle store staerke virksomheder,
der investerer massivt i produktionsanlaeg, nye teknologier, bygninger mv.,
og derigennem bidrager til vaekst og jobskabelse. Den svage investeringslyst
i det brede erhvervsliv vaekker dog bekymring, da et storre og bedre kapital-
apparat per medarbejder (kapitalintensitet) historisk set har vaeret en vigtig
drivkraft til produktivitetsudviklingen i Danmark, jf. figuren nedenfor. Derfor
er det ogsa vigtigt, at vi ger, hvad vi kan, for at sikre, at store investeringsak-
tive virksomheder fortsat har lyst til at investere og vokse med afsaet i Dan-
mark samtidig med, at det store flertal af virksomheder - som trods alt teg-
ner sig for naesten ni tiendedele af den samlede private beskaeftigelse - ikke
udsaettes for barrierer, der haemmer deres lyst til at investere i Danmark.

Kapitalintensitet bidrager til den danske produktivitetsudvikling
Gennemsnitllig arlig veekst i danske byerhvervs arbejdsproduktivitet fordelt pa bidrag
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Kilde: Danmarks Statistik og DI




Datagrundlag

Robusthedsanalyser

Sadan har vi gjort

Denne analyse er udarbejdet pa baggrund af registerdata fra Danmarks Sta-
tistik med udgangspunkt i Regnskabsstatistikken (FIRE) for perioden 2000-
2022. Regnskabsstatistikken indeholder oplysninger om bl.a. resultatopge-
relse, balance og investeringer for reelt aktive virksomheder i private ikke-
finansielle byerhverv. Herudover benyttes data for virksomhedernes udgifter
til forskning og udvikling (FUIS), som ikke indgar i virksomhedernes regn-
skabsmaessige investeringer. Disse data bygger pa en arlig spergeskemaba-
seret opgerelse baseret pa svar fra cirka 3.000 virksomheder.

| analysen udelades brancherne rastofindvinding, olieraffinaderier, energi-
og vandforsyning, skibsfart samt ejendomshandel og udlejning, da de inde-
holder virksomheder med ekstreme investeringsoplysninger (outliers).

For at teste robustheden af resultaterne har vi ogsa kert analysen uden at
medtage virksomheder med imputerede regnskabsoplysninger (i analysen
ovenfor medtages alle virksomheder uanset kilden til deres regnskabsoplys-
ninger). Denne dataafgraesning aendrer ikke pa udvaelgelsen af de 100 virk-
somheder med flest investeringer i 2022, da de alle har regnskabsoplysnin-
ger, som hovedsageligt kommer fra arsrapporter. Til gengzeld frasorteres en
del iseer sma virksomheder, som typisk har fa eller ingen investeringer, da
deres regnskabsoplysninger i langt hgjere grad er imputerede. Analysens re-
sultater pavirkes derfor ikke naevnevaerdigt af, om vi medtager imputerede
regnskabsoplysninger eller ej, da vi i begge tilfaelde finder en hej og stigende
koncentration af investeringerne blandt nogle fa store virksomheder.

Herudover har vi testet betydningen af, at Danmarks Statistik har indfert en
ny bagatelgraense i regnskabsskabsstatistikken fra 2022, som indebeaerer, at
flere virksomheder opgeres som gkonomisk aktive end tidligere. Vi har kert
analysen bade med og uden den reviderede regnskabsstatistik i arene 2019-
2021 (i de ar findes der regnskabsstatistik opgjort bade med den gamle og
den nye bagatelgraense). Indfgrelsen af den nye bagatelgraense aendrer kun
resultaterne marginalt og pavirker derfor ikke analysens konklusioner.



