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RESUMÉ 

Denne analyse har til formål at analysere forskellen i en række regnskabsmæssige 

nøgletal for rentabilitet og økonomisk performance for henholdsvis koncernforbundne 

og ikke koncernforbundne elhandelsvirksomheder med henblik på at belyse betydnin-

gen af koncernforbundne netvirksomheder på detailmarkedet for el.  

 

Der er imidlertid så betydelige dataproblemer og mangel på gennemsigtighed, at det 

ikke er muligt at lave en dækkende og retvisende nøgletalsanalyse. Dataproblemerne 

består især i, at der generelt ikke foreligger og pt. ikke kan fremskaffes dækkende og 

særskilte regnskabsdata for virksomhedernes elhandelsaktivitet alene. Det er analy-

sens overordnede konklusion, jf. boks 1.  

BOKS 1 | ANALYSENS HOVEDKONKLUSIONER 

 Betydelige dataproblemer og mangel på gennemsigtighed umuliggør en dæk-

kende og retvisende nøgletalsanalyse. Problemet er især, at der generelt ikke fo-

religger dækkende og særskilte regnskabsdata for virksomhedernes elhandelsakti-

vitet alene. 

 
 En dækkende og retvisende nøgletalsanalyse vil kræve, at alle elhandelsvirksom-

hederne regnskabsmæssigt adskiller elhandelsaktiviteten fra den øvrige økonomi-

ske aktivitet. 

 

 En analyse, der alene dækker omkring 43 pct. af de solgte kWh i markedet viser, 

at der ikke er en klar og systematisk forskel mellem de i analysen inkluderede kon-

cernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheders regnskabs-

mæssige nøgletal, der beskriver rentabilitet og økonomisk performance i perioden 

2013-2017. 

 

 Analysen er ikke dækkende, da de i analysen inkluderede elhandelsvirksomheder 

ikke er repræsentative for det samlede marked. Det skyldes, at en række store 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder ikke er inkluderet i analysen. 

 

De indhentede regnskabstal indbefatter således i meget væsentlig grad også andre 

aktiviteter i elhandelsvirksomhederne. Det har derfor været nødvendigt at ekskludere 

en lang række betydningsfulde elhandelsvirksomheder fra nøgletalsanalysen - som fx 

Ørsted, Energi Danmark, Syd Energi, OK, EWII og E.ON – således, at de nøgletal, der 

analyseres på, i helt overvejende grad (mere end 80% af omsætningen) har med el-

handelsaktivitet at gøre. Var denne eksklusion ikke foretaget ville nøgletallene i alt for 

høj grad afspejle andet end elhandel og dermed gøre de inkluderede tal misvisende for 

elhandelsaktiviteten. 

 

De ekskluderede virksomheder udgør så stor en del af elhandelsmarkedet, at analysen 

kun omfatter omkring 43 pct. af markedet opgjort i solgte kWh (inkl. nettab). Nøgletal-

lene for de virksomheder, som er inkluderet i analysen, kan i en vis - men kun mindre 

grad pga. ovennævnte eksklusion af virksomheder - være påvirket af andre aktiviteter 

end elhandel. Dertil kommer, at der for en række elhandelsvirksomheder mangler 
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regnskabsdata i CVR-registeret for nogle af nøgletallene, idet disse virksomheder ikke 

er forpligtiget til at indberette alle deres regnskabsposter til CVR-registeret.  

 

Når der alene ses på en begrænset del af markedet, viser analysen, at der på det fore-

liggende og begrænsede datagrundlag ikke kan konstateres nogen klar og systematisk 

forskel mellem de koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

ders regnskabsmæssige nøgletal, der på forskellig vis beskriver rentabilitet og økono-

misk performance over perioden 2013-2017. 

 

For afkastningsgrad og overskudsgrad er der ingen statistisk signifikante forskelle mel-

lem de koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheders i perio-

den 2013-17, jf. tabel 1. Det har således varieret fra år til år og mellem de forskellige 

koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder, hvem der har 

haft højest afkastningsgrad og overskudsgrad. Dette gælder uanset om tendensen i 

data beskrives ved medianen, et simpelt gennemsnit eller et vægtet gennemsnit. 

 

Egenkapitalens forrentning er igennem hele perioden markant højere hos de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder, når der ses på medianen, jf. tabel 1.  
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TABEL 1 | NØGLETAL OVER PERIODEN, FRA 2013 TIL 2017 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note:  Indikerer, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder for disse nøgletal ligger 

højere end de koncernforbundne elhandelsvirksomheder, og det er statistisk signifikant.  

 Indikerer, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder for disse nøgletal ligger højere end de 

ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder, og det er statistisk signifikant.  

* indikerer, at den observerede forskel var statistisk signifikant. 

Den højere egenkapitalforrentning hos de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der må forventes at hænge sammen med de observerede forskelle i soliditetsgrad. 

Ifølge finansiel økonomisk teori gælder således, at desto større andel egenkapitalen 

udgør af den samlede kapital (dvs. desto større soliditetsgraden er), desto lavere af-

kast kan der forventes at være på egenkapitalen. Det skyldes, at fremmedkapitalens 

krav på tilbagebetaling ved konkurs er foranstillet egenkapitalens krav. Derfor er der en 

højere sandsynlighed for at egenkapitalinvestor får en del af sin investerede kapital til-

bage ved konkurs, hvis fremmedkapitalen udgør en forholdsvis lille andel og egenkapi-

talen en forholdsvis stor andel, hvilket reducerer det afkast, som egenkapitalinvestor 

kan forvente at få. 

 

Soliditetsgraden er igennem hele perioden markant højere hos de koncernforbundne 

elhandelsvirksomheder. Egenkapitalens andel af den samlede kapital er således om-

kring tre gange højere i de koncernforbundne virksomheder. De koncernforbundne el-

handelsvirksomheder er således betydeligt mere økonomisk velpolstrede end de ikke 

koncernforbundne virksomheder. 

 

Dækningsgraden udtrykker, hvor stor en del af omsætningen, der er til at dække de fa-

ste omkostninger, når de variable omkostninger er betalt. Dækningsgraden for de ikke 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder har været højere end de koncernforbundne 

Nøgletal 2013-2017

Koncernforbundne Median

Simpelt 

gennemsnit

Vægtet 

gennemsnit

Afkastningsgrad 2,6 2,4 3,2

Egenkapitalens forrentning 5,6 3,4 3,0

Overskudsgraden 1,5 0,2 1,8

Dækningsgraden 7,0 7,1 5,8

Soliditetsgraden 57,1 55,4 50,0

Nulpunktsomsætning (indeks) 125,8 5218,9 1200,2

Ikke-koncernforbundne

Afkastningsgrad 3,0 -2,9 2,3

Egenkapitalens forrentning 16,2 -0,1 3,6

Overskudsgraden 1,8 -2,1 1,2

Dækningsgraden 8,4 15,5 9,1

Soliditetsgraden 18,9 17,7 19,5

Nulpunktsomsætning (indeks) 127,4 158,4 148,6

Forskel (koncernforbundne minus ikke-koncernforbundne)

Afkastningsgrad -0,4 5,3 0,9

Egenkapitalens forrentning -10,6* 3,5 -0,6

Overskudsgraden -0,3 2,3 0,6

Dækningsgraden -1,4 -8,4* -3,3

Soliditetsgraden 38,2* 37,7* 30,5

Nulpunktsomsætning (indeks) -1,6 5060,5 1051,6
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elhandelsvirksomheder i perioden 2013-17. Imidlertid har dette ikke givet anledning til 

et tilsvarende bedre økonomisk resultat når de faste omkostninger og afskrivningerne 

er betalt, jf. nøgletallene for afkastningsgrad og overskudsgrad. 

 

Når der i analysen ikke kan konstateres nogen klar og systematisk forskel mellem de 

koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheders rentabilitet og 

økonomiske performance over perioden 2013-2017, kan det skyldes de betydelige da-

tamæssige problemer, men det kan også skyldes, at der faktisk ikke er nogen klar og 

systematisk forskel mellem de to grupper af virksomheder. Hvis dette skulle analyse-

res bedre ville det kræve, at alle elhandelsvirksomhederne regnskabsmæssigt adskiller 

elhandelsaktiviteten fra den øvrige økonomiske aktivitet.  

 

Det er på baggrund af den gennemførte nøgletalsanalyse ikke muligt at belyse betyd-

ningen af koncernforbundne netvirksomheder på detailmarkedet for el, sådan som det 

er ønsket i kommissoriet. 

 

Selvom der pålagdes virksomhederne et krav om regnskabsmæssig opdeling og nøg-

letalsanalysen dermed ville kunne gennemføres på et væsentligt bedre datagrundlag, 

så ville det også kræve andre typer af analyser for at kunne beskrive de koncernfor-

bundne netvirksomheders betydning for detailmarkedet for el. Det skyldes, at selvom 

datagrundlaget havde været uproblematisk og der af nøgletalsanalysen fremgik en klar 

og entydig tendens til, at den ene gruppe af virksomheder havde en markant bedre 

rentabilitet og økonomisk performance, så kunne dette skyldes mange forskellige for-

hold. Fx stordriftsfordele eller at nogle af elhandelsvirksomhederne (de koncernfor-

bundne) havde arvet størstedelen af deres kundeportefølje fra tiden før liberaliserin-

gen, og at de ikke i samme grad skal bruge væsentlige økonomiske kræfter på at 

skaffe sig og fastholde kunder, som andre virksomheder, som ikke har disse fordele. 

 

Analysen er udarbejdet af Forsyningstilsynet til Klima-, Energi- og Forsyningsministe-

riet, som en del af en større konkurrenceanalyse af detailmarkedet for el, som ministe-

riet har igangsat. I forbindelse med at analysen har været udsendt i høring, er der ble-

vet udarbejdet et høringsnotat. Høringsnotatet og høringssvarene fremgår af bilag 1 og 

2. Dele af høringssvaret fra De Frie Energiselskaber er blevet ekstraheret/udeladt, da 

de vurderes at indeholde fortrolige informationer.  
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BAGGRUND FOR REGNSKABSANALYSEN 

Klima-, Energi- og Forsyningsministeriet skal i samarbejde med Energistyrelsen, For-

syningstilsynet og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen gennemføre en konkurrence-

analyse af detailmarkedet for el i 2018 og 2019.  

 

Baggrunden for konkurrenceanalysen er dels El-reguleringsudvalgets anbefalinger fra 

2014, dels regeringens forsyningsstrategis 2016-princip om konkurrenceudsættelse af 

ikke-monopolopgaver. 

 

Analysen skal undersøge konkurrenceforholdene i elsektoren, særligt med fokus på 

adskillelsen mellem monopol og kommercielle aktiviteter i koncernforbundne netvirk-

somheder. Det skal bl.a. undersøges, om koncernforbundne netvirksomheder udgør 

en konkurrencemæssig påvirkning på detailmarkedet for el, og om adskillelsen af mo-

nopol og konkurrenceudsatte aktiviteter kan styrkes. 

 

Af kommissoriet for konkurrenceanalysen fremgår følgende med hensyn til regnskabs-

analyse, jf. kommissoriets punkt 2:  

 

’’Der gennemføres en analyse af konkurrencesituationen på detailmarkedet for el, som 

indeholder en identifikation og vurdering af relevante konkurrenceindikatorer på detail-

markedet, bl.a. med fokus på eventuelle forskelle mellem marginer for koncernfor-

bundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder. Der skal ligeledes udarbej-

des en regnskabs- og prisanalyse af forskellen mellem koncernforbundne og ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder med henblik på at belyse betydningen af kon-

cernforbundne netvirksomheder på detailmarkedet for el.”1 

 

Siden er kommissoriets tekst vedrørende nøgletalsanalyse af Klima-, Energi- og Forsy-

ningsministeriet blevet yderligere præciseret til følgende:  

 

’’Der gennemføres en analyse af forskellen i forskellige nøgletal for henholdsvis kon-

cernforbundne og ikke koncernforbundne elhandelsvirksomheder, fx afkastningsgra-

den, egenkapitalens forrentning, overskudsgraden, dækningsgraden, soliditetsgraden 

og nulpunktsomsætningen.” 

 

De nævnte nøgletal er valgt med henblik på at belyse hovedsageligt de indtjenings-

mæssige/rentabilitetsmæssige forskelle mellem elhandelsvirksomheder, der er kon-

cernforbundne henholdsvis ikke-koncernforbundne med netvirksomheder.  

 

 

 

 

 

 
1 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen gennemfører dels den i citatet nævnte analyse af konkurrencesituatio-

nen på detailmarkedet for el, dels en prisanalyse af forskellen mellem koncernforbundne og ikke-koncern-

forbundne elhandelsvirksomheder. 
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DATAGRUNDLAG 

Analysen baserer sig primært på tilgængelig data fra CVR-registret og Energinet.dk, 

og i en vis udstrækning på omsætningstal indsendt af de undersøgte virksomheder. 

DET CENTRALE VIRKSOMHEDSREGISTER OG BISNODE 

 

Alle virksomhedsdata skal være registreret i Det Centrale Virksomhedsregister (CVR), 

som er statens officielle stamregister for aktuelle og historiske grunddata om alle regi-

strerede virksomheder. 

 

Registeret indeholder en række generelle virksomhedsoplysninger om branchekoder, 

antal medarbejdere, historiske stamdata, ledelsen i virksomheden, virksomhedens 

ejere, generelle virksomhedsoplysninger m.m. Disse generelle virksomhedsoplysnin-

ger, det værende regnskabsdata såvel som oplysninger om ledelsen i virksomheden, 

stammer fra virksomhedernes egne registreringer hos CVR, eller andre der på vegne 

af virksomheden registrerer disse oplysninger hos CVR.  

 

Virksomhedsdata og nøgletal samles hos en bred vifte af dataleverandører på marke-

det, som alle indhenter deres grunddata fra CVR-registeret.  

 

I denne analyse er valget faldet på dataleverandøren Bisnode Danmark, som er en af 

de største data- og analysevirksomheder i Europa. Reliabiliteten vurderes høj for 

denne løsning, da Bisnode rekvirerer deres regnskabsdata fra årsrapporter indberettet 

til CVR-registret. 

 

I de tilfælde hvor et eller flere nøgletal mangler for den enkelte elhandelsvirksomhed, 

og regnskabsdata findes for perioden 2013-2017, er der blevet beregnet nøgletal. I de 

tilfælde hvor nøgletal mangler, skyldes det i høj grad, at mindre virksomheder har tilla-

delse til at undlade at indrapportere nettoomsætningen og dermed kan nøjes med at 

indrapportere bruttoresultatet. Det gør sig særligt gældende for de ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder, der ofte er af en mindre regnskabsklasse. Herved bli-

ver den første post i resultatopgørelsen bruttoresultatet.2 Grunden til, at undlade at ind-

rapportere nettoomsætningen, er ofte konkurrencemæssige årsager. Da virksomhe-

derne er blevet kontaktet af Forsyningstilsynet, er omsætningstal blevet oplyst for de 

fleste virksomheder, der ellers havde benyttet sig af undladelsesbestemmelsen om at 

indberette nettoomsætningen til CVR-registret.  

  

Analysen bygger på virksomhedsdata for perioden 2013-2017. Det vurderes, at denne 

femårige periode i et godt omfang beskriver den aktuelle tendens for elhandelsvirk-

somhedernes nøgletal. Denne 5-årige periode er også valgt, da analysens konklusio-

ner således ikke afhænger af et enkelt år eller få år. 2018 er ikke inkluderet, da mange 

af årsrapporterne ved analysens udarbejdelse stadig manglede at blive indberettet til 

CVR-registret. 

 
2 Se årsregnskabsloven § 32.  
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REGISTREREDE VIRKSOMHEDER I DATAHUB 

  

Energinet råder over en række energidata, som stilles til rådighed for offentligheden 

kendt som DataHub.  

 

DataHub er et centralt og uafhængigt it-system, som ejes og drives af Energinet. Ud-

over at samle oplysninger om kunder, forbrug og priser, håndterer DataHub al data-

kommunikation mellem aktørerne i elmarkedet. Dermed håndterer DataHub alle måle-

data og forretningsprocesser for de ca. 3,3 mio. danske elforbrugere. Dette sker for ek-

sempel, når netvirksomhederne indsender måledata på et målepunkt til DataHub, der 

så videresender til den relevante elleverandør, som derpå kan afregne kunden. 

 

En registrering i DataHub er også en nødvendig forudsætning for, at elleverandører 

kan fakturere elforbrugerne og afregne til elnetvirksomhederne for brug af netværket til 

slutbrugerne. 

 

I dette notat er registreringen af elhandelsvirksomheder i DataHub fra december 2018 

lagt til grund, som indeholder 49 elhandelsvirksomheder, jf. tabel 2.  

TABEL 2 | ANTAL REGISTREREDE ELHANDELSVIRKSOMHEDER I DATAHUB, DE-

CEMBER 2018 

 

Kilde: Udtræk fra DataHub fra Energinet.dk. 

Nr. CVR-nr. Leverandørnavn Nr. CVR-nr. Leverandørnavn

1 10290511 AGA A/S 26 24212610 Midtjysk Elhandel A/S

2 25567714 AURA El-handel A/S 27 33884788 Modstrøm Danmark A/S

3 38998099 Barry Danmark ApS 28 20843187 nef Strøm A/S

4 34608784 Blue Energy A/S 29 34221162 NettoPow er ApS

5 25794206 Bornholms Energi A/S 30 25322754 Norsk Elkraft Danmark A/S 

6 25215680 E.ON Danmark A/S 31 32285759 NRGi Elsalg A/S

7 34612463 Elektron ApS 32 39170418 OK a.m.b.a.

8 17225898 Energi Danmark A/S 33 36054697 Samstrøm A/S

9 27116469 Energi Fyn Energihandel A/S 34 21191809 Scanenergi A/S 

10 25664132 Energi Fyn Handel A/S 35 24213528 SEAS-NVE Strømmen A/S

11 25604849 Energi Viborg Strøm A/S 36 25119207 SEF Energi A/S

12 30913728 Energiselskabet Natur-Energi A/S 37 25133374 SK Energisalg A/S

13 37827231 Eniig Energi A/S 38 25460472 Struer Energi Handel A/S

14 35521720 Entelios ApS 39 38732684 Strømlinet A/S

15 20810440 EWII Energi A/S 40 25118359 Syd Energi Salg A/S

16 38732056 ForskEL EL A/S 41 21096431 Thy-Mors Energi Handel A/S

17 36057831 Forsyning Helsingør Elhandel A/S 42 39406764 True Energy ApS

18 25606426 Frederikshavn Elhandel A/S 43 21311332 Vattenfall A/S

19 37783838 GNP Energy Danmark A/S 44 25481941 Verdo Go Green A/S

20 36031204 goenergi A/S 45 35857842 Vestforsyning Service A/S

21 35024409 GUL STRØM A/S 46 25774949 Vesthimmerlands El-Forsyning A/S

22 38132350 Hudya ApS 47 34045143 Vindstød A/S

23 21105848 Jysk Energi A/S 48 29685746 Ø/strøm A/S

24 25145704 Kinect Energy Denmark A/S 49 27210538 Ørsted Salg & Service A/S 

25 982974062 LOS AS 



FORSYNINGSTILSYNET | ANALYSE AF FORSKELLEN I NØGLETAL MELLEM ELHANDELSVIRKSOMHEDER  

 

 

Side 10/90 

Det er omkostningsfrit at lade sig registrere i DataHub og derfor optræder en del virk-

somheder i registrene, som ikke længere leverer el. Derfor undersøges det nærmere i 

næste afsnit, hvilke af disse elhandelsvirksomheder der har ladet sig registrere i Data-

Hub, som stadig leverer el og som kan tilskrives status som værende aktive elhandels-

virksomheder.  

 

Analysen baserer sig på, hvilke elhandelsvirksomheder der står registreret i DataHub i 

december 2018. Virksomheder, der har ladet sig registrere mellem 2013 og december 

2018, og som har ladet sig afregistrere igen inden december 2018, er ikke talt med. 

Dette vurderes dog umiddelbart ikke at have afgørende betydning for konklusionerne i 

denne analyse, da det vurderes, det ikke er sket i noget betydeligt omfang.  

 

EKSKLUSION AF VIRKSOMHEDER I ANALYSEN 

 

Det er blevet undersøgt, i hvilken grad virksomhederne i tabel 2 kan karakteriseres 

som elhandelsvirksomheder, blandt andet fordi nogle af virksomhederne har andre pri-

mære branchekoder end handel med el. Det har også vist sig, at den primære bran-

chekode, der står i CVR-registret ikke i alle tilfælde har været retvisende. Af denne 

grund er virksomhederne så vidt muligt blevet kontaktet. 

 

Virksomhederne er blevet spurgt ind til, hvor meget af deres omsætning der kan hen-

føres til elhandelsaktivitet. Der er blevet lagt en grænse på 80 pct. til grund over perio-

den 2013-2017. Det betyder, at virksomhederne er blevet inkluderet, når deres elhan-

delsomsætning er 80 pct. eller højere i forhold til deres samlede omsætning i gennem-

snit over perioden. Det er blevet valgt at anvende en sådan grænse, da elhandelsvirk-

somheder, der i helt overvejende grad kan kategoriseres som elhandelsvirksomheder, 

alene ønskes inkluderet i undersøgelsen. Det skyldes, at hvis en stor del (fx 49 pct.) af 

virksomhedens økonomiske aktivitet (her omsætning) relaterer sig til andre aktiviteter 

end elhandel, så vil de økonomiske nøgletal i meget betydelig grad ikke afspejle elhan-

delsaktiviteten og dermed bliver analysen ikke retvisende. Hvis der blev sat et krav om 

at kun virksomheder, som alene har elhandelsaktivitet blev inkluderet i analysen, så 

ville det betyde, at man så bort fra mange virksomheder, som i helt overvejende grad 

var elhandelsvirksomheder, hvilket også ville betyde, at analysen heller ikke blev retvi-

sende. Det vurderes, at grænsen på 80 pct. på rimelig vis sikrer, at der inkluderes virk-

somheder, der enten fuldstændigt eller i helt overvejende grad er elhandelsvirksomhe-

der. Hvis grænsen havde været på 90 pct., ville yderligere 2 virksomheder eksklude-

res, og hvis grænsen havde været 70 pct., ville 2 virksomheder mere blive inkluderet. 

Havde grænsen været 51 pct., ville 3 virksomheder mere blive inkluderet. Havde 

grænsen været på 100 pct., ville yderligere 6 virksomheder ekskluderes.  

 

Et antal af virksomheder har ligget under 80 pct.-grænsen. Når dette har gjort sig gæl-

dende, er virksomhederne blevet spurgt, om de kan opgøre regnskabsposterne, der 

behøves til brug for nøgletalsberegningerne, som relaterer sig til elhandelsdelen. Det 

vil sige nettoomsætning, bruttoresultat, primært resultat, årets resultat, egenkapital og 

balancesum, der knytter sig til elhandelsdelen. Ingen af de adspurgte virksomheder 

har imidlertid været i stand til at gøre dette.  
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Når virksomhederne ikke har svaret, er deres primære branchekode i CVR-registret 

blevet lagt til grund. Ligeledes er deres primære branchekode i CVR-registret blevet 

lagt til grund, når der ikke har eksisteret kontaktoplysninger på virksomhederne.  

 

Nyopstartede virksomheder er ikke inkluderet, da der ikke har været en reel aktivitet 

endnu. Endelig har der for enkelte virksomheder ikke eksisteret data i CVR-registret.  

 

Samlet set er 18 virksomheder blevet ekskluderet ud af de 49 virksomheder, der var 

fra udtrækket fra DataHub fra december 2018, jf. tabel 3.  

TABEL 3 | EKSKLUSION AF VISSE REGISTREREDE VIRKSOMHEDER 

 

 

Kilde: Udtræk fra DataHub fra Energinet.dk. 

 

Det ses, at meget store elhandelsvirksomheder som Ørsted Salg & Service A/S og 

Energi Danmark A/S er blevet ekskluderet, da de ligger væsentligt under 80%-græn-

sen. Men også betydningsfulde elhandelsvirksomheder som Syd Energi, OK, EWII og 

E.ON er ekskluderet da de ligger under 80%-grænsen. Alle virksomheder, der ligger 

under 80%-grænsen, er blevet spurgt, om de kunne opdele elhandelsaktiviteten fra 

den samlede aktivitet. Disse dækkende og særskilte regnskabsdata for virksomheder-

nes elhandelsaktivitet har ikke kunne fremskaffes. Dette er et væsentligt problem for 

analysen, da de største elhandelsvirksomheder i forhold til elmarkedet i Danmark såle-

des ikke er inkluderet. Det betyder, at analysen er mangelfuld og derved ikke retvi-

sende og dækkende for det samlede elhandelsmarked, når så mange og store virk-

somheder på det danske elhandelsmarked ikke er inkluderet. 

 

Selskab CVR Udelukkelsesgrund

1 Blue Energy A/S 34608784 Ligger under 80%-grænsen

2 Kinect Energy Denmark A/S 25145704 Anden teknisk rådgivning (væsentligt under 80%-grænsen)

3 Vattenfall A/S 21311332 Ekskluderet grundet inklusion af Vindstød A/S

4 OK a.m.b.a. 39170418 Engroshandel med fast, flydende og luftformigt brændstof og lign. varer

5 Ørsted Salg & Service A/S 27210538 Ligger væsentligt under 80%-grænsen

6 AGA A/S 10290511 Fremstilling af industrigasser (ingen elhandel)

7 E.ON Danmark A/S 25215680 Ligger under 80%-grænsen

8 Energi Fyn Energihandel A/S 27116469 Handel med gas gennem rørledninger (ingen elhandel)

9 Hudya ApS 38132350 Ingen reel aktivitet endnu

10 LOS AS 982974062 Ikke registreret i CVR

11 True Energy ApS 39406764 Ingen data i CVR

12 ForskEL EL A/S 38732056 Ingen data i CVR

13 Strømlinet A/S 38732684 Ingen data i CVR

14 Barry Danmark ApS 38998099 Nyopstartet virksomhed

15 Energi Danmark A/S 17225898 Ligger væsentligt under 80%-grænsen

16 EWII Energi A/S 20810440 Ligger under 80%-grænsen

17 Struer Energi Handel A/S 25460472 Ligger under 80%-grænsen

18 Syd Energi Salg A/S 25118359 Ligger under 80%-grænsen
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De 18 virksomheder er blevet ekskluderet med forskellige udelukkelsesgrunde, jf. tabel 

3. 8 virksomheder ligger under 80%-grænsen for graden af elhandelsaktivitet.3 1 virk-

somhed har andre primære branchekoder og har ikke svaret os om deres elhandelsak-

tivitet.4 2 virksomheder har vist sig ikke at levere el.5 Herudover er 2 virksomheder ny-

etablerede, hvorfor de ikke har haft en reel aktivitet.6 Endeligt findes der ikke data for 3 

virksomheder, ligesom en virksomhed ikke er registret i CVR-registret.7 Herudover er 

en virksomhed, Vattenfall A/S, også blevet ekskluderet, da Vattenfall A/S ejer 

Vindstød A/S. Da Vindstød A/S er inkluderet, ekskluderes Vattenfall A/S for at 

undgå den samme aktivitet indgår to gange.  

 

De resterende 31 elhandelsvirksomheder, som er tilbage efter udelukkelsen af en del 

af de registrerede virksomheder, opdeles herefter i koncernforbundne og ikke-koncern-

forbundne elhandelsvirksomheder, som findes beskrevet nedenfor. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
3 Blue Energy A/S, Kinect Energy Danmark A/S, Ørsted Salg & Service A/S, E.ON Danmark A/S, Energi Dan-

mark A/S, EWII Energi A/S, Struer Energi Handel A/S og Syd Energi Salg A/S.  

4 OK a.m.b.a. 

5 AGA A/S og Energi Fyn Energihandel A/S. 

6 Hudya ApS og Barry Danmark ApS. 

7 Der findes ikke data for True Energy ApS, ForskEL EL A/S, Strømlinet A/S. LOS A/S er ikke registreret i 

CVR-registret.  
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ANDEL AF ELHANDELSMARKEDET DER INKLUDERES I ANALYSEN 

 

For at undersøge hvor meget af markedet der er inkluderet i analysen, er dette blevet 

opgjort på baggrund af de solgte kWh inklusiv nettab. De viste data stammer fra Ener-

ginet. De solgte kWh for de inkluderede elhandelsvirksomheder er således sammen-

holdt med de samlede kWh for samtlige (inkluderede og ekskluderede), jf. figur 1.  

 

FIGUR 1 | ANDEL AF MARKEDET DER INKLUDERES I ANALYSEN BASERET PÅ 

SOLGTE KWH INKL. NETTAB, 2017 

 

 

Kilde: Forsyningstilsynets beregninger på baggrund af udtræk fra Energinet.  

Note: Procenterne er beregnet efter de solgte kWh inkl. nettab sammenholdt med de samlede solgte 

kWh inkl. nettab for år 2017.  

Det ses, at de 31 elhandelsvirksomheder, der er inkluderet i analysen, omtrent svarer 

til 43% af markedet baseret på de solgte kWh i 2017 inklusiv nettab (2017-elforbruget). 

Den anvendte 80%-grænse samt de andre udelukkelsesgrunde, som fremgår af tabel 

3, har den konsekvens, at omkring 57% af markedet baseret på solgte kWh i 2017 

udelades. 

 

Af de 31 elhandelsvirksomheder er Eniig Energi A/S, Seas-NVE Strømmen A/S og 

Energi Fyn Handel A/S de 3 største virksomheder baseret på de solgte kWh i 2017. De 

største 3 virksomheder af de ekskluderede virksomheder, der ligger under 80%-græn-

sen, er Ørsted Salg & Service A/S, Energi Danmark A/S og Syd Energi Salg A/S.  

 

57,1%

42,9%
Ekskluderede (18 virksomheder)

Inkluderede (31 virksomheder)
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OPDELING I KONCERNFORBUNDNE OG IKKE KONCERNFORBUNDNE ELHAN-

DELSVIRKSOMHEDER 

Alle elhandelsvirksomheder, som er registreret i DataHub hos Energinet.dk, indgår i en 

koncernforbindelse i et eller andet omfang. Det er således ikke afgørende, hvorvidt el-

handelsvirksomheden indgår i en koncern, men om den enkelte elhandelsvirksomhed 

er koncernforbundet med en netvirksomhed.  

 

I dette notat anvendes betegnelsen ”koncernforbunden elhandelsvirksomhed” konse-

kvent om elhandelsvirksomheder, der er forbundet med en netvirksomhed i en kon-

cern. Tilsvarende betegner en ”ikke-koncernforbunden elhandelsvirksomhed” de el-

handelsvirksomheder, som ikke er forbundet med en netvirksomhed i en koncern.  

 

Det afgørende for, om netvirksomhederne kan ses som koncernforbundne med en el-

handelsvirksomhed, er, om netvirksomheden enten selv har bestemmende indflydelse 

eller ejes af et moderselskab, der har bestemmende indflydelse, i en elhandelsvirk-

somhed.  

 

Bestemmende indflydelse foreligger, når netvirksomheden eller et moderselskab, der 

ejer netvirksomheden, direkte eller indirekte ejer mere end halvdelen af stemmeret-

tighederne i elhandelsvirksomheden. Ejerandele, som indehaves af koncernforbundne 

virksomheder, medregnes. Tilsvarende medregnes ejerandele og stemmerettigheder, 

som indehaves af andre selskabsdeltagere, med hvem selskabsdeltageren har en af-

tale om udøvelse af bestemmende indflydelse. Bestemmende indflydelse kan også fo-

religge, når netvirksomheden eller moderselskabet ikke ejer mere end halvdelen af 

stemmerettighederne i en virksomhed, men opnår råderet over mere end halvdelen af 

stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer, beføjelse til at styre de 

finansielle og driftsmæssige forhold i en virksomhed i henhold til en vedtægt eller af-

tale, beføjelse til at udpege eller afsætte flertallet af medlemmerne i det øverste ledel-

sesorgan og dette organ besidder den bestemmende indflydelse på virksomheden el-

ler opnår råderet over det faktiske flertal af stemmerne på generalforsamlingen eller i 

et tilsvarende organ og derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over 

virksomheden.  

 

Den anvendte afgrænsning er en ofte anvendt måde at afgrænse koncernforbindelser 

på. Hvor det er relevant har Forsyningstilsynet ved en gennemgang af ejerskabspro-

center, ejerbøger og ejeraftaler for virksomhederne identificeret de relevante koncern-

forbundne netvirksomheder. 

 

Over perioden 2013-2017 er det blevet undersøgt, i hvilken grad elhandelsvirksomhe-

derne opfylder disse koncerndefinitionskrav. 

 

I analysen af de økonomiske nøgletal indgår der 20 koncernforbundne og 11 ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder, jf. tabel 4.  
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TABEL 4 | OPDELING I IKKE- OG KONCERNFORBUNDNE ELHANDELSVIRKSOMHE-

DER 

 

 

Kilde: Forsyningstilsynets opdeling på baggrund af udtræk fra DataHub fra Energinet.dk. 

Note: * angiver, at virksomheden ikke er koncernforbundet men interesseforbundet.  

 

Fordelingen af elhandelsvirksomhederne i koncernforbundne og ikke-koncernfor-

bundne ligger fast over perioden, da der ikke findes nogle virksomheder, der går fra at 

være koncernforbundne til ikke at være det eller omvendt over årene. 

 

NRGI Elsalg A/S har købt Gul Strøm A/S og Energiselskabet Natur-Energi A/S i 2018, 

hvorved de fremadrettet vil være koncernforbundne, da NRGI Elsalg A/S er koncern-

forbunden med netvirksomheden Konstant Net A/S. Det ændrer imidlertid ikke på, at 

de i den betragtede periode er ikke-koncernforbundne.  

 

Med liberaliseringen af elmarkedet åbnedes der også for udenlandsk konkurrence. En 

opdeling af elhandelsvirksomhederne, efter den ejende virksomheds hjemland, viser, 

at 4 ud af 11 elhandelsvirksomheder for de ikke-koncernforbundne har udenlandsk 

ejerskab. Det drejer sig om virksomhederne Gnp Energy Danmark A/S, hvis moder-

virksomhed er norsk og Norsk Elkraft Danmark A/S, hvis modervirksomhed også er 

norsk samt Vindstød A/S og Entelios ApS, hvis modervirksomheder er svenske. 

 

Koncernforbundne Ikke-koncernforbundne

1 AURA El-handel A/S 21 Energiselskabet Natur-Energi A/S

2 Bornholms Energi A/S 22 Gnp Energy Danmark A/S

3 Energi Fyn Handel A/S 23 Gul Strøm A/S

4 Energi Viborg Strøm A/S 24 Modstrøm Danmark A/S

5 Eniig Energi A/S 25 NettoPow er ApS

6 Frederikshavn Elhandel A/S 26 Norsk Elkraft Danmark A/S 

7 Forsyning Helsingør Elhandel A/S 27 Vindstød A/S

8 goenergi A/S 28 Elektron ApS

9 Jysk Energi A/S 29 Samstrøm A/S*

10 Midtjysk Elhandel A/S 30 Scanenergi A/S*

11 nef Strøm A/S 31 Entelios ApS

12 NRGi Elsalg A/S

13 SK Energisalg A/S

14 SEAS-NVE Strømmen A/S

15 SEF Energi A/S

16 Verdo Go Green A/S

17 Vestforsyning Service A/S

18 Thy-Mors Energi Handel A/S

19 Vesthimmerlands El-Forsyning A/S

20 Ø/strøm A/S

I alt 20 elhandelsvirksomheder 11 elhandelsvirksomheder
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TABEL 5 | LANDETILHØRSFORHOLD FOR ELHANDELSVIRKSOMHEDENS MODER-

VIRKSOMHED 

  

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

 

Af de udvalgte 31 virksomheder i 2017 var 23 aktive i 2013, hvilket siden hen har væ-

ret støt stigende over perioden, jf. tabel 6. Det afgørende, for om virksomheden er ak-

tiv, er, om det er registreret i DataHub og at det står som aktivt i CVR-registret; samti-

digt med det faktisk også indrapporterer til CVR-registret.  

 

TABEL 6 | AKTIVE ELHANDELSVIRKSOMHEDER I PERIODEN (2013-2017) 

  

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: * og ** angiver, at der hhv. var tale om 2 ikke fulde regnskabsår for de koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder i 2014 og 1 ikke fuldt regnskabsår for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksom-

heder i 2016. 

 

I 2013 bestod de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder af 8 virksomheder. 

Dette udvidedes med Entelios ApS, Samstrøm A/S og Vindstød A/S, som kom ind på 

elhandelsmarkedet i hhv. 2014, 2015 og 2016.  

 

Der gælder også for de koncernforbundne elhandelsvirksomheder, at der er kommet 

flere spillere over perioden. Det drejer sig om Goenergi A/S, Forsyning Helsingør El-

handel A/S, Vestforsyning Service A/S og Eniig Energi A/S, der er kommet til. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Land Koncernforbundne Ikke-koncernforbundne I alt

Danmark 20 7 27

Sverige 2 2

Norge 2 2

Aktive selskaber 2013 2014 2015 2016 2017

Ikke-koncernforbundne 8 9 10 11** 11

Koncernforbundne 16 18* 19 20 20

I alt 24 27 29 31 31
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BEREGNING AF DET ENKELTE NØGLETAL 

 

For at illustrere hvordan nøgletallene beregnes tages der udgangspunkt i en simpel 

regnskabsmodel, jf. figur 2.  

FIGUR 2 | NØGLETALLENES AFSÆT I BALANCEN OG RESULTATOPGØRELSEN 

 

Kilde: Forsyningstilsynet. 

Nogle nøgletal tager både afsæt i resultatopgørelsen og balancen såsom afkastnings-

graden og egenkapitalens forrentning. Andre nøgletal beregnes alene med afsæt i re-

sultatopgørelsen, hvilket er tilfældet for overskudsgraden, dækningsgraden og nul-

punktsomsætningen. Endeligt tager nøgletallet soliditetsgraden alene afsæt i balan-

cen.  

Der findes flere forskellige definitioner på, hvorledes man beregner nøgletallene. I 

dette notat anvendes Bisnodes nøgletalsdefinitioner, jf. figur 3. De er defineret via Bis-

nodes globale partnerskab med Dun & Bradstreet. Dun & Bradstreet er en stor, aner-

kendt, analysevirksomhed, der også fungerer som ratingbureau ligesom Moody’s og 

Standard & Poor’s.   

 

RESULTATOPGØRELSEN BALANCEN

Nettoomsætning Aktiver Passiver

- Variable omkostninger

Bruttoresultat •  Anlægsaktiver •  Egenkapital

- Faste omkostninger - Immaterielle - Selskabskapital

Dækningsbidrag - Materielle - Reserver

- Afskrivninger - Finansielle - Overført overskud

Primært resultat

- Finansielle poster •  Omsætningsaktiver •  Hensatte forpligtelser

Resultat før skat - Varebeholdninger

- Skat - Tilgodehavender •  Gældsforpligtelser

Resultat efter skat                 - Værdipapir & kapitalandele - Langfristet gæld

- Likvide beholdninger - Kortfristet gæld
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FIGUR 3 | DEFINITIONER PÅ NØGLETALLENE 

 

Kilde: Bisnode og Dun & Bradstreet og Forsyningstilsynet. 

 

GENNEMGANG AF NØGLETALSBEREGNINGERNE 

I det følgende vil de 6 nøgletal blive gennemgået.  

AFKASTNINGSGRADEN 

 

Afkastningsgraden viser, hvorvidt virksomheden er i stand til at generere overskud ud 

fra den anvendte kapital, uanset om der er tale om egenkapital eller fremmedkapital. 

Afkastningsgraden er udtrykt i procent og er forholdet mellem resultat af primær drift 

og balancen, da aktiverne er finansieret af både egenkapital og fremmedkapital.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nøgletal Måleenhed Beregning Betydning

Afkastningsgrad %

Udtrykker en virksomheds evne til at 

skabe overskud i forhold til den 

anvendte kapital (fremmedkapitalen 

og egenkapitalen).

Egenkapitalens forrentning %

Udtrykker en virksomheds evne til at 

skabe overskud i forhold til ejernes 

indskudte kapital (egenkapitalen).

Overskudsgrad %

Udtrykker hvor meget af en 

virksomheds omsætning, der bliver 

til reelt overskud.

Dækningsgrad %

Udtrykker den tilbageværende 

procentdel af omæstningen, når alle 

variable omkostninger er betalt.

Soliditetsgrad %

Udtrykker hvor velpolstret en 

virksomhed er, da det udtrykker 

forholdet mellem den indskudte 

egenkapital og den totale kapital.

Nulpunktsomsætning %

Udtrykker hvilken omsætning, der 

behøves, for at virksomhedens 

resultat skal gå i nul.
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TABEL 7 | AFKASTNINGSGRADEN, FRA 2013 TIL 2017 

 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Kursiveret nøgletal betyder, at nøgletallet ikke har været givet ved udtrækket fra Bisnode, men 

som er beregnet af Forsyningstilsynet i overensstemmelse med Bisnodes definitioner baseret på tal fra 

CVR-registret. 

* indikerer, at der er tale om et interessefællesskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse. ** indikerer, at der er tale om hele perioden og ikke et gennemsnit af de enkelte år.  

Grænsen for signifikans er 5%, svarende til at p-værdien skal være under 0.05. 

 

I tabellens nedre del ved kolonnen yderst til højre vises medianen, det simple gennem-

snit og det vægtede gennemsnit over hele perioden. Dette er markeret med ** for at 

Afkastningsgrad (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Energiselskabet Natur-Energi A/S 8,7 9,1 10,2 3,0 -3,0 5,6

Gnp Energy Danmark A/S -102,2 -121,5 -111,8

Gul Strøm A/S -12,4 -17,2 -0,3 -2,4 3,6 -5,7

Modstrøm Danmark A/S 13,4 3,9 9,4 3,0 2,0 6,4

Nettopower ApS 79,7 -200,0 52,9 7,3 4,3 -11,2

Norsk Elkraft Danmark A/S 8,4 9,9 10,9 6,8 9,5 9,1

Vindstød A/S 7,0 22,8 23,0 10,8 7,3 14,2

Elektron ApS 0,0 0,0 0,0 3,2 2,4 1,1

Samstrøm A/S* 7,1 1,1 2,7 3,6

Scanenergi A/S* 1,4 -4,2 0,1 1,8 3,6 0,5

Entelios ApS -20,5 -4,3 0,7 -3,0 -6,8

Koncernforbundne

Aura El-Handel A/S 6,6 6,1 7,9 5,0 1,2 5,4

Bornholms Energi A/S 13,2 15,4 12,7 5,3 2,4 9,8

Energi Fyn Handel A/S 19,2 20,8 22,3 7,2 9,6 15,8

Energi Viborg Strøm A/S 7,6 -0,3 9,0 4,3 -3,3 3,4

Eniig Energi A/S 1,0 1,4 1,2

Frederikshavn Elhandel A/S 2,6 0,4 5,9 0,2 3,9 2,6

Forsyning Helsingør Elhandel A/S 2,1 3,0 11,0 29,8 11,5

Goenergi A/S 2,2 0,1 0,0 0,8

Jysk Energi A/S -0,3 3,3 -5,4 -1,2 1,2 -0,5

Midtjysk Elhandel A/S 3,3 5,1 9,3 2,7 1,4 4,3

Nef Strøm A/S -31,8 9,2 2,0 -9,2 3,2 -5,3

NRGi Elsalg A/S 29,0 35,0 36,1 11,7 2,4 22,8

SK Energisalg A/S 5,1 11,2 8,2 10,0 7,1 8,3

Seas-NVE Strømmen A/S 1,3 5,0 -0,4 1,1 0,4 1,5

Sef Energi A/S -9,2 -7,9 -15,9 -16,4 -1,4 -10,2

Verdo Go Green A/S 21,3 22,2 16,4 15,9 11,7 17,5

Vestforsyning Service A/S -7,1 8,8 1,7 6,6 2,5

Thy-Mors Energi Handel A/S 0,3 -0,7 -13,6 -24,6 -10,0 -9,7

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S -14,4 13,2 1,4 -14,0 1,2 -2,5

Ø/Strøm A/S -16,3 -52,8 -60,0 -7,2 -16,2 -30,5

2013-2017**

Ikke-koncernforbundne

Median 7,7 0,0 8,2 3,0 2,7 3,0                           

Simpelt gennemsnit 13,3 -21,8 10,9 -6,1 -8,4 -2,9

Vægtet gennemsnit 3,0 -1,4 3,8 3,1 3,1 2,3

Koncernforbundne

Median 2,9 5,0 5,9 1,4 1,4 2,6

Simpelt gennemsnit 2,3 4,4 2,6 0,2 2,6 2,4

Vægtet gennemsnit 4,1 8,2 4,9 2,2 1,6 3,2

Forskel ml. koncernforbundne og ikke-koncernforbundne

Median -4,8 5,1 -2,3 -1,6 -1,3 -0,5

p-værdi (Mann-Whitney U-test) (0,99)

Simpelt gennemsnit -10,9 26,3 -8,3 6,3 11,0 5,3

p-værdi (tosidet t-test) (0,38)

Vægtet gennemsnit 1,2 9,6 1,1 -0,9 -1,5 0,9

Indikerer, at der er tale om et ikke fuldt regnskabsår.

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.
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markere, at det adskiller sig fra, at der ovenfor beregnes et simpelt gennemsnit af nøg-

letallene over perioden. Det udtrykker således medianen, det simple gennemsnit og 

det vægtede gennemsnit på alle tallene for de to grupper over årene. Det er gjort på 

denne måde, da de statistiske tests tester for signifikans i forskellene i hhv. medianen 

og det simple gennemsnit på alle nøgletallene over perioden for de to grupper. T-te-

sten og Mann-Whitney U-testen tester således for signifikans i forskellene på hhv. 

5,3%-point og -0,5%-point.  

 

Afkastningsgraden over årene viser, at de ikke-koncernforbundne har en højere afkast-

ningsgrad end de koncernforbundne elhandelsvirksomheder, når man kigger på medi-

anen. Forskellen i medianen er over perioden 0,5%-point, som det kan ses nederst i 

tabel 7. Det ses, at der er en række ekstreme observationer f.eks. Nettopower ApS 

med -200% i 2014, Gnp Energy Danmark A/S på -102,2% i 2016 og -121,5% i 2017. 

Af denne grund kan det være problematisk at anvende det simple gennemsnit, da 

disse ekstreme observationer påvirker det simple gennemsnit meget.  

 

For det vægtede gennemsnit er det primært Seas-NVE Strømmen A/S med en gen-

nemsnitlig vægt på 47,9%, jf. tabel 14, der driver det vægtede gennemsnit for de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder. For de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder er det primært Scanenergi A/S med en gennemsnitlig vægt på 51,6%, jf. ta-

bel 14, der driver det vægtede gennemsnit. Over perioden viser det vægtede gennem-

snit, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig 0,9%-point bedre end 

de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder. 

 

Det samme gør sig gældende, når der kigges på det simple gennemsnit, hvor de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig 5,3%-point bedre end de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder. 
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FIGUR 4 | AFKASTNINGSGRADEN, I % FRA 2013 TIL 2017 

 

𝐴𝐹𝐾𝐴𝑆𝑇𝑁𝐼𝑁𝐺𝑆𝐺𝑅𝐴𝐷 =
𝑃𝑅𝐼𝑀Æ𝑅𝑇 𝑅𝐸𝑆𝑈𝐿𝑇𝐴𝑇

𝐵𝐴𝐿𝐴𝑁𝐶𝐸
 

  

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Den vægtede graf er vægtet efter balancesum. 

Når der kigges på medianen i figur 4, starter de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder med at have en højere afkastningsgrad end de koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder. I 2014 skifter det, så de koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

har en højere afkastningsgrad. I 2015 skifter det igen, hvor de ikke-koncernforbundne 

elhandelsvirksomheder har en højere afkastningsgrad, hvilket fortsætter resten af peri-

oden.  

 

For det simple gennemsnit viser grafen også, at de ikke-koncernforbundne starter med 

at have en højere afkastningsgrad. I 2014 tager afkastningsgraden for det simple gen-

nemsnit et stort dyk, hvorefter afkastningsgraden igen i 2015 er højere end de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder. For 2016 og resten af perioden falder afkast-

ningsgraden for de ikke-koncernforbundne, hvor det simple gennemsnit således er hø-

jere for de koncernforbundne elhandelsvirksomheder.  

 

Det vægtede gennemsnit i grafen viser, at de koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der har en højere afkastningsgrad frem til 2015. I 2016 skifter det, hvor de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder har en højere afkastningsgrad, hvilket de har 

resten af perioden.   
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Det ses af grafen, at der er stor variation over tiden. Udover at der er væsentlig varia-

tion over tiden, viser medianen, det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit et 

blandet billede.  

 

De statistiske tests viser, at hverken de observerede forskelle i medianen eller det sim-

ple gennemsnit mellem grupperne er statistiske signifikante. De viser en p-værdi på 

hhv. 0,99 og 0,38, hvilket er langt fra den almindelige grænse på 0,05, hvilket betyder, 

der ikke eksisterer en systematisk forskel. Der er dermed ikke statistisk belæg for 

disse observerede forskelle i hhv. medianen og det simple gennemsnit mellem grup-

perne over perioden. P-værdien udtrykker, hvor sandsynligt det er, at den observerede 

forskel beror på en tilfældighed. Eksempelvis viser p-værdien på 0,99 for Mann-Whit-

ney U-testen, der tester for signifikans i forskellen i medianen mellem de to grupper, at 

den observerede forskel med en sandsynlighed på 99% kunne bero på en tilfældighed. 

På samme måde er der en sandsynlighed på 38% for, at den observerede forskel i det 

simple gennemsnit mellem de to grupper beror på en tilfældighed. Da p-værdierne er 

så høje, indikerer det, at de observerede forskelle ikke er statistiske signifikante, da de 

ligeså vel kunne bero på en tilfældighed. Derfor kan nulhypotesen, om der ikke er 

nogle forskelle i hhv. medianen og det simple gennemsnit mellem grupperne, ikke afvi-

ses.  

 

Sammenfatning 

 

Der kan dermed ikke entydigt konkluderes, hvorvidt de ikke-koncernforbundne eller 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedst. Ud over medianen peger i 

modsat retning som det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit, er der stor 

variation over perioden. Dette understøttes tillige ved, at hverken Mann-Whitney U-te-

sten hhv. t-testen for at teste for signifikans i forskellen i medianen hhv. det simple 

gennemsnit har en p-værdi på et tilstrækkeligt lavt niveau såsom 5%. Niveauet på 5% 

er nemlig en ofte udbredt tærskelværdi til at vurdere, om et resultat er statistisk signifi-

kant. Dermed kan man ikke forkaste hypotesen, om der ikke skulle være en forskel i 

medianen og det simple gennemsnit mellem grupperne.  
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EGENKAPITALENS FORRENTNING 

 

Egenkapitalens forrentning beregnes, som resultat af primær drift divideret med egen-

kapitalen. Nøgletallet viser dermed, hvor meget kapitalejerne opnår ved at investere i 

virksomheden. 

TABEL 8 | EGENKAPITALENS FORRENTNING, FRA 2013 TIL 2017 

  

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Kursiveret nøgletal betyder, at nøgletallet ikke har været givet ved udtrækket fra Bisnode, men er 

blevet beregnet af Forsyningstilsynet i overensstemmelse med Bisnodes definitioner baseret på tal fra 

CVR-registret. 

* indikerer, at der er tale om et interessefællesskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse. ** indikerer, at der er tale om hele perioden og ikke et gennemsnit af de enkelte år. 

Grænsen for signifikans er 5%, svarende til at p-værdien skal være under 0.05. 

 

Egenkapitalens forrentning (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Energiselskabet Natur-Energi A/S 29,9              36,9              25,2              17,4              -15,3             18,8                         

Gnp Energy Danmark A/S -70,9             -70,9                        

Gul Strøm A/S -147,8           -41,8             44,3              -48,4                        

Modstrøm Danmark A/S 84,5              34,1              31,5              15,0              0,6                33,1                         

Nettopower ApS 100,0            18,1              6,4                41,5                         

Norsk Elkraft Danmark A/S 34,0              28,9              29,8              21,9              27,5              28,4                         

Vindstød A/S 41,6              64,8              65,0             59,0              36,8              53,5                         

Elektron ApS 84,6 40,4 4,5 10,2 10,2 30,0                         

Samstrøm A/S* 8,5                2,7                6,0                5,7                           

Scanenergi A/S* -3,4 -34,5 1,4 0,6 8,0 -5,6

Entelios ApS -25,0 -540,0 0,5 -156,6 -180,3

Koncernforbundne

Aura El-Handel A/S 8,3                7,0                10,6             7,1                2,7                7,2                           

Bornholms Energi A/S 17,5              15,4              22,9              13,1              5,6                14,9                         

Energi Fyn Handel A/S 28,2              28,2              58,0              15,6              14,8              28,9                         

Energi Viborg Strøm A/S 6,8                1,1                9,6                10,4              -4,9               4,6                           

Eniig Energi A/S 2,2                3,9                3,0                           

Frederikshavn Elhandel A/S 2,2                0,5                5,8                0,3                9,4                3,6                           

Forsyning Helsingør Elhandel A/S 6,4                1,9                17,4              33,2              14,7                         

Goenergi A/S 2,2                0,6                1,0                1,3                           

Jysk Energi A/S -3,0               6,9                4,9                17,3              6,5                           

Midtjysk Elhandel A/S 4,3                5,6                10,3              15,3              3,4                7,8                           

Nef Strøm A/S -48,6             14,0              3,2                -45,3             17,2              -11,9                        

NRGi Elsalg A/S 49,7              49,5              51,1              27,2              4,0                36,3                         

SK Energisalg A/S 6,4                11,6              8,3                19,7              14,2              12,0                         

Seas-NVE Strømmen A/S 14,9              1,7                1,2                4,7                0,9                4,6                           

Sef Energi A/S -17,3             -13,6             -71,9            -62,2             2,4                -32,5                        

Verdo Go Green A/S 17,0              19,8              15,3              18,9              14,8              17,1                         

Vestforsyning Service A/S -5,5               9,2                2,4                7,6                3,4                           

Thy-Mors Energi Handel A/S 0,2                -0,5               -14,7            -54,2             -37,2             -21,3                        

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S -11,4             14,6              2,0                -7,6               2,9                0,1                           

Ø/Strøm A/S -48,4             -62,3            -10,9             -30,6             -38,0                        

2013-2017**

Ikke-koncernforbundne

Median 41,6              34,1              8,5                10,2              7,2                16,2                         

Simpelt gennemsnit 53,0              20,8              -58,0             3,0                -3,2               -0,1                          

Vægtet gennemsnit 4,3                -13,8             11,0              16,4              11,9              3,6                           

Koncernforbundne

Median 6,4                6,7                7,0                4,8                3,9                5,6                           

Simpelt gennemsnit 5,0                6,4                3,5                -1,0               4,1                3,4                           

Vægtet gennemsnit 12,1              7,6                6,7                6,0                3,1                3,0                           

Forskel ml. koncernforbundne og ikke-koncernforbundne

Median -35,2             -27,4             -1,4               -5,4               -3,2               -10,6                        

p-værdi (Mann-Whitney U-test) (0,02)

Simpelt gennemsnit -48,0             -14,4             61,5              -4,0               7,3                3,6                           

p-værdi (tosidet t-test) (0,81)

Vægtet gennemsnit 7,8                21,4              -4,3               -10,4             -8,8               -0,7                          

Indikerer, at egenkapitalens forrentning ikke kan beregnes, da egenkapitalen er negativ. 

Indikerer, at der er tale om et ikke fuldt regnskabsår.

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.
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Egenkapitalforrentningen er højere i alle årene for de ikke-koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder i forhold til de koncernforbundne elhandelsvirksomheder, når der 

ses på medianen, da de har en egenkapitalforrentning, der er 10,6%-point højere. 

 

Omvendt viser det simple gennemsnit, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

klarer sig bedre med 3,6%-point end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der. Den lave egenkapitalforrentning for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksom-

heder skyldes primært, at der er ekstreme observationer for Entelios ApS i 2015 og 

2017 på hhv. -540% og knap -157%. 

 

Da Seas-NVE Strømmen A/S med en vægt på knap 51%, jf. tabel 15, for det vægtede 

gennemsnit afspejler branchen rimelig fint og da der ikke er nogle ekstreme observati-

oner, følger det vægtede og det simple gennemsnit medianen meget pænt for de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder. 

 

Samlet set har de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder 10,6%-point højere 

forrentning af egenkapitalen end de koncernforbundne elhandelsvirksomheder, når der 

kigges på medianen. For det vægtede gennemsnit ser de ikke-koncernforbundne el-

handelsvirksomheder også ud til at klare sig bedre, da de har 0,7%-point højere for-

rentning af egenkapitalen. For det simple gennemsnit klarer de koncernforbundne el-

handelsvirksomheder sig bedre, da de har en 3,6%-point højere forrentning af egenka-

pitalen.  

 

FIGUR 5 | EGENKAPITALENS FORRENTNING, I % FRA 2013 TIL 2017 

𝐸𝐺𝐸𝑁𝐾𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿𝐸𝑁𝑆 𝐹𝑂𝑅𝑅𝐸𝑁𝑇𝑁𝐼𝑁𝐺 =
Å𝑅𝐸𝑇𝑆 𝑅𝐸𝑆𝑈𝐿𝑇𝐴𝑇

𝐸𝐺𝐸𝑁𝐾𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿
 

 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Den vægtede graf er vægtet efter egenkapital. 
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Når man kigger på figur 5, ses det, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der starter ud med en meget høj forrentning af egenkapitalen i 2013. Dette gælder 

både, når der ses på medianen og det simple gennemsnit.  

 

Denne højere forrentning af egenkapitalen for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder i forhold til de koncernforbundne elhandelsvirksomheder varer ved helt frem 

til 2017 for medianen. For det simple gennemsnit skifter det i 2015, hvor de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder oplever et stort dyk i egenkapitalforrentningen, 

hvilket må skyldes Entelios ApS’ ekstreme observation på -540% i 2015. For 2016 og 

2017 ligger det simple gennemsnit for de koncernforbundne og ikke-koncernforbundne 

tæt på hinanden.  

 

Det vægtede gennemsnit viser, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder starter 

ud med en højere egenkapitalforrentning. Det skifter i 2015, hvor de ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder har en højere egenkapitalforrentningen. Dette varer 

ved resten af perioden, hvilket blandt andet skyldes, at Scanenergi A/S, der vægter 

mest for de ikke-koncernforbundne med 54,6% jf. tabel 15, går fra at have en negativ 

til en positiv egenkapitalforrentning. 

 

De statistiske tests viser, at den observerede forskel mellem grupperne for medianen 

er statistisk signifikant men ikke for det simple gennemsnit. Mann-Whitney U-testen vi-

ser en p-værdi på 2%, hvilket betyder, at den observerede forskel i medianen kun med 

2% kunne bero på en tilfældighed. Omvendt viser t-testen, at forskellen, der er obser-

veret for forskellen i det simple gennemsnit mellem de to grupper, med 81% sandsyn-

lighed kunne bero på en tilfældighed. Med andre ord viser den ene test (Mann-Whitney 

U-testen), at der er en meget lille sandsynlighed for, at den observerede forskel i medi-

anen mellem de to grupper skyldes tilfældighed. Omvendt viser t-testen, at der består 

en høj sandsynlighed for, at den observerede forskel i det simple gennemsnit mellem 

de to grupper kunne bero på en tilfældighed. Derfor er der statistisk belæg for at kon-

kludere, at nulhypotesen, om der ingen forskel er mellem de to grupper for medianen, 

afvises. Omvendt kan det ikke afvises, at der ingen forskel mellem de to grupper er for 

det simple gennemsnit.   

 

Sammenfatning 

 

Over perioden viser både det vægtede gennemsnit og medianen, at de ikke-koncern-

forbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedre. De klarer sig bedre med hhv. 

0,7%-point og 10,6%-point for det vægtede gennemsnit og medianen. Omvendt viser 

det simple gennemsnit, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig 

bedre med 3,6%-point. Det ses, at t-testen og Mann-Whitney U-testen viser, at denne 

observerede forskel for hhv. det simple gennemsnit og medianen hhv. er statistisk in-

signifikant og statistisk signifikant. Det skyldes formentligt Entelios ApS’ ekstreme ob-

servationer for gruppen af de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder. Det har 

den konsekvens, at det simple gennemsnit trækkes meget ned for de ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder, selvom Entelios ApS er en mindre virksomhed, der 

kun vægter 0,1%, jf. tabel 15, i gruppen af de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder. Af denne grund er medianen og det vægtede gennemsnit, som viser de 
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ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedre, formentlig mere ret-

ningsgivende end det simple gennemsnit. 

 

Herudover er det dog vigtigt at bemærke, at egenkapitalforrentningen ikke er neutral 

for gearing (forholdet mellem egenkapital og fremmedkapital). Det kan ses i afsnittet 

for soliditetsgraden, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder er bedre kapitali-

serede/gearede (højere andel af egenkapital i forhold til fremmedkapital), hvilket er sta-

tistisk signifikant. Egenkapitalforrentningen tager dermed ikke højde for gearing, som 

afkastningsgraden gør og da vi ved, de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

er mere gearede, er egenkapitalforrentningen ikke særligt retvisende i forhold til at se, 

hvilken gruppe der klarer sig bedst. 

Desuden følger resultatet også WACC-teorien (teorien om den vægtede, gennemsnit-

lige omkostning ved kapital). Afkastkravet på egenkapitalen vil nemlig stige, når egen-

kapitalen udgør en mindre andel af den samlede kapital, da egenkapitalen er efterstil-

let fremmedkapitalen i konkursordenen ved en eventuel konkurssituation. Det er såle-

des forventeligt, at der vil kræves et højere afkast på egenkapitalen, når det fra solidi-

tetsgraden, jf. afsnittet for soliditetsgraden, vides, at de ikke-koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder har en højre grad af fremmedkapitalsfinansiering.  
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OVERSKUDSGRADEN 

 

Overskudsgraden beregnes ved at se, hvor meget af nettoomsætningen der bliver til 

resultat af primær drift. Nøgletallet viser dermed, hvor effektiv elhandelsvirksomheden 

er til at omsætte hver omsætningskrone til at generere overskud. 

TABEL 9 | OVERSKUDSGRADEN, FRA 2013 TIL 2017 

  

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret og omsætningstal oplyst af virksomhederne, i 

de tilfælde hvor tallet har manglet i Bisnode udtrækket. 

Note: Kursiveret nøgletal betyder, at nøgletallet ikke har været givet ved udtrækket fra Bisnode, men er 

blevet beregnet af Forsyningstilsynet i overensstemmelse med Bisnodes definitioner baseret på tal fra 

CVR-registret.  

* indikerer, at der er tale om et interessefællesskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse. ** indikerer, at der er tale om hele perioden og ikke et gennemsnit af de enkelte år. 

Grænsen for signifikans er 5%, svarende til at p-værdien skal være under 0.05. 

 

Overskudsgraden (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Energiselskabet Natur-Energi A/S 4,1 6,0 6,8 5,6 -4,8 3,5

Gnp Energy Danmark A/S

Gul Strøm A/S -46,7 -14,5 -0,2 -5,2 5,6 -12,2

Modstrøm Danmark A/S 8,2 3,0 8,3 4,8 2,7 5,4

Nettopower ApS -20,6 -95,0 29,8 6,0 1,9 -15,6

Norsk Elkraft Danmark A/S 1,4 1,7 1,8 1,1 1,6 1,5

Vindstød A/S

Elektron ApS 4,2 4,2

Samstrøm A/S* 3,9 1,6 3,0 2,8

Scanenergi A/S* 2,1 -5,6 0,1 1,2 1,6 -0,1

Entelios ApS 0,2 0,2

Koncernforbundne

Aura El-Handel A/S 3,6 2,3 3,4 2,3 0,7 2,5

Bornholms Energi A/S 4,3 4,7 5,9 5,3 2,6 4,6

Energi Fyn Handel A/S 5,0 8,7 9,8 1,9 2,4 5,6

Energi Viborg Strøm A/S 2,5 -0,2 6,2 6,1 0,0 2,9

Eniig Energi A/S 0,5 0,7 0,6

Frederikshavn Elhandel A/S 1,2 0,2 4,5 0,4 6,2 2,5

Forsyning Helsingør Elhandel A/S 1,5 1,0 4,9 19,9 6,8

Goenergi A/S 3,1 0,2 0,0 1,1

Jysk Energi A/S -0,1 1,0 -1,9 -0,7 0,5 -0,2

Midtjysk Elhandel A/S

Nef Strøm A/S -8,2 3,0 0,9 -5,1 -2,3

NRGi Elsalg A/S 6,3 10,2 13,1 10,5 2,2 8,5

SK Energisalg A/S 3,0 6,3 5,2 5,8 4,2 4,9

Seas-NVE Strømmen A/S 0,9 2,9 -0,3 0,8 0,4 0,9

Sef Energi A/S -8,4 -7,5 -10,1 -8,0 -0,5 -6,9

Verdo Go Green A/S 11,1 15,9 11,6 9,4 8,9 11,4

Vestforsyning Service A/S -9,5 3,9 1,0 6,5 0,5

Thy-Mors Energi Handel A/S 0,4 -1,0 -9,7 -28,8 -11,4 -10,1

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S -17,3 24,0 3,3 -24,4 1,5 -2,6

Ø/Strøm A/S -11,7 -35,6 -46,9 -14,2 -17,8 -25,2

2013-2017**

Ikke-koncernforbundne

Median 1,7 -2,0 3,9 1,6 1,9 1,8

Simpelt gennemsnit -8,6 -17,4 7,2 2,2 1,7 -2,1

Vægtet gennemsnit 2,6 -1,6 2,2 1,5 1,3 1,2

Koncernforbundne

Median 1,2 2,3 3,4 0,8 1,1 1,5

Simpelt gennemsnit -0,5 1,6 0,2 -1,7 1,5 0,2

Vægtet gennemsnit 2,1 5,5 3,0 -0,8 1,1 1,8

Forskel ml. koncernforbundne og ikke-koncernforbundne

Median -0,6 4,3 -0,5 -0,7 -0,8 -0,3

p-værdi (Mann-Whitney U-test) (0,88)

Simpelt gennemsnit 8,1 19,0 -7,1 -3,9 -0,2 2,3

p-værdi (tosidet t-test) (0,54)

Vægtet gennemsnit -0,5 7,1 0,8 -2,3 -0,1 0,6

Indikerer, at data mangler i CVR-registret.

Indikerer, at der er tale om et ikke fuldt regnskabsår.

Indikerer, at data ikke er vist grundet fortrolighedshensyn.

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.
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De koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig i gennemsnit 0,3%-point dårli-

gere end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder, når der tages afsæt i me-

dianberegningen. Det bør bides mærke i, at mindre virksomheder (regnskabsklasse B 

og C), som de ikke-koncernforbundne virksomheder ofte er, kan sammendrage po-

sterne mellem nettoomsætningen og bruttofortjenesten. Denne mulighed ser ud til at 

blive anvendt, hvilket primært tjener konkurrencemæssige hensyn. Det implicerer imid-

lertid, at omsætningen ikke findes oplyst for alle elhandelsvirksomheder. Af denne 

grund er virksomhederne blevet kontaktet, men det er ikke alle, der har svaret.  

 

Det vægtede gennemsnit for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder bliver 

hovedsageligt drevet Scanenergi A/S, der har en gennemsnitlig vægt på 36,5%, jf. ta-

bel 13. For de koncernforbundne elhandelsvirksomheder er det primært Seas-NVE 

Strømmen A/S, der driver det vægtede gennemsnit med en vægt på 37,8%, jf. tabel 

13. Over perioden viser det vægtede gennemsnit, at de koncernforbundne elhandels-

virksomheder klarer sig 0,6%-point bedre.  

 

Tillige viser det simple gennemsnit, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

klarer sig bedre. De har nemlig en overskudsgrad, der er 2,3%-point højere.  

 

Samlet set klarer de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder sig en anelse 

bedre, når det gælder om at omsætte hver omsætningskrone til overskud (resultat af 

primær drift) og der kigges på medianen. Dette skal dog tages med forbehold, da der 

ikke eksisterer fuld datarepræsentation, jf. tabel 16, ligesom det vægtede og simple 

gennemsnit viser det modsatte.  
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FIGUR 6 | OVERSKUDSGRADEN, I % FRA 2013 TIL 2017 

𝑂𝑉𝐸𝑅𝑆𝐾𝑈𝐷𝑆𝐺𝑅𝐴𝐷 =
𝑃𝑅𝐼𝑀Æ𝑅𝑇 𝑅𝐸𝑆𝑈𝐿𝑇𝐴𝑇

𝑁𝐸𝑇𝑇𝑂𝑂𝑀𝑆Æ𝑇𝑁𝐼𝑁𝐺
 

 

  

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Den vægtede graf er vægtet efter omsætning. 

 

Hvis der kigges på figur 6, ses det, at medianen mere eller mindre er ens for de kon-

cernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder fra starten. Herefter 

oplever de koncernforbundne elhandelsvirksomheder lidt højere overskudsgrad i 2014. 

Dette skifter dog i 2015, hvor de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder har en 

højere overskudsgrad, hvilket fortsætter resten af perioden.  

 

For det vægtede gennemsnit starter de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

med at have en lidt højere overskudsgrad. Dette skifter i 2014, hvor de koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder har en højere overskudsgrad. I 2016 skifter det igen, 

hvor de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder har en højere overskudsgrad, 

hvilket fortsætter resten af perioden, indtil 2017, hvor overskudsgraden nogenlunde er 

ens for de to grupper.  

 

Det simple gennemsnit starter ud meget negativt for de ikke-koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder, hvilket viser sig at fortsætte til 2014. I 2015 skifter det, hvor de ikke-

koncernforbundne elhandelsvirksomheder har en højere overskudsgrad end de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder. Dette fortsætter i resten af perioden.  

 

Det ses altså, at der er stor variation over tid. Til dels peger det simple gennemsnit og 

det vægtede gennemsnit i en anden retning end medianen, men for både det simple 

gennemsnit, det vægtede gennemsnit og medianen skifter det fra år til år, i forhold til 

hvilken gruppe der klarer sig bedst.  
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Mann-Whitney U-testen og t-testen viser, at de observerede forskelle i hhv. medianen 

og det simple gennemsnit for gruppen af ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der hhv. koncernforbundne elhandelsvirksomheder ikke er statistiske signifikante. De 

to tests viser, med en sandsynlighed på hhv. 88% og 54% for hhv. medianen og det 

simple gennemsnit, at de observerede forskelle kunne bero på en tilfældighed. Derfor 

kan nulhypotesen, om der ingen forskel er mellem grupperne for hhv. medianen og det 

simple gennemsnit, ikke afvises.  

 

Sammenfatning 

 

Over perioden viser medianen, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

klarer sig bedst med 0,3%-point højere overskudsgrad. Det simple gennemsnit og det 

vægtede gennemsnit peger dog i modsat retning, hvor de koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder klarer sig hhv. 2,3%-point og 0,6%-point bedre.  

 

Da medianen peger i modsat retning som det vægtede gennemsnit og det simple gen-

nemsnit, kan der ikke entydigt konkluderes noget om, hvilken gruppe der klarer sig 

bedst. Herudover er der stor variation. Endeligt viser t-testen og Mann-Whitney U-te-

sten, at der ikke er statistisk belæg for at konkludere, at der er forskel for hhv. det sim-

ple gennemsnit og medianen for de to grupper.  
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DÆKNINGSGRADEN 

 

Dækningsgraden er et udtryk for hvor høj en andel af nettoomsætningen, der omsæt-

tes til bruttofortjeneste; som er et udtryk for den initiale værdiskabelse, hvilket blev vist 

i figur 2. Bruttofortjenesten er et udtryk for, hvad der tjenes, når de variable omkostnin-

ger er blevet trukket fra den realiserede nettoomsætning. Derfor er faste omkostninger 

og afskrivninger endnu ikke fratrukket, som det var tilfældet for overskudsgraden.  

TABEL 10 | DÆKNINGSGRADEN, FRA 2013 TIL 2017 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret og omsætningstal oplyst af virksomhederne, i 

de tilfælde hvor tallet har manglet i Bisnode udtrækket. 

Note: Kursiveret nøgletal betyder, at nøgletallet ikke har været givet ved udtrækket fra Bisnode, men er 

blevet beregnet af Forsyningstilsynet i overensstemmelse med Bisnodes definitioner baseret på tal fra 

CVR-registret. 

* indikerer, at der er tale om et interessefællesskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse. ** indikerer, at der er tale om hele perioden og ikke et gennemsnit af de enkelte år. 

Grænsen for signifikans er 5%, svarende til at p-værdien skal være under 0.05. 

 

Dækningsgraden (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Energiselskabet Natur-Energi A/S 21,0 30,7 35,6 37,0 26,1 30,1

Gnp Energy Danmark A/S

Gul Strøm A/S -41,9 -3,6 19,0 17,0 26,2 3,4

Modstrøm Danmark A/S 24,0 25,8 38,2 33,5 33,4 31,0

Nettopower ApS 82,5 2,4 45,4 9,8 2,5 28,5

Norsk Elkraft Danmark A/S 2,6 3,3 3,6 2,4 3,0 3,0

Vindstød A/S

Elektron ApS 8,2 8,2

Samstrøm A/S* 8,4 6,5 6,8 7,2

Scanenergi A/S* 10,1 4,7 4,5 5,7 6,3 6,3

Entelios ApS 0,2 0,2

Koncernforbundne

Aura El-Handel A/S 3,6 2,8 3,4 2,3 0,7 2,6

Bornholms Energi A/S 4,3 4,7 5,9 5,3 2,6 4,6

Energi Fyn Handel A/S 6,3 10,4 12,2 3,3 3,6 7,2

Energi Viborg Strøm A/S 12,1 12,1 20,0 6,1 20,3 14,1

Eniig Energi A/S 4,5 5,1 4,8

Frederikshavn Elhandel A/S 5,9 5,3 10,7 14,9 15,8 10,5

Forsyning Helsingør Elhandel A/S 4,8 5,3 22,9 31,4 16,1

Goenergi A/S 5,5 2,7 2,2 3,5

Jysk Energi A/S 4,4 7,0 8,0 4,7 5,0 5,8

Midtjysk Elhandel A/S

Nef Strøm A/S 9,8 24,1 28,7 7,2 17,5

NRGi Elsalg A/S 8,2 13,8 20,5 20,9 15,0 15,7

SK Energisalg A/S 12,1 13,6 12,6 9,7 8,0 11,2

Seas-NVE Strømmen A/S 5,4 7,9 4,9 4,0 2,5 4,9

Sef Energi A/S 9,4 15,4 15,9 10,0 10,3 12,2

Verdo Go Green A/S 15,9 20,8 16,9 12,6 12,6 15,8

Vestforsyning Service A/S 13,9 16,7 15,3 29,4 18,8

Thy-Mors Energi Handel A/S 5,2 -1,0 -6,0 -24,3 -7,9 -6,8

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S 17,3 24,0 3,3 -24,4 1,5 4,3

Ø/Strøm A/S -11,7 -35,6 -46,9 -14,2 -17,8 -25,2

2013-2017**

Ikke-koncernforbundne

Median 15,6 4,0 19,0 8,2 6,8 8,4

Simpelt gennemsnit 16,4 10,5 22,1 13,4 14,9 15,5

Vægtet gennemsnit 5,3 6,5 8,9 7,2 6,9 9,1

Koncernforbundne

Median 6,3 10,4 9,3 5,3 5,0 7,0

Simpelt gennemsnit 7,2 8,5 7,6 4,4 7,8 7,1

Vægtet gennemsnit 6,4 10,0 8,6 3,0 4,7 5,8

Forskel ml. koncernforbundne og ikke-koncernforbundne

Median -9,3 6,4 -9,7 -3,0 -1,7 -1,4

p-værdi (Mann-Whitney U-test) (0,09)

Simpelt gennemsnit -9,2 -2,1 -14,5 -9,0 -7,1 -8,4

p-værdi (tosidet t-test) (0,03)

Vægtet gennemsnit 1,2 3,6 -0,3 -4,2 -2,2 -3,3

Indikerer, at data mangler i CVR-registret.

Indikerer, at der er tale om et ikke fuldt regnskabsår.

Indikerer, at data ikke er vist grundet fortrolighedshensyn.

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.
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Generelt klarer de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder sig bedre end de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder på dækningsgraden. De ikke-koncernforbundne 

elhandelsvirksomheder klarer sig i gennemsnit 1,4%-point, jf. tabel 10, bedre end de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder baseret på medianen.  

 

For de koncernforbundne elhandelsvirksomheder følger det simple gennemsnit, det 

vægtede gennemsnit og medianen nogenlunde hinanden. Dette skyldes blandt andet, 

at der ikke er mange ekstreme observationer. Herudover skyldes det, at Seas-NVE 

Strømmen A/S med en vægt på knap 38%, jf. tabel 13, mere eller mindre følger de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder som gruppe.  

 

Samlet set klarer de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder sig bedre på dæk-

ningsgraden i forhold til de koncernforbundne elhandelsvirksomheder for både media-

nen, det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit. Det skal dog, ligesom for over-

skudsgraden, tages med forbehold, da datarepræsentationen ikke er fuldstændig, jf. ta-

bel 16. 

FIGUR 7 | DÆKNINGSGRADEN, I % FRA 2013 TIL 2017 

𝐷Æ𝐾𝑁𝐼𝑁𝐺𝑆𝐺𝑅𝐴𝐷 =
𝐵𝑅𝑈𝑇𝑇𝑂𝑅𝐸𝑆𝑈𝐿𝑇𝐴𝑇

𝑁𝐸𝑇𝑇𝑂𝑂𝑀𝑆Æ𝑇𝑁𝐼𝑁𝐺
 

 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Den vægtede graf er vægtet efter omsætning.  
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Når man kigger på figur 7, ses det, at dækningsgraden for de ikke-koncernforbundne 

elhandelsvirksomheder starter med at være højere end de koncernforbundne elhandels-

virksomheder, når der kigges på medianen. Det skifter i 2014, hvor de koncernforbundne 

klarer sig bedre på dækningsgraden, når der ses på medianen. I 2015 stiger dæknings-

graden markant for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder, hvilket gør, de 

ikke-koncernforbundne resten af perioden har en højere dækningsgrad, når man kigger 

på medianen. 

 

For det simple gennemsnit ses det af grafen, at de ikke-koncernforbundne elhandels-

virksomheder klarer sig bedre over hele perioden. For det vægtede gennemsnit har de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder højere dækningsgrad frem til 2015, hvor det 

skifter, således at de ikke-koncernforbundne har en højere dækningsgrad resten af pe-

rioden. Generelt kan det siges, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder kla-

rer sig bedre over perioden, når man ser på både det simple gennemsnit, det vægtede 

gennemsnit og medianen.  

 

Den statistiske test for det simple gennemsnit viser, at der er belæg for at konkludere, 

at den observerede forskel for det simple gennemsnit mellem de to grupper er statistisk 

signifikant. Der er nemlig en sandsynlighed på 3% for t-testen, der indikerer, at den ob-

serverede forskel kunne bero på en tilfældighed. Dermed er der belæg for at afvise nul-

hypotesen, om der ingen forskel mellem de to grupper er for det simple gennemsnit. 

Omvendt viser den statistiske test for medianen, at den observerede forskel med 9% 

kunne bero på en tilfældighed. Da der er blevet anlagt en tærskelgrænse på 5%, kan 

den observerede forskel i medianen mellem grupperne ikke tilskrives statistisk signifi-

kans, men den statistiske test bevidner om nogen grad af signifikans. 

 

Sammenfatning 

 

Over perioden viser det simple gennemsnit, det vægtede gennemsnit og medianen, at 

de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedst på dækningsgraden. 

Selvom der er en del variation for de ikke-koncernforbundne, viser grafen i store træk, 

at både det simple gennemsnit og medianen i årene er højere for de ikke-koncernfor-

bundne. For medianen er det alene i 2014, hvor de koncernforbundne klarer sig bedre 

på deres dækningsgrad. Det ses af t-testen, at der er statistisk belæg for at afvise hypo-

tesen om, at der ingen forskel er mellem grupperne for det simple gennemsnit. Alligevel 

skal dækningsgraden tages med forbehold, eftersom datarepræsentationen er relativt 

lav, jf. tabel 16.   
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SOLIDITETSGRADEN 

 

Soliditetsgraden er et udtryk for, hvor velpolstreret elhandelsvirksomhederne er. Nøg-

letallet er et udtryk for, hvor meget egenkapitalen udgør af den samlede kapital givet 

ved fremmedkapitalen og egenkapitalen, som er blevet bundet i de totale aktiver: ba-

lancesummen. 

TABEL 11 | SOLIDITETSGRADEN, FRA 2013 TIL 2017 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Kursiveret nøgletal betyder, at nøgletallet ikke har været givet ved udtrækket fra Bisnode, men er 

blevet beregnet af Forsyningstilsynet i overensstemmelse med Bisnodes definitioner baseret på tal fra 

CVR-registret. 

* indikerer, at der er tale om et interessefællesskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse. ** indikerer, at der er tale om hele perioden og ikke et gennemsnit af de enkelte år. 

Grænsen for signifikans er 5%, svarende til at p-værdien skal være under 0.05. 

 
 

 

Soliditetsgraden (%) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Energiselskabet Natur-Energi A/S 18,6 19,8 31,4 15,0 14,3 19,8

Gnp Energy Danmark A/S 65,9 -100,0 -17,0

Gul Strøm A/S -4,1 -14,9 0,6 2,9 7,0 -1,7

Modstrøm Danmark A/S 10,9 13,5 18,3 10,5 9,3 12,5

Nettopower ApS -108,2 -100,0 -18,9 32,2 62,8 -26,4

Norsk Elkraft Danmark A/S 18,9 24,2 27,9 25,0 27,4 24,7

Vindstød A/S 14,0 27,4 27,1 14,2 15,4 19,6

Elektron ApS 100,0 81,9 91,6 27,4 28,0 65,8

Samstrøm A/S* 63,7 27,6 34,1 41,8

Scanenergi A/S* 22,2 20,6 26,1 8,3 35,2 22,5

Entelios ApS 82,1 0,9 4,2 2,8 22,5

Koncernforbundne

Aura El-Handel A/S 60,1 65,8 63,8 63,8 47,9 60,3

Bornholms Energi A/S 54,6 76,1 42,4 34,1 33,3 48,1

Energi Fyn Handel A/S 49,5 55,3 29,2 37,4 49,4 44,2

Energi Viborg Strøm A/S 84,3 74,4 63,4 32,8 52,7 61,5

Eniig Energi A/S 41,0 36,2 38,6

Frederikshavn Elhandel A/S 78,1 84,8 78,3 32,4 32,2 61,2

Forsyning Helsingør Elhandel A/S 41,1 72,6 74,4 75,8 66,0

Goenergi A/S 89,7 57,1 47,2 64,7

Jysk Energi A/S 36,8 33,6 -0,7 15,2 27,0 22,4

Midtjysk Elhandel A/S 50,8 66,3 67,8 13,3 27,9 45,2

Nef Strøm A/S 67,3 82,5 77,4 15,6 22,3 53,0

NRGi Elsalg A/S 46,3 54,0 56,8 35,8 24,7 43,5

SK Energisalg A/S 64,2 75,0 75,9 47,7 44,7 61,5

Seas-NVE Strømmen A/S 48,8 69,7 53,1 46,9 62,5 56,2

Sef Energi A/S 69,8 56,7 70,1 23,1 24,4 48,8

Verdo Go Green A/S 94,0 85,0 81,8 64,6 62,9 77,7

Vestforsyning Service A/S 65,0 74,4 71,1 65,8 69,1

Thy-Mors Energi Handel A/S 92,2 93,8 72,4 35,4 20,5 62,9

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S 77,4 84,9 85,5 65,6 59,7 74,6

Ø/Strøm A/S -3,3 80,9 73,1 42,8 41,4 47,0

2013-2017**

Ikke-koncernforbundne

Median 16,3 20,6 26,6 15,0 15,4 18,9

Simpelt gennemsnit 9,0 17,2 26,9 21,2 12,4 17,7

Vægtet gennemsnit 21,2 20,1 26,0 12,4 19,3 19,5

Koncernforbundne

Median 62,1 72,0 72,4 39,2 43,1 57,1

Simpelt gennemsnit 60,7 69,2 64,6 42,5 42,9 55,4

Vægtet gennemsnit 52,4 65,3 54,5 42,4 50,4 50,0

Forskel ml. koncernforbundne og ikke-koncernforbundne

Median 45,8 51,4 45,8 24,2 27,7 38,3

p-værdi (Mann-Whitney U-test) (0,00)

Simpelt gennemsnit 51,6 52,0 37,7 21,3 30,5 37,7

p-værdi (tosidet t-test) (0,00)

Vægtet gennemsnit 31,2 45,2 28,6 30,0 31,1 30,4

Indikerer, at der er tale om et ikke fuldt regnskabsår.

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.
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Over perioden har de koncernforbundne elhandelsvirksomheder en højere soliditets-

grad end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder, når der tages afsæt i 

både medianen, det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit. Det simple gen-

nemsnit er knap 38%-point højere for de koncernforbundne elhandelsvirksomheder. 

Medianen er knap 38%-point højere for de koncernforbundne elhandelsvirksomheder. 

Det vægtede gennemsnit er knap 30%-point højere for de koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder.  

 

For både de koncernforbundne elhandelsvirksomheder og de ikke-koncernforbundne 

elhandelsvirksomheder følger det vægtede gennemsnit meget godt medianen og det 

simple gennemsnit. Det skyldes blandt andet, at Scanenergi A/S med en vægt på knap 

52%, jf. tabel 14, og Seas-NVE Strømmen A/S med en vægt på knap 48%, jf. tabel 14, 

følger branchen for hhv. de koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandels-

virksomheder. 

 

Soliditetsgraden giver dog ikke et udtryk for, hvilken gruppe af elhandelssvirksomheder 

der klarer sig bedst. Den siger nærmere noget om, hvordan elhandelsvirksomhederne 

har valgt at organisere sig historisk set over den analyserede periode i forbindelse med 

kapitalfremskaffelsen i elhandelsvirksomhederne.  

FIGUR 8 | SOLIDITETSGRADEN, I % FRA 2013 TIL 2017 

𝑆𝑂𝐿𝐼𝐷𝐼𝑇𝐸𝑇𝑆𝐺𝑅𝐴𝐷 =
𝐸𝐺𝐸𝑁𝐾𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿

𝐵𝐴𝐿𝐴𝑁𝐶𝐸
 

 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Den vægtede graf er vægtet efter balancesum. 
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Figur 8 viser, at for alle årene har de koncernforbundne elhandelsvirksomheder en hø-

jere solidtetsgrad, når der både ses på medianen, det vægtede gennemsnit og det 

simple gennemsnit. Der er således ikke så stor variation, som det gjorde sig gældende 

for nogle af de andre nøgletal.  

 

Det er værd at bemærke, at de koncernforbundne over perioden er blevet mindre 

stærkt kapitaliseret, hvor den omvendte trend har gjort sig gældende for de ikke-kon-

cernforbundne, da de er blevet mere kapitaliseret over perioden.  

 

De statistiske tests viser, at de observerede forskelle for hhv. medianen og det simple 

gennemsnit mellem de to grupper er statistisk signifikante. Mann-Whitney U-testen og 

t-testen viser, med en sandsynlighed på 0%, at de observerede forskelle for hhv. medi-

anen og det simple gennemsnit skyldes tilfældighed. Derfor må nulhypotesen, om der 

ingen forskel i soliditetsgrad mellem de to grupper er, afvises.  

 

Sammenfatning 

 

Over perioden har de koncernforbundne elhandelsvirksomheder højere soliditetsgrad, 

når der både ses på medianen, det vægtede gennemsnit og det simple gennemsnit. 

Der er ikke en særlig stor variation over tid og datarepræsentationen er 100%. Tillige 

viser t-testen og Mann-Whitney U-testen, at den observerede forskel er statistisk signi-

fikant.  

NULPUNKTSOMSÆTNINGEN 

 

Nulpunktsomsætningen viser det beløb, virksomheden som minimum skal omsætte i 

løbet af et år for at få et resultat til at gå i nul. Nøgletallet er meget virksomheds- og 

tidsspecifikt. De værdier, der indgår i beregningen af dette nøgletal, er bruttofortjene-

sten, det primære resultat af driften og dækningsgraden, som tidligere beregnet og de-

fineret. Nulpunktsomsætningen indekseres mod omsætningen i det pågældende år. 

Tanken med at gøre nulpunktsomsætningen relativ er, at der kan sammenlignes. På 

den måde kan det ses, hvor langt fra, eller hvor langt over, elhandelsvirksomhederne 

ligger ift. deres nulpunktsomsætning. Derfor vil en indekseret nulpunktsomsætning af-

spejle, hvor rentable elhandelsvirksomhederne er. Ligeledes kan der således sammen-

lignes på tværs af virksomheder, da der således ikke sammenlignes på absolutte tal.  

 

Som et eksempel kan nævnes, at Seas-NVE Strømmen A/S i år 2013 har en omsæt-

ning på 1.180.323 tkr. og en nulpunktsomsætning på 985.783 tkr., hvilket giver et in-

deks på knap 120. Omvendt har Sef Energi A/S i 2013 en omsætning på 99.632 tkr. og 

en nulpunktsomsætning på 188.909 tkr., hvilket giver et indeks på knap 53. Det ses, at 

Seas-NVE Strømmen A/S ligger cirka 20% over, hvad de skulle omsætte for at få re-

sultatet til at gå i nul, hvorimod Sef Energi A/S ligger cirka 50% under, hvad de skulle 

omsætte for at få deres resultat til at gå i nul.  
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TABEL 12 | NULPUNKTSOMSÆTNINGEN, INDEKSERET MOD OMSÆTNINGEN, FRA 

2013 TIL 2017 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret og omsætningstal oplyst af virksomhederne, i 

de tilfælde hvor tallet har manglet i Bisnode udtrækket. 

Note: Indeks 100 angiver, at nulpunktsomsætningen er lig omsætningen i det pågældende regn-

skabsår. Kursiveret nøgletal betyder, at nøgletallet ikke har været givet ved udtrækket fra Bisnode, 

men er blevet beregnet af Forsyningstilsynet i overensstemmelse med Bisnodes definitioner baseret på 

tal fra CVR-registret.  

* indikerer, at der er tale om et interessefællesskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse. ** indikerer, at der er tale om hele perioden og ikke et gennemsnit af de enkelte år. 

Grænsen for signifikans er 5%, svarende til at p-værdien skal være under 0.05. 

 

Nulpunktsomsætningen (indeks) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Energiselskabet Natur-Energi A/S 124,2 124,5 123,5 117,7 84,4 114,8

Gnp Energy Danmark A/S

Gul Strøm A/S 99,1 76,5 127,1 100,9

Modstrøm Danmark A/S 151,7 112,9 127,9 116,8 108,9 123,7

Nettopower ApS 80,0 2,4 291,1 257,2 420,8 210,3

Norsk Elkraft Danmark A/S 206,8 203,2 203,1 183,2 216,2 202,5

Vindstød A/S

Elektron ApS 207               206,7

Samstrøm A/S* 184,8 131,1 178,8 164,9

Scanenergi A/S* 126,4 45,8 102,1 127,6 404,8 161,4

Entelios ApS

Koncernforbundne

Aura El-Handel A/S 554,4 554,4

Bornholms Energi A/S 64247,3 63699,7 69407,7 151.248,53   87150,8

Energi Fyn Handel A/S 505,2 618,9 504,6 239,0 303,9 434,3

Energi Viborg Strøm A/S 125,8 98,8 145,0 132,3 88,3 118,0

Eniig Energi A/S 113,2 114,9 114,1

Frederikshavn Elhandel A/S 124,7 103,9 171,4 102,9 164,9 133,6

Forsyning Helsingør Elhandel A/S 145,3 122,1 127,3 272,2 166,7

Goenergi A/S 225,9 106,7 100,8 144,5

Jysk Energi A/S 98,4 125,6 80,7 86,4 111,0 100,4

Midtjysk Elhandel A/S

Nef Strøm A/S 54,7 114,3 103,2 58,7 82,7

NRGi Elsalg A/S 382,8 276,2 201,1 117,4 244,4

SK Energisalg A/S 132,9 187,3 169,7 247,4 208,1 189,1

Seas-NVE Strømmen A/S 119,7 159,0 94,5 125,3 117,3 123,2

Sef Energi A/S 52,7 67,1 61,2 55,4 95,0 66,3

Verdo Go Green A/S 333,6 422,8 320,1 386,8 337,6 360,2

Vestforsyning Service A/S 59,5 130,5 106,9 128,4 106,3

Thy-Mors Energi Handel A/S 108,2 85,4 63,6 85,7

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S

Ø/Strøm A/S

2013-2017**

Ikke-koncernforbundne

Median 126,4            112,9            127,9             129,3            178,8              127,4

Simpelt gennemsnit 137,8            97,8              161,7             152,1            220,1              158,4

Vægtet gennemsnit 151,2            103,5            137,4             131,5            213,7              148,6

Koncernforbundne

Median 124,7            145,3            145,0             125,3            117,4              125,8                       

Simpelt gennemsnit 5.991,2         4.455,0         4.791,8          10.222,5       166,1              5.218,9                    

Vægtet gennemsnit 1.872,2         1.884,2         1.757,8          1.736,0         140,7              1200,2

Forskel ml. koncernforbundne og ikke-koncernforbundne

Median -1,7               32,4              17,1               -4,1               -61,4               -1,6

p-værdi (Mann-Whitney U-test) (0,87)

Simpelt gennemsnit 5.853,4         4.357,2         4.630,1          10.070,4       -54,0               5060,5

p-værdi (tosidet t-test) (0,06)

Vægtet gennemsnit 1.720,9         1.780,6         1.620,4          1.604,5         -72,9               1051,7

Indikerer, at data mangler i CVR-registret.

Indikerer, at der er tale om et ikke fuldt regnskabsår.

Indikerer, at data ikke er vist grundet fortrolighedshensyn.

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.

Indikerer, at bruttoresultatet er højere end eller lig med det primære resultat, så nulpunktsomsætningen 

bliver nul eller negativ.
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Det ses, at indekset for de koncernforbundne elhandelsvirksomheder generelt er 

bedre, når der ses på det vægtede gennemsnit og det simple gennemsnit. Over perio-

den er indekset knap 5061 højere for det simple gennemsnit og knap 1052 højere for 

det vægtede gennemsnit for de koncernforbundne elhandelsvirksomheder. Dette skyl-

des primært Bornholms Energi A/S’ ekstreme observation på 151.249.  

 

Det kan dermed siges, at det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit for de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder særligt er drevet af ekstreme observationer 

for én virksomhed. Dette gør, at medianen formentlig er mere retningsgivende.  

Medianen viser, modsat det vægtede gennemsnit og det simple gennemsnit, at de 

ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig 1,6-indekspoint bedre end de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder.  

 

FIGUR 9 | NULPUNKTSOMSÆTNINGEN, INDEKSERET MOD OMSÆTNINGEN, FRA 

2013 TIL 2017 

𝑁𝑈𝐿𝑃𝑈𝑁𝐾𝑇𝑆𝑂𝑀𝑆Æ𝑇𝑁𝐼𝑁𝐺 =
𝑂𝑀𝑆Æ𝑇𝑁𝐼𝑁𝐺

 𝐵𝑅𝑈𝑇𝑇𝑂𝑅𝐸𝑆𝑈𝐿𝑇𝐴𝑇  𝑃𝑅𝐼𝑀Æ𝑅𝑇 𝑅𝐸𝑆𝑈𝐿𝑇𝐴𝑇 
𝐷Æ𝐾𝑁𝐼𝑁𝐺𝑆𝐺𝑅𝐴𝐷

∗ 100 

 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Den vægtede graf er vægtet efter omsætning. Der er tale om ekstreme observationer for en af 

virksomhederne for de koncernforbundne, hvorfor indekset for det vægtede og simple gennemsnit er 

så højt over perioden. 
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Når man kigger på figur 9, kan det tydeligt ses, hvordan det vægtede gennemsnit og 

det simple gennemsnit er drevet af ekstreme observationer fra 2013 til 2016. Af denne 

grund har det været nødvendigt at benytte en logaritmisk skala til at vise det vægtede 

gennemsnit, det simple gennemsnit og medianen i samme graf. 

 

Hvis man kigger på medianen, ses det, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder starter ud med et højere nulpunktomsætningsindeks. Dette skifter i 2014, 

hvor de koncernforbundne elhandelsvirksomheder har et højere nulpunktsomsæt-

ningsindeks. Så skifter det igen i 2016, hvor de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder har et højere nulpunktsomsætningsindeks, hvilket varer ved resten af perio-

den. 

 

De statistiske tests viser ingen signifikans. Mann-Whitney U-testen viser, at den obser-

verede forskel mellem de to grupper i medianen ikke er statistisk signifikant. Den viser 

nemlig, med en sandsynlighed på 87%, at den observerede forskel kunne bero på en 

tilfældighed. T-testen viser, at den observerede forskel i det simple gennemsnit mellem 

de to grupper, med en sandsynlighed på 6%, kunne bero på en tilfældighed. Derfor le-

der det til, at nulhypotesen, om der ingen forskel er mellem grupperne for hhv. media-

nen og det simple gennemsnit, kan afvises. 

 

Sammenfatning 

 

Nulpunktsomsætningsindekset er primært domineret af ekstreme observationer, der 

gør, at det vægtede gennemsnit og det simple gennemsnit ikke er særligt retvisende. 

Medianen er derfor et bedre mål at kigge på. Medianen viste, at de ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder havde et indeks på 1,6-indekspoint højere. Grafen vi-

ste dog, at der var stor variation over perioden, da medianen ikke var højere over hele 

perioden for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder. T-testen og Mann-

Whitney U-testen viser begge ingen statistisk signifikans, hvilket gør, nulhypotesen, 

om der ingen forskel er mellem grupperne for hhv. medianen og det simple gennem-

snit, afvises.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



FORSYNINGSTILSYNET | ANALYSE AF FORSKELLEN I NØGLETAL MELLEM ELHANDELSVIRKSOMHEDER  

 

 

Side 40/90 

GENNEMSNITS- OG MEDIANBEREGNING 

 

Der sammenlignes med et simpelt gennemsnit, et vægtet gennemsnit og en median-

beregning. 

 

Det simple gennemsnit af et nøgletal beregnes som summen af det pågældende nøg-

letal for alle virksomhederne delt med antallet af virksomheder, jf. figur 10. Det væg-

tede gennemsnit beregnes, hvor det er vægtet efter virksomhedernes balancesum, 

nettoomsætning eller egenkapital afhængigt af hvad der indgår i nævneren for det en-

kelte nøgletal. Afkastningsgraden og soliditetsgraden vægtes således efter balance-

summen, da balancesummen indgår i nævneren, jf. figur 3. Overskudsgraden, dæk-

ningsgraden og nulpunktsomsætningen vægtes efter omsætningen. Endeligt vægtes 

der med egenkapital for forrentningen af egenkapitalen. 

 

Medianen beregnes som den midterste observation for antallet af observationer, der er 

arrangeret i stigende orden. Hvis antallet af observationer er et ulige tal, er medianen 

den midterste observation. Hvis antallet af observationer er et lige tal, er medianen 

gennemsnittet af de to midterste observationer.  

 

FIGUR 10 | BEREGNING AF GENNEMSNITTET OG MEDIANEN 

 

Note: 𝑥𝑖 angiver hver observation, 𝑤𝑖 angiver vægtene for de enkelte observationer og N angiver antal-

let af observationer. 

Kilde: Forsyningstilsynet på baggrund af ‘’Statistics for Business and Economics’’, Seventh Edition, 

2010, Newbold m.fl., s. 67 ff. 

 

 

 

 

 

 

Type af gennemsnit Beregning Udtrykker

Simple gennemsnit
Summen af en talrække delt med 

deres antal. 

Vægtet gennemsnit
Summen af en talrække men 

vægtet efter individuelle vægte.

Median

Den midterste observation i en 

talrække som er sorteret efter 

størrelse.

=
𝑥  𝑥   𝑥 

𝑁

=
𝑤 𝑥 

 𝑤𝑖
  

𝑤 𝑥 

 𝑤𝑖
   

𝑤 𝑥 

 𝑤𝑖
 

 =
Den midterste observation 
hvis antallet er ulige og hvis 
antallet er lige, tages det 

simple gennemsnit af de to 
midterste observationer.
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Alle tre beregningsmetoder: simpelt gennemsnit, vægtet gennemsnit og median er alle 

tre måder at sammenfatte den generelle tendens i datamaterialet i et enkelt tal.  

 

Fordelen ved at bruge det simple gennemsnit er, at alle virksomheder får en lige vægt, 

hvorved små spillere i elhandelsbranchen vægter på lige fod med store spillere. Derfor 

udtrykker det simple gennemsnit den generelle tendens i markedet uagtet virksomhe-

dens størrelse. Fordelen ved at bruge det simple gennemsnit kan således være, når 

man vil se på den generelle tendens for elhandelsvirksomhederne og ikke markedet. 

Det betyder, at det simple gennemsnit således er bedre til at udtrykke, hvordan den 

enkelte elhandelsvirksomhed klarer sig, men ikke hvordan elhandelsmarkedet klarer 

sig. Ulempen ved det simple gennemsnit kan dog være, at små elhandelsvirksomhe-

der får lov til at vægte på lige fod med store elhandelsvirksomheder, som har en større 

andel af markedet. Dette på trods af at deres størrelse – målt på omsætning, egenka-

pital eller balancesum – er relativt beskeden. En anden ulempe ved det simple gen-

nemsnit er, at en enkelt ekstrem observation for en lille virksomhed kan påvirke gen-

nemsnittet for alle meget betydeligt, hvilket eksempelvis gør sig gældende for Nettopo-

wer ApS’ afkastningsgrad på -200% i 2014 og Entelios ApS’ egenkapitalforrentning på 

-540% i 2015. Derfor er det simple gennemsnit ikke altid et godt udtryk for en middel-

tendens eller en generel tendens.  

 

Fordelen ved at bruge det vægtede gennemsnit er, at det udtrykker den generelle ten-

dens for markedet i et enkelt tal. Store elhandelsvirksomheder vægter således højere, 

hvilket giver en bedre indikation for markedet generelt, eftersom de udgør en større 

andel af markedet. Ulempen kan dog være, hvis der er tale om en stor eller to store el-

handelsvirksomheder, som fylder rigtig meget, så vil det vægtede gennemsnit i meget 

vid udstrækning blive bestemt af udviklingen i den store eller de store virksomheders 

udvikling. Udviklingen hos de mange små virksomheder vil således næsten ingen be-

tydning få.  

 

Fordelen ved at bruge medianen fremfor eksempelvis det simple eller vægtede gen-

nemsnittet er, at medianen er stabil overfor ekstreme observationer. Ekstreme obser-

vationer, som blandt andet kan skyldes en fejlberegning, eller som blot kan skyldes én 

ekstrem observation for en virksomhed i et givent år, får således ved en medianbereg-

ning ikke nogen betydning. Ulempen kan dog være, at medianen ikke tager højde for, 

hvad der sker i enderne af en fordeling, da den i højere grad udtrykker middeltenden-

sen.  

 

I denne analyse vil alle tre beregningsmetoder blive vist, da de alle udtrykker hver de-

res form for generel tendens i et enkelt tal. 

VÆGTNINGEN I FORHOLD TIL DET VÆGTEDE GENNEMSNIT 

 

Nedenfor i tabel 13-15 er det vist, hvordan vægtningen for hver enkelt virksomhed er 

over årene og den gennemsnitlige vægt over perioden er også vist.  

 

Disse tre tabeller er vist, da de bliver benyttet ved beregningen af det vægtede gen-

nemsnit. Det er det enkelte nøgletal, der er afgørende for, hvad der vægtes med. Når 
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der eksempelvis ses på afkastningsgraden, vil det være balancen, det vil sige de totale 

aktiver, der vægtes efter. Da der således ses på afkastet på balancesummen, det vil 

sige afkastet på totale aktiver, giver det mest mening, at det vægtede gennemsnit 

vægtes efter balancesummen. På den måde bliver det vægtede gennemsnit mest mu-

ligt retningsgivende, når det skal udtrykke det afkast, markedet generelt har på sine to-

tale aktiver, da elhandelsvirksomheder med en stor andel af totale aktiver således 

vægter mest. 

TABEL 13 | VÆGTNING EFTER OMSÆTNING OVER PERIODEN FOR VIRKSOMHE-

DERNE 

 

Kilde: Forsyningstilsynet på baggrund af tal fra Bisnode.  

Note: * indikerer, at der er tale om interessefælleskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse.  

 
 

At visse af nøgletallene er markeret med blåt skyldes, at der er tale om omsætningstal 

for virksomheder, der har undladt at indrapportere omsætningen, men som er blevet 

indhentet efter at have kontaktet virksomhederne. Af denne grund, når der er tale om 

ikke-offentliggjort, indhentet, regnskabsinformation, er det blevet besluttet ikke at of-

fentliggøre disse omsætningstal.  

 

Omsætningsvægtning (%) 2013 2014 2015 2016 2017 Gennemsnit

Ikke-koncernforbundne 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Energiselskabet Natur-Energi A/S 9,1 9,3 7,8 5,8 5,5 7,5

Gnp Energy Danmark A/S - - - 0,0 0,1 0,0

Gul Strøm A/S 0,2 2,6 3,6 3,2 3,1 2,5

Modstrøm Danmark A/S 10,6 10,6 10,4 9,9 10,2 10,4

Nettopower ApS 0,0 0,1 0,3 0,6 2,0 0,6

Norsk Elkraft Danmark A/S 31,9 29,4 32,8 37,5 37,0 33,7

Vindstød A/S 1,8 2,4 2,8 9,1 12,1 5,6

Elektron ApS 0,7 1,5 1,1 1,4 2,4 1,4

Samstrøm A/S* - - 1,8 1,3 1,3 0,9

Scanenergi A/S* 45,6 44,0 39,4 27,9 25,5 36,5

Entelios ApS - 0,0 0,1 3,1 0,8 0,8

Koncernforbundne 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Aura El-Handel A/S 4,8 11,8 10,2 6,3 5,2 7,7

Bornholms Energi A/S 2,7 2,5 2,3 1,1 0,9 1,9

Energi Fyn Handel A/S 15,5 12,5 11,0 15,0 13,7 13,5

Energi Viborg Strøm A/S 1,0 0,9 0,8 0,4 0,3 0,7

Eniig Energi A/S - - - 24,9 27,8 10,5

Frederikshavn Elhandel A/S 1,2 1,1 0,9 0,4 0,4 0,8

Forsyning Helsingør Elhandel A/S - 0,2 0,8 0,3 0,2 0,3

Goenergi A/S - - 1,2 0,5 0,7 0,5

Jysk Energi A/S 10,3 9,5 8,5 6,5 6,2 8,2

Midtjysk Elhandel A/S 1,8 1,5 1,7 3,0 2,5 2,1

Nef Strøm A/S 0,9 0,7 0,6 0,8 0,5 0,7

NRGi Elsalg A/S 12,6 12,0 11,1 4,6 4,4 8,9

SK Energisalg A/S 1,4 1,5 1,5 1,5 1,4 1,5

Seas-NVE Strømmen A/S 42,2 40,8 42,5 30,8 32,5 37,8

Sef Energi A/S 3,6 2,7 2,3 1,7 1,9 2,4

Verdo Go Green A/S 2,0 2,1 3,3 2,9 2,1 2,5

Vestforsyning Service A/S - 0,2 0,7 0,7 0,4 0,4

Thy-Mors Energi Handel A/S 0,8 0,7 1,6 0,6 0,6 0,8

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S 0,0 6,3 8,2 8,9 4,7 5,6

Ø/Strøm A/S 0,7 0,6 0,5 0,2 0,2 0,4

Indikerer, at selskabet ikke er etableret i det pågældende regnskabsår.

Indikerer, at data ikke er vist grundet fortrolighedshensyn.

Indikerer, at omsætningen er estimeret efter et simpelt gennemsnit ml. nettoomsætning og balancesum for 

de ikke-koncernforbundne og koncernforbunde elhandelsvirksomheder over perioden
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Som det fremgår af tabel 13, er visse af omsætningstallene blevet estimeret, når virk-

somhederne ikke har informeret Forsyningstilsynet om deres omsætning. Disse er ble-

vet estimeret ved at beregne en faktor for perioden for alle de elhandelsvirksomheder, 

der har eksisteret omsætningstal på. Denne faktor er blevet beregnet ved at dividere 

den samlede nettoomsætning med den samlede balancesum for perioden for alle de 

elhandelsvirksomheder, der har eksisteret omsætningstal på. Faktoren for de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder er beregnet til 1,33. Faktoren for de koncernfor-

bundne er beregnet til 1,69. Disse faktorer er således ganget med balancesummen for 

de virksomheder, der ikke har eksisteret omsætningstal på. Det ville have været ideelt, 

når der skal vægtes efter omsætning, hvis Forsyningstilsynet havde fået oplyst omsæt-

ningen for alle elhandelsvirksomheder. Da dette ikke var muligt, tilbagestod der mulig-

heden for enten at afskrive muligheden for at vægte med omsætningen ved de omsæt-

ningsrelaterede nøgletal, eller at estimere omsætningen for elhandelsvirksomheder, 

Forsyningstilsynet ikke havde omsætning på. Da det giver mest mening, at omsæt-

ningsrelaterede nøgletal skal vægtes efter omsætningsandele i forhold til den totale el-

handelsomsætning, er det blevet valgt at estimere omsætningen, når denne ikke har 

fandtes. Alternativt kunne elhandelsvirksomheder, der ikke fandtes omsætning på, 

være blevet ekskluderet i beregningen. Dette har dog ikke kun en påvirkning på de el-

handelsvirksomheder, der ekskluderes, men også på de resterende virksomheder, da 

deres vægte således ville blive højere end, hvad de formentlig har i markedet. Det er 

derfor blevet vurderet, at det var mest retvisende at estimere efter denne ovenfor be-

skrevne faktor. Derfor antages det, at elhandelsvirksomheder, der ikke har indrappor-

teret deres omsætning, følger elhandelsmarkedet for de ikke-koncernforbundne hhv. 

koncernforbundne i forhold til deres forhold mellem omsætningen og balancesummen.  
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TABEL 14 | VÆGTNING EFTER BALANCESUM OVER PERIODEN FOR VIRKSOMHE-

DERNE 

 

Kilde: Forsyningstilsynet på baggrund af tal fra Bisnode. 

Note: * indikerer, at der er tale om interessefælleskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse.  

Indikerer, at virksomheden ikke er etableret i det pågældende regnskabsår. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Balancevægtning (%) 2013 2014 2015 2016 2017 Gennemsnit

Ikke-koncernforbunden 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Energiselskabet Natur-Energi A/S 4,9 7,5 7,4 15,2 15,2 10,0

Gnp Energy Danmark A/S - - - 0,0 0,2 0,0

Gul Strøm A/S 0,7 2,7 3,4 9,8 8,1 5,0

Modstrøm Danmark A/S 7,3 9,8 13,3 22,3 23,4 15,2

Nettopower ApS 0,0 0,0 0,2 0,6 1,3 0,4

Norsk Elkraft Danmark A/S 5,8 6,1 7,9 8,3 10,7 7,7

Vindstød A/S 1,5 2,2 3,0 9,7 15,6 6,4

Elektron ApS 0,6 1,4 1,2 2,6 3,2 1,8

Samstrøm A/S* - - 1,4 2,7 2,5 1,3

Scanenergi A/S* 79,3 70,4 62,1 27,2 18,9 51,6

Entelios ApS 0,0 0,0 0,1 1,5 1,0 0,5

Koncernforbunden 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Aura El-Handel A/S 5,1 8,8 7,6 4,7 4,7 6,2

Bornholms Energi A/S 1,7 1,5 1,8 1,7 1,4 1,6

Energi Fyn Handel A/S 7,8 10,3 8,3 6,6 5,0 7,6

Energi Viborg Strøm A/S 0,6 0,8 0,9 0,9 0,4 0,7

Eniig Energi A/S - - - 21,4 19,6 8,2

Frederikshavn Elhandel A/S 1,1 1,1 1,1 1,2 1,0 1,1

Forsyning Helsingør Elhandel A/S - 0,8 0,4 0,2 0,2 0,3

Goenergi A/S - - 1,9 1,4 1,1 0,9

Jysk Energi A/S 5,3 5,9 5,1 6,9 3,7 5,4

Midtjysk Elhandel A/S 2,1 1,8 1,8 3,0 2,2 2,2

Nef Strøm A/S 0,4 0,4 0,5 0,7 0,4 0,5

NRGi Elsalg A/S 5,3 6,9 6,9 6,9 6,2 6,4

SK Energisalg A/S 1,6 1,7 1,6 1,5 1,2 1,5

Seas-NVE Strømmen A/S 57,2 47,5 51,3 35,8 47,5 47,9

Sef Energi A/S 6,2 5,0 2,5 1,3 1,1 3,2

Verdo Go Green A/S 2,0 3,0 4,0 2,8 2,4 2,9

Vestforsyning Service A/S - 0,6 0,6 0,8 0,6 0,5

Thy-Mors Energi Handel A/S 1,8 1,8 1,9 1,1 1,0 1,5

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S 0,7 1,2 0,9 0,4 0,2 0,7

Ø/Strøm A/S 1,0 0,8 0,6 0,6 0,4 0,7
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TABEL 15 | VÆGTNING EFTER EGENKAPITAL OVER PERIODEN FOR VIRKSOMHE-

DERNE 

 

Kilde: Forsyningstilsynet på baggrund af tal fra Bisnode.  

Note: * indikerer, at der er tale om interessefælleskab med en netvirksomhed men ikke koncernforbin-

delse.  

Indikerer, at virksomheden ikke er etableret i det pågældende regnskabsår. 

 

Det ses af tabel 13-15, at for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder vægter 

Scanenergi A/S (51,6%) og Modstrøm Danmark A/S (15,2%) mest i balancevægtnin-

gen. I egenkapitalvægtningen vægter Scanenergi A/S (54,6%) og Norsk Elkraft Dan-

mark A/S (10,6%) mest. I omsætningsvægtningen vægter Scanenergi A/S (36,5%) 

mest og herefter Norsk Elkraft Danmark A/S, men vægten fremgår ikke af tabel 13 

grundet fortrolighedshensyn.  

 

For de koncernforbundne elhandelsvirksomheder er det det Seas-NVE Strømmen A/S 

(47,9%) og Eniig Energi A/S (8,2%), der vægter mest i balancevægtningen. I egenka-

pitalvægtningen er det Seas-NVE Strømmen A/S (51%) og Eniig Energi A/S/Aura El-

Handel A/S (7,1% for begge virksomheder), der vægter mest. I omsætningsvægtnin-

gen er det Seas-NVE Strømmen A/S (37,8%) og Energi Fyn Handel A/S (13,5%), der 

vægter mest.  

 

Egenkapitalvægtning (%) 2013 2014 2015 2016 2017 Gennemsnit

Ikke-koncernforbunden 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Energiselskabet Natur-Energi A/S 4,4 7,4 9,0 18,4 11,3 10,1

Gnp Energy Danmark A/S - - - 0,2 -1,1 -0,2

Gul Strøm A/S -0,1 -2,0 0,1 2,3 2,9 0,6

Modstrøm Danmark A/S 3,8 6,6 9,4 18,8 11,4 10,0

Nettopower ApS 0,0 -0,7 -0,2 1,7 4,1 1,0

Norsk Elkraft Danmark A/S 5,3 7,4 8,5 16,8 15,2 10,6

Vindstød A/S 1,0 3,0 3,1 11,2 12,5 6,1

Elektron ApS 0,5 5,7 4,2 5,8 4,6 4,2

Samstrøm A/S* - - 3,4 5,9 4,5 2,8

Scanenergi A/S* 85,1 72,7 62,5 18,3 34,6 54,6

Entelios ApS - 0,0 0,0 0,5 0,1 0,1

Koncernforbunden 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Aura El-Handel A/S 5,8 8,9 9,1 7,3 4,5 7,1

Bornholms Energi A/S 1,8 1,8 1,4 1,4 1,0 1,5

Energi Fyn Handel A/S 7,4 8,8 4,5 6,0 5,0 6,3

Energi Viborg Strøm A/S 1,0 0,9 1,1 0,7 0,4 0,8

Eniig Energi A/S - - - 21,0 14,3 7,1

Frederikshavn Elhandel A/S 1,6 1,4 1,7 1,0 0,6 1,3

Forsyning Helsingør Elhandel A/S - 0,5 0,6 0,4 0,4 0,4

Goenergi A/S - - 3,2 1,9 1,0 1,2

Jysk Energi A/S 3,8 3,1 -0,1 2,5 2,0 2,3

Midtjysk Elhandel A/S 2,0 1,8 2,2 1,0 1,3 1,7

Nef Strøm A/S 0,6 0,6 0,6 0,3 0,2 0,4

NRGi Elsalg A/S 4,7 5,7 7,3 5,9 3,1 5,3

SK Energisalg A/S 2,0 1,9 2,3 1,7 1,1 1,8

Seas-NVE Strømmen A/S 53,4 50,8 50,8 40,3 60,0 51,0

Sef Energi A/S 8,3 4,4 3,3 0,7 0,5 3,5

Verdo Go Green A/S 3,7 3,9 6,1 4,4 3,0 4,2

Vestforsyning Service A/S - 0,6 0,8 1,2 0,8 0,7

Thy-Mors Energi Handel A/S 3,1 2,7 2,6 1,0 0,4 1,9

Vesthimmerlands El-Forsyning A/S 1,0 1,3 1,5 0,8 0,3 1,0

Ø/Strøm A/S -0,1 1,0 0,9 0,7 0,3 0,5
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Fordelingen mellem de koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder viser, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder, som gruppe, er 2.5 

gange større end de ikke-koncernforbundne baseret på omsætningen. Når der ses på 

balancesummen, er de koncernforbundne elhandelsvirksomheder 2 gange større som 

gruppe. Endeligt når der ses på egenkapitalen, er de koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder 5.2 gange større som gruppe over perioden, hvilket hænger godt sammen 

med, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder er bedre kapitaliseret, jf. tabel 

11. 

STATISTISKE TESTS TIL AT TESTE FOR SIGNIFIKANS   

For at teste om forskellene mellem de koncernforbundne hhv. de ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheders nøgletal er statistiske signifikante, er der blevet an-

vendt en t-test og en Mann-Whitney U-test. 

 

T-testen er blevet anvendt for at teste for signifikans i forskelle i det simple gennemsnit 

for gruppen af koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder. 

Det er en test, der er ofte anvendt, selvom den forudsætter normalitet.8 

 

I tillæg til t-testen er der blevet anvendt en Mann-Whitney U-test til at teste for signifi-

kans i forskelle i medianen for gruppen af koncernforbundne og ikke-koncernforbundne 

elhandelsvirksomheder. Det er en test, der ikke forudsætter en antagelse om normal-

fordelt data. Der er ikke blevet udført tests for normalitet. På trods af sådanne tests for 

normalitet ikke er blevet udført, kan det antages, at normalfordelingsantagelsen ikke i 

alle tilfælde er tilstede, da medianen ofte er forskellig fra det simple gennemsnit. Af 

denne grund er Mann-Whitney U-test, i tillæg til t-tests, ligeledes blevet benyttet, som 

tester for signifikans i forskellen i medianer for de ikke-koncernforbundne og koncern-

forbundne elhandelsvirksomheder.9 Der er ikke lavet en test for forskellen i det væg-

tede gennemsnit, da der Forsyningstilsynet bekendt ikke findes sådanne tests.  

 

Begge tests er tosidede, da der ikke er en antagelse, om at de koncernforbundne hhv. 

de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedst. Derfor er den så-

kaldte nulhypotese i de statistiske tests, at den observerede forskel i hhv. det simple 

gennemsnit og medianen for de to grupper for de enkelte nøgletal er lig nul, dvs. at der 

ikke er forskel mellem grupperne for det simple gennemsnit og medianen for de en-

kelte nøgletal.   

 

 

 
8 ‘’Statistics for Business and Economics’’, Seventh Edition, 2010, Newbold m.fl., s. 392 ff. 

9  ‘’Statistics for Business and Economics’’, Seventh Edition, 2010, Newbold m.fl., s. 665 ff. 
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REPRÆSENTATIONSPROCENTEN OVER PERIODEN 

Repræsentationen er beregnet som antallet af nøgletal, der er indberettet i forhold til 

antallet af aktive virksomheder i året. Eksempelvis har overskudsgraden for de kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder en repræsentation på 93,8% for 2013, da der 

findes 15 nøgletal, jf. tabel 9, i forhold til 16 aktive virksomheder i året, jf. tabel 6. 

 

Repræsentationen af data varierer med de enkelte nøgletal, hvilket kan ses i tabel 16. 

Soliditetsgraden, afkastningsgraden og forrentningen af egenkapitalen viser sig at 

være 100% repræsenteret over perioden for både de koncernforbundne og ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder. Der er dog repræsentationsproblemer med 

omkring halvdelen af nøgletallene, da overskudsgraden, dækningsgraden og nul-

punktsomsætningen har gennemsnitlige repræsentationsprocenter på hhv. 71,4% og 

93,6% for de ikke-koncernforbundne og koncernforbundne elhandelsvirksomheder. Da 

det ikke har været muligt for Forsyningstilsynet at korrigere dette, skal disse nøgletal 

tolkes med forbehold.   

TABEL 16 | REPRÆSENTATIONEN AF NØGLETAL FOR AKTIVE VIRKSOMHEDER 

OVER PERIODEN, I % 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note: Repræsentationsprocenten er beregnet som antallet af nøgletal i forhold til antallet af elhandels-

virksomheder, som indberetter i året. Opdelt i koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandels-

virksomheder. 

Tabel 16 skal ses i sammenhæng med tabel 6. Nøgletalsrepræsentationen beregnes, 

hvor antallet af nøgletal sammenlignes mod antallet af aktive virksomheder i de re-

spektive år. Det giver således mening, at det alene er overskudsgraden, dækningsgra-

den og nulpunktsomsætningen, der ikke findes fuld datarepræsentation for, da visse af 

elhandelsvirksomhederne har gjort brug af reglen om, at de kan undlade at indberette 

omsætningen. De kan således nøjes med at indberette bruttofortjenesten, hvis de er af 

Nøgletal (i %) 2013 2014 2015 2016 2017 2013-2017 GNS.

Ikke-koncernforbundne

Afkastningsgrad 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Egenkapitalens forrentning 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Overskudsgrad 75,0 66,7 70,0 81,8 63,6 71,4

Dækningsgrad 75,0 66,7 70,0 81,8 63,6 71,4

Soliditetsgrad 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Nulpunktsomsætning 75,0 66,7 70,0 81,8 63,6 71,4

Koncernforbundne

Afkastningsgrad 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Egenkapitalens forrentning 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Overskudsgrad 93,8 94,4 94,7 95,0 90,0 93,6

Dækningsgrad 93,8 94,4 94,7 95,0 90,0 93,6

Soliditetsgrad 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Nulpunktsomsætning 93,8 94,4 94,7 95,0 90,0 93,6
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en mindre regnskabsklasse. Denne mulighed benyttes ofte af konkurrencemæssige år-

sager. Det har ikke været muligt for Forsyningstilsynet at få oplyst omsætningen for 

årene af alle disse adspurgte virksomheder. 

 

NØGLETALLENE OVER PERIODEN 

I tabel 17 er det simple gennemsnit, det vægtede gennemsnit og medianen for de en-

kelte nøgletal over perioden vist. Tabellen sammenfatter således de tal, der fremgår af 

højre kolonne nederst i tabel 7-12.                                                                                                      

TABEL 17 | NØGLETAL OVER PERIODEN, FRA 2013 TIL 2017 

 

Kilde: Udtræk fra Bisnode på baggrund af CVR-registret. 

Note:  Indikerer, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedre end de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder og det er statistisk signifikant.  

 Indikerer, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig bedre end de ikke-koncern-

forbundne elhandelsvirksomheder og det er statistisk signifikant.  

* indikerer, at den observerede forskel var statistisk signifikant. 

 

De grønne markeringer angiver, i hvilket omfang de koncernforbundne elhandelsvirk-

somheders nøgletal er højere end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheders 

nøgletal og det samtidig er statistisk signifikant. Når der er grønne markeringer, kan 

det således konkluderes, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder har et højere 

nøgletal end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder. De grå markeringer 

viser omvendt, i hvilket omfang de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheders 

nøgletal er højere end de koncernforbundnes nøgletal og det samtidig er statistisk sig-

nifikant.  

 

Nøgletal 2013-2017

Koncernforbundne Median

Simpelt 

gennemsnit

Vægtet 

gennemsnit

Afkastningsgrad 2,6 2,4 3,2

Egenkapitalens forrentning 5,6 3,4 3,0

Overskudsgraden 1,5 0,2 1,8

Dækningsgraden 7,0 7,1 5,8

Soliditetsgraden 57,1 55,4 50,0

Nulpunktsomsætning (indeks) 125,8 5218,9 1200,2

Ikke-koncernforbundne

Afkastningsgrad 3,0 -2,9 2,3

Egenkapitalens forrentning 16,2 -0,1 3,6

Overskudsgraden 1,8 -2,1 1,2

Dækningsgraden 8,4 15,5 9,1

Soliditetsgraden 18,9 17,7 19,5

Nulpunktsomsætning (indeks) 127,4 158,4 148,6

Forskel (koncernforbundne minus ikke-koncernforbundne)

Afkastningsgrad -0,4 5,3 0,9

Egenkapitalens forrentning -10,6* 3,5 -0,6

Overskudsgraden -0,3 2,3 0,6

Dækningsgraden -1,4 -8,4* -3,3

Soliditetsgraden 38,2* 37,7* 30,5

Nulpunktsomsætning (indeks) -1,6 5060,5 1051,6
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Det ses, at afkastningsgraden over perioden er højere med 0,4%-point for de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder (3,0%) i forhold til de koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder (2,6%) baseret på medianen. Omvendt viser det simple gennemsnit, 

at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder (2,4%) klarer sig bedre end de ikke-

koncernforbundne elhandelsvirksomheder (-2,9%). Det vægtede gennemsnit viser til-

lige, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder (3,2%) har en højere afkastnings-

grad end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder (2,3%). Der kan således 

ikke entydigt konkluderes, hvorvidt den ene gruppe klarer sig bedre end den anden, 

hvilket understøttes af, at hverken t-testen eller Mann-Whitney U-testen viste, at for-

skellen mellem grupperne var signifikant. Nøgletallet var repræsenteret med 100% for 

både de ikke-koncernforbundne og koncernforbundne elhandelsvirksomheder, jf. tabel 

16.  

 

Egenkapitalforrentningen er højere med 10,6%-point over perioden for de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder (16,2%) i forhold til de koncernforbundne 

(5,6%) baseret på medianen. Ligeledes viser det vægtede gennemsnit, at de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder (3,6%) har en højere forrentning af egenkapita-

len end de koncernforbundne elhandelsvirksomheder (3,0%). Omvendt viser det sim-

ple gennemsnit, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder (3,4%) har en højere 

forrentningen af egenkapitalen end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder 

(-0,1%). Det skal dog bemærkes, at den statistiske test, der tester for signifikans i for-

skellen i det simple gennemsnit, ikke er signifikant. Der kan derfor med andre ord mere 

entydigt konkluderes, at de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder klarer sig 

bedre, da både medianen og det vægtede gennemsnit viser dette. Mann-Whitney U-

testen viste tillige, at forskellen i medianen mellem grupperne var signifikant. Det er 

dog værd at bemærke, at egenkapitalforrentningen ikke er neutral over for gearing, 

hvilket i noget omfang gør, at den bliver misvisende at tolke på. At egenkapitalforrent-

ningen er højere for de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder kunne hænge 

sammen med, at de er svagere kapitaliseret, som det ses af soliditetsgraden. Da ande-

len af egenkapital er lavere i forhold til den samlede kapital, resulterer det i, at ejeraf-

kastkravet vil stige efter WACC-teorien, da egenkapitalen er efterstillet fremmedkapita-

len i konkursordenen. Derfor er afkastningsgraden formentlig det mest retvisende nøg-

letal, men her var de observerede forskelle ikke statistisk signifikante. Egenkapitalfor-

rentningen var 100% repræsenteret for både de koncernforbundne og ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder, jf. tabel 16, over perioden. 

 

For overskudsgraden klarer de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder (1,8%) 

sig 0,3%-point bedre end de koncernforbundne elhandelsvirksomheder (1,5%) baseret 

på medianen. Det vægtede gennemsnit viser omvendt, at de koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder (1,8%) klarer sig bedre end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirk-

somheder (1,2%). Det samme gør sig gældende for det simple gennemsnit, hvor de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder (0,2%) klarer sig bedre end de ikke-kon-

cernforbundne elhandelsvirksomheder (-2,1%). De statistiske tests viste, at den obser-

verede forskel mellem grupperne ikke var statistisk signifikant. Overskudsgraden skal 

dog tolkes med forbehold, da datarepræsentationen er mellem 63,6-95,0%, jf. tabel 16.  

 

For dækningsgraden klarer de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder (8,4%) 

sig bedre med 1,4%-point i forhold til de koncernforbundne elhandelsvirksomheder 
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(7,0%). Modsat hvad der gjorde sig gældende for overskudsgraden, viser det sig, at 

både det simple og vægtede gennemsnit samt medianen giver den samme konklusion. 

Det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit viser nemlig, at de ikke-koncern-

forbundne elhandelsvirksomheder (15,5% for det simple gennemsnit og 9,1% for det 

vægtede gennemsnit) klarer sig bedre end de koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der (7,1% for det simple gennemsnit og 5,8% for det vægtede gennemsnit). T-testen 

og Mann-Whitney U-testen viste, at den observerede forskel for det simple gennemsnit 

hhv. medianen mellem grupperne var hhv. statistisk signifikant og statistisk insignifi-

kant. Dækningsgraden var dog kun repræsenteret med mellem 63,6-95%, jf. tabel 16.  

 

I forhold til nulpunktsomsætningen viser det sig, at de ikke-koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder (127,4) i højere grad end de koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der (125,8) har en omsætning over deres nulpunktsomsætning, når der ses på media-

nen. Medianen for indekset er nemlig 1.6 højere for de ikke-koncernforbundne elhan-

delsvirksomheder. Det simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit viste dog, at de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder (indeks 5218,9 for det simple gennemsnit 

og indeks 1200,2 for det vægtede gennemsnit) klarer sig bedre end de ikke-koncern-

forbudne elhandelsvirksomheder (indeks 158,4 for det simple gennemsnit og indeks 

148,6 for det vægtede gennemsnit). Hverken t-testen eller Mann-Whitney U-testen vi-

ste statistisk signifikans for de observerede forskelle i hhv. det simple gennemsnit og 

medianen mellem grupperne. Dette nøgletal var repræsenteret med mellem 63,6-95%. 

Det skal derfor tolkes med forbehold. Herudover var nøgletallet i høj grad præget af 

ekstreme observationer, hvilket gør, medianen formentlig er mest retvisende for nul-

punktomsætningsindekset.  

 

Hvad angår soliditetsgraden, er denne i gennemsnit højere med 38,2%-point for de 

koncernforbundne elhandelsvirksomheder (57,1%) i forhold til de ikke-koncernfor-

bundne elhandelsvirksomheder (18,9%) over perioden baseret på medianen, hvilket 

indikerer, at de koncernforbundne elhandelsvirksomheder er bedre kapitaliseret. Det 

simple gennemsnit og det vægtede gennemsnit viser også, at de koncernforbundne el-

handelsvirksomheder (55,4% for det simple gennemsnit og 50,0% for det vægtede 

gennemsnit) er bedre kapitaliseret end de ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomhe-

der (17,7% for det simple gennemsnit og 19,5% for det vægtede gennemsnit). De stati-

stiske tests viste, at den observerede forskel i det simple gennemsnit og medianen 

mellem de to grupper var statistisk signifikant. Nøgletalstilstedeværelsen var 100% for 

de koncernforbundne og ikke-koncernforbundne elhandelsvirksomheder, jf. tabel 16. 

 

Ud af de analyserede nøgletal vurderes afkastningsgraden, som det væsentligste en-

keltstående nøgletal til at beskrive rentabilitet og økonomisk performance for elhan-

delsvirksomhederne. Det skyldes, at afkastningsgraden beskriver, hvor stort afkastet af 

virksomhedens samlede investerede kapital er, når både variable og faste omkostnin-

ger er afholdt. Nøgletallet er ikke følsomt over for virksomhedens finansielle gearing, 

sådan som egenkapitalens forrentning er. Overskudsgraden viser også, hvor stort af-

kastet har været, men sætter det i forhold til omsætningens størrelse. Overskudsgra-

den vurderes næst efter afkastningsgraden at være det bedste tal til at beskrive renta-

bilitet og økonomisk performance.  
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SAMMENFATNING 

Der skal tages forbehold for de virksomheder, der ikke er inkluderet i nøgletalsbereg-

ningerne. Det gør sig gældende for Ørsted Salg & Service A/S, som er blevet eksklu-

deret, da de også havde andre betydende aktiviteter. Dette gør sig også gældende for 

Energi Danmark A/S, der er en stor elhandelsvirksomhed. Energi Danmark A/S hand-

ler nemlig både med el, gas og carbon m.m. og derfor er Energi Danmark A/S blevet 

ekskluderet. Selvom elhandelsaktiviteten ikke er særligt høj relativt set i forhold til 

Energi Danmark A/S’ samlede aktivitet, forventes deres elhandelsaktivitet alligevel at 

være høj i forhold til elmarkedet generelt. Eksklusionen af både Energi Danmark A/S 

og Ørsted Salg & Service A/S forventes således at have en væsentlig betydning for 

nøgletalsberegningerne. Eksklusionen af sådanne store virksomheder umuliggør en 

dækende og retvisende nøgletalsanalyse, da der således alene ses på en begrænset 

del af markedet. 

 

Herudover afspejler nøgletallene ikke nødvendigvis den rene elhandelsaktivitet i virk-

somhederne, selvom det er virksomheder med over 80% af aktiviteten, der kan henfø-

res til elhandelsaktivitet, der er inkluderet i nøgletalsberegningerne.  

 

Endeligt består der nogle betænkeligheder i forhold til at drage nogle konklusioner i 

forbindelse med at sammenligne de to grupper mod hinanden, da nøgletallene ikke i 

alle tilfælde er 100% repræsenterede. Datarepræsentationen svinger fra knap 64% til 

100% for de 6 undersøgte nøgletal. Særligt skal omsætningsrelaterede nøgletal, der 

har en lavere datarepræsentation tolkes med forbehold, hvilket gør sig gældende for 

overskudsgraden, dækningsgraden og nulpunktsomsætningen. Grunden til dette er, at 

mindre virksomheder kan undlade at indberette omsætningen. Derfor har de i stedet 

indberettet bruttofortjenesten, som er omsætningen fratrukket variable omkostninger. 

Selvom virksomhederne er blevet kontaktet, er det ikke alle, der har svaret, eller har 

ville svare. Derfor findes der ikke en fuldstændig repræsentation for disse omsætnings-

relaterede nøgletal, hvilket gør, at analysen bliver mindre gennemsigtig.  

 

Det skal desuden bemærkes, at alle de 6 beregnede nøgletal ikke alle giver udtryk for 

rentabilitet. Soliditetsgraden fortæller eksempelvis ikke hvor rentabel, virksomheden er. 

Den er snarere et udtryk for, hvordan virksomheden har organiseret sig i forbindelse 

med dens kapitalfremskaffelse.  

 

Denne udarbejdede analyse af forskellen i nøgletal mellem elhandelsvirksomheder 

som er koncernforbundne og ikke-koncernforbundne med netvirksomheder i perioden 

2013-2017 havde henblik på at belyse betydningen af koncernforbundne netvirksom-

heder på detailmarkedet for el. Der består dog store betænkeligheder i forhold til store 

virksomheder, der ikke har kunnet karakteriseres som rene elhandelsvirksomheder, 

der ikke er blevet inkluderet, trods de har en stor elhandelsaktivitet i det danske detail-

marked. Herudover var datarepræsentationen meget svingende. Endeligt bestod der 

stor variation over tid, ligesom at medianen, det simple gennemsnit og det vægtede 

gennemsnit i flere tilfælde pegede i forskellige retninger. Ligeledes var de observerede 

forskelle ikke i alle tilfælde statistisk signifikante. Egenkapitalforrentningen viste stati-

stisk signifikans, men da gearingen var højere for de ikke-koncernforbundne, er dette 

nøgletal ikke særligt retvisende. Det er nemlig også forventeligt, at der er et højere 
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ejerafkastkrav, når andelen af egenkapital i forhold til den samlede kapital er mindre, 

som følger af WACC-teorien, da egenkapitalen er efterstillet fremmedkapitalen i kon-

kursordenen. Afkastningsgraden, der formentlig kan siges at være det bedste rentabili-

tetsmål, da det benytter resultat af den primære drift, så der ses på resultatet af den 

primære drift – elhandel og som er neutralt over for gearing, viste ikke statistisk signifi-

kans. Henset til alle disse forhold er det svært at konkludere noget entydigt om betyd-

ningen af koncernforbundne elhandelsvirksomheder på detailmarkedet for el.  

 

Selv hvis det havde været muligt at udskille elhandelsdelen fra den samlede aktivitet 

for de store virksomheder, der ikke er inkluderet, ville det være svært at konkludere på 

den samlede betydning af koncernforbundne netvirksomheder på detailmarkedet for el. 

Dette ville have krævet, at der blev inddraget flere analyser til at belyse betydningen. 

Det kunne eksempelvis være analyser af omkostningen pr. kWh., analyser af markeds-

adgangsbarrierer osv., som i fremtidige analyser ville blive inddraget.  
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