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Ejerformer under pres

Ejerformerne i dansk landbrug er under
forandring. Familieejet er stadig domi-
nerende og fungerer fint mange steder,
men nye fremtidige ejerformer ber un-
dersoges.

Vi skal have et godt grundlag for at
vaelge de lgsninger, som passer bedst i
de enkelte tilfelde. Der er ikke én ejer-
form, som passer alle: En ejerform kan
have bade fordele og ulemper, og flere
forskellige ejerformer skal vaere 1 spil pa
samme tid.

Ikke bare i selve landbruget men ogsa
lengere fremme 1 vardikeden opstér
nye former for ejerskab og samarbejde.
Fodevarevirksomhederne og andelssel-
skaberne stdr over for nye udfordringer
pa grund af klimapolitik og nye forbru-
gerkrav.

Strukturudviklingen ger nye ejerfor-
mer nedvendige

Strukturudviklingen gar i1 retning af
feerre og sterre landbrug. Vi ser ogsa
mere specialiserede og dermed mindre
alsidige landbrug.

Vi ser allerede nu mere selskabseje i
dansk landbrug. I langt de fleste tilfelde
er det dog familien, der bade driver
landbruget og ejer selskabet.

Langt flere danske landbrugsbedrifter bor
etableres som aktie- eller anpartsselskaber
end de seks procent, som i dag er i sel-
skabseje.

René Moody Nielsen, Seges

Vi skal overveje fremtidens ejerstrukturer,
og vi skal turde noget nyt!

Martin Hjort Jensen, formand for L&F
Fjerkrae

Skal vi opgive selvejet? Bestemt ikke. Jeg
er i den grad tilhcenger af selvstendighe-
den, men vi md ikke fastholde noget, som
gor, at vi ikke er konkurrencedygtige.
Martin Merrild, daveerende formand for
L&F

De selvejende landmceend har i generatio-
ner veeret kulturbcerere — og er det stadig.
Ole Olsen, Landsforeningen af Landsby-

samfund
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Ejerformerne er under forandring

Landbrugets strukturudvikling foregér
ofte 1 mere eller mindre ensartede glo-
bale monstre. Landbruget 1 den vestlige
verden kommer til at bestd af stadig
storre enheder, sé ejerformerne er under
forandring flere steder.

Knap 20 procent af svine- og sobestanden
findes pa selskabsejede landbrug.

I potteplantesektoren kommer 75 procent
af oms@tningen nu fra selskabsejede gart-
nerier.

Sd leenge der er landmeend, der er sa glade
for at veere selvstendige og herre i eget
hus, at de er villige til at betale ejendoms-
og jordpriser, der er sd haje, at deres egen
aflonning og forrentningen af deres egen
kapital er langt under markedslonningerne
og markedsrenten, sd er det sveert at se,
hvad langsigtede investorer vil fa ud af at
investere i landbruget, selv om de far mu-
lighed for det. (Kergérd, N., 2010).

Det er fristende — men meningslost — at
rette kritikken mod den finansielle sektor
for ikke at vaere hjaelpsom nok over for
landbrugssektoren i1 almindelighed og ny-
etablerede unge landmand i s@rdeleshed.

Andel af landbrugsarealet pa selskabs-
ejede landbrugsbedrifter

Procent
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Start som sharemilker og bliv en solid
mealkeproducent

Ldnebehovet er mindre, og man kan fa den
tidligere ejer som mentor. Sharemilking
har mange oversete fordele. Kun skatten er
en ulempe.

37 procent af de store slagtesvineejen-
domme er selskabsejede.

Andel af svin pa selskabsejede land-
brugsbedrifter

Procent
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Landbrugspolitik og erhvervsstruk-
tur

Erhvervsstrukturen beskriver virksom-
hedernes ejerforhold, sterrelse med
mere.

Erhvervsstrukturen 1 dag er 1 hoj grad hi-
storisk bestemt. Den afspejler ikke kun,
hvad der er optimalt 1 dag. Den afspejler
ogsd, hvad der var optimalt tidligere,
fordi det tager tid at @ndre tingene.




I det 20. &rhundrede gik dansk land-
brugspolitik ud pa at sikre selveje og re-
lativt smé landbrug for at gere det lettest
muligt for unge landmend at blive selv-
steendige.

Det er sundt og godt, at det danske fol-
keting i det 21. drhundrede reelt har op-
havet selvejet som et selvstendigt mal
med landbrugspolitikken. Folketinget
har nu valgt at sege at tilvejebringe ens
vilkar, og s& mi ejerstrukturen blive be-
stemt af, hvad frivillige kebere og sal-
gere finder mest hensigtsmaessigt.

Forsegene pa at finde en mellemvej med
pensionskasser, der skal investere 1 jord
og leje den ud med forkebsrettigheder
og sa videre, har veret en fiasko, og det
er svaert at se, at det nogen sinde vil sla
igennem. Det er for tungt og besvarligt.

Der er derfor et behov for tilfersel af egen-
kapital udefra. Herved adskiller landbruget
sig ikke fra mange andre erhverv.

I dag er der intet i loven, der forhindrer, at
dansk landbrugsproduktion om 50 dr for-
trinsvis sker i nogle fd store, borsnoterede
keempelandbrugsselskaber, som for den
sags skyld kan veere en del af endnu storre
selskaber inden for agroindustri og veere
ejet af udlendinge.

Forsegene pa at finde en mellemvej med
pensionskasser . . . . har veret en fiasko,
og det er svert at se, at det nogen sinde vil
sla igennem.

Landbrug er ét af de relativt 4 erhvervs-
omrader, hvor man rent lovgivningsmaes-
sigt har blandet sig i ejerforholdene.




Udfordringerne

Diskussionerne om nye fremtidige ejerformer i landbruget er ikke ny. Den har veret pa
dagsordenen 1 mange &r. Men udviklingen i de allerseneste artier har lagt yderligere
pres pa behovet for at praesentere nye ejerformer. Set 1 lyset af denne udvikling kan der
opstilles en raekke udfordringer, problemer og muligheder for bade den traditionelle
selvejerform og for andre alternative og mindre udbredte ejerformer:

. Egenkapitalbehov per ejendom er stort og stigende

. Fortsatte stordriftsfordele og strukturudvikling setter selvejet under pres

. Specialiseringen er stigende, men det kraever storre finansiel stedpude

. Stigende markedsusikkerhed forudsetter storre finansiel stadpude

. Finanskrisen har begrenset adgangen til ldnekapital

. Praeference for selveje kan vaere en barriere for nye ejerformer

. Landmaends ejerskab af andelsselskaber medferer finansielle forpligtelser

. Negative erfaringer med selskabsdannelse og institutionelle investorer i landbru-
get

. Det langsigtede skonomiske afkast 1 landbruget kan vare ikke-attraktivt for in-
vestorer

. Svingende konjunktur og ejendomspriser medferer finansiel usikkerhed

. Usikre landbrugspolitiske rammevilkar

En vurdering af alternative ejerformer vil naturligt tage udgangspunkt i de aktuelle pro-
blemstillinger. Udgangspunktet er, at ingen ejerform er bedst pa alle parametre, at alle
ejerformer har fordele og ulemper, og at udviklingen pé nogle omrader vil gere nogle
gjerformer mere attraktive.

Figurerne nedenfor viser, at kapitaludfordringen er stigende over tid — og sterre, jo
storre bedrifterne er.

Gennemsnitlig egenkapital per heltidsbedrift Soliditetsgrad og bedrifternes storrelse
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Ejerformer og samarbejde i agro- og fedevareindustrien: muligheder og udfor-
dringer

Ikke bare 1 selve landbruget men ogsé leengere fremme i jord-til-bord-kaeden opstar nye
ejer- og samarbejdsmuligheder.

Andelsejerskabet styret af landmendene er dominerende i de fleste store forsynings- og
forarbejdningssektorer 1 tilknytning til landbruget. Strukturudviklingen i1 bade landbru-
get og 1 den tilknyttede andelssektor udfordrer imidlertid andelsejerformen. Internatio-
nalisering samt sterkere koordinering i jord-til-bord-kaeden bidrager yderligere til nye
ejer- og samarbejdsformer 1 forsynings- og forarbejdningssektorerne.

Ogsé disse steder 1 vaerdikeeden mé udvikling, udfordringer og mulige losninger identi-
ficeres. Landmandene er centrale aktorer via deres medlemskab af andelsselskaber,
men ogsd agro- og fadevarevirksomheder er direkte interessenter.

Fra-jord-til-bord: med eksempler pa virksomheder

Forsyning Landbrug Forarbejdning Forzedling Engroshandel Detailhandel Forbruger

dg @D wop

g
Danish Agro salling group
A4 Danish Crown

Det bliver stadig vigtigere, at der er en sterk sammenheng “fra jord til bord”. Ogsé
samarbejde “pa tvers” — samarbejde og koordinering mellem for eksempel mejerier
og slagterier — bliver vigtigt for at kunne udnytte big data. Med krav om reduktion af
klimabelastning, stigende sporbarhed med mere bliver koordinering mellem virksom-
heder endnu mere verdifuldt.




Eksempel: selveje, men med ekstern investor

Et konkret landbrugseksempel er en storre malkekvagsejendom med 700 malkekoer og
700 hektar landbrugsjord, hvoraf 300 hektar er selvejet. Det er et veldrevet selvejer-
landbrug med god likviditet og god indtjening, men lav soliditet. Der er god adgang til
bankfinansiering af den lebende drift, mens finansieringen af yderligere keb af jord er
mere besverlig.

Nabogarden var til salg, og landmanden undersogte en reekke muligheder for ekstern
finansiering. Losninger med investering fra institutionelle investorer viste sig ikke at
veere attraktive. Via et formidlingsselskab blev der skabt kontakt til en ekstern investor.
Landmandens tillid til investor var vigtig, og der skulle vare tale om en helt passiv
investor. Aftalen om investors keb af naboejendommen og indgaelse af en tiarig for-
pagtningsaftale blev hurtigt og effektivt indgéet.

Landmanden undgik dermed at oge galden og at binde kapital, som si kunne bruges til
at udvikle og effektivisere produktionsapparatet. Samtidig blev der opnéet fuld raderet
over det forpagtede areal. Hvis alternativet var at kebe tilgengelige og nedvendige are-
aler og bedrifter de kommende eksempelvis 10 ar, ville det indebare en investering pa
85 til 100 millioner kroner.

Veakst er ikke 1 sig selv et mal for landmanden. Vakst kan dog vaere nedvendigt for at
skabe en vis kritisk masse 1 forhold til arbejdsstyrken.

Investor far en langsigtet investering med en meget lille risiko, idet landbrugsjord be-
tragtes som et knapt gode, der ikke forgar, og som der altid vil vere eftersporgsel pa.

Denne model ser ud til at vare attraktiv for begge parter: Den lebende betaling ligger
mellem investors alternative investeringsafkast og landmandens alternative omkost-
ning.

Ulemperne ved denne model er, at den sandsynligvis er vanskelig at skalere op, og der-
med er anvendelsen begranset. At matche investors og landmands interesser, at skabe
tillid mellem parterne som grundlag for en langsigtet kontraktindgéelse, og at skabe et
velfungerende “marked for kebere og s®lgere” som grundlag for kontraktindgéelse, kan
vare udfordrende.



Mulige ejerskabsmodeller

Traditionelt selveje/familieeje:
Finansiering med egenkapital og lanekapital

Selveje/familieeje, men i I/S:

Interessentskab hvor kun familiemedlemmer er ejere. Defineres som enkeltmandseje,
men der er mindst to ejere. Typisk som led i generationsskifte. Ingen ekstern kapital.
Aktivt ejerskab.

Selveje/familieeje, men med ekstern ansvarlig kapital
Ansvarlig kapital (ansvarlig ldnekapital) fra Vakstfonden (Dansk Landbrugskapital).

Forpagtning (hel- og delforpagtning)
Landmend forpagter af andre landmend. Risiko ligger typisk hos forpagter. Ingen
ekstern kapital eller deltagelse.

Driftsfaellesskaber
Samarbejde mellem landmaend med/uden falles ejerskab af aktiver. Ingen ekstern ka-
pital eller deltagelse.

Forpagtning med ekstern institutionel ejer

Aktiver — eller dele heraf — ejes af ekstern institutionel investor (pensionskasse eller
lignende). Passiv ejer, men typisk krav til ledelse og performance. Landmand er pri-
mer risikotager. Landmand kan have kebsret efter en periode.

Fonds- og foreningsejet landbrug

Der findes en reekke eksempler (Aage V. Jensens Fonde). Investeringer 1 landbrug kan
vaere mere eller mindre filantropiske eller altruistiske og med en rakke ikke-ekonomi-
ske formal.

Sharefarming — samarbejde med ekstern investor som ejer

Aktiver — eller dele heraf — ejes af ekstern investor (enkeltperson eller mindre gruppe
af investorer). Aktiv eller passiv ejer. Sharemilking og sharecropping er varianter
heraf.

Vertikal integration via andelsselskab
Et landmandsejet andelsselskab integrerer fremad- eller bagudrettet i landbruget via
koordinering, kontrakter, finansiering og/eller ejerskab. Fra-jord-til-bord.

Vertikal og horisontal integration via andelsselskab
Landmandsejede andelsselskaber i et horisontalt samarbejde integrerer fremad- eller
bagudrettet i landbruget via koordinering, kontrakter, finansiering og/eller ejerskab.

Vertikal integration via eksternt ikke-landmandsejet selskab

Et selskab (dansk/udenlandsk) — typisk et i veerdikaeden — integrerer fremad- eller bag-
udrettet i landbruget via koordinering, kontrakter, finansiering og/eller ejerskab. Indu-
striel integrationsmodel.




Hvordan kommer vi videre?

Som det er vist, stir landbruget og hele vaerdikaden over for store udfordringer. I kan
laese mere i den rapport, som ligger til grund for denne korte fremstilling — se nedenfor.

I rapporten undersegges disse udfordringer nermere, og nuvaerende og fremtidige mo-
deller for ejerformer i landbruget underseges. Dermed er der et bedre grundlag for at
vaelge de lasninger, som passer bedst 1 de enkelte tilfeelde. Der er mange modeller, der
er mange lgsninger, og der er ogsd mange problemstillinger, som skal analyseres naer-
mere.

Sagen er vigtig for en raekke interessenter: landmand — bdde nuverende og kommende
— langivere, investorer, radgivere, undervisere og politikere.

For landmand galder det om at fa overblik over mulighederne: Hvilke fordele og ulem-
per er der 1 de enkelte modeller. Hvad er de enkelte landmands egne ensker? Iser unge
landmaend har interesse i at vurdere mulighederne, for de etablerer sig.

For de institutionelle investorer er der brug for, at der oprettes velfungerende mellemled
mellem de institutionelle investorer og de enkelte landbrug. Systemet skal institutiona-
liseres. Det forudsatter 1 sagens natur, at det overhovedet er attraktivt at bevaege sig ind
pa dette marked.

For virksomhederne gelder det om at fa kortlagt de nuvaerende og ikke mindst fremti-
dige muligheder for samarbejde ”pa tvers og pd langs” 1 vaerdikeden. Som folge af
udnyttelse af big data, klimatilpasninger, fokus pé effektiviseringer, innovation og for-
syningssikkerhed samt stigende internationalt konkurrencepres opstir bade trusler og
muligheder. Her ma hver enkelt virksomhed vurdere, hvad der er relevant og fordelag-
tigt.

I kan leese den samlede rapport her:
https://forenetkredit.dk/aktuelt/analyser/

Rapporten er ogsa publiceret som temanummer i1 Tidsskrift for Landekonomi.
Se: www.1769.dk

Denne korte udgave og den samlede rapport er udarbejdet for Forenet Kredit af Henning Otte
Hansen*, Michael Moller**, Jakob Vesterlund Olsen* og Michael Friis Pedersen™

& Institut for Fedevare- og Ressourceskonomi, Kabenhavns Universitet
ko CBS
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