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Sammendrag

Med de langsigtede prisprognoser for svinekgd og foderprisniveau kraever en investering i nye stalde
til slagtesvineproduktion i Danmark en grundigt gennemarbejdet forretningsplan. Der er belyst 24
investerings-cases. Der er tre grundanalyser baseret pa tre forskellige miljgteknologier. De tre
grundanalyser er kombineret med indkabt foder henholdsvis hjemmeblandet foder, hvilket giver seks
analyser. Hver analyse er gennemregnet som henholdsvis barmarksprojekt eller tilbygningsprojekt, og
dermed er der 12 analyser i alt. De 12 analyser er igen kombineret med investeringstilskud via

moderniseringsstetteordningen, sa der nu er 24 analyser.

Oftest vil den enkelte investor via en hurtig screening af muligheder have 1-3 mulige startscenarier i
den indledende analyse af forretningsplanen kombineret med en rentabilitetsanalyse med eller uden

stottetilsagn fra moderniseringsstgtteordningen, det vil sige 2-6 rentabilitetsberegninger.



Resultater i dette notat viste, at tilskud til byggeriet, hjemmeblandet foder, billigste teknologivalg og
tilbygning i stedet for barmark er i prioriteret reekkefglge de elementer i en forretningsplan, som har

sterst betydning for rentabiliteten.

Den kommende investeringsstatte via moderniseringsstgtteordningen for slagtesvin har en
resultatpavirkning pa 20-36 kr./slagtesvin. Hiemmeblandet foder giver en resultatforbedring pa cirka
14 kr./slagtesvin. Delvist fast gulv giver en resultatforbedring pa cirka 24 kr./slagtesvin i forhold til 100
% luftrensning og 10 kr./slagtesvin i forhold til gylleforsuring. Tilbygning giver en resultatforbedring pa
cirka 9 kr./gris i forhold til et barmarksprojekt. Dette belgb kan dog hurtigt forsvinde igen, hvis
placeringen af denne lokalitet kraever ekstra lugtreducering eller giver manglende mulighed for

hjemmeblandet foder eller stgrre omkostninger til at komme af med gyllen.

Uden tilskud via moderniseringsstgtteordningen giver syv ud af 12 scenarier et negativt resultat pr.
slagtesvin. De giver en afkastningsgrad, som er under den indlagte kalkulationsrente (WACC) pa 5,35
%, der er anvendt i notatet. Den indlagte WACC er inklusiv egenkapitalforrentningskrav. | den
langsigtede prognose er der indlagt plus 10 kr./smagris i tillaeg. Der er altsa indlagt en forventning om,
at smagriseeksporten fortsat vil veere medvirkende til at presse smagrisepriserne opad.
Svineproduktionen er endvidere haammet af, at gadningsveerdien typisk overfares til planteavlen,
séledes at denne sektors gkonomi fremstar bedre, end den reelt er. For bedrifter med harmoni mellem
svineproduktion og planteavl har det ingen betydning for bedriftens akonomi, men det kan fa
afggrende betydning, nar svineproduktion og planteavl adskilles i forskellige forretningsomrader. Et
slagtesvin afleverer dobbelt s& stor ggdningsvaerdi til planteavlen som en smagris inklusiv soens

bidrag.

Der er derfor fortsat massive udfordringer for branchen, hvis stgtten til slagtesvinestalde via
moderniseringsstatteordningen ophgrer. Fortsat forbedring af konkurrenceevnen i hele vaerdikeeden er
ngdvendig for at Igse denne udfordring. Det er ligeledes ngdvendigt at se pa den praksis, der ofte
anvendes med at overfgre gedningsveerdi til planteavlen, og dermed flytte indtjening fra

svineproduktionen til planteavlen.

Baggrund

Investering i dansk slagtesvineproduktion kraever ressourceoptimering, god produktivitet og lave
produktionsomkostninger for at skabe en rentabel investering med det bytteforhold, der ma forventes

fremadrettet.

Inden der foretages starre investeringer i en slagtesvineproduktion i Danmark, er der grund til at
foretage en grundig analyse af hele forretningsplanen bag ved idéen, afsluttende med en
rentabilitetsanalyse af de relevante scenarier. Det ma forventes, at de finansielle partnere stiller krav

om en gennembearbejdet forretningsplan. Pengeinstitutter og investorer er blevet mere



opmaerksomme pa risici ved erhvervet og leegger derfor stor vaegt pa, at projektets skonomiske

baeredygtighed er grundigt analyseret.

| en god forretningsplan udnyttes forhadndenveerende ressourcer, men ogsa mulige tilgaengelige

eksterne ressourcer skal bringes i spil.

Nogle placeringer af staldanleeg giver bedre veekstmuligheder og samarbejdsmuligheder end andre
placeringer. Placeringen afhaenger af savel egne som andres allerede udviklede forretninger, sdsom
smagriseproduktion, kornproduktion og foderopbevaring, af disponering af husdyrgadning til planteavl

eller maske et biogasanleeg.

Lokalisering af anlaeg betyder meget, hvad angar omkostninger til lugt- og ammoniakreduktioner. Lave
omkostninger til disse er vigtige faktorer for at sikre et godt afkast. Et barmarksprojekt gger
grundinvesteringen betydeligt. Om en eksisterende lokalitet skal udbygges, eller om der skal laves et
barmarksprojekt, er nogle af de vigtige spargsmal, der skal besvares under udarbejdelsen af en

forretningsplan.

Intet er konstant over tid. Forretningsplanens tidshorisont med udvikling af lokaliteten, eventuelt salg

eller afvikling af produktionen over tid bar ogséa beskrives.

De fleste slagtesvineproducenter i Danmark er ravareproducenter for danske slagterier. Derved star
de ikke selv for markedsfaringen og afsaetningen af deres produkter. Sikker afseetning fierner en del af
risikoen ved at investere i slagtesvineproduktion i Danmark. Omvendt har slagtesvineproducenten
minimal indflydelse pa den betaling, der kan fas pr. kg slagterkrop. Det er denne betaling pr.
kg/slagtekrop, som skal saettes i forhold til slagtesvineproducentens produktionsomkostning. Dette
sker i en rentabilitetsanalyse, som indeholder elementer fra forretningsplanen. Afkastningsgrader

holdes op imod kalkulationsrenten.

Nggletallet "afkastningsgraden” kan bruges til at beregne, hvor stor en kalkulationsrente et
investeringsprojekt kan baere, sa resultat pr. gris gar i 0. Et nulresultat er faktisk et positivt resultat, da
alle har faet deres forrentningskrav opfyldt. Oftest bar der derudover veere en sikkerhedsmargin.
Afkastningsgraden skal veere lidt starre end den benyttede kalkulationsrente, blandt andet fordi
renteniveauet ikke nadvendigvis er last i projektets levetid, men kan variere over tid. Med de historisk

lave renter er det mere sandsynligt at renten stiger end falder.

Grundige analyser af omverdenen er saledes et vigtigt led i forretningsplanen, far investeringer

gennemfgres.


https://www.e-conomic.dk/regnskabsprogram/ordbog/noegletal

Materiale og metode

En forretningsplan er en myriade af internt forbundne felter i samspil med hinanden, som initiativtager
skal forbinde bedst muligt. Forretningsplanen skal blandt andet indeholde alle forudsaetninger for en
rentabilitetsanalyse. En forretningsplan er ikke kun til gavn for investor eller investorer, men oftest et

krav fra finansielle kreditorer, som skal medfinansiere projektet.

| dette notat males rentabilitet ved at sammenligne afkastningsgrad med kalkulationsrenten og resultat

pr. gris.

Forretningsplan for etablering eller udvidelse af en slagtesvineproduktion

Input til en rentabilitetsanalyse opstar via en eller flere potentielle forretningsplaner. En god
forretningsplan udstraler serigsitet, det vil sige, at der er beskrevet en reekke analyser, som forbinder
de enkelte punkter i forretningsplanen. Nogle punkter er reelt ikke noget, som forretningsplanen kan

pavirke seerligt meget, sdsom afregningspriser i Danmark, men de kan ikke undvaeres i analysen.

Her gennemgas en 8-punkts-plan, som kan bruges til at udarbejde en forretningsplan:
Forhandenveerende eller tilgaengelige ressourcer

Placering af anleegget, foderfremskaffelse og af disponering af gyllen

Produktet, markedsbeskrivelse og priser

Praktisk organisering

Virksomhedens udvikling

Staldindretning og inventarbeskrivelse, byggelicitation

Rentabilitetsanalyse, herunder produktivitet og omkostningsniveau
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Finansiering, det vil sige preesentation af forretningsplan for investorer og finansielle kilder.

Forhandenvaerende eller tilgeengelige ressourcer

Det forste, der gares i en forretningsplan, er at opremse de forhandenvaerende ressourcer eller
tilgeengelige ressourcer. Forhandenveaerende ressourcer er dem, som initiativtager selv har. Det er
personen/personerne bag idéen, deres styrker og svagheder samt egne ressourcer, sdsom mulig

anlaegsplacering, kapital, jord, eget korn, smagrise.

Med tilgeengelige ressourcer menes her ressourcer, som planen ikke har kontrol over, men som kan
kabes eller forbindes med forretningsplanen via en forretningsaftale eller et partnerskab. Mulige
tilgaengelige ressourcer kan veere ny anlaegsplacering, lokalt korn kgbt af planteavler, gylleaftaler, men
ogsa tilskudsmuligheder. Via moderniseringsstatteordningen er det fx i perioden 2016-2018 muligt at
opna tilskud, hvis der investeres i en slagtesvinestald. Bygge- og inventarfirmaer, byggekonsulenter,

svineradgivere og driftsgkonomer samt slagterier er ogsa ressourcer, der kan trackkes pa.



Placering af anlaegget
Placeringen af et anlaeg er i Danmark ret afggrende for gkonomien. Nedenunder opremses en lang

reekke fordele og ulemper malt i omkostninger pr. slagtesvin afhaengig af lokalisering.

e Lugt- og ammoniakkrav: Omkostninger kan variere mellem 8-30 kr./slagtesvin i BAT og
lugtomkostninger pr. slagtesvin afheengig af placering. Under beregningsforudsaetninger vil der
blive naevnt tre mulige teknologilgsninger. Gylleforsuring, fast gulv eller 100 % luftrensning.

o Tilbygning eller barmark: En eksisterende lokalitet med veje, stram, vand, etc. kan ofte spare 1,5
mio. kr. i investering til at starte med i forhold til et barmarksprojekt pa aben mark. Potentiel
besparelse afhaenger af projektet stgrrelse, men ved 5.000 stipladsprojekter er der tale om en
besparelse pa cirka 8 kr./slagtesvin.

e Mulighed for hjemmeblanding: Er der kornoverskud i omradet, og er der lagerfaciliteter. Dette
sparer nemt 5-10 kr./hkg i omkostninger i logistik pa korn alene. Den samlede gevinst pa
bundlinjen er cirka 19 kr./slagtesvin ved hjemmeblanding i gennemsnit baseret pa analyser af
regnskaber [1].

o Afledte valg af hjemmeblandet foder: Pelleteret foder har en bedre foderudnyttelse end
hjemmeblandet melfoder ved tarfodring [2]. Fordelen i lavere foderpris ved melfoder saettes oftest
over styr, nar foderomkostning pr. kg tilveekst beregnes. Kun ved lave foderpriser i fremtiden,
(FEsv <= 1,25 kr./FEsv), kan det ifglge VSP-undersggelser (alt andet lige) betale sig at veelge
hjemmeblandet melfoder. Ved vadfodring er foderudnyttelsen ens for piller og melfoder, og denne
lzsning bar derfor veelges ved hjiemmeblandet foder.

e Vadfodring @ger bade investeringsbelgbet og nogle driftsomkostninger. Vadfodring koster cirka
300 kr./stiplads mere end simpel tgrfodring. Derudover gges gyllemaengder ved vadfodring med
cirka 0,1 tons/svin. Dette koster 2 kr./slagtesvin ekstra i udbringningsomkostning. Endelig bruges
der 2,5 kWh/slagtesvin mere ved vadfodring [3].

e Prisfastsaetning af svinegylle i omradet: Er svinegylle en indteegtskilde eller en udgift i planen?
Gadningsveerdien er cirka 30 kr./slagtesvin, eller cirka 60 kr./ton. Det koster mellem 15-25 kr./ton
at bringe gyllen ud afthaengig af afstand fra gyllebeholder til dyrket jord. | meget husdyrteette
omrader er der set modtagegebyr pa op til 45 kr./ton. Forskelle i veerdi af husdyrgedning kan altsa
ligge mellem et minus pa 35 til et plus pa cirka 22,5 kr./slagtesvin faldende til cirka 19
kr./slagtesvin, hvis mark- og trykskader ogsa treekkes fra gedningsvaerdien.

e Der kommer en ny regulering i 2017, som gar, at harmoniarealscreeningen sandsynligvis
forsvinder. Omvendt vil et modtagegebyr fra planteavler kunne begrundes med, at modtagelse af
husdyrgadning fremover vil gge efterafgradekravet og dermed pavirke saedskiftet. Mulighed for
gylleseparering, sa gyllen kan opdeles i en fiberfraktion og en vaeskefraktion, ber undersgges. Via
gylleseparering opnas, at cirka 10 % af gyllen ender i en fiberfraktion med det starste
udvaskningspotentiale, som sa kan placeres pa robuste jorde. Hvis en udgift til gylleseparering via
skruepresser (cirka 5 kr./ton) kombineres med en plastikmembranlagune bliver omkostningen til

opbevaring af gyllen cirka det samme som ved opbevaring af ragylle i klassisk gyllebeholder.



e Resultat af jordbundsundersggelse pa lokaliteten: En stipladspris kan nemt stige 3-4 % alene pa
grund af darlige jordbundsforhold, som gear, at jordarbejdet bliver omfattende. Dette kan @ge
prisen pr. stiplads med 100-200 kr., svarende til en @get kapitalomkostning pa mellem 2-4
kr./slagtesvin.

e God ekstern smittebeskyttelse via beliggenhed kan vaere et plus, sa hgj sundhedsstatus kan
opretholdes. Sundhedsstatus kan aldrig veere hgjere end pa de indkabte smagrises
sundhedsstatus. Beliggenhed med hensyn til sundhedsstatus er derfor mindre vigtig for

slagtesvinebesaetninger end sobesaetninger.

Som ovenstaende viser, betyder beliggenheden af en lokalitet rigtig meget for gkonomien i et projekt.
Nar lokaliseringen er fastlagt, beskrives staldanlaegget og produktionssterrelse ngje, og
miljggodkendelse kan foretages. Udover dette foretages en byggelicitation, s& investeringsbelabet

mere eller mindre ligger fast, eller man regner videre med forelgbige overslagspriser.

Produktet, markedsbeskrivelse og priser
Levende slagtesvin er produktet. Under budgetfasen vil der blive givet et bud pa de langsigtede

afregningspriser i Danmark.

En slagtesvineproducent markedsfegrer normalt ikke sit eget produkt. Danmark har dog forskellige
specialgriseproduktioner, sdsom UK, Antonius, Bornholmergrise, Frilandsgrise eller gkologisk
produktion. En ny specialgriseproduktion "OUA” (= opdreettet uden antibiotika), er ogsa ved at komme
pa markedet. Alle grise, som aldrig har veeret behandlet med antibiotika, modtager et tillaeg i denne
specialgriseproduktion. Her kan ekstra fokus pa hajt sundhedsniveau og batch-produktion i
besaetningen veere ekstra vigtigt. Snart kommer der ogsa en ny ordning med 1-3 stjernede grise.
Specialgriseproduktion gger bade afregningspris og produktionsomkostninger. Det kan vaere en god

forretning, men der er ogsa en sterre gkonomisk risiko forbundet med specialproduktion.

En forretningsplan er ikke statisk, og der kan opsta en situation, hvor en endring fra konventionel
svineproduktion til specialgriseproduktion kan vaere fordelagtig. En procentdel fast gulv samt halm pa
gulv kan veere et krav, hvis der skal laves specialgrise. Valg af gulv er vigtigt, hvis der gnskes

fleksibilitet og mulighed for specialproduktion pa et senere tidspunkt.

Praktisk organisering

Her skal praktiske ting som organisering af virksomheden i hverdagen beskrives.

Der er mange planteavlere, som gennem tiden har etableret en mindre slagtesvineproduktion for
sammen med planteavlen at fa en fuldtidsstilling pa bedriften. Der er synergi mellem eget korn,
husdyrgedning og hjemmeblandet foder, sa basisforudsaetninger for en god forretningsplan er til

stede. Det, der taler imod, er, at der ikke er meget specialisering i den type bedrift. Besaetningsejer og



eventuelle medarbejdere skal veere dygtige til det hele. Slagtesvineproduktion med resultater i den
bedste tredjedel er ikke venstrehandsarbejde. En slagtesvinebedrift pa 20.000 producerede svin om
aret genererer kun cirka to fuldtidsstillinger. Organisering i arbejdet er vigtigt for at sikre, at hver
arbejdstime/lankrone er givet rigtigt ud. Cirka 77 % af arbejdet er dagligt tilsyn, inklusiv weekendtilsyn.
Periodiske arbejder som indsaetning af smagrise og udlevering af slagtesvin klares bedst med to

personer.

Tabel 1. Arbejdet i en slagtesvineproduktion

Dagligt arbejde Periodisk arbejde

Tilsyn af grise Indsaetning af smagrise

Behandling af syge grise, flytning til sygestier Levering af slagtesvin, herunder tilmelding og udvejning
Ind og ud af stald med tgjskift, etc. Vask af stalde eventuelt med vaskerobotter

Tilsyn af mekanik, det vil sige blandeanlaeg, Udterring af stalde og eventuel desinfektion

foderfremfaring, ventilation, vand

Foderfremstilling Egenkontrol

Smagrise- og foderdisponering

Hvordan smagriseflowet i farste omgang pataenkes, bar beskrives i forretningsplanen, men ogsa
hvordan alternative muligheder for flowet kunne taenkes at vaere. God intern smittebeskyttelse kan
opnas via sektioneret drift og konsekvent batchproduktion. Medmindre der er tale om egne smagrise,
er der vel ingen smagriseaftale, som holder evigt. Sektionsstarrelser bar derfor ikke tage

udgangspunkt i holdstarrelser, der lige nu og her er for handen, men tage hgjde for det uventede.

Mindre sektioner pa maske ned til 300 stipladser pr. sektion sikrer, at mange flere leverandarer af
smagrise kan bringes i spil. Mindre sektioner giver ogsa en meget mere praecis temperaturstyring med
mindre temperaturgradient malt over hele sektionen. Store holdstgrrelser giver billigere
transportomkostninger, men markedsprisen er oftest ogsa hgjere. Transportomkostninger kan
minimeres ved kort afstand mellem smagriseleverandgr og slagtesvinelokaliteten samt ved lav

indsaettelsesveegt.

Virksomhedens udvikling
Et led i en forretningsplan er at forestille sig, hvor virksomheden er om 3-5 ar og maske i et endnu
leengere perspektiv. Alle planer kan maske ikke realiseres pa en gang. Virksomhedens udvikling bar

veere strategiplan for, hvordan produktionsomkostninger pa sigt kan reduceres.

Jget beseetningsstarrelse op til cirka 10.000 stipladser pa en lokalitet vil alt andet lige kunne reducere

omkostningerne.

Andre eksempler kan veaere ressourcer, som af strategiske arsager farst kan sikres efter projektets

gennemfgrelse. Det kan vaere jordkab, som maske ikke var tilgeengelige ved projektets start eller




hjemmeblandet foder. Pa endnu leengeres sigt bar det vurderes, om stalden skal atheendes for tid, det
vil sige veerdisaettes i frihandlen. Er der planer for et ejerskifte, eller skal en driftsleder have mulighed

for en glidende overtagelse.

Staldindretning og inventar beskrivelse, miljiggodkendelse samt byggelicitation

Nar lokaliseringen og de overordnede idéer til forretningsplanen er pa plads, kan der udarbejdes en
detailbeskrivelse af staldsterrelse, sektionsstarrelser, valg af fodringsmetode (vad/ter). Lugt- og
ammoniakgreenseniveauer, som skal overholdes pa lokaliteten, kan beregnes, og der kan veelges

teknologier, som kan opfylde kravene. Projekteringen kan bruges i licitation af byggeentreprisen.

Projektering/licitation:
e Der skal altid veere et entydigt tegningsmateriale
¢ Ngje beskrivelse af projektet

e Udbudsbrev med angivelse af byggeperioden, sikkerhedsstillelse, dagsbod, m.m.

Ved byggeri af et vist omfang kan det veere af afggrende betydning, at bygherren har en
bisidder/radgiver, som er gkonomisk uafhaengig af leverandgrerne. Radgiveren har blandt andet til
opgave at sikre, at materialer og udfarelse svarer til det aftalte. Honoraret til denne radgiver er en god
forsikring, som de fleste bygherrer, efter endt byggeri, finder godt anvendt. Det vil ogsa veere en god

idé at sikre, at der underskrives en AB92 ved fagentrepriser og en ABT93 ved totalentrepriser.

Endelig byggeaftale beskriver falgende:

o Entreprisesummen (entreprisens delpunkter, tillzeg og fradrag)

e Tidsplan (udformes i henhold til tilbudsbrevet, bygherren/entreprengren)
o Dagbgder (hvad koster overskridelse af tidsplanen dag for dag)

e Entreprisens aflevering (aflevering og ibrugtagning).

Rentabilitetsanalyse og forudsaetninger

Inden madet med finansielle kilder eller eksterne investorer, udarbejdes der et budget og en
rentabilitetsanalyse. Nye stalde bar kunne have en produktivitets- og omkostningsniveau, der svarer til
den bedste tredjedel af landets svineproducenter [4]. Afregningspriser og foderpriser har afggrende
indflydelse pa rentabiliteten. For at sikre troveerdighed foreslas det at anvende de priser, VSP i
samarbejde med SEGES foreslar. Disse priser er baseret pa OECD’s forventninger til fremtidens

priser, og hvordan danske priser historisk har ligget i forhold til OECD’s priser.

Nar investeringssummen, produktivitets- og omkostningsniveau samt afregningspriser ligger fast, kan
et rentabilitetsregneark pa VSP’s hjemmeside benyttes. Regnearket findes under service og

beregninger. Via dette fas en gennemsnitlig langsigtet resultatopgerelse baseret pa forudsaetninger og



en WACC (kalkulationsrente). Projektets afkastningsgrad kan beregnes uafthaengigt af WACC. Hvis

der via finansiering kan lanes til under afkastningsgraden, er projektet rentabelt at investere i.

Rentabilitetsregnearket erstatter ikke driftsbudgetter. Disse bar udarbejdes efterfalgende for at

afdaekke likviditetsbehovet, hvis projektet realiseres.

Finansiering

Nar forretningsplanen forelaegges finansielle interessenter og eventuelle investorer for at finansiere
projektet, vil de ganske givet gennemga forudseetningerne i budgettet kritisk og have redegjort for,
hvorfor den endelige forretningsplan ser ud, som den gar, specielt ved fordyrende elementer, samt om
budgettet haenger sammen, og om de anvendte eksterne priser svarer til lanegivers opfattelse af

fremtiden.

De naeste afsnit redeger for selve rentabilitetsanalysen og hvilke forudsaetninger, der er lagt ind i

denne.

Afkastningsgraden (ROIC) og resultat pr. svin
Forskellige kombinationer af forretningsplaner beregnes efterfalgende i en rentabilitetsanalyse i dette

notat. Dette sker for at demonstrere, hvad synergi er eller mangel pa sammen kan betyde for

afkastningsgraden.

| notatet anvendes den interne rente som approksimation for ROIC (Return On Invested Capital) eller
afkastningsgraden, som den kaldes pa dansk. Projektets interne rente beregnes i Excel via en
pengestremsanalyse over staldens levetid. Udover Igbende investeringer bruges pengestrammen
EBID (Earnings Before Interests and Depreciation), som er et gkonomisk udtryk for et driftsresultat fgr

renter og afskrivninger.

Fordelen ved ROIC er, at den forteeller, hvilken kalkulationsrente (WACC = Weighted average cost of
capital) forretningsplanen maksimalt kan belastes med, for at resultatet gar i 0. EVA (Economic Value

Added) er defineret som:
EVA = ROIC-WACC, hvor en EVA >= 0 gar en investeringsplan rentabel at gennemfgre.
Det vil sige, at nar afkastningsgraden er starre end den gennemsnitlige rente, sa er bundlinjen positiv.

Udover dette kan der ved indlaegning af den forventede kalkulationsrente udarbejdes en
resultatopgarelse pr. solgt slagtesvin over projektets levetid. Omkring renteomkostninger antages, at
investeringssum inklusiv egenkapital afdrages sa hurtigt som muligt. Hvis projektet ikke er rentabelt, er
den egenkapital, der er investeret, enten blevet forrentet med en mindre rentesats end forudsat, blevet

mindre eller maske endda gaet helt tabt.



Renteomkostninger pr. slagtesvin i projektet beregnes via samme pengestreamsopstilling, som bliver
benyttet ved beregning af projektets interne rente. Farst beregnes renteomkostningen i en given
periode. Det resterende likviditetsoverskud i denne periode gar til at afvikle den investerede kapital sa
hurtigt som muligt. | resultatopgarelsen er afskrivninger lig de investerede summer periodiseret med
forventet levetid, uanset om pengestremmen er stor nok til at na dette i selve investeringens levetid.

| det tilfeelde, hvor EBID er sa lav, at ikke hele den investerede kapital nar at blive afviklet i projektets
levetid, udregnes en ekstraordineer renteudgift. Denne er baseret pa, at restkapitalen vil blive afviklet

efter serielan-princippet over fem ar efter projektets ophgr med projektets kalkulationsrente.

Ekstraordinzere renteudgifter = eventuel investeret kapital medtaget under afskrivninger, men som
reelt ikke er afviklet grundet for lav EBID * 0,5 * 5 ar * WACC.

Grundlaeggende bgr et investeringsprojekt ikke foretages, hvis resultatet pr. slagtesvin er mindre end

0, men forudseetninger kan zndre sig.

Via denne renteberegningsmetode sikres det, at resultatet pr. svin bliver 0, nar afkastningsgraden er

lig kalkulationsrenten benaevnt WACC.

| de viste rentabilitetsberegninger er der taget udgangspunkt i, at der investeres i en
slagtesvineproduktion med cirka 5.000 stipladser svarende til cirka 20.000 producerede slagtesvin.

Beregningerne er inkl. aflanning af besaetningsejer og forrentning af den bundne kapital.

Der tages udgangspunkt i langsigtede forventede danske afregningspriser og smagrisepriser samt

produktivitet og omkostningsniveau som bedste tredjedel.

Det er antaget, at produktivitetsfremgang over arene opvejes af stigende kapacitetsomkostninger
og/eller relativt lavere afregningspriser. Modellen forudseetter saledes "status quo” i forhold til dansk

konkurrenceevne.

Der er medtaget indkgringstab og byggerenter i notatet. Skattemaessige konsekvenser er ikke

indregnet og har dermed ikke nogen indflydelse pa nedbringelsen af den investerede kapital.

Rentabilitetsanalysen 2016

Der er beregnet rentabilitet pa 24 forskellige scenarier. Dette sker for at understrege betydningen af
valg og tilgeengelige ressourcers betydning for rentabiliteten i et projekt, hvor produktiviteten er
forudsat at veere ens. Der er udvalgt falgende input:

e Tilbygning eller barmark (ja, nej)

e Tre miljgteknologier som kan overholde BAT-krav ved 5.000 stipladser (tre muligheder)
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e Hjemmeblander kontra tarfoder (ja, nej). Hvis ja til hiemmeblandet foder, vaelges vadfodring, ellers
terfodring med indkebt foder. Hvis der anvendes hjemmeblandet foder i terfoderautomater, ma
der forventes en forringelse af foderudnyttelsen pa cirka 0,15 FEsv pr. kg tilveekst, og det kan ikke
svare sig med indlagte foderprisniveau

e Tilskud via moderniseringsstatteordningen (ja, nej).

Afhaengig af disse valg beregnes en anslaet pris pr. stiplads. @vrige styk- og kapacitetsomkostninger
beskrives, og endeligt beskrives forventningerne til den langsigtede afregningspris og deraf afledte

smagrisepris.

Tilbygning eller barmark?

Der ligger mange skjulte veerdier i en eksisterende lokalitet, ogsa selv om selve produktionsapparatet
er nedslidt. Med et nyt anleeg pa cirka 5.000 stipladser er der lokalitetsomkostninger pa cirka 300
kr./stiplads som vist i Appendiks. Ved en tilbygning kan dette betyde en sparet investering pa cirka 1,5

mio. kr. i forhold til et barmarksprojekt.

Det, der kan tale imod at bruge en eksisterende lokalitet, er skaerpede ammoniakkrav, fordi lokaliteten
ligger uheldigt for seerligt felsom natur eller for taet pa bymaessig bebyggelse. Udover dette kan en
eksisterende lokalitet ligge uheldigt med hensyn til lugt, som sa skal reduceres ekstra. For at tage
hgjde for dette gennemgas en raekke miljgteknologier med hvert deres potentiale for lugtreduktion. For
ikke at gdelsegge sammenligningsgrundlaget antages det i beregningerne, at det ved en tilbygning
kun er lokalitetsfaciliteter, som kan genbruges, det vil sige produktionsomfanget bliver det samme

bade ved tilbygning og barmark.

Tre miljgteknologier for lugt- og ammoniakkrav
Der er mange forskellige BAT-teknologier, og maske skal der bruges mere end én. Miljgstyrelsen

opdaterer jeevnligt en teknologiliste [5].

| dette notat bruges gylleforsuring, luftrensning og delvist fast gulv til at opfylde kravene til lugt- og

ammoniakreduktionskrav. Lugt- og ammoniakreduktion er vist i figur 1.
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Figur 1. Lugt- og ammoniakreduktion ved forskellige staldindretninger og brug af miljgteknologi

Alle nye anleeg skal som minimum kunne opfylde standard EGV (Emissionsgraenseveerdi med hensyn
til ammoniakudledning). Dette er muligt med cirka 20.000 producerede svin med alle tre teknologier,
medmindre der ogsa er seerligt fglsom natur i omradet. Krav om lugtreduktion geelder kun, hvis

lugtgeneafstand ikke kan overholdes over for naboer til den pataenkte lokalisering.

e Gylleforsuring: Draenet gulv med gylleforsuring og 0,65 m2 stiareal pr. slagtesvin. Driftsomkostning
er 3,5 kr./slagtesvin til denne teknologi [6]. Ingen lugtreduktion ved denne teknologi, men pa sigt
maske 50 % lugtreduktion mod en meromkostning pa cirka 3 kr./slagtesvin.

e Luftrensning: Draenet gulv med 0,65 m2 stiareal pr. slagtesvin. Der regnes med 100 % luftrensning
af hensyn til lugtgener. En centralkanal opsamler al afgangsluft, som renses centralt i en biologisk
luftrenser. Driftsomkostningen er 10 kr./slagtesvin til denne teknologi [6].

o Delvist fast gulv: Et scenarie med 50 % fast gulv, men med 0,7 m2 stiareal pr. slagtesvin.
"Miljgdriftsomkostning” ved denne teknologi er cirka 3,9 kr./slagtesvin, som gar til forebyggelse af
svineri i lejet cirka tre maneder om aret [7]. Koblet sammen med en god foderudnyttelse kan

standard BAT-krav ved cirka 5.000 stipladser overholdes.

Indkabt eller hjemmeblandet foder?

Selvforsyningsgrad, logistik- og opbevaringsomkostninger for korn er afggrende for, om
hjemmeblandet foder er billigere pr. FEsv end indkgbt feerdigfoder. Ved hjemmeblanding med lokalt
opkgbt/eget korn kan opnas en besparelse pa cirka 10 gre/FEsv. Der indlaegges en marginalt lavere

foderpris pa 9 gre/FEsv, fordi der bruges cirka 1 gre/FEsv til ekstra aminosyre pa grund af vadfodring.
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Foderprisbesparelsen ved hjemmeblanding er her udtrykt marginalt. Foderprisbesparelsen er efter, at
der er fratrukket drifts- og kapitalomkostninger til fremstilling af hjemmeblandet foder. Arbejdstid og

investering til hjemmeblandingsanlaeg er derfor ikke medtaget.

Foderprisbesparelse ved hjemmeblanding risikerer ved tgrfodring at blive spist op af ringere
foderudnyttelse baseret pa VSP-undersagelser [2]. Derfor ber valg af hjiemmeblandet foder efterfelges

af et valg om vadfodring, selv om dette kraever en merinvestering pa cirka 300 kr./stiplads.

Tilskudsmuligheder
Via moderniseringsstgtteordningen abnes der i perioden 2016-2018 mulighed for at opna tilskud, hvis
der investeres i en slagtesvinestald. Ved barmarksprojekter kan der opnas tilskud pa 860 kr./ stiplads

mod 740 kr./ stiplads i tilbygningssituationer.

Investeringsbelab

Benyttede stipladspriser er vist i tabel 2 inklusiv miljgteknologivalg. Alle tre scenarier beregnes bade
med terfoder og vadfoder. Ved vadfordring er stipladsprisen 300 kr. hgjere, fordelt pa 150 kr./stiplads
hgjere byggepris og 150 kr./stiplads hgjere inventarpris.

Tabel 2. Investeringsforudsaetninger. Kilde: egne beregninger

Scenarie Gylleforsuring | Luftrensning | Delvist fast
gulv
Stipladspris, kr. 3.349 3.349 3.503
Lokalitetsomkostning i alt pr. stiplads, kr. 325 325 325
Miljgteknologiinvestering, kr./stiplads 275 300 0
| alt investeres pr. stiplads, kr. 3.949 3.974 3.828
Procent andel med 25 ars levetid. % 67,0 67,0 73,0
Stipladspris ved vadfodring, kr. 4.249 4.274 4.128
Procent andel med 25 ars levetid ved vadfodring, % 65,8 65,8 71,3

Alle investeringer opdeles i en del, som afskrives over henholdsvis 25 og 12,5 ar. Procentandelen som
afskrives over 25 ar, er angivet i tabellen. Procentandelen der holder korte tid en 25 ar er en sk@nnet
gennemsnitsbetragtning af, hvad der skal udskiftes undervejs for at have et funktionsdueligt anlaeg i

staldens levetid.

Langsigtede priser

Falgende forudsaetninger giver de langsigtede afregningspriser, foderpriser samt smagrisepriser som
bruges i kalkulen. Baseret pA OECD-FAO Outlook har SEGES skgnnet, at den danske afregningspris
vil ligge pa cirka 11 kr./kg slagtekrop pa lang sigt. Dette niveau svarer til en notering pa cirka 10,35

kr./kg. SEGES Videncenter for Svineproduktion har skgnnet, at prisen pa indkabt slagtesvinefoder vil
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ligge pa 1,64 kr./FEsv. Ved dette niveau og med indlagt langsigtet renteniveau giver dette et
underskud pa cirka 42 kr. pr. gris for en gennemsnitlig svineproducent fra fadsel til slagtning. Hvis der
gives 10 kr./gris i smagrisetillaeg fordeles underskuddet, sa der er cirka 11 kr. underskud pr.

produceret smagris og cirka 31 kr./slagtesvin.

Om det generelle prisniveau holder er til gengeeld ikke sa afgerende. Safremt foder fx bliver markant
dyrere i fremtiden end her skgnnet, antages det, at noteringen falger med op. Den beregnede
smagrisenotering bruges til at fastsaette smagriseprisen i kalkulerne ved dette niveau [8]. Dette

resulterer i en smagrisepris ved 30 kg pa 388 kr./gris.

Hvis noteringen/afregningsprisen eendres med +/+1 kr./kg, @endrer smagriseprisen sig ogsa med +/+

41,4 kr./smagris. Dette bruges i falsomhedsberegninger, hvor notering afviger fra prognoseprisen.

Produktivitets- og omkostningsniveau

Produktiviteten er forudsat til at ligge pa niveau med bedste tredjedel af slagtesvinebedrifter. De
kontante kapacitetsomkostninger forventes at ligge pa niveau med bedste tredjedel malt pa
kapacitetsomkostninger 2015 [4]. Elforbruget forventes dog at ligge lavere, se Appendiks. Nogle
forudseetninger vedrgrende produktion og produktivitet er vist i tabel 3. @vrige vil fremga af

resultatopggrelsen.
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Tabel 3. Anvendte produktions- og produktivitetsforudseetninger

Slagtesvin

Producerede slagtevin 20.000
Indgangsvaegt, kg 30
Slagteveegt, kg 85
Foderforbrug pr. kg tilveekst, FEsv 2,65
Dgde og kasserede slagtesvin, % 29
Generelt dansk prisniveau

Notering, kr. pr. kg 10,35
Afregningspris gns. svineproducent inkl. efterbetaling, kr. pr. kg 11,00
Slagtesvinefoder (indkgbt), kr. pr. FEsv 1,64
Smagrisepris ved 30 kg, beregnet smagrisenotering, kr. 388
Casens priser

Afregningspris, kr. pr. kg i scenarier 11,13
Tilleeg/fradrag pr. smagris, kvalitetsregulering og kg regulering, kr. 10
Timelgn, kr. 168
Tidsforbrug pr. produceret svin, minutter 9,5
Kalkulationsrente (WACC), % 5,35
Slagtesvinefoder (indkgbt), kr. pr. FEsv 1,63
Slagtesvinefoder (hjemmeblandet), kr. pr. FEsv 1,54
Netto omkostning i kr. pr. ton gylle til af disponering 0

Basis-smagriseprisen er tillagt 10 kr. pr. gris baseret pa hidtil praksis i markedet. | projektet opnas en

afregningspris, som er pa 11,13 kr./kg eller cirka 13 @re/kg hajere end den gennemsnitslige

svineproducent. En redeggrelse for dette er vist i Appendiks.

Tidsforbruget forventes at veere 9,5 minutter pr. slagtesvin, hvilket sammen med 168 kr. i timelan giver

Isnomkostningerne. De anvendte omkostninger til dyrlaege, energi, mv. kan desuden afleeses i tabel 4.

Der forventes at kunne opnas en storkunderabat i form af kvantums- og leveringsrabatter pa foder

svarende til 1 agre pr. FEsv pa alt foder og ravarer der leveres [9]. Det forudsaettes endvidere, at

gylleudbringningsomkostningen daekkes af egen eller ekstern prisfastseetning af svinegyllen.

Resultater og diskussion

Der er i alt beregnet 24 forskellige projekter. Der er tre miljgteknologier, der er kombineret med

henholdsvis hjemmeblandet foder og indkabt foder. Det giver de seks grundprojekter, der er vist i

tabel 4 og dermed de seks forskellige EBID, som der kun er i alt. De seks grundprojekter er derefter

kombineret med tilbygning i stedet for barmark, som er brugt i tabel 4. Dermed opstar 12 resultater.

Disse 12 projekter er igen kombineret med tilskud via moderniseringsstgtteordningen, og dermed er

der 24 resultater i alt.
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De seks grundprojekter i tabel 4 daekker de forskellige kombinationer til og med EBID. Prisen pr.
stiplads og tilskud pavirker kun kapitalomkostningerne. Der henvises til Appendiks for at se opgerelse
for disse efter EBID.

| tabel 4 ses seks resultatopggrelser baseret pa indkabt eller hjemmeblandet uden tilskud i et

barmarksprojekt.

Alle tre projekter med indkabt foder viser et resultat pr. gris mellem +31,3 til +1,6 kr./slagtesvin. Ved
hjemmeblandet foder pa barmark ligger resultatet pa mellem +14,4 til +13,2 kr./slagtesvin. Fast gulv er

bedre end gylleforsuring, som igen er bedre end 100 % luftrensning i alle scenarier alt andet lige.

Under eksempelvis gylleforsuring med indkebt foder ses det, at projektets afkastningsgrad er 4,6 %.
Dette er med en kalkulationsrente pa 5,35 %, hvilket betyder, at EVA er +0,75 %, og der dermed er et
negativt resultat pr. gris, som lgber op i 14,7 kr./slagtesvin. En saenkning af den anvendte WACC eller
en noteringsforbedring pa 15 are/kg havde gjort dette projekt rentabelt. Med hjemmeblandet foder
saenkes produktionsomkostninger med cirka 18 gre/kg i alle scenarier. Med hjemmeblandet foder

bliver bade gylleforsuring og delvist fast gulv rentable projekter, men ikke 100 % luftrensning.
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Tabel 4. Resultatopgereler pr. svin og ROIC samt nulpunktsnotering ved 6 scenarier pa barmark uden tilskud

Gylle- 100 % Delvist Gylle- 100 % Delvist
forsuring | luftrens- | fastgulv | forsuring | luftrensning | fast gulv
ning

Indkebt foder, ja/nej Ja Ja Ja Nej Nej Nej
Salg af slagtesvin 940,5 940,5 940,5 940,5 940,5 940,5
Kgb af smagrise +409,4 +409,4 +409,4 +409,4 +409,4 +409,4
Transport af smagrise +9,3 +9,3 +9,3 +9,3 +9,3 +9,3
Bruttoudbytte 521,8 521,8 521,8 521,8 521,8 521,8
Foderomkostning slagtesvin +356,8 +356,8 +356,8 +337,1 +337,1 +337,1
Dyrlaege og medicin slagtesvin +5,1 +5,1 +5,1 +5,1 +5,1 +5,1
Diverse stykomkostninger +6,1 +6,1 +6,1 +8,1 +8,1 +8,1
Stykomkostninger i alt +368,0 +368,0 +368,0 +350,3 +350,3 +350,3
Daekningsbidrag 153,8 153,8 153,8 171,5 171,5 171,5
Energi +7,9 +7,9 +7,9 +9,9 +9,9 +9,9
Vedligehold +10,8 +10,8 +9,6 +11,8 +11,8 +10,6
Lenomkostninger +27,0 +27,0 +27,0 +27,0 +27,0 +27,0
Forsikring +4,1 +4,1 +4,1 +4,1 +4,1 +4,1
Driftsomkostninger miljgteknologi +3,6 +10,2 +3,9 +3,6 +10,2 +3,9
Diverse kapacitetsomkostninger +8,1 +8,1 +8,1 +8,1 +8,1 +8,1
Kontante kapacitetsomkostninger +61,4 +68,1 +60,6 +64,4 71,1 +63,6
EBID 92,4 85,7 93,2 107,0 100,4 107,8
Afskrivning bygninger +27,2 +27,3 +28,7 +28,7 +28,9 +30,2
Afskrivning inventar +26,8 +26,9 +21,2 +29,8 +30,0 +24,3
Afskrivning diverse omkostninger +2,7 +2,7 +2,7 +2,9 +2,9 +2,9
Kapacitetsomkostninger i alt +118,0 +125,0 +113,2 +125,9 +132,9 +121,1
Resultat af primeer drift 35,8 28,8 40,6 45,6 38,6 50,4
Renteomkostninger +50,5 +60,1 +42,2 +43,7 +53,0 +37,2
Heraf ekstra ordineere renteudgifter +1,7 +3,7 +0,2 0,0 +1,7 0,0
Finansieringsomkostninger i alt +50,5 +60,1 +42,2 +43,7 +53,0 +37,2
Resultat pr. gris +14,7 +31,3 +1,6 1,9 +14,4 13,2
Projektets ROIC 4,60 % 3,74 % 5,26 % 5,45 % 4,66 % 6,07 %
Kalkulationsrente (WACC) 5,35 % 5,35 % 5,35 % 5,35 % 5,35 % 5,35 %
EVA +0,75% | +1,61% | +0,09 % 0,10 % +0,69 % 0,72 %
Eventuel restgaeld i 1000 kr.* 6.390 13.606 714 0 6.261 0
Sikkerhedsmargin notering kr./kg +0,17 +0,35 +0,03 0,01 +0,17 0,15
Nulpunktsnotering 10,75 10,93 10,61 10,57 10,75 10,43
Nulpunktsafregningspris 11,53 11,71 11,39 11,35 11,53 11,21

* Eventuel restgaeld er medtaget som omkostning under afskrivninger og bruges alene til at beregne en ekstraordinzer

renteudgift

Med hjemmeblandet foder stiger EBID med cirka 16 kr./slagtesvin, faldende til cirka 13 kr./slagtesvin

pa grund af eget merinvestering i vadfodring. Hiemmeblandet vadfoder har en EBID, som er cirka 14,6
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kr./slagtesvin hgjere end indkebt foder. Resultatet er skabt ved cirka 20 kr./gris lavere foderudgifter,
mens stykomkostninger er steget med cirka 5 kr. | regnskaber vil EBID veaere hgjere med
hjemmeblandet foder. Her er der som naevnt regnet med en marginal foderprisbesparelse ved

hjemmeblandet foder, det vil sige blande- og kapitalomkostninger er trukket fra foderprisbesparelsen.

| tabel 5 er resultatet pr. svin ved en WACC pa 5,35 % vist. Det fremgar af tabel 5 at:

¢ 100 % luftrensning er kun en rentabel investering, hvis der kan opnas tilskud

e Delvist fast gulv giver overskud i alle kombinationer undtagen i kombinationen barmark, uden
tilskud og indkabt foder

e Ved gylleforsuring og tilskud er alle projekter rentable uanset placering og foder. Gylleforsuring

med indkebt foder uden tilskud giver kun negative resultater.

Tabel 5. Resultat pr. gris i de forskellige scenarier

Forskellige tilvalg Miljgteknologiscenarie Difference | Difference
Indkebt ved tilskud
foder
Barmark | Indkebt | Tilskud 100 % Delvist Gylle- Gns. Gns. forbedret resultat
Foder luftrensning | fast gulv forsuring gruppe i kr./gris ved tilskud
Ja 4,9 27,8 18,5
Ja 33,0
| Nej +31,3 +1,6 14,7
a
Ja 18,8 39,0 30,7
Nej 14,3 29,3
Nej +14,4 13,2 1,9
Ja 11,5 32,7 241
Ja 26,3
] Nej +18,5 9,8 +1,9
Nej
Ja 24,5 43,5 35,7
Nej 13,6 23,0
Nej +1,6 23,1 13,1
Gns. miljgteknologi valg +0,8 234 13,4

Forskel i scenarier, om hvorvidt der opnas tilskud eller €j, har en resultatpavirkning pa mellem 20,3-

36,2 kr./gris malt pa de enkelte projekter eller mellem 23-33 kr./slagtesvin pa tveers af projekterne.

Dette er en vaesentligt starre vaerdi end de 14-16 kr./slagtesvin, som der er i resultatpavirkning, hvis et
tilskud pa 740-860 kr./stiplads var periodiseret over 25 ar i et annuitetslan med 5,35 i % rente. Tilskud
pavirker ikke EBID, men ggr, at investeringssummen kan tilbagebetales sa meget hurtigere, og derfor

er det renters rente, som gar vaerdien af stgtten sa meget starre.

Forskel i scenarier mellem indkebt foder eller hjemmeblandet foder er en resultatforbedring pa
barmark pa cirka 14,9-0,6 = 14,3 kr./slagtevin og 23,0-9,6 = 13,6 kr./slagtesvin ved tilbygning.

Forskel i scenarier mellem teknologivalg er, at delvist fast gulv i gennemsnit er 24,2 kr./gris bedre end

100 % luftrensning og 10 kr./gris bedre end gylleforsuring.
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Tilbygning i forhold til barmark er cirka 8,6 kr./gris bedre end et barmarksprojekt.

Alle resultater er pavirket af, om afregningspriser og foderpriser samt produktivitetsniveau holder.

Foderpriser og afregningspriser pa svinekad ma fortsat antages at fglges ad pa verdensplan.

Ekstern pavirkning af resultatet kommer fra de danske afregningspriser. Hvis noteringen falder med 50
gre/kg sa bliver afregningsprisen ogsa det lavere, og der tabes cirka 42,5 kr./slagtesvin i salgsindteegt,

mens smagriseprisen falder med cirka 21 kr./gris.

| tabel 6 er alle ROIC vist for alle 24 scenarier. Af tabel 6 fremgar det, at tilskud (alt andet lige)
forbedrer ROIC mellem 1,94-2,08 procentpoint som den sterste enkeltpavirkning. Delvist fast gulv har
en gennemsnitlig ROIC pa 7,08 % mod 6,35 % for gylleforsuring og 5,27 % ved 100 % luftrensning.
Delvist fast gulv forbedrer ROIC mellem 0,73-1,71 procentpoint. Hvis der kan vaelges hjemmeblandet

foder med vadfodring, forbedres ROIC med mellem 0,84-0,85 procentpoint.

Tabel 6. ROIC (afkastningsgrad) i de forskellige scenarier

Gns.
Difference ved
Sum af Projektets ROIC Miljeteknologi scenarie ved )
tilskud
foder
B " Indkabt Tilskud 100 % Delvist fast Gylle- Gns. Forbedret
armar ilsku
foder luftrensning gulv forsuring gruppe ROIC ved ja
Ja 5,68 % 7,48 % 6,67 %
Ja - 5,57 % 2,08 %
J Nej 3,74 % 5,26 % 4,60 %
a
] Ja 6,59 % 8,26 % 7,51 %
Nej - 6,42 % 2,06 %
Nej 4,66 % 6,07 % 5,45 %
Ja 6,18 % 8,06 % 721 %
Ja - 6,17 % 1,97 %
Nei Nej 4,35 % 5,95 % 5,25 %
€J
) Ja 7,09 % 8,82 % 8,03 %
Nej - 7,01 % 1,94 %
Nej 527 % 6,76 % 6,10 %
Gns. miljgteknologi valg 5,45 % 7,08 % 6,35 %

Den gkonomisk bedste lgsning er tilbygning pa en eksisterende lokalitet (barmark = nej) med
hjemmeblandet foder (indkabt = nej), tilskud pa 740 kr./stiplads (tilskud = ja) og delvist fast gulv, som
giver en ROIC pa 8,06 %. Med tilskud er den darligste kombination et barmarksprojekt med 100 %
luftrensning og indkebt foder pa 5,68 %. Der er en forskel pa 2,38 procentpoint mellem bedste og
darligste ROIC med tilskud.

Det er ikke altid, at en tilbygning vil give et bedre gkonomisk resultat end et barmarksprojekt. De tre

beskrevne miljateknologier kan opfylde standard BAT-krav, men deres lugtreduktion gar fra 0 med
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gylleforsuring, 74 % med 100 % luftrensning og 34 % med delvist fast gulv som vist i figur 1. Maske
bliver der 50 % lugtreduktion i fremtiden med gylleforsuring inklusiv en gylleseparator. Lokalisering af
et nyt anleeg bliver nemmere, desto hgjere score miljgteknologien har med hensyn til lugt- og

ammoniakreduktion.

Antag at svineproducenten i dag har en lokalitet, som kunne udbygges med cirka 5.000 stipladser.
Problemet med denne tilbygning kan veere, at der skal vaere 100 % luftrensning af hensyn til
nabolugtgener pa den eksisterende lokalitet. Der er mulighed for et barmarksprojekt, hvor
lugtgeneafstand kan overholdes uden lugtreduktion, det vil sige der kan veelges delvist fast gulv eller

gylleforsuring.

Med tilskud og hjemmeblandet foder bliver ROIC ved tilbygning 7,09 %, mod 8,26 % og 7,51 % ved
henholdsvis delvist fast gulv eller gylleforsuring i barmarksprojektet. Her vil et barmarksprojekt vaere at
foretraekke, hvis der ogsa pa denne lokalitet er mulighed for selv at blande foder. Hvis lokaliseringen
af barmarksprojektet ngdvendigger indkebt foder, falder ROIC til henholdsvis 7,48 % eller 6,67 %,
hvilket placerer sig imellem afkastningsgraden pa 7,09 % ved tilbygning. Hvis delvist fast gulv
fravaelges som lgsning, bar svineproducenten i dette tilfeelde udbygge den eksisterende lokalitet, selv

om det betyder valg af den dyreste miljgteknologilgsning.

Tabel 7 viser de enkelte projekters sikkerhedsmargin i forhold til den indlagte notering pa 10,35 kr./kg.
| et tilbygningsprojekt med delvist fast gulv med tilskud kan noteringen blive cirka 64 gre/kg lavere end
de 10,35 kr./kg, det vil sige 9,71 kr./kg. Der er ogsa projekter med negativ sikkerhedsmargin, som
kreever en forbedret afregningsprisprognose, fer de bar gennemfares. Gylleforsuring uden tilskud pa
barmark med indkgbt foder kraever eksempelvis en forbedret afregningspris pa 17 ere/kg ved angivet

foderprisniveau.

Tabel 7. De enkelte kombinationer sikkerhedsmargin i kr. kg i notering, det vil sige hvor meget
notering/afregningspris kan falde ved positivt fortegn, for at resultat pr. slagtesvin > = 0. Negativt fortegn betyder,

at projektet kun er rentabelt ved forbedrede afregningspriser i forhold til indlagte

Sum af sikkerhedsmargin i kr./kg Miljgteknologiscenarie
Barmark Indkebt Tilskud 100 % luftrensning Delvist fast gulv Gylleforsuring
Ja Ja Ja 0,06 0,38 0,24
Nej +0,35 +0,03 +0,17
Nej Ja 0,24 0,56 0,42
Nej +0,17 0,15 0,01
Nej Ja Ja 0,19 0,46 0,32
Nej +0,19 0,12 +0,01
Nej Ja 0,32 0,64 0,50
Nej +0,01 0,30 0,16
Gns. miljgteknologi valg 0,01 0,32 0,18
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Oftest vil den enkelte investor hgjest sidde med to forskellige lokaliteter/forretningsplaner, der skal
regnes pa. Undervejs bgr der udarbejdes flere forelgbige rentabilitetsanalyser, inden den endelige

rentabilitetsanalyse udarbejdes.

Udover endnu bedre produktivitet og omkostningsniveau er der kun et sted, hvor der kan hentes
markant forbedring af rentabiliteten i slagtesvineproduktionen. Gyllen har en nettovaerdi pa cirka 19 kr.
pr. slagtesvin, men er sat til 0 kr./slagtesvin i analysen. Nettoveerdi tilfalder planteavlen. Det
sektorgkonomiske resultat ved investering i svineproduktion er derfor starre for Danmark end denne
rentabilitetsanalyse viser. Gyllens veerdi kan falde yderligere som falge af eventuelle restriktioner, som
paleegges modtagere af gylle i form af ekstra krav om efterafgra@der. Dette er allerede geeldende i dag.
Ny regulering pa omradet (robuste kontra sarbare dyrkningsarealer) vil komme til at betyde meget og
skal belyses i en kommende forretningsplan. Danmark har i dag kun en lille nettoeksport af korn. Uden
svineproduktion vil kornpriser i Danmark alt andet lige blive noget lavere. Den samlede
sektorgkonomiske betydning af en fortsat opretholdelse af slagtesvineproduktion i Danmark er derfor
noget bedre end de resultater, som umiddelbart kan afleeses af bundlinjen for slagtesvineproduktion i

Danmark.

Konklusion

For at opna positiv rentabilitet ved investering i slagtesvineproduktion drejer det sig i hej grad om en
god lokalisering uden krav om biologisk luftrensning samt mulighed for hjemmeblandet foder. Udover
dette skal produktivitet- og omkostningsniveau i gvrigt som minimum ligge blandt den bedste tredjedel
i Danmark. Der skal vaere gode synergier i forretningsplanen for at skabe et positivt afkast, som
resultaterne viser, ogsa selv om der er gode tilskudsmuligheder i 2016. De fem hovedpavirkninger af

en investering er vist i punktform nedenunder efter gkonomisk resultatpavirkning.

e Den kommende moderniseringsstgtteordning har en resultatpavirkning pa mellem 20-36
kr./slagtesvin, malt pa de enkelte projekter eller 23-33 kr./slagtesvin pa tveers af projekterne.

e Forskel i scenarier mellem indkebt foder eller hjiemmeblandet er en resultatforbedring pa cirka 14
kr./slagtesvin.

o Forskel i scenarier mellem teknologivalg er, at delvist fast gulv i gennemsnit er 24 kr./slagtesvin
bedre end 100 % luftrensning og 10 kr./ slagtesvin bedre end gylleforsuring, og at gylleforsuring er
cirka 14 kr./slagtesvin bedre end 100 % luftrensning.

o Antal mulige lokalisering af et anleeg | Danmark falder omvendt, hvis der er behov for 100 %
luftrensning

o Tilbygning i forhold til barmark er cirka 9 kr./ slagtesvin bedre end et barmarksprojekt.
Udover tilskud er det i neevnte raekkefglge hjemmeblandet foder, billigste teknologivalg og til sidst

tilbygning, som kan skabe den forretningsplan, der giver bedste afkast. Som neevnt er der ofte brug for

et kompromis, da alle "bedste tiltag” ikke nadvendigvis kan bruges i den enkelte forretningsplan.
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Derfor er det nogle gange ngdvendigt at arbejde med 2-3 scenarier i forretningsplanen, inden der

traeffes endelig beslutning.

De fleste scenarier er afhaengige af moderniseringsstgtte for at give et positivt afkast med de

anvendte forudseetninger for rente, afregningspriser og foderpriser.

Hvis der skal opnas samme afkastningsgrad uden tilskud, skal produktiviteten forbedres, sa den
svarer til de 10 % bedste svineproducenter. Der er derfor fortsat massive udfordringer for branchen,
hvis stgtten til slagtesvinestalde via moderniseringsstatteordningen opharer og der skal opnas

rentabilitet i nye stalde uden tilskud.

Referencer

[1] Sindberg, M. (2012). Analysen af driftsekonomi ved hjemmeblandet foder pa

slagtesvinebedrifter.

[2] Jagrgensen, L. (2009).

[3] Pedersen. A. @. & M. Holm (2015) Vadfoder eller tarfoder til so-, galt og hangrise.

[4] Kristensen, N.V. (2014), Normtal for omkostninger 2015.

[5] Miljgstyrelsen (2016). Teknologilisten.

[6] Hansen, M.J.; Nyord, T.T.; Hasler, B.; Poulsen, H.D.; Lund, P. (2014).
. DCA-nationalt center for fgdevarer og

Jordbrug. Aarhus Universitet. 18. august 2014.

[71 Miljgministeriet (2011). , 3. udgave revideret
29.03.2011

[8] Udesen, F. (2015): Grundlag for den beregnede smagrisenotering — juni 2015.

9] Hansen, B.O, M. G. Christiansen, F. Udesen, (2011):

ITKMY//

22



http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202012/Notat_1210_Analyse%20af%20hjemmeblanding%20af%20foder%20p%C3%A5%20slagtesvinebedrifter.pdf
http://vsp.lf.dk/Viden/Foder/Foderfremstilling/Hjemmeblanding_faerdigfoder.aspx?full=1
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Meddelelser%202015/Meddelelse_1023.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Meddelelser%202015/Meddelelse_1023.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202014/Notat_1427_Normtal_for_omkostninger_2015.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202014/Notat_1427_Normtal_for_omkostninger_2015.pdf
http://mst.dk/virksomhed-myndighed/landbrug/miljoeteknologi-og-bat/teknologilisten/gaa-til-teknologilisten/
http://mst.dk/virksomhed-myndighed/landbrug/miljoeteknologi-og-bat/teknologilisten/gaa-til-teknologilisten/
http://pure.au.dk/portal/files/83233639/DCA_rapport_Milj_teknologier_i_det_prim_re_jordbrug_2014_180814.pdf
http://pure.au.dk/portal/files/83233639/DCA_rapport_Milj_teknologier_i_det_prim_re_jordbrug_2014_180814.pdf
http://eng.mst.dk/media/mst/9397856/Delvist%20fast%20gulv_version%203_110329.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202015/Notat_1520.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202015/Notat_1520.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202011/Notat_1111_Drifts%C3%B8konomisk_optimale_bes%C3%A6tningsst%C3%B8rrelser.pdf
http://vsp.lf.dk/%7E/media/Files/PDF%20-%20Publikationer/Notater%202011/Notat_1111_Drifts%C3%B8konomisk_optimale_bes%C3%A6tningsst%C3%B8rrelser.pdf

Appendiks

Kalkulationsrenten saettes lig WACC.
De benyttede finansieringsandele og rentesatser for at fastsaette WACC er gengivet i nedenstadende
tabel.

Tabel 8. Finansieringsandel og rentesatser

Finansieringskilde Andele i % Aktuel rente, inkl.
administrationsomkostninger
Realkredit Fast 25 % 4,25
Realkredit Variabel 25 % 1,75
Bank 20 % 6,25
Veekstfond 20 % 8,50
Egenkapital 10 % 9,00
WACC: 100 % 5,35

Som det fremgar af tabellen, er den aktuelle WACC 5,35 %, heraf er 10 % egenkapital med et

forrentningskrav pa 9 %.

Beseaetningsejerens krav til forrentning af egenkapitalen er subjektivt fastsat. Ved fastseettelse af
ejerens krav til forrentning af egenkapitalen bar der i princippet veere overensstemmelse med en
sammenlignelig investering med tilsvarende risiko. | praksis er dette dog vanskeligt, da der naeppe kan
findes fuldsteendig sammenlignelig investering og risici. Det er derfor antaget, at forrentningskravet
ligger lidt hgjere end sidste prioriteten i den gvrige finansiering, idet egenkapitalen typisk er placeret

yderst.

Der gares i @vrigt opmaerksom p4a, at afkastkravene ogsa er afhaengige af gearing og kan veere
forskellig mellem driftsgrene. Ligeledes kan der i praksis veere stor variation i sammensaetningen af

finansieringen. | dette notat er der anvendt en stiliseret finansieringssammensaetning.

WACC fungerer som "hurdle rate” eller teerskelvaerdi, det vil sige det er den greense, som afkastet skal
overstige, far investeringen er rentabel og tilfredsstillende i forhold til prisen pa den investerede

kapital.
Egenkapitalforretningsevne kan indledningsvis ogsa seettes til 0 % i rente. | tabel 8 ville det betyde, at
kalkulationsrenten falder til 4,45 %. | dette tilfaelde skal EVA blive stgrre end 0, hvis egenkapitalen skal

forrentes.

Egenkapitalens forrentningsevne = EVA (uden egenkapitalforrentning)/egenkapital i % af samlet

investeringssum.
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Afregningspriser

Via diverse stordriftsfordele ender den samlede afregningspris med at vaere 13 gre/kg hgjere end

gennemsnitsproducenten svarende til 11,13 kr./kg.

Tabel 9. Fra notering til afregningspris (Kilde: DC-ejerservice)

Investering i 20.000 Gennemsnits-
slagtesvin producent

Notering 10,35 10,35
Vaegtregulering +0,05 +0,07
Kadprocent +0,10 +0,10
Sygdomsfradrag +0,01 +0,02
Laessebidrag & DC-logistikkorrektion +0,06 +0,09
DB garantier eller byggebonus, NPV 0,05 0

DC-meengdetilleeg 0,07 0,05
Efterbetaling, NPV 0,88 0,88
Afregningspris pr. kg slagtekrop 11,13 11,00

Danish Crown gnsker, at flere slagtesvin bliver produceret i Danmark. Derfor tilbyder de et bonustillaeg

pa 15 ere pr. kg slagtevaegt de farste fem ar ved bygning af nyopfert produktionsanleeg. Udover dette

gives en DB-garanti. Denne bliver udlgst, nar DB pr. slagtesvin i beregnet notering (kan udtraekkes pa

VSP’s hjemmeside) kommer under 87 kr. pr. ar i de fgrste syv ar af investeringens levetid. Garantien

kan maksimalt andrage 25 kr. pr. slagtesvin pr. ar. Ved brug af simuleringer er det beregnet, at

nutidsveerdien af bonustillzeg og DB-garanti svarer til 4 kr. pr. slagtesvin arligt, eller cirka 5 gre pr. kg

slagteveegt.

VSP’s indsamlede byggepriser 2014 er pristalsreguleret med 2 %, og jordarbejde er gget fra minimum

(1 m3) fiernet jord pr. kvadratmeter byggeareal til cirka 3 m3.

Tabel 10 viser omkostningen pr. stiplads i et barmark terfoderprojekt. Vadfoder er som naevnt cirka

300 kr. dyrere pr. stiplads. Ved en tilbygning "spares” 300 kr. pr. stiplads.
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Tabel 10. Specifikation af investeringsbelgb pr. stiplads i et barmark terfoderprojekt. Vadfordring er 300 kr. dyrere

pr. stiplads ligeligt fordelt pa bygning og inventar

Gylleforsuring

Luftrensning

Delvist fast gulv

Byggepris, kr. 2.039 2.039 2.183
Inventarpris, kr. 787 787 797
Gyllebeholder, kr. 270 270 270
Fodersiloer omk. pr. stiplads, kr. 14 14 14
Sygestier (for sger indregnet i pris pr. arsso stiplads), kr. 111 111 111
Udleveringsrum, kr. 128 128 128
| alt pr. stiplads, kr. 3.349 3.349 3.503
Projektering & byggetilsyn, kr. 36 36 36
Jordbundsundersggelse, kr. 7 7 7
Stremitilfarsel, kr. 26 26 26
Ngdstremsanleeg, kr. 10 10 10
Vandboring eller opkobling til vandveerk (1), kr. 13 13 13
Oliefyr eller lignende til opvarmning, kr. 16 16 16
Nedkegrsel ved udlevering sa lastbil kan bakke hen til dar, kr. 3 3 3
Veje, kr. 49 49 49
Personalerum, kr. 38 38 38
Kornsnegl til modtagelse af foder, foderlade, kr. 127 127 127
Lokalitetsomkostning i alt pr. stiplads, kr. 325 325 325
Miljgteknologiinvestering, kr. 275 300 0

| alt pr. stiplads, kr. 3.949 3.974 3.828
Miljgansagning & harmoniarealscreening, kr. 39 39 39
Startinvestering pr. stiplads eksklusiv besaetning, kr. 3.988 4.013 3.867

| tabel 11 vises investeringsbelgbet pr. projekt i et barmark tarfoderprojekt. Ved en tilbygning er

investeringsbelgbet cirka1,5 mio. kr. mindre.
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Tabel 11. Investeringssum i alt i et barmarksprojekt

Investering i alt pr. projekt i Gylleforsuring | 100 % luft- Delvist Gyllefor- | 100 % luft- Delvist
1.000 kr. rensning fast gulv suring rensning fast gulv
Fodringssystem Tor Tor Tor Vad Vad Vad
Bygninger 13.380 13.465 14.131 14.139 14.225 14.888
Inventar 6.590 6.632 5.227 7.348 7.388 5.987
Besaetning 3.404 3.404 3.404 3.404 3.404 3.404
Investeringsbelgb i alt i

1.000 kr./projekt 23.375 23.501 22.763 24.892 25.018 24.280

Nye moderne stalde har mere energivenlig ventilation og LED-belysning. Strgmforbruget kan saenkes

med 2,8 kWh pr. slagtesvin i forhold til niveauet anvendt i den beregnede smagrisenotering [5].

Tabel 12. Oversigt og anvendt ny teknologi som seenker kWh/enhed*

kWh pr. slagtesvin

Ventilation 10 &r gammel, frekvensstyret 4

Nyeste ventilationsprincip, Dynamic multistep 1,6
Halogen-belysning 0,7
LED-belysning 0,35

* Kilde: Energistyrelsen, Skov A/S samt egne beregninger

| Tabel 13-16 fremgar omkostninger efter EBID. Posteringer far EBID findes i tabel 6. Bemeerk at

afskrivninger kun er en del af kapacitetsomkostningerne.

Tabel 13. Barmarksprojekt med moderniseringsstatteordning

Gylle- 100 % Delvist fast Gylle- 100 % Delvist fast

forsuring luftrensning gulv forsuring luftrensning gulv
Indkebt foder Ja Ja Ja Nej Nej Nej
EBID 92,4 85,7 93,2 107,0 100,4 107,8
Afskrivning bygninger +18,3 +18,5 +19,9 +19,9 +20,1 +21,4
Afskrivning inventar +26,8 +26,9 +21,2 +29,8 +30,0 +24,3
Afskrivning diverse +2,7 +2,7 +2,7 +2,9 +2,9 +2,9
omkostninger
Kapacitetsomk. i alt +109,2 +116,2 +104,4 +117,0 +124,1 +112,2
Resultat af primeer drift 446 37,6 49,4 54,4 47 .4 59,2
Renteomkostninger +26,1 +32,7 +21,7 +23,7 +28,6 +20,3
Heraf ekstra ordinaere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
renteudgifter
Finansieringsomk. i alt +26,1 +32,7 +21,7 +23,7 +28,6 +20,3
Arligt resultat 18,5 49 27,8 30,7 18,8 39,0
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Tabel 14. Barmarksprojekt uden tilskud

Gylle- 100 % Delvist fast Gylle- 100 % Delvist fast

forsuring luftrensning gulv forsuring luftrensning gulv
Indkgbt foder Ja Ja Ja Nej Nej Nej
EBID 92,4 85,7 93,2 107,0 100,4 107,8
Afskrivning bygninger +27,2 +27,3 +28,7 +28,7 +28,9 +30,2
Afskrivning inventar +26,8 +26,9 +21,2 +29,8 +30,0 +24,3
Afskrivning diverse +2,7 +2,7 +2,7 +2,9 +2,9 +2,9
omkostninger
Kapacitetsomk. i alt +118,0 +125,0 +113,2 +125,9 +132,9 +121,1
Resultat af primeer drift 35,8 28,8 40,6 45,6 38,6 50,4
Renteomkostninger +50,5 +60,1 +42,2 +43,7 +53,0 +37,2
Heraf ekstra ordinaere +1,7 +3,7 +0,2 0,0 +1,7 0,0
renteudgifter
Finansieringsomk. i alt +50,5 +60,1 +42,2 +43,7 +53,0 +37,2
Arligt resultat +14,7 +31,3 +1,6 1,9 +14,4 13,2

Tabel 15. Tilbygning med tilskud

Gylle- 100 % Delvist fast Gylle- 100 % Delvist fast

forsuring luftrensning gulv forsuring luftrensning gulv
Indkgbt foder Ja Ja Ja Nej Nej Nej
EBID 92,4 85,7 93,2 107,0 100,4 107,8
Afskrivning bygninger +16,5 +16,7 +18,0 +18,0 +18,2 +19,5
Afskrivning inventar +26,8 +26,9 +21,2 +29,8 +30,0 +24,3
Afskrivning diverse +2,7 +2,7 +2,7 +2,9 +2,9 +2,9
omkostninger
Kapacitetsomk. i alt +107,3 +114,3 +102,5 +115,2 +122,2 +110,4
Resultat af primeer drift 46,5 39,5 51,3 56,3 49,3 61,1
Renteomkostninger +22.4 +27.,9 +18,6 +20,6 +24.8 +17,6
Heraf ekstra ordinaere 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
renteudgifter
Finansieringsomk. i alt +22.,4 +27.,9 +18,6 +20,6 +24.8 +17,6
Arligt resultat 241 11,5 32,7 35,7 24,5 43,5
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Tabel 16. Tilbygning uden tilskud

Gylle- 100 % Delvist fast Gylle- 100 % Delvist fast

forsuring luftrensning gulv forsuring luftrensning gulv
Indkgbt foder Ja Ja Ja Nej Nej Nej
EBID 92,4 85,7 93,2 107,0 100,4 107,8
Afskrivning bygninger +24 .1 +24,3 +25,6 +25,6 +25,8 +27 1
Afskrivning inventar +26,8 +26,9 +21,2 +29,8 +30,0 +24,3
Afskrivning diverse +2,7 +2,7 +2,7 +2,9 +2,9 +2,9
omkostninger
Kapacitetsomk. i alt +114,9 +121,9 +110,1 +122,8 +129,8 +118,0
Resultat af primeer drift 38,9 31,9 43,7 48,7 41,7 53,5
Renteomkostninger +40,7 +50,3 +33,8 +35,6 +43,2 +30,3
Heraf ekstra ordinaere +0,2 +2,2 0,0 0,0 +0,2 0,0
renteudgifter
Finansieringsomk. i alt +40,7 +50,3 +33,8 +35,6 +43,2 +30,3
Arligt resultat +1,9 +18,5 9,8 13,1 +1,6 231

VIDENCENTER FOR SVINEPRODUKTION

TIf.: 333945 00
Fax:33 112545
vsp =info@seges.dk

Ophavsretten tilhgrer Videncenter for Svineproduktion. Informationerne fra denne hjemmeside ma anvendes i

anden sammenhaeng med kildeangivelse.

Ansvar: Informationerne pa denne side er af generel karakter og seger ikke at Igse individuelle eller konkrete

radgivningsbehov.

Videncenter for Svineproduktion er saledes i intet tilfaelde ansvarlig for tab, direkte savel som indirekte, som

brugere matte lide ved at anvende de indlagte informationer.
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