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Sammendrag

Sammensaetningen af bedriftens driftsgrene pavirker aktivernes sammensaetning, hvilket har
betydning for, hvordan bedriftens nggletal ser ud. Dette notat belyser sammenhasngen mellem
aktivernes sammensaetningen for smagrise- og slagtesvinebedrifter og de gkonomiske nagletal.

Analyserne omfatter smagrise- og slagtesvinebedrifter med regnskaber for arene 2014, 2015 og 2016.

Analyserne viser, at planteavl generelt udger en stgrre andel af indtjeningen pa en slagtesvinebedrifts
gkonomi end pa en bedrift med smagriseproduktion. Analysen viser ogsa, at driftsgrenen planteavl
generelt giver et lavere afkast end driftsgrenen svin. For planteavl genereres generelt et lavere afkast,
fordi aktivernes omsaetningshastighed er lav for denne driftsgren, da jord er en stor investering i
forhold til bruttoudbytte. Kombination, af at planteavl giver et lavere afkast, samt fylder mere hos
slagtesvineproducenterne, betyder, at en slagtesvinebedrift alt andet lige vil have lavere afkastgrader
end en smagriseproducent. Dette kan ses i analysen, da nagletallene for en gennemsnitlig
slagtesvineproducent er forholdsvis lave, men ogsa mere stabile end en gennemsnitlig

smagriseproducent.

En del af planteproduktionens afkast forventes at komme fra vaerdisendringer i jorden, som farst

realiseres som afkast ved salg. Investeringer i planteavl ses som mindre risikofyldt — trods den lavere



indtjening — med baggrund i aktivets forventede veaerdifasthed. Hertil leegges forventning om
veerdistigning, som medfarer mindre krav til det Iasbende afkast i planteproduktion end

svineproduktion.

Baggrund

Afkastningsgraden er et vigtigt nggletal til vurdering af bedriftens rentabilitet, og den bruges ofte til
benchmarking. Afkastningsgraden er ogsa et yndet nggletal for pengeinstitutterne til at vurdere
bedrifter og projekter indenfor landbruget. Men sammensaetningen af bedriftens aktiver pavirker
nggletallet, og kan have betydning for, hvornar bedriften leverer et relativt godt afkast. Det er vigtig for
landmanden at have et godt afkast pa hele bedriften for at kunne drive landbruget pa leengere sigt og
tilfredsstille bedriftens interessenter. Det er en udfordring og maske ikke relevant at sammenligne
afkastgrader for hele bedriften med andre bedrifter. Det skyldes, at kravet til afkastgraden er forskelligt
for planteproduktion og svineproduktion, og at de to driftsgrene veegter forskelligt mellem smagrise- og

slagtestesvinebedrifter.

Formal

Formalet med dette notat er at belyse, hvordan udviklingen i driftsgrenene planteavl og
svineproduktion kan pavirke afkastningsgraden for hele bedriften, og hvordan sammenseetningen af
aktiverne i forholdet mellem planteavl og svineproduktion kan have en effekt pa hele bedriftens
nggletal. Notatet vil i den forbindelse ogsa belyse udviklingen i svineproduktion med planteavl i
perioden 2014-2016 i bade smagrise- og slagtesvineproduktion med hovedfokus pa nggletal. |
analysen vil der hovedsageligt veere fokus pa nggletal, og hvilke komplikationer der kan forekomme

ved at udregne og bruge disse tal.

Materiale og metode
Datagrundlag

Data bestar af driftsregnskaber og driftsgrensanalyser fra perioden 2014 til 2016. Analysen har fokus
pa forskelle i indtjeningsnagletal for bade smagriseproducenter med 30 kg's produktion og
slagtesvineproduktion med planteproduktion samt bedriftens sammensaetning af aktiver. Der er opsat

nogle kriterier/krav til udvalgelse af regnskaberne i datasattet.

For sméagriseproducenter er det falgende krav:
* Bedriften er defineret som smagriseproducent (30 kg) og har samtidig planteproduktion.

« Bedriften har over 500 arssger.



For slagtesvineproducenter er det felgende krav:
* Bedriften er defineret som slagtesvineproducent og har samtidig planteproduktion.

« Bedriften producerer over 2.000 slagtesvin pa arsbasis.

Derudover ma bedrifterne ikke have betydelige indteegter fra andre kilder s& som mink og kveeg, da
det kan have en betydelig effekt pa bedriftens overordnede rentabilitet. Bedrifterne skal have

driftsgrensanalyser i begge driftsgrene.

Bedrifterne skal ogsa hovedsagelig veere selvejende, da det ikke gnskes at belyse forskellen pa
nggletal for lejere og ejere, da netop dette kan have en stor pavirkning pa nggletallene. Derfor
sorteres bedrifter med ekstrem lav andel fast ejendom pa balancen fra, da det er en god indikator for,
at bedriften hovedsagelig er lejet.

Det giver falgende antal regnskaber som data for analysen.

Tabel 1. Antal regnskaber i analysen

Antal regnskaber 2014 2015 2016
Slagtesvineproduktion 212 205 195
Smagriseproduktion 95 85 112
Samlet 307 290 307

Der indgar kun bedrifter, der har faet lavet bade regnskab samt driftsgrensanalyse indenfor de enkelte

ar.

Der analyseres pa falgende nagletal: Afkastningsgraden (AG), overskudsgraden (OG) og aktivernes

omseetningshastighed (AOH).

Afkastningsgraden forklares som resultat for finansielle omkostninger over aktiver og viser hvor

rentabel bedriften er. Den viser altsa afkastet pa den investerede kapital.

Afkastningsgraden beregnes pa falgende made:

Resultat af primeer drift + EU stgtte — ejerlgn — korrigeret nettof orpagning

Afkastni d=
fastningsgra Landbrugsaktiver

Men kan ogsa udregnes ud fra de andre nggletal:

Afkastningsgrad = Overskudsgrad * Aktivernes omsaetningshastighed

Denne sammenhaeng gar, at man kan forklare afkastningsgraden og dens udvikling ud fra de andre to

nggletal.



Overskudsgraden forklares som resultat fgr finansielle omkostningers andel af bruttoudbyttet.
Overskudsgraden viser bedriftens indtjeningsevne eller evnen til at omdanne omsaetning til overskud.
Overskudsgraden er, som naevnt i Notat nr. 1627 af Thomas @. Pedersen og Finn K. Udesen [1] en
rigtig god indikator for, hvordan bedriften klarer sig. Det er vigtigt, at landmanden kan lave overskud

pa den omsaetning, som han laver. Den regnes ud pa fglgende made:

Resultat af primeer drift + Eu stgtte — ejerlgn — korrigeret nettoforpagning
Bruttoudbytte

Overskudsgrad =

| ovenstaende formel skal den afkoblede EU-statte ses som en ekstra indtaegt, mens ejerlannen er en
ekstra omkostning. Dele af nettoforpagtningen skal medregnes i resultatet far renter, da disse
indteegter og udgifter relaterer sig direkte til driften. Grundet kravet om sammenlignelighed pa tveers af
bedrifter anskes den del af forpagtningen, som svarer til renteudgifterne, ikke medtaget. Den

korrigerede nettoforpagtning beregnes saledes som:

Lejeindtzegter — jordleje — bygningsleje * (1 — A)

hvor (1 - A) angiver den andel af bygningslejen, som svarer til renteudgifterne, hvis bygningerne
havde veeret ejede. Dette er naturligvis en tilnaermet starrelse baseret pa skan. | dette notat er (1 — A)
estimeret til 1/3 over alle ar, baseret pa en analyse af historiske forholdstal for afskrivninger og
renteudgifter i driftsgrensanalyserne. Ved at foretage denne korrektion sikres en hgjere grad af

sammenlignelighed pa tvaers af bedrifter med forskellige eje-/lejeforhold.

Aktivernes omsaetningshastighed forklares som omseetning over aktiver. Den beskriver, hvor god

bedriften er til at skabe omsaetning ud fra bedriftens aktiver, samt tilpasse den investerede kapital i
forhold til omsaetningen. Det kan dog veere sveert at forbedre aktivernes omsaetningshastighed, da
mange aktiver er sveere at omseette hurtigt, men nggletallet er vigtig i forhold til afkastningsgraden.

Den regnes ud pa felgende made:

Bruttoudbytte
Landbrugsaktiver

Aktivernes omsaetningshastighed =

| ovenstaende formel bruges landbrugsaktiver til beregning af aktivernes omsaetningshastighed.
Aktivmassen omfatter kun de aktiver, der ejes. Leje af jord og stalde indgar ikke i aktivmassen. Det
giver udforinger for nggletal som aktivernes omsaetningshastighed og afkastningsgraden. Hvis en
bedrift ejer alle sine aktiver, pavirker det aktivernes omsaetningshastighed negativt og dermed ogsa

afkastgraden.



Resultater og diskussion

Udviklingen i nagletallene for slagtesvineproducenterne pa bedriftsniveau ses i tabel 2.

Tabel 2. Nggletal for slagtesvineproducenter pa bedriftsniveau

Nggletal pa bedriftsniveau, slagtesvineproduktion 2014 2015 2016
Afkastningsgrad, % 0,56 0,83 0,80
Overskudsgrad, % 3,38 4,44 4,19
Aktivernes omsaetningshastighed 0,19 0,19 0,19

Som vist i tabel 2 er udviklingen i nggletallene stabile og uden de store udsving. Afkastningsgraden
ligger lavt og er gaet fra 0,56 % i 2014 til 0,8 % i 2016. Den lille aendring skyldes ikke aktivernes
omsaetningshastighed, da den er usendret og generelt lav i perioden og er alle tre ar pa 0,19. Den lille
forbedring skyldes overskudsgraden, som er forbedret. | 2014 var den 3,38 % og i 2016 var den 4,19
%. Dette betyder, at slagtesvinebedrifterne generelt er blevet bedre til at gare omsaetning til indtjening.
Nagletallene pa bedriftsniveau viser dog kun den overordnede udvikling, derfor kan man ikke se,
hvordan udviklingen har veeret i de to driftsgrene og hvordan de har pavirket bedriftens overordnede

gkonomi.

Tabel 3. Nggletal for driftsgrenen svin for slagtesvineproducenterne

Nggletal for driftsgrenen svin 2014 2015 2016
Afkastningsgrad, % -5,39 -4,15 2,42
Overskudsgrad, % -8,33 -6,19 3,02
Aktivernes omseetningshastighed 0,74 0,75 0,73

| tabel 3 er nggletallene for slagtesvinebedrifternes driftsgren svin vist. Som det kan ses har det veeret
hardt de seneste ar med en negativ afkastningsgrad i bade 2014 og 2015. Dette skyldes blandt andet
den russiske embargo, der blev indfgrt i 2014 og et generelt presset marked for svinekad. Udviklingen
i afkastningsgraden skyldes ikke aktivernes omsaetningshastighed, da den er stabil i analyseperioden.
Dette betyder, at landmaendene har veeret gode til at tilpasse deres aktiver i perioden, og desuden

betyder det ogsa, at udviklingen i afkastningsgraden skal findes i overskudsgraden. Overskudsgraden
er som tidligere beskrevet et produkt af bruttoudbytte og indtjeningen, og derved bruttoudbyttet og

omkostningerne som kan ses i figur 1.
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Figur 1. @konomisk udvikling, slagtesvin. Fremstillingspris pr. slagtesvin er i dette tilfaelde beregnet som bruttoudbytte pr.

slagtesvin fratrukket arets resultat pr. slagtesvin

Som det ses i figur 1, var fremstillingsprisen hagjere end bruttoudbyttet bade i 2014 og 2015, hvilket
resulterer i en negativ overskudsgrad. Slagtesvineproducenterne har dog forméaet at nedbringe
fremstillingsprisen igennem hele perioden, hvilket resulterer i et overskud i 2016, hvor bruttoudbyttet
pr. slagtesvin stiger over fremstillingsprisen, og derfor opnar en positiv overskudsgrad. Som det ses,
er nggletallene for driftsgrenen noget anderledes end for bedriften. Selv om driftsgrenen har en

negativ afkastningsgrad de farst to ar er afkastningsgraden positiv for bedriften.

Tabel 4, Nggletal for driftsgrenen planteavl for slagtesvineproducenterne

Nggletal for driftsgrenen planteavl 2014 2015 2016
Afkastningsgrad, % 1,24 1,42 -0,04
Overskudsgrad, % 17,0 19,7 1,3

Aktivernes omseetningshastighed 0,07 0,08 0,06

Nar der analyseres pa nggletallene for planteavl for slagtesvineproducenterne, ser det noget
anderledes ud i forhold til driftsgrenen svin. Overskudsgraden er positiv i alle tre ar. 1 2014 og 2015
ligger overskudsgraden pa henholdsvis 17 % og 19,7 %, mens den 13 pa 1,3 % i 2016. Som det kan
ses i figur 2, er fremstillingsprisen uden de store andringer i perioden, men bruttoudbyttet var

vaesentligt lavere i 2016 sammenlignet med de to andre ar.



@konomisk udvkikling for planteavl, slagtesvin
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Figur 2. @konomisk udvikling for planteavl for slagtesvineproducenterne. Fremstillingspris pr. ha er beregnet som bruttoudbytte

pr. ha fratrukket arets resultat pr. ha.

| tabel 4 ses det, at ved planteavl er aktivernes omsaetningshastighed relativt lave. Det betyder, at der
er investeret meget kapital i forhold til bruttoudbyttet. Det har stor indvirkning pa afkastningsgraden. |
2015 var overskudsgraden i gennemsnit 19,7 %, med en afkastningsgrad pa 1,42 %.

Afkastningsgraden ligger i alle &r pa under 1,5 %.

Det skal bemaerkes, at i ar 2016 var overskudsgraden positiv, mens afkastningsgraden var negativ.
Normalt vil der vaere samme fortegn for afkastningsgrad og overskudsgrad. Arenes afkastningsgrad
og overskudsgrad er beregnet som gennemsnit af afkastningsgrader og overskudsgrader for en raekke
producenter og det er forskelle i sammenhaengene mellem overskudsgrad og afkastningsgrad

producenterne mellem der giver denne effekt.
Det er generelt for de tre ar, at de to driftsgrene har udlignet hinanden, og derfor ses ikke de store
andringer i nggletallene pa bedriftsniveau, selv om der har vaeret vaesentlige udsving for de to

driftsgrene.

Tabel 5. Nagletal for smagriseproducenter pa bedriftsniveau

Nggletal pa bedriftsniveau, smagrisproduktion 2014 2015 2016
Afkastningsgrad, % 0,86 -0,31 5,07
Overskudsgrad, % 3,63 -0,26 16,64
Aktivernes omseetningshastighed 0,26 0,25 0,30

| tabel 5 vises nggletallene for smagriseproducenterne pa bedriftsniveau. Aktivernes
omsaetningshastighed ligger generelt hgjere for smagriseproducenterne i forhold til
slagtesvineproducenterne. Overskudsgraden er mere svingende over arene, og sammenhaengen i

nggletallene resulterer i, at afkastningsgraden ogsa har store udsving.



Tabel 6. Nggletal for driftsgrenen svin for smagriseproducenterne

Nggletal for driftsgrenen svin 2014 2015 2016
Afkastningsgrad, % 1,36 -3,11 14,50
Overskudsgrad, % 2,53 -4,75 19,77
Aktivernes omseaetningshastighed 0,60 0,60 0,73

Udviklingen i driftsgrenen svin for smagriseproducenter ses i tabel 6. Det viser en lidt anden udvikling
end for slagtesvineproducenterne, men med samme tendenser. Smagriseproducenterne blev farst for
alvor ramt i 2015, hvor overskudsgraden faldt til -4,75 %. Priserne for smagrise fik dog et ordentlig
boost i 2016, hvor et generelt bedre marked for svinekad, samt en stigning i efterspargslen pa

smagrise fra udlandet, fik priserne til at stige. Dette kan ses i figur 3.
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Figur 3. @konomisk udvikling, sger. Fremstillingspris pr. arsso er i dette tilfaelde beregnet som bruttoudbytte pr. arsso fratrukket

arets resultat pr. arsso

Denne udvikling i prisen betad en stigning i overskudsgraden til 19,77 % samt forbedret
omsaetningshastighed af aktiverne, der gik fra 0,60 til 0,73. Dette medferte en stigning i
afkastningsgraden, der gik fra -3,11 % i 2014 til 14,5 % i 2016.

Tabel 7. Nagletal for driftsgrenen planteavl for smagriseproducenterne

Nggletal for driftsgrenen planteavl 2014 2015 2016
Afkastningsgrad, % 0,88 1,28 -0,31
Overskudsgrad, % 13,57 18,26 -3,61
Aktivernes omsaetningshastighed 0,07 0,07 0,06

| tabel 7 vises udvikling for driftsgrenen planteavl for smagriseproducenterne. Udviklingen minder
meget om udviklingen fra slagtesvineproducenterne. | 2014 og 2015 |a overskudsgraden pa
henholdsvis 13,6 % og 18,3 % for planteavlen, mens den i 2016 |a pa -3,6 %. Afkastningsgraden
ligger ogsa her under 1,5 % alle tre ar, og den var endda -0,31 % i 2016. Det kan ses i figur 4, hvor

udviklingen er vist.
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Figur 4. @konomisk udvikling for planteavl, sger. Fremstillingspris pr. ha er beregnet som bruttoudbytte pr. ha fratrukket arets

resultat pr. ha

Bemeerkelsesveerdigt er det dog, at slagtesvineproducenter klarer sig bedre indenfor planteavl
igennem alle tre ar malt pa de forskellige nagletal. Dette kan skyldes, at slagtesvineproducenter har
starre fokus pa planteavl, idet det har starre betydning for slagtesvinebedriftens indtjening end for
smagriseproducenten. Det ses ogsa af figur 5, at planteavl udger en starre andel af bruttoudbyttet og

af landbrugsaktiverne end for smagrisebedrifter.
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Figur 5. Fordeling af bruttoudbytte og landbrugsaktiver i forhold til svineproduktion og planteavl for henholdsvis

slagtesvineproducenter og smagriseproducenter. Dette er et gennemsnit over de tre ar

I gennemsnit for de analyserede bedriftstyper stod planteproduktionen for 80 % af aktiverne for
slagtesvineproducenterne, mens det kun var 65 % for smagriseproducenterne, som det ses i figur 5.
Dette betyder, at svineproduktionen stod for 20 % af aktiverne for slagtesvineproducenterne, mens det
stod for 35 % af aktiverne for smagriseproducenterne. Dette pavirker de teoretiske @nskede/

forventede afkastningsgrader pa fglgende mader:

Slagtesvineproducent: 8% * 20% +4% * 80% =48%
Smagriseproducent: 8% * 35% +4% *65% =5,4%



Som det ses, bliver de @nskede afkastningsgrader forskellige for de to bedriftstyper pa grund af
aktivernes sammensaetning. Sa selv om at bedrifter opnar samme nggletal pa driftsgrenene, er

nggletallene forskellige pa bedriftsniveau.

Generelt skal man passe pa med at sammenligne bedrifters nagletal. Som det ses, kan
sammenseetningen af aktiver have stor betydning. Der skal ogsa tages hgjde for, hvor mange af
aktiverne der er lejet. Hvis en landmand lejer store dele af sin gard, vil aktivernes
omseetningshastighed veere stgrre end hvis han ejede jorden, og derved vil han have lettere ved at
opna en god afkastningsgrad. Det er ogsa en god ide at kigge pa mere specifikke ting indenfor
produktionen. Det er er derfor en god ide at fa udarbejdet driftsregnskaber og benytte sig af Business
og DB-check, som giver gode mulighed for at benchmarke bedriften med lignende bedrifter. Det giver
ogsa en god mulighed for at se, hvor der er forbedringsmuligheder. | sidste ende, handler det dog om
at lave gode resultater pa bedriftsniveau, hvilket et breakdown af bedriftens gkonomi i driftsgrene kan

medvirke til og give en fair vurdering af afkastet.

Konklusion

Nagletallene overskudgrad og afkastgrad er velegnede til at vurdere bedriftens indtjeningsevne sa
lzenge de anvendes internt pa en bedrift. Hvis nagletallene skal anvendes til at benchmarke bedrifter,

er der en reekke forhold, der skal tages hgjde for.

| planteavl skal overskudsgraden veere langt hgjere end i svineproduktion for at skabe samme
afkastgrad. Overskudsgraden er ikke pavirket af aktivernes sammensaetning. Dermed er
overskudgraden velegnet til at benchmarke bedrifters indtjeningsevne indenfor de forskellige

driftsgrene, men ikke pa bedriftsniveau.

Afkastningsgraden pavirkes af aktivernes sammensaetning og om aktiverne ejes eller lejes.
Benchmarking af afkastgrad bar kun ske mellem bedrifter, der ejer aktiverne. Benchmarking af
afkastgrad bgr som hovedregel kun ske pa driftsgrensniveau, men kan dog ogsa ske pa

bedriftsniveau, hvis bedriften ejer aktiverne.

Nggletallene for svineproduktionen er vigtigere at forholde sig til end nggletallene for planteavien. Dog
er planteavl mere vigtig for slagtesvineproducenterne, da det fylder en starre del af balancen og

indtjeningen hos dem.

Forskel i driftsgrenenes evne til at generere Ilabende afkast betyder ogsa, at blandt andet
pengeinstitutterne, men ogsa eksterne investorer, har forskellige krav til rentabiliteten for henholdsvis
planteavl og svineproduktion. Ved planteavl vurderes det, at der generelt gnskes en afkastningsgrad

pa omkring 4 %, mens afkastningsgraden hos svineproduktion gerne skulle ligge omkring 8 %. Det
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lavere krav til afkastgrad i planteavl heenger sammen med forventningen om vaerdistigninger pa

jorden.
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