Ejerskiftestrategi
- Hab er ikke en strategi

Af Poul Erik Jorgensen, Cand.agro.

Strategi er vigtig for at kunne
opna succes i mange erhvervs-
sammenhange. Men strategi er
seerligt afgerende, nar det ved-
rgrer risikostyring og de indsat-
ser, der binder virksomheden
i en leengere periode, og som
samtidig har en stor gkonomisk
betydning.

Dermed giver det sig selv, at
strategi er vigtig i forhold til
ejerskifte af landbrugsbedrifter,
hvad enten det drejer sig om
kob eller salg. Og i @vrigt ogsa,
nar det vedrerer starre investe-
ringer i kapitalanlaegget.

Karakteren af strategien er nok
forskellig, afhaengigt af om den
rettes mod salgssituationen el-
ler kgbersituationen.

Saelger- eller kagberstrategi
En seelger ma sikre veerdiudvik-
lingen af bedriften og de enkel-

te delaktiver samt optimere det
mulige salg i en exitstrategi.

En farstegangskeber af et land-
brug har typisk anderledes s@-
gekriterier og muligheder end
en etableret landmand, som
udvider bedriften ved tilkeb af
ejendomme og ved stgrre inve-
steringer i bygninger og maski-
neri.

| bade kabs- og salsperspektivet
kan strategien og den samlede
gode forberedelse @ge mulig-
heden for at agere, nar mulighe-
den for den rigtige investering
eller realisering opstar.

Hab er ikke en strategi. For bade
kober og salger "opstar hel-
det’, ndr den gode forberedelse
mader muligheden. Strategien
giver grundlaget for at opsgge
heldet.
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Strategien ma gerne vaere ambi-
ties og ogsa indeholde bade en
plan A, plan B og plan C, da man
ikke kan veere sikker pa, hvilke
muligheder og begraensninger
der opstar undervejs. Derfor er
det ogsa aktuelt, at man syste-
matisk genbes@ger strategien
og forudsaetningerne med jaev-
ne mellemrum, sa begge dele
bliver opdateret i forhold til de
indtrufne udviklinger.

| det hele taget er en god ana-
lyse af forudsaetningerne vigtig
for at sikre strategiens kvalitet.

Grundlag i analyser og data

Markedet for produkter og
ejendomme ma vurderes sam-
men med de kompetencer og
den erfaring, man selv bidrager
med. Kapitalforholdene er ofte
helt afgegrende for, hvad der er
realistisk, sa strategien ma inde-
holde vinkler om, hvordan kapi-
talforholdene lgses — herunder
ogsa en realistisk ejerform og
opbygning af partnerskaber.

Nar konkrete bedrifter kendes,
ma det kombineres med bedrif-
tens aktuelle forhold og poten-
tialer.
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Data fra bedriften og omkring
markedsforholdene er vigtige
bade ved fastlaeggelsen af stra-
tegien, og nar den skal realiseres
ind i en handelsproces.

Egentlig due diligence er ogsa
pa vejilandbruget

Pa mange erhvervsomrader har
egentlig due diligence allerede i
en periode veeret almindelig, og
databehovet er ogsa relevant
ved handlen med landbrug. Det
betyder, at salgere ma forbe-
rede sig pa at kunne levere de-
taljerede data om bedriften, og
at kebere kan begynde at stille
krav om elektronisk tilgeengeli-
ge datarum med detaljerede re-
levante data om bedriften.

Databehovet gzelder ikke ale-
ne traditionelle produktions-
og okonomidata, men ogsa
ESG-data. Hidtil har ESG-data ty-
pisk veeret information om pro-
duktionstilladelser med videre,
men nu vil for eksempel ogsa
data om klimaudledninger, per-
sonalepolitikker, gedningspla-
ner, dyrevelfeerd og af ARLA’s
klimatjek og lignende veere in-
kluderet.



Dataene bgr deekke over en pe-
riode og ikke alene daekke en
status pa et enkelt tidspunkt.
For den etablerede landmand
er det jo overvejende data, som
0gsa bruges lgbende i ledelsen
af bedriften - og dermed ikke
ekstraopgaver, men mere en
sikring af, at den strategiske op-
datering ogsa seettes ind i ledel-
sesarbejdet og i forhold til den
operationelle og taktiske plan-
laegning, som i forvejen foregar.

Exitstrategi startes tidligt og
vedligeholdes

Den strategiske opdatering af
en exitstrategi starter allerede
hos nogle landmaend for et kob
foretages, mens den hos andre
forst starter, nar selve salgspro-
cessen sattes i gang. Det sidste
giver darligere muligheder for
at optimere.

En exitstrategi kan optimalt
teenkes ind hele vejen igennem
ejerforlabet og senest cirka
15 ar, for man forventer at ville
selge bedriften. Ingen ved jo,
om der opstar personlige eller
udefrakommende situationer,
saledes at et salg pludseligt og
uventet bliver aktuelt. Den gode

forberedelse vil bidrage til, at
ogsa den akutte situation kan
lases med et acceptabelt resul-
tat.

Men maske er det mentalt ud-
fordrende at tale om exitstrate-
gi pa de tidspunkter, hvor det
overhovedet ikke er aktuelt. Ma-
ske er man i stedet godt i gang
med direkte at ekspandere be-
driften, sa exit forekommer me-
get flernt.

| stedet kan der arbejdes med
strategien som en vedvarende
opmaerksomhed pa en veer-
dioptimering af hele bedriften
og dens enkelte aktiver. Her kan
veerdivirkningen af alle starre
investeringer samt en sikring af
afskrivninger overvejes, og ma-
ske kan der med mellemrum
indhentes en ekstern veerdian-
saettelse.

Hvor er likviditetsreserverne?
Likviditet er altafggrende, hvis
der opstar kritiske situationer,
eller hvis der opstar en mere
spaendende mulighed. Maske
kan et behov lanefinansieres el-
ler deekkes af direkte likviditets-
reserver eller umiddelbart reali-
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serbare finansielle reserver. Det
er i strategiarbejdet ogsa aktuelt
at vurdere en mulig plan B om,
hvilke dele af en bedrift der kan
realiseres og hurtigt skaffe likvi-
ditet, hvis der opstar en kritisk
tilbageslagssituation.

Det behgver ikke at veere sand-
synligt, at situationen opstar,
men udviklings- og afviklings-
strategier hgrer taet sammen
med mange elementer af risiko-
styring.

"Livsforlgb”

Udviklingen pa en del land-
brugsbedrifter folger livsforlg-
bet hos ejeren. Bedriften udvik-
les i starten, men pa et tidspunkt
stopper nyinvesteringerne, og
bedriften har saledes opnaet et

niveau, som fastholdes, indtil
der pa et tidspunkt startes en
reduktion i aktiviteten og vaer-
diskabelsen, fgr en salgsproces
gar i gang. Undervejs kan der
veere gkonomisk turbulens i for-
bindelse med stgrre investerin-
ger med videre.

Det erumiddelbart dyrt for bade
erhvervet og den enkelte ejer,
hvis veerdiskabelsen ikke kan
fastholdes hele vejen og udvik-
les hen over ogsa et ejerskifte.

| familievirksomheder med gli-
dende generationsskifte kan
det langsigtede fokus ofte fast-
holdes hele vejen.

Nye ejerformer supplerer det
kendte selveje
Tilsvarende geelder i flere af de

Figur 1: Eksempel pa en driftsudvikling hen over en ejers livsforlab

Kgb af bedrift

Kilde: Egen fremstilling.
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Stgrre investering

Salg af bedrift



nye ejerformer, som ogsa er
blevet lovlige at anvende i land-
bruget efter aendringer i land-
brugsloven i henholdsvis 2010
og 2013. Muligheder og udfor-
dringer i de enkelte ejerformer
er blevet neermere behandlet i
Forenet Kredits udgivne forsk-

ningsrapport om emnet af Han-
sen et al. (2021).

Det traditionelle selveje har
mange fordele med hensyn til
ansvarlighed, engagement og
en vis robusthed fra ejerfami-
liens vilje til at yde en ekstra

Tabel 1. Ejerskabsmodeller med fordele, ulemper og karakteristika

Figur 44. E jerskabsmodeller med fordele, ulemper og karakteristika

Oget udnyttelse afl  Ekstern
kapital3) ejerform Risikodeling2?) integrationd) integration

stordrifisfordele
Traditi It selveje/T: ieej -
Selveje/familieeje, men i
selskabsform, I/S -
Selveje/familiceje. men med
ekstern ansvarlig kapital s
Forpagtning (hel- og
delforpagtning) +
Drifisfaellesskaber +
Forpagming med ckstern
institutionel ejer +
Fonds- og foreningsejet landbrug 5
Sharefarming - Forpagtning med
ekstern investor som ejer +
Vertikal integration via
andelsselskab +
Vertikal og horisontal
integration via andelsselskab +
Vertikal integration via eksternt
ikke-landmandsejet selskab +

Noter:
1) Ikke-eksisterende eller ikke swerlig udbredt

Nyl)y Horisontal Vertikal

+ + - -
- +/- + -
+/- + * =
+ +/- = =
= + - =
+ +/- + -
= + o +
- + + +
+ +/- - +

2) Risikodeling for den enkelte bedrift (intern og ekstern risikodeling)
3) Tilfersel af kapital ved investering. Ekstern kapital vil typisk forlange et markedsafkast, siledes at der pa leen-

gere sigt ikke nedvendigvis tilferes ekstern kapital.

4) Horisontal integration henferer til muligheden for at styrke konkurrenceevnen via samarbejde med andre land-

mend, veekst m.m.

"= betyder ingen sammenhceng. For eksempel indebarer forpagtning ingen ekstern kapital.
"+ betyde sammenhaeng. For eksempel indebarer driftsfeellesskaber, at der er horisontal integration, idet flere led

samme sted 1 veerdikaeden samarbejder.

Kilde: Hansen, H.O., Mgller, M., Olsen, J.V. og Pedersen, M.F. (2021).
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indsats med videre, nar der er
behov for det. Men alle ejer-
formerne har bade styrker og
ulemper, og for den enkelte ejer
og den potentielle keber ma
mulighederne vurderesiforhold
til mal og strategier, inklusive
den realistiske tilgang til kapi-
talforholdene og ledelseskapa-
citeten. Behovene for begge
dele stiger ved de efterhanden
store bedrifter, som er opstaet,
og hvor en yderligere konsoli-
dering og reduktion af antallet
af erhvervsbedrifter vurderes at
vaere pa vej.

"Ejerskifte”

| mange ar, hvor alene én ejer-
form har veeret geeldende, er
der opstaet en tradition for, at et
ejerskifte i landbruget kaldes for
et "generationsskifte”.

Der er jo ogsa ofte et skifte fra en
eldre ejer til en yngre ejer, nar
forstegangskgbere har vaeret pa
banen. Men de fleste handler
har leenge veeret til konsolide-
ring med en i forvejen etableret
landbrugsbedrift. Her daekker
ordet "ejerskifte” bedre forhol-
det ligesom ved de bedrifter,
hvor boligformalet er et afge-
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rende element. | ingen af disse
tilfelde er generationsskifte det
reelt deekkende ord.

Med nye ejerformer sker der
ogsa en andring for de unge,
der etablerer sig for farste gang.
Uden for familiehandler sker det
i stigende omfang sammen med
investorer for hele eller dele af
ejendommen og en forpagter-
bedrift for den unges vedkom-
mende.

Derfor er det fremover i land-
bruget ogsa aktuelt at tale om
et "ejerskifte” for handlen med
landbrugsejendomme og land-
brugsbedrifter.

Det stemmer ogsa med, at bade
en virksomhed, der driver land-
brug, og en, der alene ejer land-
brugsejendomme er en land-
brugsvirksomhed.

| forvejen har rigtigt mange
landbrugsbedrifter en blanding
af eget areal og forpagtet areal
inde i deres markdrift. Et betyde-
ligt antal griseproducenter har
skilt deres griseproduktion ud i
et driftsselskab, som sa lejer sig
ind i stalde med videre. De ny-



ere former i moderne ejerskifte
er allerede godt i gang, sa "ejer-
skifte” er reelt en ajourfgring af
opdateringer af sprogbruget til
de allerede eksisterende, fakti-
ske forhold.
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