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Forord

Denne udgave af Tidsskrift for Landekonomi er et temanummer, som afrapporterer arbejdet i
projektet 'Fremtidens ejerformer 1 dansk landbrug — udfordringer og lesninger', som er finansieret af
Forenet Kredit. Idet temaet vurderes at have betydelig interesse for laeserne af Tidsskrift for
Landekonomi, er det valgt at afrapportere resultaterne 1 tidsskriftet.

Ejerformerne i dansk landbrug er under forandring. Mange értiers dominerende selveje er nu grad-
vist under pres, om end selveje og familieeje stadig er den dominerende ejerform. Nye ejerformer og
selskabseje vinder frem, drevet af en raekke faktorer bade 1 og uden for landbruget. Der er brug for
at fa kortlagt udviklingen og de udfordringer og mulige losninger, som findes. Det er vigtigt for en
reekke interessenter: landmeand — bade nuvarende og kommende — langivere, investorer, radgi-vere,
undervisere og politikere.

Ikke bare i primarlandbruget men ogsa lengere fremme i vaerdikaden opstir nye ejer- og samar-
bejdskonstellationer. Andelsejerskabet styret af landmandene er dominerende i de fleste store for-
synings- og forarbejdningssektorer i tilknytning til landbruget. Strukturudviklingen i bade landbru-
get og 1 den tilknyttede andelssektor udfordrer imidlertid andelsejerformen. Internationalisering
samt integration i vaerdikaeden bidrager yderligere til nye ejer- og samarbejdsformer i forsynings-
og forarbejdningssektorerne. Ogsa disse steder 1 vaerdikaeden ma udvikling, udfordringer og mulige
losninger identificeres. Landmandene er centrale aktorer via deres medlemskab af andelsselskaber,
men ogsa agro- og fadevarevirksomheder er direkte interessenter.

I dette temanummer identificeres de udfordringer, som landbruget star overfor. Eksisterende og
fremti-dige modeller underseges, siledes at der er et bedre grundlag for at veelge de lesninger, som
passer bedst 1 de enkelte tilfeelde. Der er mange modeller, der er mange lgsninger, og der er ogsa
mange problemstillinger, som skal analyseres na&rmere.

Michael Moller, professor ved CBS, har skrevet kapitel 2, mens Jakob Vesterlund Olsen og Michael
Friis Pedersen, begge forskere ved Institut for Fedevare- og Ressourcegkonomi, Kebenhavns Uni-
versitet, har skrevet afsnit 1.2.4. Henning Otte Hansen, seniorradgiver ved Institut for Fedevare- og
Ressourcegkonomi, Kebenhavns Universitet, har skrevet resten.

En inspirationsgruppe har fulgt arbejdet og har holdt to meder undervejs sammen med forfatterne.
Inspirationsgruppen bestod af:

Bent Claudi-Lassen, tidligere formand for Danish Crown og for Danske Andelsselskaber, tidligere
viceprasident i Landbrugsraadet m.m.

Poul Erik Jorgensen, landbrugsdirektor, Nykredit

Henrik Olejasz Larsen, investeringsdirektor, Sampension

Iben Krog Rasmussen, direktor 1 Tenketanken Fre;j.

Ansvaret for temanummerets indhold og konklusioner ligger alene hos forfatterne af de respektive
afsnit og kapitler.

Mange tak til Forenet Kredit for finansieringen af projektet og til Karsten Beltoft for godt og kon-
struktivt samarbejde.

Henning Otte Hansen, Michael Moller, Jakob Vesterlund Olsen og Michael Friis Pedersen
Kebenhavn, maj 2021



Sammendrag

Ejerformerne 1 dansk landbrug er under forandring. Mange &rtiers dominerende selveje er nu grad-
vist under pres, om end selveje og familieeje stadig er den dominerende ejerform. I dette
temanummer identificeres de ejerskabs-udfordringer, som landbruget star overfor. Eksisterende og
fremtidige modeller undersoges, saledes at der er et bedre grundlag for at veelge de lesninger, som
passer bedst i de enkelte tilfaelde. Ikke bare 1 primarlandbruget men ogsa laengere fremme i
vaerdikaden opstar nye ejer- og samarbejdskonstellationer. Internationalisering samt integration 1
vardikaeden bidrager yderligere til nye ejer- og samarbejdsformer i forsynings- og
forarbejdningssektorerne. Ogsa disse steder 1 vaerdikaeden ma udvikling, udfordringer og mulige
losninger identificeres.

Udgangspunktet er, at der ikke er én model, som passer alle. En model kan have bade fordele og
ulemper, og ofte er flere forskellige modeller nedvendige pd samme tid. Det vigtige er derfor at fa
belyst de relevante problemer, barrierer og muligheder i de enkelte tilfalde.

Strukturudviklingen er en vigtig faktor: Jo sterkere strukturudvikling i retning af sterre og mere
specialiserede landbrug, desto mere kommer selvejerformen under pres. Strukturudviklingen i
dansk landbrug, som i store trek folger et globalt menster, er ret entydig: Der er farre, storre og
mere specialiserede landbrug. Strukturen bliver mere koncentreret, og selveje/personligt ejerskab
reduceres, mens selskabseje bliver mere udbredt. Det generelle billede er, at selskabsejerskab stiger
med stigende bedriftsstorrelse.

Kapitalindsatsen og arbejdsproduktiviteten stiger, mens arbejdsindsatsen falder. Der er en staerk
vertikal integration i verdikeden, og internationaliseringen via udenlandske investeringer, omsat-
ning i udlandet m.m. er steget.

Ud af 2.085 selskaber, der ejer landbrugsjord, er 44 pct. af selskaberne ejet af én familie/person.
Overordnet konkluderes det, at selskabseje 1 dansk landbrug i hej grad er udtryk for ejerledede virk-
somheder (ejer og driftsleder er samme person), der veelger at organisere sig i selskabsform, men at
der ogsé er selskabsdannelser, hvor motivationen er tiltreekning af ekstern egenkapital, som forer til
separation af ejerskab og kontrol.

Erhvervsstrukturen pd et givet tidspunkt er 1 hgj grad historisk bestemt. Den afspejler ikke kun,
hvad der er optimalt i dag. Den afspejler ogsa, hvad der var optimalt tidligere, fordi det tager tid at
@ndre tingene. I det 20. arhundrede gik dansk landbrugspolitik ud pa at sikre selveje og relativt sméa
landbrug for at gere det lettest muligt for unge landmend at blive selvstendige. Det er sundt og
godt, at det danske folketing i det 21. arhundrede reelt har ophavet selvejet som et selvstendigt
mal med landbrugspolitikken. Folketinget har nu valgt at sege at tilvejebringe en level playing
field, og s ma ejerstrukturen blive bestemt af, hvad frivillige kebere og salgere finder mest
hensigtsmas-sigt.

Forsggene pa at finde en mellemvej med pensionskasser, der skal investere i jord og leje den ud
med forkebsrettigheder osv., har veret en fiasko, og det er svert at se, at det nogen sinde vil sld
igennem. Det er for tungt og besvarligt.



Men det forhold, at der er blevet mulighed for, at landbrug kan ejes af bersnoterede virksomheder,
herunder virksomheder der aftager og videreforarbejder landbrugets produkter, er ikke nedvendig-
vis en garanti for, at der vil vaere den store efterspergsel. De bersnoterede selskaber vil maske forst
komme pa lengere sigt, nir de familieejede landbrug er blevet endnu sterre end 1 dag, og det herved
bliver lettere at skabe et barsnoteret selskab af en vis storrelse gennem sammenlagning af nogle fa
store ejendomme.

Med udgangspunkt 1 den aktuelle strukturudvikling og den optimale erhvervsstruktur er der identifi-
ceret en reekke udfordringer, problemer og muligheder for bade den traditionelle selvejerform og
andre alternative og mindre udbredte ejerformer:

. Egenkapitalbehov per ejendom er stort og stigende

. Fortsatte stordriftsfordele og strukturudvikling setter selvejet under pres

. Specialiseringen er stigende, men det kraver storre finansiel stedpude

. Stigende markedsusikkerhed forudsatter sterre finansiel stedpude

. Finanskrisen har begranset adgangen til lanekapital

. Preference for selveje kan vare en barriere for nye ejerformer

. Landmends ejerskab af andelsselskaber medforer finansielle forpligtelser

. Negative erfaringer med selskabsdannelse og institutionelle investorer i landbruget
. Det langsigtede skonomiske afkast i landbruget kan vere ikke-attraktivt for investorer
. Svingende konjunktur- og ejendomspriser medforer finansiel usikkerhed

. Usikre landbrugspolitiske rammevilkér

Med udgangspunkt i de foregdende analyser praesenteres elleve forskellige ejerskabsmodeller, bade
1 primerlandbruget og 1 vaerdikeden omkring primaerlandbruget: Selveje samt selveje med forskel-
lige typer af eksterne investorer bliver belyst. Fondsejerskab og forpagtning bliver ogsa vurderet.
Forskellige former for samarbejde mellem landmaend (driftsfeellesskaber) eller samarbejde med delt
ansvar (sharefarming) bliver vist. Endelig beskrives ogsa forskellige former for samarbejde og ejer-
former i1 veerdikeden.

Til sidst diskuteres neermere nogle af de centrale modeller, problemstillinger og lgsninger, som er
identificeret i rapporten. Der na@vnes en rekke forklaringer pa den begraensede interesse blandt in-
stitutionelle investorer for at investere i landbrug — og dermed ogsa mulige lesninger pa at fjerne
vasentlige barrierer: manglende volumen og homogenitet, stor volatilitet, usikre rammevilkar,
manglende mellemled og manglende professionel screening af potentielle landbrug.

Landmandenes sterke selvejeronske og begrensede lyst til at have eksterne investorer kan ogsé
vere en barriere for nye ejerformer og for eksterne investorers interesse. Vurderinger fra unge 1
LandboUngdom tyder pa en sterre accept af nye ejerformer, men ogsé anerkendelse af selvejets for-
dele.

I veerdikeeden opstar nye behov for koordinering og udnyttelse af big data. Krav til yderligere spor-
barhed, klimatilpasning og ressourceudnyttelse forudsetter styrket integration bade horisontalt og
vertikalt 1 vaerdikaden.

Endelig diskuteres potentialet ved sharefarming, som er relativt almindeligt andre steder 1 verden.
Modellen vurderes at kunne udbredes langt mere i Danmark, men der mangler konkrete og velbe-
skrevne eksempler og erfaringer.



1. Baggrund

1.1 Strukturudviklingen i landbruget

1.1.1 Introduktion

Ejerformer og strukturudvikling haenger sammen: Ejerformer er en del af beskrivelsen af struktur-
udviklingen. Samtidig er ejerformerne ogsé pévirket af strukturudviklingen: Jo sterkere strukturud-
vikling i retning af sterre og mere specialiserede landbrug, desto mere kommer selvejerformen un-
der pres. En kortlegning og forklaring af strukturudviklingen — herunder tendenser, drsager, typer af
strukturudvikling samt konsekvenser — er derfor vigtig.

Dertil kommer, at strukturudviklingen er relativt forudsigelig: Udviklingen er i store traek upavirket
af ekonomiske eller politiske indgreb, og heller ikke landbrugs- eller strukturlovgivningen ser ud til
at @ndre strukturudviklingen pé kort eller mellemlang sigt. Der er relativt entydige tendenser — ogsa
globalt — som kan folges, og dermed er det nemmere at identificere fremtidige udfordringer, herun-
der ejerskabsudfordringer.

Ejerformerne i landbruget er under forandring. Forandringerne er isar sket 1 de seneste artier, men
de er et resultat af et meget langvarigt forleb. Dansk landbrug har saledes udviklet sig markant si-
den midten af forrige drhundred. I denne periode er Danmark géet fra at vaere et landbrugsland, hvor
landbrugsvarer udgjorde storstedelen af eksporten, til at vere et industri- og serviceland. Landbru-
get er géet fra at vaere et hovederhverv til 1 dag at vere langt mindre og kun udgere fa procent af be-
folkningen, men er dog stadig af vaesentlig samfundsekonomisk betydning. Samtidig er landbruget
blevet mere industrialiseret, og der har veret en afgerende strukturudvikling i retning af faerre,
storre, mere specialiserede og mere effektive bedrifter.

Landbrugets strukturudvikling kan defineres og beskrives pa mange forskellige méder. Strukturud-
viklingen er mere end blot sterrelsen pa den enkelte bedrift og antallet af landbrugsbedrifter. Det
herer ogsa med til landbrugets struktur, hvorledes specialisering, koncentration, ejerformer, vertikal
integration m.m. har udviklet sig over tid.

I de senere ar har landbrugets strukturforhold faet en endnu bredere betydning. Ofte inkluderes nu
ogsa alle led 1 veerdikeeden: fra forskning og udvikling, forsyningsindustrien og den egentlige land-
brugsproduktion til forarbejdning, foraedling, distribution, markedsfering, detailsalg og forbrug.
Hele fodevaresystemet inddrages dermed. Forandringerne sker nu i nye dimensioner, hvor hele ma-
den at agere kommercielt pa @ndres.

Denne bredere betydning af strukturforholdene med inddragelse af alle led i vardikeeden er ogsa

vigtig, ndr fremtidige ejerforhold skal analyseres: Der ses nu flere vertikale integrationsmodeller,
hvor bdde forsyning, afsetning, risikodeling, koordinering og ejerforhold mellem pé den ene side
landbruget og pé den anden side andre led i vardikeden kombineres. Ejerskab og kapital far der-
med en vigtigere betydning 1 den vertikale integration.



1.1.2 Hvad er strukturudvikling?

Strukturudvikling er et vigtigt begreb i forbindelse med en vurdering af de fremtidige ejerformer:
For det forste er ejerformer en del af de forhold, som beskriver strukturudviklingen. For det andet er
strukturudviklingen en vigtig drivkraft bag fremtidens ejerformer.

Folgende forhold bliver ofte anvendt til at beskrive landbrugets strukturudvikling:

Antallet af landbrugsbedrifter er et vasentligt parameter i landbrugets strukturudvikling. Udviklin-
gen 1 antallet af landbrugsbedrifter er en tendens, der er meget synlig for resten af samfundet.

Landbrugsbedrifternes storrelse er ligeledes et meget synligt resultat af strukturudviklingen. Selv
om gennemsnitstal deekker over en stor spredning, og selv om sterrelse kan méles pé flere forskel-
lige méader, er der tale om en vigtig mélestok. Bedriftsstorrelserne er ofte et af de strukturparametre,
der bliver reguleret efter lovgivningsmaessigt. Sterrelse er i sig selv et upracist begreb, for der er
mange mader at méle storrelse pa. Sterrelse kan méles for eksempel som:

- areal (ejet eller drevet areal)

- arbejdskraft

- husdyr (dyreenheder)

- oms&tning

- varditilvakst

- kapital

Specialisering beskriver udviklingen péd de enkelte bedrifters produktionssammensatning. Hvis der
pa de enkelte bedrifter sker en rationalisering i retning af mindre alsidig produktion, er der tale om
en specialisering. Specialisering forekommer, for eksempel nér vi far faerre landbrug med blandet
husdyrhold — eksempelvis landbrug med bade keer og svin. Ogsa her er der tale om en meget mar-
kant udvikling.

Koncentration beskriver, 1 hvor hej grad de sterste landbrug bliver relativt storre end de gvrige
landbrug. Man kan for eksempel se pa, om de 20 pct. storste landbrug stér for en stigende andel af
den samlede produktion. Tilsvarende kan man se, om de smé landbrug bliver relativt mindre. Gene-
relt geelder det, at koncentrationen bliver mere udbredt. Koncentration sker pa de enkelte bedrifter,
hvor de helt store bedrifter far en stadig stigende andel af den samlede produktion.

Geografisk fordeling beskriver de strukturforandringer, der sker mellem landsdelene. Produktionen
og husdyrbestanden kan udvikle sig meget forskelligt fra omréde til omride. Det er saledes karakte-
ristisk, at husdyrtetheden har varet kraftigt stigende 1 visse geografiske omrdder. Der sker saledes
en @ndret geografisk fordeling, hvor produktionen bliver fokuseret pa omrdder, som har de storste
komparative fordele.

Ejerformen er central, idet den beskriver ejerskabet af produktionsapparatet. Med ejerformer skel-
nes der mellem familieeje (selveje), interessentskaber, selskabseje og forpagtning. Selskabseje kan
deles op i flere former, herunder aktieselskaber, andelsselskaber, anpartsselskaber, fondseje m.m.

Indsatsfaktorerne i landbruget er ogsd under staerk forandring og er ligeledes et vesentligt led 1
strukturudviklingen. Indsatsfaktorer deekker i den forbindelse over arbejdskraft, kapital m.m. Foran-
dringen ses blandt andet ved andelen af henholdsvis hel- og deltidsbrug, ved indtjening uden for er-
hvervet, ved forholdet mellem kapital og arbejdskraft m.m.



Vertikal integration og herunder for eksempel andelsorganisering, kontraktproduktion og foraed-
lingsindustriens bagudrettede integration belyser primarlandbrugets sammenhang og athengighed
1 forhold til forsynings-, forarbejdnings- og afsatningsleddene. Med stigende grad af vertikal inte-
gration bliver landbruget i stadig hejere grad et led i den industrielle proces, som udspringer fra for-
brugerbehov, og som fores tilbage gennem vardikeden til landmandene.

Globalisering (internationalisering) er ogsa en dimension 1 strukturudviklingen. Globaliseringen
kan ske pé flere mader, og generelt kan man sige, at ved globalisering flytter en raekke ressourcer
over landegraenser, herunder varer, kapital, arbejdskraft, viden, virksomheder, samarbejde og le-
delse. Landmands investeringer i udenlandske landbrug, handel og samarbejde over graenser m.m.
siger ogsd noget om landbrugets strukturudvikling.

Boks 1. Landbrugsbedrift, landbrugsejendom og ejere af landbrug.

En landbrugsbedrift udgeres af det areal med tilherende bygninger, maskiner og husdyr (besetning), som af
ejeren (landmanden) betragtes som herende til samme brug. En bedrift kan séledes besta af én eller flere selv-
stendige ejendomme (géarde). Tilforpagtede arealer medregnes til bedriften, hvorimod bortforpagtede arealer
ikke herer med. En landbrugsbedrift er sdledes en ekonomisk beslutningsenhed, mens en landbrugsejendom
er en matrikuleer enhed. En ejer af en landbrugsejendom kan bortforpagte jorden, og dermed er der typisk flere
ejere af landbrugsejendomme end af bedrifter. Det er meget usikkert at opgere antallet af ejere af landbrug.

1.1.3 Tendenser i dansk landbrugs strukturudvikling
I det folgende er vaesentlige tendenser i dansk landbrugs strukturudvikling identificeret, beskrevet og
forklaret ud fra statistiske data og med udgangspunkt i ovenstaende definitioner pé strukturudvikling.

Antallet af landbrug 1 Danmark var relativt konstant 1 forste halvdel af 1900-tallet. Pa den ene side
var der en naturlig strukturudvikling baseret pd teknologi, sterrelsesoskonomi m.m. i retning af faerre
og starre bedrifter. Pa den anden side medferte udstykning og statshusmandsbrug, at der blev opret-
tet flere mindre landbrug. I gennemsnit var der derfor tale om et nasten konstant antal bedrifter. Fra
omkring 1960 begyndte antallet at falde, og i labet af de seneste artier har der vaeret en nasten kon-
stant reduktion 1 antallet af landbrugsbedrifter pa ca. 2.500-3.000 om éret, jf. figur 1 og 2.

Figur 1. Antal landbrug i Danmark 1960-2019 Figur 2. Antal besetninger i Danmark
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Landbrugenes starrelse er central ved en beskrivelse af strukturudviklingen, idet ejerformer og be-
hovet for nye ejerformer er meget athengigt af sterrelsen og sterrelsesudviklingen. Det kan dog
vaere kompliceret at bestemme storrelsen. For det forste kan den gennemsnitlige storrelse dekke
over en betydelig spredning. Det betyder 1 praksis, at det kan vare nedvendigt mere specifikt at un-
dersage for eksempel heltidsbrugenes storrelse for at fa et mere nuanceret billede af udviklingen.
Som det ses af figur 3 og 4, har der veret en nasten konstant stigning i den gennemsnitlige besat-
ningssterrelse, mens heltidsbrugene adskiller sig betydeligt fra gennemsnitstallene, nar det gaelder
bade storrelse og udvikling.

Figur 3. Besatningsstoerrelse i Danmark 1960-2019 Figur 4. Landbrugsbedrifternes storrelse (ha/
bedrift), hhv. heltidsbedrifter og bedrifter i alt
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Det er ogsa kendetegnende, at heltidsbedrifterne i gennemsnit er vokset langt hurtigere end land-
brugsbedrifterne under ét gennem de seneste artier. Mens heltidsbedrifterne som udgangspunkt hele
tiden sgger at optimere produktionen og strukturen for at opna det hgjest mulige skonomiske afkast,
vil mange deltidsbrug vere langt mindre udsat for samme gkonomiske pres, blandt andet fordi ind-
komst uden for bedriften er en hovedindtagtskilde.

Den store spredning 1 sterrelsesfordelingen kan derfor gare det upracist blot at se pd gennemsnits-
tal.

Dertil kommer, at storrelse er et noget upracist begreb, idet der kan vare flere forskellige mader at
opgere storrelse pd. Landbrugsbedrifternes storrelse kan saledes males pa:

- antal hektar eller husdyr

- antal arbejdstimer eller beskaftigede

- omsatning eller verditilvaekst per ar

- kapitalanvendelse
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Specialiseringen i landbruget har som i mange andre erhverv veret stigende i de senere ar. Ved
specialisering forstas 1 denne sammenhang specialisering pa de enkelte bedrifter, hvorved produkti-
onen bliver mindre alsidig. Med stigende specialisering eges bade stordriftsfordelene og den ekono-
miske risiko. Begge dele bidrager til et aget kapitalbehov og dermed ogsé alternative ejerformer —
alt andet lige.

Den ogede specialisering skyldes blandt andet den teknologiske udvikling, som 1 stigende grad
fremmer stordriftsfordelene. Samtidig vil de storre krav til specifik viden nedvendiggere, at man
fokuserer pa ferre og eventuelt kun en enkelt produktionsgren.

Udviklingen i retning af stigende specialisering kommer ogsa til udtryk pd andre omréader og ses ty-
deligt i Danmark. I 1960’erne havde 75 pct. af alle bedrifter en alsidig produktion, defineret som
ejendomme med béade svin og keer. Denne andel er siden faldet til 3 pct., jf. figur 5. Ogsa i svine-
produktionen er der en tydeligt stigende specialisering, jf. figur 6.

Figur 5. Specialisering: Landbrug med bade Figur 6. Specialisering: Integrerede svine-
keoer og svin, procent af alle landbrug, 1970-2019 bedrifter (soer + slagtesvin) i procent af i alt
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I takt med stigende storrelse og specialisering bliver landbrugsproduktionen ogsa flere steder mere
koncentreret. Koncentrationen kan méles pé flere mader: Geografisk bliver produktionen mere kon-
centreret pa de omrader, som frembyder de storste komparative fordele. Bedriftsmaessigt sker kon-
centrationen ved, at de storste bedrifter bliver relativt endnu sterre. Koncentrationen kan illustreres
ved at beregne, hvor stor en del af det samlede produktionsapparat, der ligger hos for eksempel de
20 pct. storste landbrugsbedrifter. Safremt disse storste bedrifter far en stigende andel, er det tegn pé
stigende koncentration.

Nér man ser pa koncentration i hele det danske landbrug — uanset driftsform, sterrelse, ejerform

m.m. — er der en klar tendens i retning af, at de sterste landbrug fér en stigende andel af den sam-
lede omsaetning. De 20 pct. storste landbrug star sdledes for ca. 70-80 pct. af erhvervets samlede
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oms&tning, 70 pct. af det samlede areal, og andelene har veret konstant stigende gennem de seneste
artier, jf. figur 7 og 8.

Figur 7. Koncentration: De storste landbrugs Figur 8. Koncentration: De 20 pct. storste land-
andel af det totale landbrugsareal, 1980-2019 brugs andel af landbrugets samlede omsztning
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Koncentrationen sker ogsa geografisk, hvor produktionen bliver mere koncentreret pa omrader, som
har de sterste komparative fordele. I Danmark ses det tydeligt ved, at keerne “er flyttet mod vest®,
jf. figur 9.

Den stigende koncentration i Jylland skal ses pa baggrund af, at landbrugsjorden i store dele af Jyl-
land er velegnet til grovfoderproduktion og afgrasning.

Figur 9. Geografisk fordeling af malkekeer
1950-2019
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Ejerformen er et vaeesentligt element i landbrugets strukturforhold.

Ejerforholdene, bade historisk, nutidigt og fremtidigt, bliver analyseret nermere i de felgende kapit-
ler.

Selveje og familieeje er klart den dominerende ejerform i1 landbruget i mange lande. Der findes flere
historiske, skonomiske og landbrugspolitiske arsager hertil. Adskillige lande har saledes en lovgiv-

ning, som begraenser eller forhindrer selskabseje, fjerneje, statseje m.m. I Danmark er selveje og fa-
milieeje entydigt den mest dominerende ejerform, men den er under forandring:

I starten af 1970‘erne var 98 pct. af landbrugsejendommene ejet som enkeltmandsfirmaer, og 97
pct. af omseatningen i landbruget kom fra disse landbrug. Andelene er efterfolgende faldet, jf. figur
10. Figuren illustrerer, at landbrug i enkeltmandseje er relativt sma, og de har derfor en relativt min-
dre betydning for landbrugets samlede omsatning.

Figur 10. Ejerformer: Enkeltmandsejets omfang i
i dansk landbrug 1970-2018
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Enkeltmandseje og selveje/familieeje er ikke det samme. Enkeltmandseje er kun en delmangde af
selveje/familieeje. Ofte er et landbrug et interessentskab (I/S), som minder lidt om en enkeltmands-
virksomhed, men har dog mindst to ejere. Interessentskaber er typisk personligt ejet, men kan ogsa
ejes af selskaber. I mange tilfeelde drives et landbrug som I/S (eller A/S eller lignende), men fami-
lien eller familiemedlemmer er de reelle ejere. Spergsmalet om de reelle ejere 1 landbruget bliver
belyst og besvaret senere 1 afsnit 1.2.4.

Indsatsfaktorerne i landbruget er ogsd under staerk forandring og er ligeledes et vesentligt led 1
strukturudviklingen. Indsatsfaktorer deekker i den forbindelse iser over arbejdskraft og kapital. De
vaesentligste tendenser med hensyn til indsatsfaktorerne er, at arbejdskraft er trukket ud af erhver-
vet, og kapital (investeringer) er oget. Som figur 11 viser, har udviklingen 1 arbejdsproduktiviteten
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(produktion per arbejdskraftindsats) i landbrug og gartneri under ét varet meget staerk i forhold til
andre sektorer, om end der i det seneste arti har vaeret en bemearkelsesvardig stagnation.
Nedgangen i arbejdskraft skal ogsa ses 1 lyset af, at antallet af heltidsbedrifter er faldet relativt me-
get, og at andelen af deltidsbedrifter er steget. Nedgangen i landbrugets arbejdskraft skyldes dels
mindre medhj&lp, dels feerre landbrug. Betydningen af fremmed arbejdskraft (arbejdskraft bortset
fra familiens egen arbejdsindsats) har varieret markant gennem det seneste halve arhundrede, jf. fi-
gur 12.

Figuren viser, hvor meget fremmed arbejdskraft udger af landbrugets samlede arbejdskraftforbrug.
Figuren viser blandt andet, at betydningen af familiens arbejdsindsats var stor, men faldende, om-
kring midten af 1900-tallet. Denne faldende betydning skyldtes flere forhold:

Mekaniseringen i landbruget var en vesentlig forklaring. Indferelse af traktorer, mejetaerskere, mal-
kemaskiner m.m. erstattede en betydelig arbejdskraft, og da familiens egen arbejdskraft i store traek
var fast og updavirket, blev den fremmede arbejdskraft i forte omgang reduceret. Oprettelse af stats-
husmandsbrug var ogsa medvirkende til at fremme familiebruget og dermed reducere behovet for
fremmed arbejdskraft i landbruget. Endelig steg behovet for arbejdskraft i andre sektorer i denne
periode, og det var med til at treekke fremmed arbejdskraft ud af landbrugserhvervet.

Fra starten af 1970 erne er udviklingen vendt, jf. figur 12. Det skyldes flere forhold. For det forste
fik flere af de medhjelpende @gtefaller arbejde uden for bedriften, og det bade begraensede famili-
ens arbejdsindsats og ogede behovet for fremmed medhjlp. For det andet medforte de stadigt
starre bedrifter, at behovet for arbejdskraft — trods mekanisering og teknologisk udvikling — steg.

Figur 11. Indsatsaktorer: Udvikling i arbejdspro- Figur 12. Indsatsaktorer: Fremmed medhjzlp i
duktivitet i landbrug og andre erhverv 1970-2020 landbruget i pct. af al arbejdskraft, 1950-2019
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Graden af vertikal integration — det vil sige koordineringen af alle leddene i1 verdikaden fra land-
mand til forbruger — er som udgangspunkt en styrke for landmandene, da den sikrer en hurtigere og
mere effektiv formidling af information og markedssignaler tilbage til landbruget. Samtidig sikres
landmaendene ofte en hgj grad af leveringssikkerhed, da afs@tningen af landbrugsravarerne er ga-
ranteret via kontrakter eller leveringsret.

Der er séledes 1 vid udstreekning et gensidigt athaengighedsforhold mellem fodevareindustrien og
landbruget — en afth@ngighed, som mange andre erhverv ikke har i samme udstrekning. Vardikae-
den 1 landbrugsfedevareindustrisektorerne er bade vigtig og speciel pa grund af de sarlige forhold,
som karakteriserer disse sektorer, jf. for eksempel Hansen (2013).

I Danmark foregar den vertikale integration i hej grad via andelsorganiseringen. I flere vigtige land-
brugssektorer er andelsejet dominerende, og andelsselskabernes markedsandele er endog stigende i
visse sektorer, jf. figur 13.

Figur 13. Vertikal integration: Markedsandele for andelsselskaber i udvalgte sektorer i Danmark, 1960-
2018

Pet. Pct.
100 - 100 ——
90 ,........0.0..- e ...... 90 | Pelsskind
80 - Mejerier Svineslagterier % 80
70 | 70 1
60 ' 60 - Sl
Fjerkree- et

50 slagterier 50 { Grovvarer Oksekead
40 - 40 1T===77
301 Landbrugs- 30
20 .S.l.l_kker maskin- 20

T / handel 0 | Markfre

0 ‘ ‘ - ‘ ‘ 0 ; ; ; ; ;

1960 1970 1980 1990 2000 ~ 2010 2020 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Kilder: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (flere drgange c), Danske Andelsselskaber (flere argange
a; b), DLG (1973), Bjern (1982), div. arsregnskaber, branche- og virksomhedsindberetninger samt egne beregninger.

Den vertikale integration foregar med og uden andelsejerskab: Kontraktproduktion, producentorga-
nisationer, bagudrettet ejerskab m.m. er ogsa velkendt og bidrager til at sikre sterst mulig koordine-
ring og lavere transaktionsomkostninger i vardikaden.

I Danmark er den vertikale integration primeert fremadrettet med landmendene som omdrejnings-
punkt. Andelsbevagelsens store betydning er her en vasentlig forklaring. I andre lande er den verti-
kale integration bagudrettet med fodevareindustrien som integrator eller fremadrettet med forsy-
ningsindustrien (herunder is@r korn- og foderindustrien) som integrator.

I blandt andet USA er der stort fokus pa den felelse af umyndiggerelse, som flere landmand giver

udtryk for 1 takt med, at store agro- og fodevareindustrivirksomheder kontrollerer landmandenes
produktion mere og mere. Dette er iser kendetegnet i fjerkreesektoren, jf. Hansen (2010b). Land-
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mandenes kob af rdvarer og hjelpemidler, planleegning af produktionen, produktionssystemer, le-
veringstidspunkter, kontrol m.m. bestemmes 1 stigende grad af agro- og fedevarevirksomhederne.
Denne meget gennemforte bagudrettede vertikale integration er i hoj grad med til at fjerne land-
mandenes selvstendighedsfolelse.

Globalisering (internationalisering) er som navnt ogsa en dimension i strukturudviklingen. Interna-
tionalisering af dansk landbrug i form af eksport har vaeret omfattende gennem mange értier og star-
tede helt tilbage 1 1880’erne. Gennem de seneste artier er vaeksten i eksportandelen faldet marginalt

(figur 14), men samtidig er virksomhedernes internationalisering steget via udenlandske investerin-

ger, oms&tning 1 udlandet, udenlandske medlemmer m.m., jf. figur 15.

Figur 14. Internationalisering: Eksport (brutto) Figur 15. Udvikling i internationalisering af
i pct. af produktion i Danmark, 1961-2017 udvalgte danske andelsselskaber. Pct. udenlandsk
andel
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1.1.4 Drivkrafter bag strukturudviklingen

Der kan identificeres en lang raekke gkonomiske, strukturelle og teknologiske forhold, som i en kom-
pleks sammenhaeng bade hemmer og fremmer strukturudviklingen. Mens der rent teoretisk nemt kan
opstilles en reekke drsager og drivkrefter bag strukturudviklingen, er det langt svaerere at dokumen-
tere nogen statistisk arsagssammenhang.

Drivkreefterne bag strukturudviklingen er vigtige:
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For det forste er det interessant at fa klarlagt, hvilke muligheder man har for rent landbrugspolitisk at
forstaerke, begranse eller blot pavirke strukturudviklingen.

For det andet er det ogsd interessant at se, 1 hvilken udstrekning markedsmaessige forhold m.m. pa-
virker strukturudviklingen. Dermed vil man bedre vere 1 stand til at forklare og forudsige landbrugets
strukturudvikling.

For det tredje er der tegn p4, at strukturudviklingen vil satte selvejet under pres. Forhold, der direkte
pavirker ejerformerne, samt konsekvenserne af @ndrede ejerformer, er derfor vigtige.

Teoretisk kan der opstilles en rekke faktorer, som péavirker landbrugets strukturudvikling i den ene
eller anden retning. I praksis og rent statistisk er det imidlertid veesentligt vanskeligere at identificere
og dokumentere konkrete arsager til strukturudviklingen. En dansk forskningsrapport (Wiborg &
Rasmussen, 1996) konkluderer saledes, at det ikke har veeret muligt at identificere faktorer, som i
scerlig grad pavirker strukturudviklingen i landbruget. En undersogelse af Huffman og Evenson
(2001) viser dog, at forskning og udvikling, uddannelse og markedsforhold direkte pavirker struktur-
udviklingen, om end hele strukturudviklingen ikke kan forklares.

Alt 1 alt m& det konstateres, at det er meget vanskeligt at vise drsagssammenheaenge bag landbrugets
strukturudvikling. Dermed er det ogsa vanskeligt at pavise signifikante virkninger af nye tiltag, eks-
terne chok m.m. pa strukturudviklingen 1 landbruget.

Der er flere forklaringer pa, at det er vanskeligt at pavise en arsagssammenhang.

For det forste sker der labende mange forskellige pavirkninger af landbruget, hvor det kan veere umu-
ligt at adskille de enkelte pavirkninger og deres konsekvenser.

For det andet vil der ofte vere en kortere eller lengere periode mellem pavirkning og en synlig kon-
sekvens heraf (/ags). En pavirkning i form af for eksempel ny teknologi vil ogsé typisk have en meget
langsigtet effekt.

For det tredje er landbrugserhvervet sé heterogent, at reaktionerne pa pavirkninger kan vare meget
forskellige fra landmand til landmand.

For det fjerde kan det ogsa forekomme — i storre eller mindre omfang — at landmaend ekspanderer og
keber landbrugsejendomme ud fra ikke-ekonomiske motiver. Det kan vaere meget svaert at indarbejde
disse motiver i en forklaring af landbrugets strukturudvikling.

Endelig, for det femte, kan en pavirkning (for eksempel indkomststigning) have meget forskellige og
maske modsatrettede virkninger, athangigt af de konkrete tilfelde.

Da strukturudviklingen deekker over flere forskellige forhold, er der ogsa flere forskellige arsager til
udviklingen. Kontraktproduktion opstar af specielle grunde, mens for eksempel @ndringer i ejerfor-

mer eller bedriftsstrukturer har andre arsager.

Ud fra de teoretiske og empiriske vurderinger af strukturpavirkninger i landbruget kan der gives en
generel oversigt over arsager til strukturudviklingen, se tabel 1.
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Tabel 1. Strukturudvikling i landbruget: Drivkrafter og pavirkninger

Teknologi

Teknologi kan erstatte arbejdskraft, og dermed fremmes afvandring fra landbruget. Afvandringen kan omfatte
bade ansatte og ejere, men teknologi kan ogsa muliggere flere deltidslandmend. Teknologi kan ogsa betyde,
at den optimale sterrelse pa bedrifterne ages, og dermed kan bade bedriftssterrelse, koncentration og speciali-
sering pges. Teknologi kan ogsé via sporbarhed fremme den vertikale integration i veerdikaeden.

Indtjening

En bedre indtjening i landbruget vil begraense afvandringen og ege tilgangen, da landbruget bliver mere at-
traktivt som arbejdsplads og som investering. Investeringsevnen og -lysten stiger ogsa, og dermed bliver de
bestaende bedrifter storre. En god og stabil indtjening kan medfere en stigende specialisering, da behovet for
risikospredning reduceres.

Lenudvikling i samfundet

Positive konjunkturer og generel god udvikling i lenninger og indtjening i samfundet vil treekke ressourcer
(arbejdskraft og kapital) ud af landbruget og over i andre erhverv. Ogséa andre arbejdsvilkar som ferie, fysisk
arbejdsbelastning, arbejdsstedets beliggenhed i forhold til by og infrastruktur m.m. kan havde betydning for,
hvor attraktivt et arbejde er. Dermed @ges afvandringen, og tilgangen hemmes.

Infrastruktur

Infrastruktur kan omfatte adgang til markeder, kapital, arbejdskraft, uddannelse, radgivning m.m. En velud-
viklet infrastruktur kan fremme specialisering og stordrift. En god infrastruktur kan ogsé fremme deltidsland-
brug, idet adgang til anden beskaftigelse, anvendelse af maskinstation, gode transportmuligheder m.m. kan
udnyttes bedre. En god infrastruktur kan ogsa fremme den vertikale integration og dermed ogsa arbejdsdelin-
gen mellem pa den ene side landbruget og pé den anden side forsynings- og fedevareindustrien.

Landbrugslovgivning

Den danske landbrugslovgivning har i hej grad haft til hensigt at pdvirke og styre strukturudviklingen. Ved
hjeelp af begraensninger i sammenlagning og adgang til keb af landbrugsejendomme kan béde afvandring og
koncentration begraenses. Den bagudrettede vertikale integration (virksomheders opkeb af landbrugsejen-
domme) kan begranses via lovgivning, og landmands organisering i form af andelsselskaber og producent-
foreninger kan fremmes. Via landbrugs- og miljelovgivning kan specialiseringen béde begranses og fremmes.

Stetteordninger

EU’s landbrugspolitik, herunder specifikt stotteordningerne, har ogsé pavirket strukturudviklingen. De oprin-
delige markedsordninger var baseret pa stette per produceret enhed, hvilket favoriserede stordrift. Efterfol-
gende har der veret eksempler pa degressiv stette, som har til formal at stette de mindre bedrifter og forsinke
strukturudviklingen.

Kilde: Egen fremstilling.

Sterrelsesekonomi drevet af is@r den teknologiske udvikling fremmer strukturudviklingen 1 retning
af feerre men storre bedrifter. Samtidig vil en stor lenudvikling 1 samfundet (uden for landbruget)
forege afvandringen, og det vil fremme strukturudviklingen.

Listen er n&ppe udtemmende, og der vil altid vere undtagelser, sertilfeelde osv., hvor andre forhold

gor sig geldende. Det ses ogsa, at der 1 vid udstraekning er tale om drivkraefter, som kan vare geel-
dende i et internationalt perspektiv, jf. Hansen (2010b; 2016c¢).
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1.2 Ejerformer i dansk landbrug

1.2.1 Ejerformer, landbrugslov og interesser

Ejerformer i landbruget er kommet meget i fokus i de seneste rtier. Selvejet er i mange tilfelde un-
der pres efter at have veret den fuldt ud dominerende ejerform i mange artier.

For det forste har der det seneste arti vaeret en gradvis @&ndring 1 ejerformerne i1 dansk landbrug,

hvor selvejets betydning er faldet efter at have veret den absolut dominerende ejerform i mange ar.
Samtidig har forpagtning og selskabseje fiet en storre udbredelse.

For det andet har de senere ars udvikling i retning af stadig sterre landbrug og sterre gald, stigende

udnyttelse af stordriftsfordele samt vanskeligere finansieringsmuligheder lagt pres pa selvejet.

For det tredje er der en stor politisk debat om ejerformer, selvejet, selskabseje, ekstern kapital m.m.
Debatten har mange dimensioner — bade finansielt, politisk, erhvervsmaessigt og forskningsmaessigt.

Se for eksempel boks 2.

Boks 2. Vurderinger af selveje og ejerformer i dansk landbrug

Selveje er en konstruktion, der egner sig
darligt til storre bedrifter, blandt andet
Jfordi det er vanskeligt at rejse store belob
til overtagelse. Og det er et problem, der i
takt med, at gdardene bliver storre, vil blive
mere fremtreedende i de kommende dr.
Svend Rasmussen, Fadevaregkonomisk In-
stitut, 2008

De selvejende landmeend har i generationer
veeret kulturbeerere — og er det stadig.

Ole Olsen, Landsforeningen af landsbysam-
fund, 2010

Nu vil regeringen med et pennestrog fjerne
de grundleggende veerdier, som tidligere
generationer har bygget op . . . . Jeg fryg-
ter, at gennemforelsen af lovforslaget med
alle de grundleggende cendringer indebce-
rer og betyder, at den sidste generation
selvforvaltende bonder har set dagens lys.
1 fremtiden vil det blive banker, kreditfor-
eninger, pensionskasser, aktieselskaber
osv., der kommer til at besidde Danmarks
landbrugsjord.

Kristen Touborg, SF, 2009

Bevar selvejet i dansk landbrug

Loven vil, hvis den treeder i kraft, betyde, at
endnu flere smd og mellemstore landbrug
nedleegges . . og at selvejet som den overve-
Jjende besiddelses- og driftsform i jordbruget
vil gd tabt.

Lars Vestergaard, Radikale.net

Manglende kistebund driller unge landmand: Melder Kklar til eksterne investorer

Vi oplever, at de unge landmeend sagtens kan se mulighederne i at se bort fra det traditionelle
selveje og se mulighederne — og fordelene — i at blive direktor i virksomheden. De kan tilmed
opleve at fi god sparring fra den investor, der kommer med.

Morten Dahl Thomsen, chefakonom, SAGRO
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Den lovgivningsmeessige beskyttelse, der Disse cendringer [af landbrugsloven] er alle et
har veeret af selvejet, er veek, nar det her skridt i den rigtige retning mod at skabe et land-
lovforslag [om ny landbrugslov] bliver brugserhverv med mere optimale rammer, der
vedtaget, og at det derfor . . er meget, me- kan styrke konkurrenceevnen og skabe beeredyg-
get usandsynligt, at selvejet vil eksistere tig veekst fremadrettet. Kort sagt et landbrugser-
som en dominerende ejendomsform pd lan- hverv med forudscetninger mere lig det ovrige
det i ret mange dr fremover? erhvervsliv.

Per Carlsen, Enhedslisten, 2009 Susanne Schett, Finansradet, 2010

Der skal flere ejere pa de store landbrug

Det er nodvendigt med flere ejere pd de store landbrug, sda man kan overdrage det i mindre klumper.
Det dur ikke, at man tommer virksomheden for kapital ved hvert generationsskifte . . . . Nej, pensi-
onskasserne er sveere at fd til at bide til bolle og stiller sd store krav om afkast, at vi ikke engang kan
honorere dem. Og jeg tror ogsd, at selvejet vil veere den beerende ejerform i landbruget mange dar
fremover, men ikke nodvendigvis med kun én ejer.

Anders Dam, ordferende direkter, Jyske Bank, 2020

Hvis selvejet skulle forsvinde, og ejerskabet af virk- Ejerfornemmelse
somhederne bliver én eller flere ejere — muligvis ikke I andre virksomheder betragter man sig sta-
bosat i lokalsamfundet — der har ansat en bestyrer el- dig som ejer, selv om der er flere ejere af en
ler driftsleder, som styrer den daglige drift, sa mister virksomhed. Den folelse bor landmeend ogsa
landbruget noget af det lokale engagement. have. Og sd kan man jo gore karriere i land-
Ole Olsen, Landsforeningen af Landsbysamfund, 2010 bruget uden at veere ejer og alligevel klo pa,
som var det ens eget.

Start som sharemilker og bliv en solid mzelke- Michael Haahr, markedsdirekter, Jyske

producent Bank, 2019

Ldanebehovet er mindre, og man kan fa den tidli-

gere ejer som mentor. Sharemilking har mange Selvejet under pres

oversete fordele. Kun skatten er en ulempe. I'mine ojne er selvejet her i Danmark un-

Kvag PLUS, 8. marts 2018 der pres. . . . Spansk svineproduktion er

stormet frem i de senere ar — anfort af
store selskaber, der typisk ejer leddene fra
supermarkedet og tilbage til svineprodu-
centen, som de har lejet sig ind hos. Fode-
ret og grisene stdr selskabet — integratoren

De unge mangler i fjerkraebranchen

Vi skal overveje fremtidens ejerstrukturer, og vi
skal turde noget nyt! . . . Hvad end det sa bliver
integratormodel, delejer, passiv/aktiv investor el-

ler en planteaviskollega, er underordnet. Bare —ogsd for. ... nu skal vi ikke l“klfe 9 nene
man tor tenke alternative. for, at andre overhaler os. Ikke pa kvalitet
Martin Hjort Jensen, formand for L&F Fjerkre, af grisene, men fordi de har en samlet for-
2020 retningsplan.
Kim Heiselberg, formand for Danske Svi-
neproducenter

Der er brug for nye ejerformer i landbruget, men bdde okonomiske og kulturelle overvejelser speen-
der ben

Langt flere danske landbrugsbedrifter bor etableres som aktie- eller anpartsselskaber end de 6 pct.,
som i dag er i selskabseje. Selskabsformen vil gore det lettere for iscer storre landbrug med behov for
veekst at finde investorer og ekstern kapital, ligesom ejerformen er en klar fordel ved salg, overdra-
gelse og generationsskifte. De nuveerende 6 pct. selskaber snarere burde veere 15-20 pct. Men land-
meendene tover med at give afkald pd selvejet.

René Moody Nielsen, afdelingsleder, Jura & Skat ved SEGES, 2020




Alternativ til selveje

Vi er gdet ind i et erhverv med en enorm lyst til selveje, som vi kun kan beundre. Men med de betyde-
lige, tocifrede millionsummer, som skal lcegges for et gennemsnitligt landbrug i dag, ville det i nogle
tilfeelde mdske veere fornuftigt at overlade den del til selskaber og investorer som os og sd lade fagper-

soner std for driftsledelsen.

Peter Skousen, davaerende formand og direkter i Dansk @kologisk Selskab A/S, 2018

Merrild om landbrugets robusthed: "Vi
ma begynde at se indad"

Skal vi opgive selvejet? Bestemt ikke. Jeg er i
den grad tilhenger af selvstendigheden, men
vi mad ikke fastholde noget, som gor, at vi ikke
er konkurrencedygtige. Hvis vi ikke forstar,
hvilken konkurrencekraft de integrationer
har, er jeg virkelig bekymret. Vi skal se os
som en keede, ellers mister vi konkurrence-
kraft. Jeg tror, der kan optimeres, hvis der
etableres teettere samspil mellem foderleve-
randorer og landmeend, og at det er uundgde-
ligt, at radgivningen i fremtiden skal spille tcet
sammen med aftagere og leverandorer.

Martin Merrild, formand for Landbrug og Fedeva-
rer, 2018

Landmeend vil veere selvejere — men flere
forpagter

Landmecend foretreekker at eje jorden selv,
selv om forskellige fordele gor, at det ender
med forpagtning. En undersogelse, SEGES
tidligere har lavet, viste, at ni ud af 10 land-
meend foretreekker at veere selvejere.

Klaus Kaiser, erhvervsgkonomisk chef, SE-
GES, 2017

Danske landmeend for darligt kleedt pa
til at matche pengestarke investorer

De taler to forskellige sprog: Landmcend er
optaget af ydelse og antal grise per drsso.
For investorerne handler det om risikovur-
dering og graden af afkast. Og sd far de to
parter sveert ved at nd hinanden.

Saren Laursen, revisor, SAGRO, 2017

Der har gennem mange artier vaeret et politisk enske om at beskytte og fremme selvejet i dansk
landbrug. Selvejet har saledes nydt en sarlig beskyttelse 1 landbrugsloven (Daugbjerg et al., 2020;
Hansen, 2010b).

Da landbrugsloven blev @ndret i 1957, blev der indfert et generelt forbud mod selskabers erhver-
velse af landbrugsejendomme til landbrugsformal.

Ved @ndringerne af landbrugsloven 1 1973 blev der indfert et bopals- og hovederhvervskrav for er-
hvervelse af landbrugsejendomme i fri handel. Andringerne var blandt andet en konsekvens af Dan-
marks samtidige indtreeden 1 EF, hvor man gerne ville modvirke udenlandske opkeb af landbrugs-
ejendomme. Samtidig var der ogsa et enske om at bevare selvejet og undgd, at landbrugsejen-
domme blev opkebt af kapitalstaerke bylandmaend.

Landbrugsloven er efterfolgende blevet justeret flere gange. I 2005 blev boplspligten delvist un-
derkendt af EU-domstolen, og det medferte en justering af landbrugsloven.

Bopelskravet (kravet om, at ejeren bor pd landbrugsejendommen) har i lang tid veret det vigtigste
middel til at beskytte og fremme selvejet.
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Sammen med ensket om at beskytte selvejet, har der ogsé varet et gnske om at modvirke koncen-
tration af ejendomsretten til jorden. Baggrunden har veret, at jorden er en s vigtig ressource for
samfundet, at man har villet undgé, at fa personer ejede store dele af det danske landbrugsareal.

Med de seneste @ndringer i landbrugsloven geldende fra 2015 blev beskyttelsen af selvejet lempet.
Bopalsreglerne blev @ndret, og samtidig @ndredes reglerne for personers og selskabers erhvervelse
af landbrugsejendomme.

1.2.2. Ejerformer under forandring
Gennem de seneste artier er der — trods beskyttelsen af selvejet i landbrugsloven — sket betydelige
forandringer i1 ejerformerne i dansk landbrug.

Det er séledes karakteristisk, at forpagtning har faet et stigende omfang, mens selvejet — som dog
stadig er den dominerende ejerform — har haft en nesten konstant faldende betydning.

Som det ses af figur 16, har forpagtning faet en langt sterre betydning gennem de seneste artier.

Figur 16. Forpagtning: Bedrifter med for- Figur 17. Forpagtning: Heltidsbedrifters gen-
pagtning og forpagtet areal 1965-2019, nemsnitlige areal, forpagtet og ejet, 1975-2018
i pet. af i alt
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Note: Forpagtning er her opgjort som bruttoforpagtning, hvilket ogsa inkluderer forpagtning mellem interesseforbundne
parter, hvorfor det reelle omfang kan vare mindre.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (2021a; 2021b; 2021c; flere argange a).

Figur 16 viser betydningen af forpagtet landbrugsjord i Danmark — i forhold til samlet areal og sam-
let antal bedrifter. Som det ses, har halvdelen af alle bedrifter forpagtet jord, og 40 pct. af al land-
brugsjord er forpagtet. Der har veret en klart stigende tendens 1 perioden.

Figur 17 viser udviklingen 1 heltidsbedrifternes areal fordelt pa henholdsvis ejet og forpagtet areal.
Et heltidslandbrug har i gennemsnit ca. 190 ha, og heraf er godt 70 ha forpagtet. Den forpagtede an-
del er steget 1 hele perioden: fra 15 pct. 1 1970’erne til nu ca. 37 pct. Ogsé her har der varet en sti-
gende tendens 1 hele perioden. Udelukkende for at illustrere udviklingen — og ikke for at forudsige
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den fremtidige udvikling — kan man sige, at 50 pct. af heltidslandbrugenes areal vil vere forpagtet i
2035, hvis tendensen gennem de seneste 10 ar fortsatter.

Det stigende omfang af forpagtning har séledes bidraget vaesentligt til strukturudviklingen og til ud-
nyttelse af flere skonomiske stordriftsfordele, uden at landbrugsejendommene har varet tvunget til
at opkebe mere landbrugsjord med deraf folgende forverring af soliditeten.

Samtidig betyder det, at en stor og stigende andel af den danske landbrugsjord ikke drives og ejes af
de samme personer. Typisk vil landmend dog forpagte jord af andre landmand i omegnen, og der
er derfor ikke tale om fjerneje.

Selvejets betydning er ogsa faldende, fordi selskaber far en stigende betydning som ejer af land-
brugsjord i Danmark. Selskabseje er sdledes ganske omfattende, nar det geelder de helt store land-
brug, jf. figur 18.
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Figur 18. Selskabseje i dansk landbrug 2019: Selskaber i pct. af alle virksomhedsformer
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Note: Selskab indeberer, at bedriften ejes af et selskab, for eksempel aktie- eller anpartsselskab. @vrige ejerformer, som
ikke medtages, er enkeltmandseje og I/S samt andre virksomhedsformer, hvor bedriften ejes af for eksempel foreninger,
fonde eller offentlige institutioner.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (2021h).

Figur 18 viser, at godt 12 pct. af alle landbrug med mere end 200 ha er selskabsejede. Nar det gael-
der de store so- og slagtesvineejendomme er det henholdsvis 28 og 37 pct., der er selskabsejet. Sel-
skabseje er ogsé relativt udbredt blandt landbrug med et lille areal, hvilket skyldes, at gartneriejen-
domme og pelsfarme, som typisk har et mindre arealtilliggende, ogsa indgar 1 statistikkerne.

Det generelle billede er dog, at andelen af selskabsejerskab stiger med stigende bedriftsstorrelse.
Den forventede strukturudvikling i retning af stadig sterre landbrugsbedrifter vil séledes 1 sig selv

fremme selskabseje i landbruget.

Udbredelsen af selskabseje i dansk landbrug er steget markant i det seneste arti — bade i1 antal sel-
skabsejede bedrifter og andelen af landbrugsbedrifter i alt, jf. figur 19.
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Figur 19. Selskabseje i dansk landbrug 2006-2019: Selskaber i alt og i pct. af alle virksomhedsformer
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Kilde: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (2021h).

Figuren viser, at der isr fra og med 2015 — samtidig med den seneste liberalisering af landbrugslo-
ven — har vaeret et stigende selskabsejerskab i landbruget.

Nér landbrug med selskabseje er relativt store, vil selskabseje have en relativ stor betydning for den
samlede landbrugsproduktion. For eksempel findes knap 20 pct. af svine- og sobestanden pa sel-
skabsejede landbrug, jf. figur 20.

Figur 20. Andel af landbrugsareal, malkekoer, seer og svin pa selskabsejede landbrugsbedrifter, 2019
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Note: Andelene er beregnet ud fra intervaldata: Et interval er for eksempel “antal malkekeoer og antal selskabsejede
landbrugsbedrifter i intervallet 100-199 malkekeer pr. bedrift”. For malkekeer er der fem intervaller. Pa den made kan
der veere en lille usikkermed med hensyn til de endelige tal, om end de ikke @ndrer de overordnede konklusioner.

Kilde: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (202 1h).
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Ogsa nar det geelder selskabsejets betydning for produktionen, har der veret en betydelig stigning i
de senere ar, jf. figur 21 og 22.

Figur 21. Andel af landbrugsarealet pa sel- Figur 22. Andel af svin pa selskabsejede
skabsejede landbrugsbedrifter 2006-2019 landbrugsbedrifter 2012-2019
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Note: Ingen data for 2007-20009. Kilde: Egne beregninger pa grundlag af

Danmarks Statistik (2021h).
Kilde: Egne beregninger pa grundlag af
Danmarks Statistik (2021h).

Figurerne viser, at der inden for en relativt kort rraekke har veret en betydelig stigning omfanget af
selskabseje 1 dansk landbrug. Ogsa her er der en tendens til, at der is@r fra og med 2015 har veret et
stigende selskabsejerskab i landbruget.

1.2.3. Parallel til gartnerierne
Udviklingen i ejerformerne i1 gartneriet kan pa flere méder bruges som rettesnor for landbruget. Det
er der flere grunde til:

e (Qartnerierne er ikke underlagt tilsvarende begransninger i ejerformer i samme omfang, som
landbruget har veret.

e Den dominerende del af dansk gartneri, potteplantesektoren, har gennem artier fungeret un-
der helt frie markedsvilkéar uden handelsindgreb og med betydelige udsving i priser som re-
sultat. Dette er ogsa i stigende omfang blevet virkeligheden for dansk landbrug.

e Malt pd omsatningen, er gartneribedrifter med potteplanter og med vaksthus- eller frilands-
gronsager 1 gennemsnit betydeligt storre end landbrugsbedrifterne, nér det geelder heltidsbe-
drifter. Gartnerisektoren er dermed kommet leengere i strukturudviklingen end landbruget.
Gennem de seneste artier er for eksempel potteplantegartnerierne vokset langt mere 1 stor-
relse end landbrugene i gennemsnit.

26



Ejerformerne i de det danske gartnerierhverv har endret sig meget de seneste artier. Selvejet 1 form
af enkeltmandsfirmaet er stadig dominerende og omfatter ca. 75 pct. af alle gartnerier (figur 25).
Hvis man derimod maéler gartneriernes omsetning, har aktieselskaber faet langt storre betydning fra

midten af 1980’erne, jf. figur 23.

Figur 23. Ejerformer i gartneriet — malt pa
deres omszetning 1970-2005
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Note: Ingen offentliggjorte data for drene efter 2005.

Kilde: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks
Statistik (2010; flere argange b).

Figur 25. Selskabseje i gartnerisektorer
og i landbruget — malt pa antal bedrifter
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Kilde: Egne beregninger pé grundlag af Danmarks
Statistik (2021k).

Figur 24. Selskabseje i potteplantesektoren i
gartneriet — malt pa deres omszetning, 2010-
2019
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Kilde: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks
Statistik (2021k).

Figur 26. Selskabseje i potteplantesektoren —
store gartnerier og alle. Malt pa omsztning
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Kilde: Egne beregninger pé grundlag af Danmarks
Statistik (2021k).
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Figur 23 viser en historisk udvikling i perioden 1970-2005 omfattende alle gartnerier — bade deltids-
og heltidsgartnerier. Figuren viser, at allerede 1 1980°erne blev selskabseje udbredt i gartneribruget,
mens enkeltmandsejet har varet konstant faldende i1 perioden.

Figur 24 viser den seneste udvikling for heltidsbedrifterne 1 potteplantesektoren i gartneriet. Som
det ses, kommer 75 pct. af omsatningen nu fra selskabsejede gartnerier, nar der udelukkende ses pa
potteplantegartnerier. Der har ogséd veret en klart stigende udvikling gennem de seneste 10 r. Pot-
teplantesektoren er langt den vigtigste sektor 1 dansk gartneri med knap 40 pct. af den samlede om-
setning.

Figur 25 og 26 understreger ogsé udviklingen.

Figur 25 viser andelen af heltidsbedrifter i selskabseje i de enkelte gartnerisektorer, i gartneriet i alt
og 1 landbruget 1 alt. Som det ses, er selskabseje langt mere udbredt i alle gartnerisektorer end 1
landbruget i gennemsnit. 40-50 pct. af gartnerier med potteplanter og veksthusgrensager er sel-
skabsejede.

Figur 26 viser udviklingen 1 selskabseje 1 potteplantesektoren i de senere ar. Her ses andelen af om-
setningen pa selskabsejede bedrifter pa henholdsvis de sterste bedrifter (> 15.000 m?) og potteplan-
tebedrifter 1 alt. Med stigende storrelse bliver selskabseje ogsa mere udbredt, og for de store potte-
plantegartnerier kommer nu mere end 80 pct. af omsatningen fra selskabsejede bedrifter. Denne ud-
vikling har aget behovet for nye ejerformer, og det har ogsa medvirket til at age omfanget af sel-
skabseje.

En undersogelse af ejerne bag de store selskabsejede gartnerier viser, at aktionarerne eller anparts-
haverne primart er familiemedlemmer eller alene driftslederen. Omfanget af eksterne investorer er
meget lille, s 1 praksis er der tale om selveje og familieeje 1 traditionel forstand.

Den udbredte etablering af selskabseje 1 gartneriet kan blandt andet forklares med, at generations-
skifte er nemmere (Lippert, 2021).

1.2.4. Analyse af reelle ejere 1 dansk landbrug

Som vist i afsnit 1.2.2, foregér en stigende andel af landbrugsproduktionen 1 selskabsform. Ligele-
des er der en stigende andel af landbrugsjorden, der ejes af selskaber (se figur 18). Indtil for nylig
har det ikke vaeret muligt at identificere ejerne af disse selskaber. Men med reglerne om, at selska-
ber skal registrere sdkaldte reelle ejere fra 2017, er der kommet bedre mulighed for at kaste lys over
dette.

Dette afsnit vil — s vidt vides som det forste eksempel i Danmark — analysere karakteristika for re-
elle ejere af selskaber, der ejer dansk landbrugsjord. Der er dog tidligere lavet analyser pa denne
type data med fokus pa udlendinges ejerskab af danske landbrug (Danmarks Statistik, 2020; Olsen
& Pedersen, 2021).

Information om, hvem der ejer de selskaber, der ejer danske landbrug, giver mulighed for at nuan-
cere billedet af selskaber som ejerform i landbruget. For én ting er, at landbruget er i selskabsform;
en anden ting er, om der er en reel separation af ejerskab og kontrol. Det at et landbrug er i sel-
skabsform, ger formentligt ikke den store forskel for et personligt ejet landbrug, hvis der kun er én
ejer af selskabet, og dette er den aktive landmand. Ligeledes er der formentlig ikke den store forskel
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pa et selskab, der driver landbrug, hvor ejerkredsen er i familie (foraldre/bern/seskende) og den
mere almindelige konstruktion, hvor et landbrug ejes og drives i et I/S blandt familiemedlemmer.

Selskaberne kan skille sig ud, hvis det kommer til en mere reel separation af ejerskab og kontrol.
Dette er tilfeldet, hvor der er en ansat direktor, som ikke har ejerskab eller kun har begranset ejer-
skab, og nogle ejere uden direkte tilknytning til produktionen.

Tanker om separation af ejerskab og kontrol gar tilbage til Adam Smith (1776) og kan 1 mere mo-
derne tid fores tilbage til Berle og Means (1932), Jensen og Meckling (1976) samt Fama og Jensen
(1983).

Adam Smith var grundleggende skeptisk over for selskaber, hvor driftslederen ikke var ejeren, for
hvorfor ville en ansat driftsleder arbejde lige s& hirdt og udvise lige sa meget omhu i sine driftsbe-
slutninger 1 en ansattelse, som 1 tilfeelde af at driftslederen varetog egne penge. Denne tankegang
gar igen i1 Jensen og Meckling (1978), hvor ansatte direkterer taenkes at ans&tte kontorpersonale ef-
ter, hvor attraktive de ser ud, frem for hvilke kompetencer de besidder. For landbrug vil den rele-
vante reference maske snarere vare valget af traktormaerke eller hensyn til jagt eller natur ud fra
personlig praeference frem for omkostningseffektivitet. Pointen i Jensen og Meckling (1978) er
ikke, at ejerledere ikke kan blande personlige preferencer og forretningsbeslutninger sammen, men
at de 1 modsatning til ledere uden ejerskab barer hele omkostningen, ved at valgene er baseret pa
personlige praferencer, mens ledere uden ejerskab ikke baerer de fulde omkostninger ved at treffe
sddanne valg.

Mens separation af ejerskab og kontrol kan medfere ulemper som navnt ovenfor, kan det ogsa med-
fore fordele 1 form af bedre mulighed for risikodeling og risikospredning (Fama & Jensen, 1983).
For eksempel er det muligt, at pensionskassers afkast pd investeringer i dansk landbrug ikke kom-
mer til at give et tilfredsstillende afkast, men det vil 1 s& fald ikke komme til at @ndre neevnevaerdigt
pa pensionskunderne udbetalinger, fordi investeringerne fylder forsvindende lidt i den samlede por-
tefolje. Fordelen ved at have landbrugsjord 1 en diversificeret portefolje er storst, hvis vaerdien af
landbrugsjord kun er lidt eller negativt korreleret med vaerdien af finansielle aktiver. Det gelder til
gengeld ikke for ejerlederen, der har en stor overveagt af sin personlige formue knyttet til en speci-
fik virksomhed, her et specifikt landbrug.

For selskaber med en snaver ejerkreds, det vil sige en eller fa ejere, der er i familie, eger det sand-
synligheden for, at der ikke er separation af ejerskab og kontrol, men i stedet en ejerledet virksom-
hed i selskabsform. Det er ikke umuligt, at der er separation af ejerskab og kontrol, nér der er en
snaver ejerkreds, men mindre sandsynligt, end hvis der er en bred ejerkreds. Er der omvendt et
bredt ejerskab, er der ogsé separation af ejerskab og kontrol.

Ejerledede virksomheder kan valge at organisere sig i selskabsform af andre arsager end separation
af ejerskab og kontrol, for eksempel risikostyring eller tiltreekning af aktive investorer (partnerska-
ber). Derudover kan selskabsformen give en vis beskyttelse af en privat formue, men dette vurderes
dog ikke at vaere den overvejende drsag i landbruget. En vegtigere grund inden for landbruget vur-
deres at vere, at det kan lette processen ved generationsskifte og/eller (glidende) ejerskifter. For ek-
sempel er det sddan, at mens handel med en landbrugsejendom udleser tinglysningsafgift, er der
ikke nogen tinglysningsafgift pa handel med unoterede aktier af et selskab, der ejer en landbrugs-
ejendom. Hvis man forventer et relativt hyppigt ejerskifte af en ejendom, kan det derfor kunne vare
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fordelagtigt at omsaette den i form af et selskab, mens dette er mindre relevant i tilfaelde af forvent-
ning om meget lange ejerperioder i personligt regi.

I det folgende prasenteres en raeekke analyser baseret pa registerdata, der kan kaste lys over, om sel-
skabseje i dansk landbrug overvejende er udtryk for separation af ejerskab og kontrol, eller om det
er udtryk for ejerledede virksomheder, der af den en eller den anden grund valger at organisere sig
juridisk 1 selskabsform.

Selskaber der er landbrugsaktive

I det folgende defineres landbrugsaktive virksomheder som virksomheder med storrelsesangivelse
mellem eller stor' og med en hovedbranchekode pa under 16000 i DST’s branchebeskrivelse DB07.
Der fokuseres af diskretioneringshensyn kun pa ApS’er og A/S’er, da de ovrige selskabsformer spil-
ler en mindre rolle.

12019 er der 29.221 CVR-numre, hvoraf sterstedelen er knyttet til enkeltmandsvirksomheder og
interessentskaber. Herefter kommer en raekke forskellige selskabsformer: ApS’er, A/S’er, IVS’er,
kommanditaktieselskaber og kommanditselskaber, 1 alt 1.578 selskaber. Herudover er der 251
CVR-numre med en anden ejerform, som er landbrugsaktive, og som 1 alt ejer ca. 2.600 ha. Se Ta-
bel 2 for det pracise antal fordelt pé selskabsformer i 2019.

Tabel 2. Landbrugsaktive selskaber i 2019

ApS’er A/S’er | IVS’er, kom- ApS’er, A/S’er, IVS’er,
manditselskaber og kommanditselskaber og
kommanditaktieselska- | kommanditaktieselskaber
ber

Antal selskaber 1.185 304 89 1.578
Antal selskaber der ejer jord 405 176 15 596
Gns. antal ha, hvis der ejes jord 64 82 74 70
Totalt areal, ha 25919 | 14.591 1107 41.617

Kilde: Egne beregninger pé baggrund af Danmarks Statistiks registerdata.

12019 er der identificeret 304 landbrugsaktive A/S’er. 1 29 pct. af disse er én person identificeret
som eneejer af selskabet. Det har ikke vaeret muligt at identificere, hvor mange af disse selskaber,
der har en ansat direktor. I 59 pct. af aktieselskaberne er det én person, der ejer mindst 50 pct. af

selskabet.

For knap en tredjedel af aktieselskaberne, hvor der er en eneejer, virker det usandsynligt, at der er
separation af ejerskab og kontrol. For de resterende to tredjedele er separation af ejerskab og kontrol
en mulighed, men det er ikke sikkert, at det er tilfeeldet. For eksempel er der ca. 30 pct. af selska-
berne, hvor en ejer ejer mere end 50 pct. men mindre end 100 pct. af selskabet. I det omfang dette
reprasenterer partnerskaber mellem 2-3 aktive partnere, er der nok ikke separation af ejerskab og
kontrol. Omvendst, i det omfang det repraesenterer aktieselskaber med passive partnere, kan der godt
vare separation af ejerskab og kontrol. For disse virksomheder er spergsmalet sdledes uatklaret.

For de 41 pct. af selskaberne, hvor der ikke er én ejer, der ejer mere end 50 pct. af selskabet, er det
mere sandsynligt, at der er tale om separation af ejerskab og kontrol, men ogsé her kan det i mange

! Stor: Bedriften har mindst 5,0 ha eller mindst €7.500 i standard output.
Mellem: Bedriften har under 5,0 ha og standard output under €7.500, men har mindst et vist antal dyr af forskellig slags
eller mindst et vist areal med visse afgrader
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tilfeelde vaere aktive partnerskaber. For de ca. 25 pct., hvor den maksimale ejerandel er meget lav (i
venstre side af histogrammerne 1 figur 27), er der omvendt hgj sandsynlighed for separation af ejer-
skab og kontrol.

For de samme selskaber er én familie (herunder én person) identificeret som ejer af hele selskabet 1
35 pct. af tilfeldene, og én familie ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 62 pct. af tilfeldene. Den mak-
simale ejerandel for én ejer eller for én familie for aktieselskaberne 1 2019 er vist i figur 27.

Figur 27. Koncentration af ejerskab i landbrugsaktive aktieselskaber i 2019 pa ejer og
familie
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Note: Venstre sgjle viser, at for ca. 25 pct. af selskaberne ejer den ultimative ejer, der ejer mest af selskabet, mindre
end 10 pct. Opgarelsen er dog pévirket af, at det i visse tilfzelde ikke er muligt at identificerer denne ultimative ejer,
og at ejerandelen i disse tilfeelde settes til nul. At det er ca. 25 pct. af selskaberne, der har et meget opdelt ejerskab, er
derfor muligvis overvurderet. Omvendt medferer reglerne om registrering af reelle ejere, at ejere, der ejer mere end
25 pct., burde vere registreret. En eventuel overvurdering af sgjlen laengst til venstre burde séledes fordeles pa sgjle
2 og 3 fra venstre i histogrammerne (ejerandele pa under 25 pct.).

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registerdata.

Det er kun 6 pct. af aktieselskaberne i analysen, hvor det er familiemedlemmer, der ejer alle de ov-
rige aktier. Dette er fundet som differencen mellem andelen af aktieselskaber, hvor familien ejer
100 pct., og hvor én person ejer 100 pct. Udbredelsen af familieaktieselskaber er saledes forholdsvis
beskeden. Det er dog muligt, at de eneejede selskaber 1 nogle tilfaelde er forste trin 1 en generations-
skifteproces.

12019 er der identificeret 1.185 landbrugsaktive ApS’er. I 41 pct. af tilfaeldene er én person identi-
ficeret som eneejer af selskabet, og én person ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 64 pct. af tilfeeldene.
Det er altsa mere udbredt med et koncentreret ejerskab i anpartsselskaberne end 1 aktieselskaberne,
og det er 1 hgjere grad én person, der ejer det meste af anpartsselskaberne, end det er tilfeeldet med

aktieselskaber.

For de samme selskaber er én familie (herunder én person) identificeret som ejer af hele selskabet 1
44 pct. af tilfeldene, og én familie ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 66 pct. af tilfeldene. For an-
partsselskaberne ser det saledes ud til, at det kun er 3 pct. af selskaberne i analysen, hvor det er fa-
miliemedlemmer, der ejer de gvrige anparter 1 et selskab. Udbredelsen af familieanpartsselskaber
ser saledes ud til at vaere endnu mere beskeden end for aktieselskaber (relativt set ca. 33/1.185 for
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anpartsselskaber mod ca. 18/304 for aktieskelskaber). Det er dog igen muligt, at de eneejede selska-
ber 1 nogle tilfalde er forste trin 1 en generationsskifteproces.

Hvis man vender perspektivet og ser pa, om de danske landbrugsaktive selskaber er meget bredt
ejede (som det ville veaere tilfeldet, hvis det var kapitalfonde eller lignende, der ejede selskaberne)
sé kan det vaere tilfeldet 1 op til ca. 25 pct. af tilfeeldene. De 25 pct. kan dog 1 visse tilfeelde ogsa re-
presentere selskaber med et mindre antal (5-10) ejere, som ikke er identificeret som enkeltpersoner.
Hvordan fordelingen er mellem denne type selskaber og selskaber med meget bredt ejerskab (kapi-
talfonde) er uafklaret.

Selskaber der ejer landbrugsjord

Landbrugsaktive selskaber, som blev analyseret i ovenstaende afsnit, kan 1 mange tilfelde vere
driftsselskaber, hvor selve landbrugsdriften er organiseret. Derudover kan landmanden have for ek-
sempel fast ejendom, som ejes i personligt regi og forpagtes ud til selskabet. Denne organisering
gor, at en (stor) del af landmandens egenkapital ligger i personligt regi, fordi det er bundet op pa
jordejerskabet.

I dette afsnit fokuseres pé selskaber (bade anparts- og aktieselskaber mv.), som ejer landbrugsjord
uathangigt af hovedbranche. Eksterne investorer, som gerne vil investere i landbrug som en del af
en investeringsportefolje, vil 1 mange tilfeelde investere i selskaber, som ogsé ejer landbrugsjord. En
stor del af selskaberne, der ejer landbrugsjord, vil ogsd vare landbrugsaktive og dermed ogsa indga
1 analysen 1 ovenstaende afsnit.

12019 er der identificeret 2.085 selskaber, der ejer landbrugsjord. Koncentration af ejerskab hos én
person eller én familie, som blev identificeret for landbrugsaktive selskaber, gar igen her, dog pa et
lidt hegjere niveau. For selskaber, der ejer landbrugsjord, er én person identificeret som eneejer af
selskabet 1 35 pct. af tilfeeldene, og én person ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 57 pct. af tilfeldene.
De 2.085 selskaber ejer i gennemsnit 92 ha landbrugsjord eller 191.727 ha i alt.

For de samme selskaber er én familie (herunder én person) identificeret som ejer af hele selskabet i
44 pct. af tilfeldene, og én familie ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 62 pct. af tilfeldene. Her er det
altsé 9 pct. af tilfeeldene, hvor det er familiemedlemmer, der ejer alle de gvrige dele af selskabet.
Dette indikerer en lidt hejere grad af generationsskifteaktivitet 1 gruppen af selskaber, der ejer land-
brugsjord, end hos gruppen af landbrugsaktive selskaber.

At ejerskabet af det enkelte selskab er koncentreret hos en ejer eller en familie udelukker ikke, at
der er tale om en passiv kapitalanbringelse 1 landbrug. Hvis investoren er eneejer af sit investerings-
selskab, vil denne investor ligeledes fremgé som eneejer af landbrugsselskabet i denne analyse.

Relativt passiv kapitalanbringelse 1 landbruget er dog ogsa udbredt i personligt regi i form af ejer-
skab med bortforpagtning. Det er muligt, at dette billede gar igen i selskabsregi. For eksempel ved
generationsskifter, hvor selskabet med landbrugsaktiviteten hurtigt skifter ejerskab, fordi den ikke
er sé kapitaltung, mens den faste ejendom gennemgar generationsskifte langsommere i andre sel-
skaber. Derved bibeholdes det jordejende selskab med en mere passiv profil, for eksempel via bort-
forpagtning til det landbrugsaktive selskab.
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Det giver intuitivt mening, at generationsskifte ser ud til at fylde mere ved selskaber, der ejer land-
brugsjord, end ved landbrugsaktive selskaber, fordi den forste gruppe er mere kapitaltung. De gene-
rationsskifteudfordringer, der er i landbruget, knytter sig i hej grad til overforsel af kapitalen mel-
lem generationerne og ikke 1 s& hgj grad til overforslen af landbrugsaktiviteten.

Den maksimale ejerandel for én ejer eller én familie for jordejende selskaber 1 2019 er vist 1 figur
28.

Figur 28. Koncentration af ejerskab i alle selskaber der ejer landbrugsjord i 2019
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Note: Se note til figur 27.
Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registerdata.

Ved alene at se pd, om selskaberne ejer landbrugsjord, indeholder analysen ogsa selskaber, der har
kebt en mindre landbrugsejendom for at drive en erhvervsvirksomhed inden for andre brancher. Det
kan for eksempel vare tomreren, der driver sin virksomhed 1 et ApS, og som benytter tidligere land-
brugsbygninger som vaerksted og lager, og som samtidig ejer landbrugsjord. I det folgende er ejer-
skabet derfor afgrenset til selskaber, som ejer mere end 30 ha. I 2019 er der 1.029 selskaber, der
ejer mere end 30 ha. De ejer i gennemsnit ca. 175 ha og totalt ca. 179.728 ha. Det vil sige, at disse
selskaber udger halvdelen af de selskaber, der ejer landbrugsjord, mens de ejer 94 pct. af den land-
brugsjord, der er ejet af selskaber.

For disse selskaber er én person identificeret som eneejer af selskabet i 36 pct. af tilfeldene, og én
person ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 59 pct. af tilfeeldene. Der er altsa 1.056 selskaber, der ejer
mindre end 30 ha landbrugsjord, og som kun tilsammen ejer 11.999 ha eller ca. 11 ha i gennemsnit.
For selskaberne med mere end 30 ha er én familie (herunder én person) identificeret som ejer af
hele selskabet 1 47 pct. af tilfeeldene, og én familie ejer mindst 50 pct. af selskabet 1 64 pct. af tilfel-
dene. Her er det altsa 11 pct. af tilfeeldene, hvor det er familiemedlemmer, der ejer den evrige del af
selskabet, og formalet med selskabsdannelsen er sandsynligvis praeget af ensket om et smidigt gene-
rationsskifte. Generationsskiftemotivet for selskabsdannelse ser séledes ud til at vere sterkest for
selskaber, der ejer en storre mengde landbrugsjord.
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Koncentration eller separation af ejerskab og kontrol i selskaber der er landbrugsaktive eller ejer
landbrugsjord

Péa de foregdende sider er graden af koncentration af ejerskabet for de selskaber, der enten er land-
brugsaktive eller ejer landbrugsjord, gennemgaet. Tabel 3 samler op pa disse analyser.

Det generelle indtryk er, at selskabsdannelse i1 landbruget anvendes til flere forskellige formal. Sel-
skabsdannelse er ikke generelt brugt til at separere ejerskab og kontrol eller til at tiltreekke egenka-
pital udefra, men dette kan godt vaere motivet bag cirka en fjerdedel til en tredjedel af selskabsdan-
nelserne. For en anden tredjedel af selskaberne tegner sig ogsa et billede af, at selskaberne bliver
brugt til at begraense risici, til at forberede generationsskifte eller til at danne rammen for et med-
ejerskab for medarbejdere, uden at motivet er tiltreekning af ekstern egenkapital. Hovedmotivet i
den resterende tredjedel til halvdel af selskabsdannelserne er uafklaret; sa billedet er meget broget,
og der er mange forskellige drsager til selskabsdannelse, og der er givetvis flere arsager, der er ud-
slagsgivende 1 de enkelte tilfelde.

Tabel 3. Koncentration af ejerskab i landbrugsselskaber

Type Landbrugsaktive selskaber | Selskaber der ejer landbrugsjord
Type A/S’er | ApS’er Alle | Ejer > 30 ha

Ar 2019

En person ejer 100 pct., pct. 29 41 35 36
En familie ejer 100 pct., pct. 35 44 44 47
En person ejer mindst 50 pct., pct. 59 64 57 59
En familie ejer mindst 50 pct., pct. 62 66 62 64
Antal selskaber 304 1.185 - -
Antal selskaber der ejer jord 176 405 2.085 1.029
Antal ha 14.591 25919 191.727 179.728
Gns. ha 82 64 92 175

Kilde: Egne beregninger pa baggrund af Danmarks Statistiks registerdata.

Overordnet konkluderes det, at selskabseje 1 dansk landbrug 1 hej grad er udtryk for ejerledede virk-
somheder, der af den ene eller den anden grund valger at organisere sig juridisk i1 selskabsform,
men at det ogsa for en ikke ubetydelig del er udtryk for separation af ejerskab og kontrol og tiltraek-
ning af ekstern egenkapital. En hypotese om, at den stigende andel af selskaber i landbruget kun er
udtryk for investeringer fra kapital- og pensionsfonde, kan derfor afvises. Dette forekommer i et
vasentligt omfang, men for langt de fleste selskaber, der er landbrugsaktive eller ejer landbrugsjord,
kan der identificeres enkeltpersoner eller en familie med en hgj ejerandel, hvilket ikke ville kunne
lade sig gore med kapitalfondsinvesteringer.

Formue og organisationsform

For alle ejere af landbrugsejendomme i 2018 har det vaeret muligt at koble formuen for ejerne? sam-
men med organisationsformen for deres landbrugsvirksomhed. Analysen viser, at enkeltmandsvirk-
somhederne har en gennemsnitlig formue pé 6,1 mio. kr. og en medianformue pa 4,4 mio. kr. For-
skellen mellem medianformuen og gennemsnitsformuen viser, at der er ejere af landbrug, som har
en meget stor personlig formue, og som derfor er med til at haeve gennemsnittet. Dette er efter, at vi

2 Nettoformuen bestar af de formuekomponenter, som Danmarks Statistik har opgjort reale aktiver (til offent-
lig vurdering) + finansielle formuekomponenter + pensionsformuer + indestdaende under virksomhedsord-
ningen — prioritetsgeeld — andre lan.
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har beskéret datasattet med én procent fra hver ende i forhold til personlig formue.

Spergsmélet er s&, om formuen er forskellig og pa tvaers af organisationsformer for ejere af land-
brug. Som udgangspunkt er formuen mindre for medejere af I/S’er, da der for denne gruppe er en
gennemsnitsformue pa 5,6 mio. kr. og en medianformue pé 3,0 mio. kr.

Den mindre formue for personer, som ejer landbrug i I/S, kan vare et udtryk for, at interessentska-
ber er en ret benyttet organisationsform 1 forbindelse med generationsskifte i landbruget, og at der
derfor sandsynligvis vil vare flere yngre landmaend i denne gruppe end i gruppen af ejere i enkelt-
mandsvirksomheder.

Det er desvarre ikke muligt at finde relevante tal for formuen for andre organisationsformer, da
vardien af unoterede aktier ikke indgér i formueopgerelsen 1 Danmarks Statistiks registre over for-
muer. Da landbrug 1 selskabsform netop typisk er ejet gennem unoterede aktier, er det ikke muligt at
give et retvisende billede af formueforholdene for ejere af landbrug i selskabsform.

1.2.5. Bliver landbrugene for dyre til selvejet?

Gennem mange artier har der vaeret advaret mod, at med de stadig sterre landbrug — malt i areal,
omsatning, husdyrbestand, investeringer eller andet — vil det snart blive for kapitalkreevende for
selvejet.

Der er derfor to aspekter af denne sag: P4 den ene side er det spargsmalet, om selvejerformen kan
kapere en udvikling 1 retning af stadig sterre landbrug. Her kan man jo pést4, at landbrug aldrig bli-
ver dyrere, end hvad en landmand som keber og en anden landmand som s&lger kan blive enige
om.

Dermed bliver landbrugene aldrig for dyre for selvejet, sé lenge selvejerformen har en beskyttelse i
landbrugsloven. Tvertimod er det meget sandsynligt, at jord- og ejendomspriserne vil stige, hvis
man tillader nye kapitalstaerke eftersporgere pa landbrugets ejendomsmarked. Landbrugets jord og
ejendomme kan derfor netop forst blive for dyre for selvejerformen, hvis man i sterre eller mindre
omfang dbner mere for andre ejerformer.

Dertil kommer, at ekstern kapital typisk vil blive risikovillig egenkapital, som helt naturligt vil
kreeve en langsigtet forrentning, som ligger over, hvad landmend typisk vil betale, nar der er tale
om realkreditfinansiering.

Pé den anden side er det et spergsmal, om eksterne investorer vil have interesse 1 at placere penge 1
landbrugsejendomme. Som det blev sagt meget precist i januar 2010 ved heringen om @ndringerne
af landbrugsloven:

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

Problemet er imidlertid, at stordriftsfordele ikke kan udnyttes fuldt ud pa de mindre bedrifter. Den
teknologiske udvikling betyder, at den ekonomisk optimale sterrelse vedvarende foreges. Derfor
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kan selvejerformen og dermed den begrensede kapitaladgang og veekstmulighed forhindre, at den
langsigtede konkurrenceevne bevares.

1.3 Ejerformer i andre lande

Landbrugets strukturudvikling foregar ofte i mere eller mindre ensartede globale monstre (Hansen,
2010b; 2016¢). Ved at finde og undersege mulige globale tendenser i landbrugets ejerform, kan der
gives indikationer pd, hvorledes tendensen vil vare fremover i dansk landbrug.

Udviklingen i ejerformer, herunder selvejet, er ikke beskrevet statistisk pd internationalt niveau. Det
skyldes sandsynligvis, at begrebet ejerformer ikke er entydigt defineret, og at der i det hele taget
ikke indsamles tilstraekkelige informationer i de enkelte lande til at det kan aggregeres pa internatio-
nalt niveau. Begreber som for eksempel familiebrug, forpagtning og partnerskab kan alle gelde
samme bedrift. Dertil kommer, at viden om de reelle ejere langt fra er tilgeengelig i alle tilfaelde.

Der findes dog studier og statistikker, som kan bruges til at give et vist overblik over de forskellige
ejerformer i landbruget, deres betydning og udvikling.

Lowder et al. (2014) kortleegger pa basis af data fra FAO ejerformer og strukturer i landbruget. In-
formationerne er dog usikre, idet det for eksempel kan vare vanskeligt at skelne mellem egentlige
landbrug og subsistensenheder. I undersggelsen konkluderes det blandt andet, at der er mere end
570 millioner landbrug 1 verden, og heraf er mere end 500 millioner familieejede.

Ud fra data fra 52 lande med tilgeengelige informationer ses det, at 1 naesten alle tilfelde (48) ejes
mere end 90 procent af bedrifterne af en enkeltperson, en gruppe af enkeltpersoner eller en hus-
stand. I de sidste fire lande er mellem 80 og 90 procent af gardene ejet af husholdninger eller en-
keltpersoner. Kun en meget lille andel af gardene ejes af et selskab, et andelsselskab eller af staten. I
modsatning til andelen af landbrugsbedrifter er andelen af landbrugsjord, der ejes af husholdninger
eller enkeltpersoner, lavere (i gennemsnit ca. 70 procent) i de fleste lande.

Ud fra data praesenteret af Lowder et al. (2014) kan det ses, at omfanget af selveje ikke er korreleret
med landenes gkonomiske udviklingsniveau, og der er heller ikke tegn pd nogen tidsmaessig ten-
dens.

Udviklingen 1 antal landbrug, deres storrelse, ejerform, struktur m.m. 1 USA er beskrevet i USDA
(flere argange). Udvalgte tidsserier for vaesentlige ejerformer er vist i figur 29.
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Figur 29. Ejerskab af landbrug i USA
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Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af USDA (flere drgange).

Som det fremgar af figuren, har selskabseje fiet en stigende betydning i den ca. 50-arige periode,
som er vist. Omvendt er omfanget af selv- og familieeje faldet. Her spiller forpagtning sandsynlig-
vis ogsé en meget stor rolle, da mange byboere ejer landbrugsjord, som de bortforpagter eller har
farm managers til at passe.

Det er karakteristisk, at omfanget af selveje generelt er faldende, men at nedgangen athanger af,
hvordan man maler det: Andelen af selvejede bedrifter er nasten konstant, mens andelen af jord og
salg, herunder salg af svin, falder betydeligt mere. Selvejede landbrugs andel af svineproduktionen
er siledes halveret i perioden, jf. figur 30.

Figur 30. Familielandbrug og enkeltvirksomheder i landbruget i USA: Andel af i alt

100 Procent

90 S~ Bedriftge~__

80
70
60

50

40

30 ¢
1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

Kilde: Egen fremstilling p& grundlag af USDA (flere argange).
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Det viser, at selskabsejede landbrug er relativt store malt i bade areal og produktion, mens familie-
og selvejede landbrug stadig er vigtige ejerformer mélt pa antal landbrug. De resterende ejerformer,
herunder partnerskab, har haft en relativ konstant udvikling 1 perioden.

I en analyse af landbruget i staten lowa, USA (Zhang et al., 2018), konkluderes det blandt andet, at
der er et vedvarende skifte vak fra selveje og felles (mand + hustru) forpagtning mod mere indu-
strialiserede ejerstrukturer som fondseje (trusts) og selskabseje. Andelen af landbrugsjord i selveje
eller i felles forpagtning er séledes halveret fra 80 pct. 1 1982 til ca. 401 2017.

En kortleegning af EU’s landbrug 1 2013 (EU, 2018) viste, at knap 97 pct. af alle landbrugsbedrifter
i1 EU var ejet af en enkelt, fysisk person. I de fleste tilfalde var denne ejer ogsé daglig leder pa be-
driften, og der var tale om familielandbrug. Af de resterende landbrug var 2,7 pct. selskaber, hvor
ejeren var en juridisk enhed. 0,7 pct. af bedrifterne var ejet af en gruppe af fysiske personer. De fa-
milieejede landbrugsbedrifter havde 67 pct. af landbrugsjorden, mens 27,5 pct. var selskabsejet.

Landbrug ejet af selskaber eller af en gruppe af fysiske personer er dermed i1 gennemsnit langt storre
end de familieejede bedrifter.

Frankrig er det land i EU, hvor relativt flest landbrugsbedrifter er ejet af selskaber eller grupper af
juridiske personer. Disse to typer landbrug omfatter 33 pct. af alle bedrifter i Frankrig (EU, 2018).

Kortleegningen viste ogsa, at 83 pct. af arbejdskraften i EU’s landbrug kommer fra enkeltmands-
ejede bedrifter.

En senere statistisk kortlaegning for 2016 (Eurostat, 2021) viser kun sma @ndringer i ejerformerne.
Andelen af landbrug, som EU definerer som familielandbrug, var sdledes kun faldet fra 97 til 96
pct. (Eurostat, 2018).

Betydningen af familielandbrug vs. selskabsejede landbrug i EU varierer betydeligt athengigt af en
raekke forhold: Selskabsejede landbrug har et betydeligt storre omfang, nar man ser pa det samlede
areal, pa de helt store landbrug og for eksempel husdyrintensiteten. Familieejet er helt dominerende,
nar det gelder de sma og mellemstore landbrug, mens selskabseje iser er dominerende, nar det geel-
der de store bedrifters areal, jf. figur 31.

38



Figur 31. Andel af familiebedrifter i EU i pct. af alle bedrifter afhzengigt af bedrifternes storrelse malt
pa standardoutput (2016)
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Note: Familiebedrifter defineres her som bedrift drevet af enkeltejer eller dennes cegtefcelle eller andet familiemedlem.

Kilde Egen fremstilling pa grundlag af Eurostat (2021).

Eksterne investorer vil ofte foretraekke at investere 1 jord frem for i bygninger og landbrug med hus-
dyr. Jord kan betragtes som et knapt gode, og jordens veardi vil normalt ikke forringes vesentligt pa
lang sigt. Mens verdien af husdyrintensive landbrug er mere sarbare over for sygdomsudbrud og
markedsadgang, er landbrugsjord et mere sikkert og for eksterne investorer ofte et mere simpelt og
transparent aktiv i portefoljen.

I takt med de stadig sterre og mere intensive husdyrlandbrug — og samtidig med tendens til mere
vertikal integration og bagudrettede kapitalinvesteringer fra fodevareindustrien — er der ogsé kom-
met mere selskabseje 1 de store animalsk baserede landbrug. Det galder for eksempel i den spanske
svinesektor, hvilket ogsa vil blive belyst naermere i dette temanummer. Figur 32 viser séledes, at de
tra-ditionelle familielandbrug far en faldende betydning med stigende besatningssterrelse 1
svinepro-duktionen.
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Figur 32. Andel af familiedrevne specialiserede svinelandbrug i EU afhaengigt af bedrifternes
storrelse malt pa standardoutput (2016)
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Kilde: Egen fremstilling pé grundlag af Eurostat (2021).

Under halvdelen af de store specialiserede svinebedrifter er familieejede, mens ca. 55 pct. af bedrif-
terne er selskabsejede. I betragtning af, at de selskabsejede bedrifter med stor sandsynlighed herer

til blandt de allersterste, vil en endnu sterre andel af svinebestanden i de helt store, specialiserede

svinebedrifter komme fra selskabsejede bedrifter.
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2. Om landbrugspolitik og erhvervsstruktur

2.1 Indledning

Kaptajn Nemo fra Jules Verne havde mottoet mobilis in mobile — bevagelig i det bevagelige ele-
ment. Det er ikke noget darligt motto i en foranderlig verden. Man ma a&ndre sig, nir forholdene
@ndrer sig.

I det folgende argumenteres for, at dansk landbrugspolitik er blevet mere bevaegelig — og mere yd-
myg — gennem de sidste 50 ar, og at det er en god ting. Man har med langsomme skridt beveget sig
vk fra troen pé, at selveje pd ejendomme, hvor ejeren udferte det meste af arbejdet, var idealet,
som burde beskyttes mod truslen fra storgodser og aktieselskaber. Politikken er nu, at konkurrencen
ma afgore, hvilken ejerform der er mest hensigtsmaessig.

2.2 Optimal erhvervsstruktur

I forbindelse med opkebsovervejelser, hvad enten det er inden for industri, bankvasen, handel eller
et helt fjerde erhverv, foretager et selskabs ledelse en analyse af, hvor der eventuelt kan indhentes
stordriftsfordele. Analysen nar nasten uanset erhverv stort set altid til, at der er stordriftsfordele at
hente pa adskillige omrader, der er relevante for den pagaeldende virksomhed. Det kan for eksempel
vere inden for indkeb, marketing, distribution, forskning, produktion, IT, finansiering og admini-
stration.

Det er sjeldent, at der bliver papeget stordriftsulemper. Den vasentligste indvending mod opkeb
plejer at vaere prisen pa den patenkte akkvisition eller kulturforskelle mellem virksomhederne. Det
er sjeldent, at storrelse i sig selv menes at vaere en ulempe.

Problemet er selvfolgelig, at hvis denne logik om stadige stordriftsfordele fores ud i sin fulde konse-
kvens, s havner vi nermest i kommunisme: Det ville vaere bedre med ét stort globalt selskab. Det
er nappe rigtigt, at det ville vaere optimalt med ét stort selskab. Der er nok en tendens til at overse
en ganske vesentlig stordriftsulempe, nemlig darligere corporate governance. 1 selskaber med
100.000 aktionzerer er det svaerere for aktionzrerne at udskifte darlige eller illoyale ledelser, og det
mindsker effektiviteten. Det er ogsd begrundelsen for bade optionsaflenning og kapitalfonde.

Lige precis 1 landbruget har man traditionelt lagt meget stor veegt pa corporate governance-proble-
mer, om end man sjeldent har brugt det ord. Men historisk har der veret en opfattelse af, at den op-
timale landbrugsdrift var en enkeltmandsejet virksomhed, hvor ejeren kunne have et gje pa hver fin-
ger og selv deltog i driften, ofte med ejeren (og familien) som kilde til den vesentligste arbejds-
kraft.

Som pa mange andre omrader er der imidlertid tale om en afvejning, hvor forskellige forhold track-
ker i forskellig retning. Stordriftsfordele og specialisering treekker i retning af store virksomheder
og dermed mange ejere, effektivitet som folger af ejerledelse treekker 1 retning af mindre virksom-
heder.

Der er tre forhold, man skal gere sig klart, ndr man diskuterer optimal erhvervsstruktur:
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» Det cendrer sig over tid, hvad der er den optimale struktur, fordi samfundets institutioner og
de tekniske forhold cendrer sig. Biler, telefon og internet er hver for sig tekniske gennem-
brud, der har pavirket den optimale erhvervsstruktur pd en lang rekke omrdder. Det var for
eksempel logisk, at andelsbevagelsen 1 dens mange former blomstrede i en periode, hvor
der reelt var utallige smé& monopoler. For 150 ar siden, hvor langt flere levede pa landet og i
mindre byer, og hvor transport var dyr og langsom, havde den lokale kebmand, den lokale
bank, det lokale mejeri osv. betydelig monopolmagt. Andelsvirksomheder (eller selvejende
institutioner som sparekasser), som blev drevet til fordel for enten kunder eller leveranderer,
var en made at lase monopolproblemer pa. Det gjorde andelsvirksomheder specielt effektive
1 denne specifikke situation. Andelsvirksomhedens relative fordele er pd mange omréder fal-
det eller forsvundet som folge af @ndret kommunikation og @ndrede transportmuligheder,
som har mindsket monopolproblemerne. En af verdens store gkonomer, Adam Smith, var
meget skeptisk over for aktieselskaber som driftsform. Han troede mest pé det ejerledede
selskab. Hans argument var, at direkteren ikke ville passe pd andre folks penge med samme
iver, som hvis det var hans egne. Det var en rimelig konklusion pé det tidspunkt for ca. 250
ar siden, men den galder ikke 1 dag, hvor bersnoterede aktieselskaber har faet en afgerende
betydning. Man skal vaere forsigtig med faste meninger. Forhold @ndrer sig.

» Det er vigtigt at skelne mellem, hvad der er optimalt, hvis man skal starte forfra, og hvad
der er optimalt, givet den situation, man star i. Det er dyrt at &ndre pa eksisterende forhold,
hvad enten det drejer sig om venstrekersel, sprog eller erhvervsstruktur. Man kan sagtens na
til, at det er optimalt med hejrekersel, men at det samtidig er optimalt for England at holde
fast ved venstrekersel, fordi der er omkostninger ved at @&ndre en eksisterende struktur. Den
konklusion kan sd @ndre sig som folge af gget mobilitet. Jo mere udenlandske turister kerer
1 England, og jo mere engelske turister tager til udlandet, hvor de skal kore i hejre side, de-
sto mere logisk bliver en @ndring til venstrekersel.

* Vi har begreenset viden om, hvad der er den optimale erhvervsstruktur. For at tage et helt
andet omrade end landbrug: Er det bedst med regionale banker, specialiserede banker, natio-
nale banker eller internationale banker? Og er det bedst med banker, banker + realkredit el-
ler banker + realkredit + forsikring i1 én koncern? Det er svert at afgere.

2.3 Husk historien — og lovgivningen

Erhvervsstrukturen pa et givet tidspunkt er 1 hegj grad historisk bestemt. Den afspejler ikke kun,
hvad der er optimalt i dag. Den afspejler ogsa, hvad der var optimalt tidligere, fordi det tager tid at
@ndre tingene. Og for at gore tingene endnu mere komplicerede: Erhvervsstrukturen afspejler ogsd,
hvad man tidligere troede var optimalt, politiske magtforhold mv.

Det er altid sundt at overveje, hvad der er arsagen til, at man pa et givet tidspunkt har en given er-
hvervsstruktur.

Lad os tage et historisk eksempel pé et dansk indgreb i landbrugssektoren, der fik betydning i en
ganske lang periode og forhindrede optimal strukturtilpasning for en del af landbrugsjorden.

Samtidig med enevaeldens indferelse i 1660 skete et betydeligt salg af krongods til statens kredito-
rer, hvorved der opstod en betydelig godsejerklasse. Der var et onske fra statsmagtens (det vil sige
den enevaldige konges) side om en stabil og velstidende overklasse i form af en adel, og den hidti-
dige adel var mere eller mindre ruineret, blandt andet pa grund af den forrige periodes odeleggende
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krige. For at skabe en ny og velstdende adel blev der indfert en lovgivning, der forte til dannelse af
en del store godser. Man kunne keabe sig til status og skattelettelser, nermere betegnet til titel af ba-
ron eller greve. Ved at kebe 1.000 tdr. hartkorn kunne man f4 den arvelige titel af baron, og ved at
kebe 2.500 tdr. hartkorn kunne man blive greve. Det forudsatte sa, at godset blev omdannet til et
sakaldt majorat; det vil sige, at jorden og titlen gik i arv til &ldste son. Herved sogte kongen at sikre,
at der var en adel med pane indtaegter. Arven blev ikke delt ved dedsfald, hvilket mindskede risi-
koen for fattige grever og baroner, og den til enhver tid verende besidder kunne ikke s@lge godset
og efterlade sin efterfolger formuelos. Han kunne kun bruge de lebende indtagter.

Mange erhvervede sig en titel som folge af denne lovgivning. Det var ikke for sit geni og sin betyd-
ning for dansk litteratur, at Ludvig Holberg blev baron. Det var hans jordkeb, der sikrede ham tit-
len. Det var hans hartkorn og ikke hans hoved, der gjorde ham til baron.

Konstruktionen med majorater indebar som navnt, at den til enhver tid geeldende baron/greve ikke
var ejer af godset, det vil sige, han kunne hverken selge det eller belaste det med gaeld. Han havde
kun krav pé det lobende afkast af godset. Mere generelt (og ikke kun 1 forbindelse med baronier og
grevskaber) kaldes denne konstruktion fideikommisser. Et fideikommis er betroet gods, hvor arvin-
gen kun har brugsretten, hvilket vil sige, at han kan bruge den lebende indtegt (og bo pa godset).

Konstruktionen har betydelige negative effekter pa den driftsmessige effektivitet i landbrugssekto-
ren. For det forste kan ejeren ikke s@lge fra, hvis ejendommen er for stor, og der er fordele ved min-
dre landbrug ejet af selvejerbender. For det andet kan der ikke optages lén til investeringer, selv om
investeringerne er klart overskudsgivende. For det tredje vil en indehaver, der er ligeglad med sine
arvinger, fore en kortsigtet investeringspolitik. En indehaver af brugsretten vil ud fra egne interesser
veare fristet til at bruge alle indtagterne og reinvestere et minimum. Populert sagt vil en egoistisk
indehaver ikke have incitament til at plante egeskov. Udgiften er hans, gevinsten tilfalder ufedte ge-
nerationer. Den samme kortsigtethed gaelder ikke i et traditionelt ejet jordbrug eller i et aktieselskab.
60-arige aktionerer eller gardejere, der er ligeglade med deres arvinger, kan sagtens finde pa at
plante egetraeer. De kan s&lge eller belane deres ejendomme senere, og ejendommens markeds-
verdi vil afspejle, om investeringen var fornuftig.

Der kan saledes siges meget ondt om fideikommisser. Der er to pointer med ovenstiende gennem-
gang. Den ene er, at konstruktionen blev valgt ud fra hensyn, som blev foraldet over tid. Den anden
er, at lovgivningen skabte en uhensigtsmessig struktur, som det kraevede en (ublodig) revolution at
@ndre. Ved Grundloven i1 1849 blev det forbudt at oprette nye len, stamhuse og fideikommisser,
men forst i 1919 kom det lovindgreb, der de kommende ér forte til ophavelsen af stort set alle eksi-
sterende fideikommisser. Det var ét af de mere velbegrundede indgreb 1 aftale- og testamentefrihe-
den.

Man skal ikke overvurdere det samfundsmessige tab som folge af fideikommiskonstruktionen. Ta-
bet kunne vere stort pa den enkelte ejendom, men det var trods alt kun en mindre del af landbrugs-
jorden, der blev ejet pad denne made. De mange ar med disse store godser var dog uden tvivl en
medvirkende arsag til en reaktion i form af et enske om, at selvejet skulle vaere den dominerende
ejerform i1 dansk landbrug. En udvikling i den retning kom allerede med de store landbrugsreformer,
mens en del af @ndringerne skete efter Grundloven 1 1849 og senere systemskiftet, der &ndrede
magtforholdene i dansk politik, sluttende med de facto-afviklingen af fideikommiserne efter forste
verdenskrig.
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Dansk landbrugspolitik har saledes i en lang periode veret preeget af et lovgivningsmassigt enske
om selveje. Det er nogle gange lidt uklart, hvad der egentlig menes med begrebet selveje. Selveje
betyder formelt set kun, at ejendommen drives af den person, der ejer den, hvilket sa typisk ogsa
indeberer, at ejeren bor pa ejendommen. Det vil sige, at det vaesentlige ved selveje formelt er, at der
ikke er absentee landowners, der driver ejendommen gennem en forvalter uden selv at vere invol-
veret 1 driften.

Reelt har begrebet selveje 1 dansk landbrug varet brugt i en snavrere betydning. Historisk har der i
landbrugskredse varet en udpraget modvilje mod store landbrugsejendomme med mange ansatte.
Man har ment, at det naturlige for folk beskaftiget i landbrugserhvervet var, at de pa et tidspunkt
blev selvejere. Uanset om man begyndte som karl pa en anden mands gérd, eller skulle der vaere en
realistisk mulighed for at blive selvejer. Det vil sige, at ensket var en landbrugsstruktur med mange
mindre ejendomme, der blev drevet uden eller med et meget begranset antal ansatte. Denne hold-
ning praegede stort set hele det 20. arhundrede, og den fik betydelig indflydelse pd landbrugslovgiv-
ningen.

Dansk landbrugspolitik har i hvert fald siden systemskiftet i 1901 hvilet pa, at det skulle gores let
for folk at erhverve sig et lille landbrug. Med jord fra de tidligere navnte lensgodser og stamhuse
blev der efter 1919 oprettet en del husmandsbrug. Der har siden da varet forskellige former for
stotte til nyetablerede landmend. Det har varet kombineret med, at man i hele det 20. drhundrede
og starten af det 21. arhundrede forhindrede dannelsen af storre landbrug. Det skete ved at leegge
loft over, hvor store landbrug kunne blive, forst og fremmest gennem arealbegransninger. En ejer
af et landbrug matte ikke tilkebe jord, hvis hans landbrug derved kom over en vis sterrelse. Derud-
over var der sterke begransninger pa anvendelse af aktieselskabsformen.

Denne lovgivning sikrede en struktur med mange mindre selvstendige landmand, fordi brugene var
for sma til at ansaette mange medarbejdere.

Disse arealgraenser blev langsomt sat op over tid, presset af den teknologiske udvikling, men forst i
dette arhundrede fjernedes disse granser helt. I dag forhindrer intet dannelsen af megalandbrug pa
titusindvis af hektar, ejet af barsnoterede selskaber. Det vil sige, at de store landbrug, der 1 et vist
omfang blev brudt op for ca. 100 &r siden, kan nu genskabes. Men dansk landbrugslovgivning i det
20. arhundrede har vaeret én lang og vedholdende kamp mod udviklingen.

Landbrug er et af de relativt {4 erhvervsomrader, hvor man rent lovgivningsmeessigt har blandet sig
i ejerforholdene. P4 naesten alle andre erhvervsomrader har princippet i mange ar veret betydelig
frihed. Der har ikke vaeret et krav om, at for eksempel kebmand, bryggerier, medicinalvirksomhe-
der og rejsebureauer skulle vere ejerledede virksomheder. Selvfelgelig har der varet enkelte andre
undtagelser fra denne generelle frihed, men hovedreglen har varet, at erhvervslivet selv ma be-
stemme erhvervsstrukturen. En boligudlejer behaver ikke at bo i og drive sin udlejningsejendom, og
der har ikke vearet overgranse pa, hvor mange boligudlejningsejendomme, man kunne eje, eller om
de blev ejet personligt eller i selskabsregi.

Hvad var den vesentligste begrundelse for politikken om selveje? Det hyppigst fremforte argument
var nok, at det enkeltmandsejede landbrug med ingen eller fa ansatte var det mest effektive. Det er
muligt, at det har vaeret tilfeeldet i hvert fald 1 en del af 1900-tallet, hvor stordriftsfordelene méske
var mindre end i1 dag, men det er et darligt argument for at forbyde stordrift.
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Hvis mindre enkeltmandsejede landbrug var de mest effektive, hvorfor s& forbyde dannelsen af
store landbrug gennem sammenlagning og brug af for eksempel barsnoterede aktieselskaber? Hvis
de store landbrug ikke var effektive, ville der kun blive dannet {2 eller ingen af dem. Investorer on-
sker jo ikke at tabe penge. Forklaringen er nappe, at forbuddet mod store sammenlagninger og ak-
tieselskaber var et forseg pé at beskytte de stakkels uvidende investorer mod egen dumhed. Argu-
mentet om de ejerledede landbrugs overlegenhed var nok reelt et pseudoargument. Det var et argu-
ment, man fremforte fra landbrugssiden, men den reelle grund var nok en anden. Forklaringen var
nok forst og fremmest en frygt blandt smd og mellemstore landmaend for konkurrence, kombineret
med landmandenes betydelige indflydelse pa landbrugspolitikken.

Den indadte kamp for selvejet 1 dansk landbrug har ikke varet sé leenge som perioden med majora-
ter og fideikommisser. Men den har varet en ganske lang periode.

2.4 Level playing field i det 21. &rhundrede

Dansk landbrugspolitik 1 dag er preeget af, at staten ikke l&engere prover at gennemtvinge en bestemt
erhvervsstruktur. Staten er blevet mere beskeden. Tendensen er get i retning af, at staten skal sikre
en level playing field — det vil sige, at staten ikke soger at begunstige den ene ejerform frem for den
anden.”. Man giver erhvervsvirksomheder frie hender, og sé overlader man det til akterernes frie
valg at bestemme, hvordan strukturen skal blive. Udviklingen er gaet i retning af at fjerne sammen-
leegningsgraenser, bopzelskrav og ejerkrav. Det star nu enhver frit for at drive landbrug i bersno-
terede aktieselskaber, som kan have tusindevis af aktionerer.

Det star stadig i paragraf 1 i lov om landbrugsejendomme, at loven har til formal at bevare selvejet
som den overvejende besiddelses- og driftsform i jordbruget. Man kan af denne prominente place-
ring fa det indtryk, at det er en vigtig del af landbrugspolitikken at sikre selvejet som den overve-
jende besiddelsesform i jordbruget. Intet er mere forkert. Setningen burde fjernes fra loven, for den
er indholdsles. Det er svert at se, at der er noget i loven, der fremmer dette formél. Der er fri ad-
gang til aktieselskaber i landbruget, der er ingen sammenlaegningsgranser, og der kun et ret be-
grenset bopalskrav. Der synes derfor kun at vaere tale om et tomt enske, men det skal man ikke
lade sig narre af. For 50 ar siden var der realiteter bag dette formal, forst og fremmest gennem sam-
menlagningsgranserne. I dag er der intet i loven, der forhindrer, at dansk landbrugsproduktion om
50 ar fortrinsvis sker i nogle fa store, barsnoterede keempelandbrugsselskaber, som for den sags
skyld kan veere del af endnu storre selskaber inden for agroindustri, og veere ejet af udlendinge.
Det betyder ikke, at det vil ske. Men der er ikke leengere noget i lovgivningen, der forhindrer det.

Sagt med andre ord, landbruget har endelig faet samme frihed med hensyn til sterrelse og ejerstruk-
tur, som har varet geldende for stort set alle andre erhverv i Danmark. Denne frihed mé betragtes
som en god ting.

2.5 Frihed contra infant industry

Pé visse omrader kan det vaere en samfundsmaessig fordel, at man styrer folk i en bestemt rigtig ret-
ning, fordi de ikke selv kan indse deres eget bedste. Det er formodentlig fornuftigt med et forbud
mod narko.

Pé erhvervsomradet er det sverere at forestille sig, at en regering ved bedre end aktererne”, hvad
der er optimalt. Det gaelder sd meget desto mere, som situationen ofte er, at der ikke er én bestemt
optimal struktur, jf. eksistensen af store og smé virksomheder i samme branche som hver for sig
klarer sig godt.
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Der er keempe restaurationskaeder som McDonald’s, og der er sma ejerledede restauranter med gan-
ske fa eller ingen ansatte. Der er globale revisionsfirmaer, og der er smé revisionsfirmaer, som kun
udever deres virke 1 én by. En medvirkende drsag hertil er selvfolgelig, at personlige preferencer og
evner kan spille en rolle for personers valg. Nogle har en staerk praeference for at vaere selvstendige
og kan foretreekke at vaere selvstendige, selv om de kunne tjene mere pd anden made. Effektivitet
(indtjening) er ikke det eneste mél. En person kan sagtens valge at blive revisor, selv om han kunne
tjene flere penge som musiker, og det modsatte kan ogsa taeenkes. Beslutningen tages ud fra perso-
nens praeference.

En politik, der sikrer en level playing field, er udtryk for klog ydmyghed. Folketinget ved ikke, hvil-
ken struktur der er optimal pé de forskellige omrader, og det vil formodentlig @ndre sig over tid,
hvad der er optimalt. Det er derfor en god ide at overlade det til markedsaktererne, der risikerer
egen arbejdskraft og egne penge, at traeffe afgarelsen. Der er gode argumenter for at sage at be-
skytte folk mod egen dumhed og kortsynethed ved at mindske deres muligheder for at spille deres
formuer vaek, optage ruinerende kviklan, tage narkotika og lignende. Der er nappe ét godt argument
for, at landbrugsloven i hele det 20. d&rhundrede forhindrede bersnoterede aktieselskaber i at drive
landbrug, eller succesfulde landmaend, hvad enten de var danske eller udenlandske, i at skabe mega-
landbrug.

Er laissez-faire-politik med level playing field det eneste rigtige? Det vil nok vere at forenkle tin-
gene for meget. Der kan vere grunde til at pavirke udviklingen i et vist omfang.

Aristoteles har sagt, at hvis en stok er blevet bgjet, kan der vare grund til at bgje stokken den mod-
satte vej 1 en periode, hvis man vil have den til at blive lige. Det er forstéeligt, at man i en periode
kan egnske at pavirke erhvervsstrukturen gennem indgreb, der begunstiger en bestemt ejerform.
Denne tankegang ligger for eksempel bag kravene om en vis minimumsandel af kvinder 1 bestyrel-
ser osv. Historisk set har ”stokken vare bejet” i retning af diskrimination af kvinder, sa det kan
vare hensigtsmaessigt 1 en periode at ’bgje stokken den modsatte vej”, det vil sige ikke blot stoppe
diskrimination men ligefrem diskriminere modsat. Efter et par hundrede &r med store godser var det
formodentlig en god ide, at man gennem billige 14n og tvungne frasalg af jord fra de store godser
hjalp unge til at erhverve eget landbrug, som man gjorde det i begyndelsen af det 20. drhundrede.

Det kan parallelt hermed vere hensigtsmassigt at hjelpe en nyudvikling af en given industri i gang
gennem subsidier, toldbeskyttelse og begunstigelser. Men industrier forbliver ikke bern 1 100 &r. Ef-
ter en vis periode ma man overlade dem til at std pa egne ben. Det var uhensigtsmessigt, at dansk
landbrugslovgivning i sa mange ar begunstigede mindre landbrug. I mange ér har lovgivningen for-
sinket en uundgaelig udvikling. Det er helt parallelt med et mere generelt forseg pa at fastholde folk
1 landdistrikterne — igen en forgaeves kamp mod udviklingen i stedet for at fremskynde den.

2.6 Incitamenter, kapitalbehov og selveje

Argumentet for selvejet, forstdet som en konstruktion, hvor hver mand havde sin egen gérd eller
husmandssted med egen arbejdskraft som en vaesentlig del af den samlede arbejdskraft pa landbru-
get, var simpelt: Ejendommen drives bedre, nér ejeren treffer beslutninger og arbejder pa jorden.
Argumentet er i sig selv godt nok i den forstand, at det er et argument med stor vaegt.

Men man kan ikke kun se pd ét argument; man ma ogsé se pa andre. Og de andre argumenter trak-
ker som hovedregel ikke i retning af enkeltmandsejede bedrifter.
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Specialisering forer til de mest effektive landbrugsbedrifter. Den gammeldags gird med vegetabil-
ske afgrader og animalsk produktion af bade grise, koer og kyllinger pd samme tid eksisterer ikke
mere. Men specialisering oger risikoen. Det taler for andre ejerformer, hvor risikoen kan spredes.
Kapitalbehovet er vokset. Heltidslandbruget kraver i dag en stor egenkapital. Og det giver et af
landbrugets dilemmaer, historisk set.

Strukturtilpasningen i1 den lange periode efter anden verdenskrig kraevede, at mange landmeand for-
lod erhvervet. Ny teknik gjorde, at der var behov for langt faerre heender i landbrugserhvervet. Det
kraevede, at erhvervet ikke var sarlig attraktivt, det vil sige, at indtjeningen skulle vaere sé lav, at
mange landmend frivilligt eller nedtvungent skiftede erhverv og tog til byerne.

Samtidig skulle de tilbagevarende landmand tjene penge nok til at kebe landbrugene af dem, der
forlod erhvervet, og foretage de nedvendige investeringer i maskinpark. Det var som at lese cirklens
kvadratur: Det var uleseligt.

I dag kraever det formodentlig en egenkapital pa omkring10 mio. kr. at blive selvsteendig landmand.
Det er mange penge for et ungt menneske. Og selv med 10 mio. kr. er der en betydelig risiko for at
miste de fleste af pengene, eller endog dem alle, hvis man rammes af uheld eller dérlige tider. Man
kan sperge sig selv, om en person med 10 mio. kr. ber opmuntres til at veelge et erhverv, hvor alle
pengene kan forsvinde i lgbet af to-tre darlige ar.

Under alle omstendigheder vil det nok fortrinsvis vere personer, der opdragelsesmaessigt og op-
vaekstmaessigt er disponeret 1 retning af landbrug, der vil vare fristet. Det er ikke som at veelge at
blive revisor eller skonom, hvor der er mere fri adgang.

Sa de nye landmend skal, hvis man ensker selveje, findes blandt bern af velstdende landmaend. Det
er imidlertid ikke helt let at fa regnestykket til at g& op. Der er et dobbelt problem. Det ene er, at
folk 1 dag far feerre bern end tidligere, og der er en reel risiko for, at ingen af bernene ensker at
overtage “’sleegtsgarden”, som jo 1 gvrigt i dag sjeldent er en slaegtsgard; dertil er landbrugene ble-
vet sammenlagt for mange gange. I den situation ma der komme penge udefra.

Det andet problem er, at fordeling mellem arvingerne kan gore det svaert at {4 regnestykket til at ga
op. Der har i landbruget historisk varet tradition for, at foreldre begunstigede det barn, der overtog
garden, for eksempel gennem salg til underpris. Det var meget naturligt 1 tidligere tider, hvor land-
brugsformuerne var beskedne, hvor sennen ofte tog sig af de gamle foraeldre, som blev boende pa
gérden, og hvor de erige soskende méaske havde fiet hjelp til uddannelse. S& var skaevdelingen ikke
sa stor. Men 1 betragtning af, at formuerne i landbruget nu ofte er meget store, i betragtning af, at
landbrugsuddannelsen 1 dag er lige s lang som andre uddannelser, og 1 betragtning af, at sennen
nok i mindre omfang tager sig af de gamle foraldre, er der en vis risiko for, at foreldre vil vaere
mindre tilbgjelige til at skaevdele. Formodentlig vil en del foretraekke en aktieselskabskonstruktion,
hvor arven deles mere ligeligt mellem bernene, men det vil udhule ’selvejet”. Hertil kommer sa, at
stadig flere familier bestar af "mine bern, dine bern og vores bern”, hvilket ogsd kan skabe konflik-
ter ved skevdeling. Det er muligt, at ovennavnte problemer i praksis viser sig beskedne, men det er
sveert at vide.
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Det er fristende — men meningslest — at rette kritikken mod den finansielle sektor for ikke at vaere
hjelpsom nok over for landbrugssektoren i almindelighed og nyetablerede, unge landmend i serde-
leshed. Det ville blot fere til hejere jordpriser og ikke lase problemet. Faktisk kan tallene indikere,
at den finansielle sektor har varet for flink mod landbrugssektoren, jf. de betydelige tab landbrugs-
sektoren har givet banker, der har specialiseret sig i udlan til denne sektor. Den sterkt begraensede
succes for Landbrugets Finansieringsbank, oprettet 1 2012, tyder ikke pa, at der er et stort potentiale
for givtige lan til landbruget.

EU pa den ene side og skiftende danske regeringer pa den anden side har gennem mange ér sogt at
lose landbrugets finansieringsproblem kortsigtet. Det har haft den uheldige konsekvens, at proble-
merne er gget langsigtet.

Landbruget betaler i dag som bekendt grundskatter efter noget mere gunstige regler end alle andre
grundejere. Det lykkedes landbruget at sikre sig gunstige serregler pa grundskatteomradet gennem
markedsforing af en meningsles frase om det urimelige i skat pd produktionsjord. Det er svert at se
et argument for at begunstige folk, der har keer pé deres jord, 1 forhold til folk, der har boliger pa
deres jord.

EU har derudover ydet stotte til landbrugserhvervet i form af hektartilskud. Disse begunstigelser
gav de eksisterende landmaend en fordel, og det loste et kortsigtet problem for disse landmand. Lo-
gisk nok blev begunstigelserne kapitaliseret i form af hgjere grundpriser, hvilket selvfolgelig ogede
problemet for naste generation af landmand. Og eftersom tilskud kan forsvinde, kan de egede jord-
priser ikke finansieres gennem fremmedkapital alene. Hojere jordpriser krever eget egenkapital hos
den unge, nyetablerede landmaend. Den danske stat og EU har tilsammen forstaerket behovet for ka-
pital udefra til landbruget gennem den oppustning af jordpriserne, stotteordningerne har medfort.
Her er der tale om et problem for landbruget i hele EU og ogsa i en reekke andre lande, sa her vil fzlles inter-
nationale lgsninger og stettereduktioner veere fordelagtige.

Stetten til fordel for tidligere tiders landmand har skabt ggede problemer for fremtidens landmend,
med undtagelse af de relativt fa arvinger, der kompenseres takket vere oget arv fra foreldrene. Men
arv er ikke en langsigtet lasning pa egenkapitalproblemer for unge potentielle selvstendige.

Der er derfor et behov for tilfersel af egenkapital udefra. Herved adskiller landbruget sig ikke fra
mange andre erhverv, der enten har stort kapitalkrav eller stor veekst. Amazon og Google havde
ikke klaret sig — eller i hvert fald slet ikke udviklet sig s& hurtigt — hvis grundleggerne ikke havde
kunnet hente egenkapital fra andre investorer.

2.7 Bersnotering — og de andre losninger
Fantasien har historisk veret stor, bade 1 landbrugskredse og i regeringskredse, for at komme med
alternativer, der kunne bibeholde selvejet i landbruget.

Der har veret forslag om pensionskasser som ejere af jorden, som sé forpagtede den til landmaend,
og om ordninger med sameje mellem pensionskasser og unge landmand med tilknyttede optioner
til de unge landmeand til at kebe ejendommen efter en arraekke osv. Ordningerne havde typisk som
mal, at de padgeldende landmand dels skulle have afgerende kontrol, dels efter en periode skulle
kunne “’kebe sig fri” fra det fremmede ejerskab.
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Disse tiltag har ikke vaeret en udpraeget succes — for nu at sige det mildt. Det skyldes nok, at for-
slagsstillerne har veret sd optagede af at hjelpe landmandene til det sa hejt besungne selveje, at
man ikke har betragtet sporgsmaélet tilstreekkeligt fra de udefrakommende investorers side.

Hvorfor skulle pensionskasser og andre institutionelle investorer skyde penge ind i landbrug gen-
nem aftaler, hvor landmandene beholdt kontrollen og ovenikeabet fik senere optioner til at kebe in-
vestorerne ud?

Det er meget besver for investorer at arbejde med sa komplicerede aftaler for at lave nogle relativt
sma investeringer. Hvorfor skulle de gide?

Investorer ensker en vis grad af kontrol over deres investering, de ensker en betydelig grad af stan-
dardisering, og de ensker, med mindre de bliver stillet ekstraordinare afkast i udsigt, investeringer
de kan beholde 1 lang tid.

Pensionskasser kan investere globalt, og risikospredning taler for en sadan global investeringsstra-
tegi. Investorer, der skal investere flere hundrede milliarder kroner, foretraekker investeringer, der er
simple og likvide. Det er svert at se tillokkelsen for danske pensionskasser at foretage illikvide in-
vesteringer i dansk jord pa individuelle kontrakter, som gor salg af aktivet til tredjemand vanskeligt,
og som ogsd gor verdiansattelse svar. Og det er decideret umuligt at se tillokkelsen for udenland-
ske investorer, og i en international verden er det relevant.

Betragt ogsa kontrolspergsmalet. Tidligere var det almindeligt, at selskaber gik pa bersen ved at
selge B-aktier pa bersen, mens stifteren og hans familie beholdt A-aktierne og dermed kontrollen.
Men det var i gamle dage. I de sidste mange ér er ingen danske selskaber gdet pa bersen med B-ak-
tier. De nye aktionerer, bdde de danske og de udenlandske, ensker kontrol proportional med deres
aktiebesiddelse. Hvorfor skulle investorerne gore en undtagelse for landbruget?

Landbrug kan sagtens blive et investeringsobjekt for andre end landmand. Der skal nok komme
bersnoterede landbrug i Danmark pé et tidspunkt. Men det vil tage noget tid.

Investorer vil foretraekke meget store landbrug, og de er der ikke endnu. Og fordi landbrug ikke har
de samme vakstpotentialer som s& mange andre virksomheder, skal de bersnoterede landbrugssel-
skaber nok vare meget store, for at der er eftersporgsel.

Problemet er, at der ikke findes sa store godser, og der er betydelig risiko for, at det ikke kan betale
sig at samle sddanne storgodser for derefter at bersnotere dem. Det er besvarligt og dyrt at samle et
passende arronderet gods gennem opkeb, og der er risiko for betydeligt spild pd grund af keb af
bygninger, der ikke passer til behovet og den optimale drift for et storre landbrugsgods. Det besvaer-
liggares yderligere af, at vaksten skal ske gennem opkeb af landbrug efter landbrug, og optimalt set
1 et bestemt geografisk omrdde. Selgerne vil kende kebers opkebsensker, og det fordyrer opkeb.

Aktieinvestorer, der vil investere 1 landbrug, vil sandsynligvis hellere investere i landbrug pa ’ny
jord”, hvor der er store vidder. Det er mere fristende at kebe jord i Brasilien, hvor man kan valge
den optimale struktur fra scratch. Det er nu engang lettere at lave et monsterlandbrug, hvor man kan
kebe 30.000 ha uden bygninger, og sé bygge de bygninger, der passer til den virksomhed, man vil
drive, end det er at fa en fornuftig drift ved at sammenlaegge 100 landbrug af 300 ha, der hver har
deres bygninger.
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Den amerikanske prasident John F. Kennedy sagde engang de manende ord: Sporg ikke, hvad dit
land kan gore for dig, sporg hvad du kan gore for dit land.

Rédet til landbruget ber vere: Sperg ikke, hvad kapitalmarkedet kan gere for landbruget; sporg,
hvad landbruget kan gere for kapitalmarkedet. Og den triste sandhed er, at landbruget ikke kan bi-
drage med s@rlig meget i en international verden med globale investeringsmuligheder. Dansk land-
brug giver ikke en unik mulighed for risikospredning eller afkast til investorerne. Dertil er verden
for stor.

2.8 Sammendrag

I det 20. arhundrede gik dansk landbrugspolitik ud pa at sikre selveje og relativt sma landbrug for at
gore det lettest muligt for unge landmaend at blive selvstendige. Lige sé naturligt det var at hjelpe
en strukturudvikling pa vej efter lensaflesningen, lige sé unaturligt har det veret, at Folketinget har
sogt at gennemtvinge en bestemt ejerstruktur og sterrelsesstruktur i landbruget.

Det er sundt og godt, at det danske folketing 1 det 21. d&rhundrede reelt har ophavet selvejet som et
selvsteendigt mal med landbrugspolitikken. Folketinget har nu valgt at sege at tilvejebringe en level
playing field, og sa mé ejerstrukturen blive bestemt af, hvad frivillige kebere og selgere finder mest
hensigtsmeessigt.

Forsagene pd at finde en mellemvej med pensionskasser, der skal investere i jord og leje den ud
med forkebsrettigheder osv., har veret en fiasko, og det er svart at se, at det nogen sinde vil sl
igennem. Det er for tungt og besverligt.

Men det forhold, at der er abnet mulighed for, at landbrug kan ejes af bersnoterede virksomheder,
herunder af virksomheder der aftager og videreforarbejder landbrugets produkter, er ikke nedven-
digvis en garanti for, at der vil vere den store eftersporgsel.

Det er ganske sandsynligt, at aktieselskaber de forste mange ér forst og fremmest opstér som en
ejerform for nogle fa interessenter, for eksempel arvinger, der ejer en storre ejendom 1 fellesskab.
Virkningen af udvidet selskabsdrift vil sa ikke vere, at der kommer ny egenkapital til landbrugssek-
toren, men at der ikke forsvinder sd meget kapital ved et generationsskifte.

De bersnoterede selskaber vil méske forst komme pa lengere sigt, nir de familieejede landbrug er
blevet endnu sterre end 1 dag, og det herved bliver lettere at skabe et bersnoteret selskab af en vis
starrelse gennem sammenlagning af nogle {4 store ejendomme. Muligvis vil der vare en mellem-
form, hvor store landbrugsejendomme bliver organiseret som aktieselskaber af flere rsager, herun-
der at aktierne kan spredes pa flere bern ved arv. Det vil mindske kapitaldraenet ved generations-
skifte. Sddan har det varet i mange andre selskaber. Og efter et par generationer, hvor aktierne bli-
ver spredt mellem et storre antal bernebern, bliver der maske et vist marked for disse aktier, og der
vil muligvis opstd bersnoterede selskaber, der investerer i aktier i disse selskaber og overtager kon-
trol med dem efter at vaere blevet storste ejer. Men det er svert at se et stort inflow af kapital til de
“normale” landbrugsbedrifter lige med det samme. Der er simpelt hen for meget besvaer og for lav
forventet indkomst.

Men det er godt, at der nu er mulighed for at eje og drive landbrug pd andre méder og i alle sterrel-
ser.
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3. Udfordringer

Béde den traditionelle selvejerform og andre alternative og mindre udbredte ejerformer stér over for
bade udfordringer, problemer og muligheder. En vurdering af alternative ejerformer vil naturligt
tage udgangspunkt i de aktuelle problemstillinger. Herefter vil tilpasninger — eller alternativer — til
de eksisterende ejerformer bliver vurderet, og forskellige modeller bliver belyst.

I dette kapitel vurderes forst kort heltidsbedrifternes ekonomiske og finansielle udvikling. Heltids-
bedrifterne er centrale i analysen af de fremtidige ejerformer: Heltidsbedrifterne vil typisk have de
starste behov for at afpreve alternative ejerformer, idet heltidsbedrifternes storrelse, vaekst og speci-
alisering oger kravene til egenkapital. Samtidig er store heltidsbedrifter, alt andet lige, mest attrak-
tive for eksterne investorer, og de er dermed af storst relevans 1 forbindelse med selskabsdannelse.

Herefter identificeres og analyseres de vasentligste udfordringer, problemer og muligheder, som de
forskellige ejerformer star overfor. Udgangspunktet er, at ingen ejerform er bedst pé alle parametre,
at alle ejerformer har fordele og ulemper, og at udviklingen péd nogle omrédder vil gere nogle ejerfor-
mer mere attraktive.

3.1 Heltidsbedrifternes ekonomiske og finansielle udvikling

Landbruget bestér i dag af i alt ca. 26.000 landbrug, som er meget forskellige med hensyn til stor-
relse, ssmmensatning, kapitalgrundlag og industrialisering. Nér der i denne forbindelse fokuseres
pa landbrugets udfordringer med hensyn til ejerformer og selveje, vil der derfor tages udgangspunkt
1 den gruppe af landbrug, som er eller forventes at blive mest udfordret. I dette delafsnit analyseres
derfor neermere den gkonomiske og finansielle udvikling i heltidslandbrugene.

Heltidsbedrifterne omfatter 34 pct. af landbrugene, men de stér for 85 pct. af det samlede bruttoud-
bytte, 71 pct. af arealet og 75 pct. af den samlede geld, jf. tabel 4.

Tabel 4. Heltidsbedrifternes andel af det samlede landbrug (2019)

Nogletal Pct.
Antal bedrifter 33,6
Jordbrugsareal 71,1
Lonnet arbejdskraft 79,7
Bruttoudbytte 84,5
Aktiver 67,8
Geld 75,1

Kilde: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (2021b; 20211).

Heltidsbedrifternes andel af det samlede areal har vaeret relativt konstant pa omkring 80 pct. gen-
nem de seneste artier, mens deres andel af det samlede antal bedrifter har varet markant faldende.

Heltidsbedrifternes skonomiske og finansielle udvikling er vigtig, nar relevansen af potentielle ejer-
former — og de tilherende udfordringer — skal vurderes. For at kunne vurdere attraktiviteten og po-
tentialet ved afkast og rentabilitet 1 landbruget er der derfor 1 det folgende vist en reekke nogletal for
heltidsbedrifternes udvikling i perioden 1990-2019. Dermed omfatter perioden foedevarekriser, fi-
nanskrise, reform af landbrugspolitikken, flere alvorlige udbrud af husdyrsygdomme, konjunktur-
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cykler og priscykler. Ulempen ved disse relativt lange tidsserier er, at der kun er data for hele grup-
pen af heltidslandbrug og ikke detaljerede data for de helt store landbrug, pa trods af at selskabs-
ejerformen i denne sammenhang er mest relevant for netop de helt store landbrug, og at der selv
inden for gruppen af heltidslandbrug er en betydelig variation.

Af flere drsager er det nedvendigt at analysere landbrugets udvikling over en lengere arraekke for at
have basis for at kunne vurdere en rimelig "ligevagtssituation”, herunder:

e Klimatiske variationer og dermed ogsa forskelle i hostens storrelse fra ar til ar giver stor va-
riation.

e Variationer i priser, herunder priscykler, er betydelige, og de bidrager dermed ogsa til en
vasentlig variation i1 landbrugets indtjening.

e Konjunkturforskelle, herunder fodevarekriser og finanskriser, bidrager til en betydelig varia-
tion.

e Landbrugs- og handelspolitiske @ndringer. I starten af 1990’erne startede en reform af land-
brugspolitikken i EU, og den sluttede i 2017 med en reform af sukkerpolitikken. Handelspo-
litik, herunder isar russisk embargo, havde ogsa en vasentlig indflydelse.

e Husdyrsygdomme og veterinere forhold har haft betydelige positive og negative indvirknin-
ger pa landbrugets indtjening.

Med dette udgangspunkt viser figur 33 en raekke ekonomiske og finansielle tendenser for heltidsbe-
drifterne 1 Danmark i perioden 1990-2019.

Figuren viser tydeligt den vakst 1 retning af stadig sterre landbrug, som har vaeret kendetegnende 1
de sidste drtier. Arealet er tre- til firedoblet, mens bruttoudbytte og balance er steget med henholds-
vis en faktor 6 og en faktor 12 (regnet i labende priser).

Egenkapitalen har i hej grad veret pavirket af og fulgt ejendomsprisudviklingen.

Over hele perioden 1990-2019 er egenkapitalen steget med 500 pct., mens bankgaelden er steget
med godt 1.000 pct. Ultimo 2019 havde en gennemsnitlig heltidsbedrift en egenkapital pa 9,5 mio.
kr., en bankgeld pa 4,7 mio. kr. og en samlet geeld pa 27 mio. kr. Geldsbelastningen er steget bety-
deligt, og egenkapitalen i forhold til balancen er faldet fra 39 pct. til 19 pct.

En stor eller stigende geld er ikke i sig selv noget problem. Hvis geelden er udtryk for, at bade land-
mand, bank og kreditinstitut er enige om og far ret 1, at gelden finansierer en rentabel investering,
er en hgj geld nermere et godt tegn: et tegn pa gode vaekst- og indtjeningsmuligheder i erhvervet.

Figuren viser ogsa, at driftsresultatet for ejeraflonning har store udsving fra ér til &r og ligger pa et
relativt lavt niveau. For perioden 2005-2019 var det gennemsnitlige arlige driftsresultat ca. 300.000
kr. Stetten (generelle driftstilskud) har veret langt mere konstant end driftsresultatet. Det er vaerd at
bemerke, at tilskuddene er vesentligt storre end driftsresultatet, set som gennemsnit af perioden
2005-2019. Den store afthangighed at stotte indebarer en langsigtet risiko, som ger det mindre at-
traktivt for eksterne investorer at engagere sig 1 landbrugssegmentet.
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Figur 33. Heltidsbedrifters storrelse samt deres ekonomiske og finansielle udvikling, 1990-2019
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3.2 Identifikation af vaesentlige udfordringer

3.2.1 Egenkapitalbehov per bedrift er stigende
Egenkapital og egenkapitalbehovet er en vigtig faktor, nér det gelder ejerformer.

Egenkapital er vigtig af flere arsager: For det forste er egenkapital en nedvendig stedpude til at
modstd de ekonomiske og markedsmassige nedgange, som naturligt vil forekomme. For det andet
er egenkapital nedvendig for at kunne investere i fremtidige opkeb, udvidelser, produktivitetsfor-
bedringer m.m., som er nadvendige for at bevare eller forbedre bedriftens konkurrenceevne. For det
tredje er en tilpas stor egenkapital ogsd en nedvendighed for at kunne fi adgang til driftsfinansie-
ring fra pengeinstitutter.

Egenkapitalens storrelse males ofte 1 forhold til balancen, hvor egenkapital/balance * 100 = solidi-
tetsgrad. Heltidsbedrifterne har gennem de seneste par artier haft en markant faldende soliditets-
grad, jf. figur 34.

Figur 34. Soliditetsgrader i heltidsbedrifter og i landmandsejede andelsselskaber (gennemsnit)

Pct.
50

45
40
35
30
25 E
20 Landmandsejede TN
15 andelsselskaber
10
5
0

Heltidsbedrifter

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Note: Landmandsejede andelsselskaber: Sammenvejet gennemsnit af de ca. 30 sterste virksomheder.
Heltidsbedrifter: Databrud 2010-2011: Hensatte forpligtelser medregnes i egenkapitalen fra 2011, hvilket reducerede
den beregnede soliditetsgrad med ca. 10 procentpoint.

Kilder: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (2021b; 2021c) samt arsregnskaber fra andelsselskaberne.

Selv nér der tages hejde for databrud i 2010-2011, kan der konstateres en faldende tendens i den
gennemsnitlige soliditetsgrad. Nedgangen 1 arene 2008-2010 skyldes isar finanskrisen, hvor ejen-
domsvardierne — herunder vardien af landbrugsbygninger og -jord — faldt, hvorved ogséd egenkapi-
talen faldt. I 2008 og 2009 var der ogsa betydelige tab pa finansielle instrumenter, blandt andet
rente-SWAP, der til dels ikke direkte havde noget med landbrugsproduktionen at gore

Figuren viser ogsa, at de landmandsejede andelsselskaber omvendt har haft en stigende soliditets-
grad.
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En soliditetsgrad pa omkring 20 pct. vil normalt blive betragtet som meget lav, iser i forhold til den
betydelige usikkerhed som er knyttet til landbrugsproduktion. Safremt der skulle skabes en gennem-
snitlig soliditetsgrad pa blot 25 pct., skulle der dog alt andet lige tilfores en stor egenkapital til hel-
tidslandbrugene 1 Danmark, jf. figur 35.

Figur 35. Egenkapital i heltidsbedrifter i gennemsnit: Aktuel og sifremt soliditetsgraden
skulle veere mindst 25 pct.
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Kilder: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (2021b).

Figur 35 viser saledes den aktuelle gennemsnitlige egenkapital 1 heltidslandbrugene for hvert af
arene 2011-2019 (aktuel egenkapital). Figuren viser ogsé egenkapitalen, som den skulle vare, hvis
soliditetsgraden 1 heltidslandbrugene 1 gennemsnit skulle have en soliditetsgrad pa 25 pct.

Hvis heltidslandbrugene i gennemsnit skal have en soliditetsgrad pa 25 pct., skal hver heltidsland-
brug i gennemsnit tilfores 3,1 mio. kr. 1 egenkapital — alt andet lige — hvilket svarer til i alt ca. 27
mia. kr.

Med stigende bedriftsstorrelse stiger kravene til egenkapital. Det viser sig dog, at egenkapitalens
relative starrelse (igen malt ved soliditetsgraden) i flere tilfzelde falder med stigende storrelse., jf.
figur 36.
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Figur 36. Soliditetsgraden ved forskellige heltidsbedriftsstorrelser (2019)
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Kilder: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (2021b).

Figuren viser soliditetsgradens storrelse ved forskellige storrelsesgrupper. Den forste figur viser
storrelsen malt pa antal arsvaerk per heltidsbedrift, og den anden figur antal drssger per heltidsbe-
drift pd bedrifter med seer med smagriseproduktion.

Figuren understreger det stigende kapitalbehov med stigende bedriftstorrelse — og et kapitalbehov,
der ikke synes opfyldt.

3.2.2 Fortsatte stordriftsfordele medferer sandsynligvis fortsat strukturudvikling

Jo sterre landbrug, desto sterre kapitalbehov. Strukturudviklingen i retning af stadig sterre landbrug
ser ud til at fortsaette. Som vist i det foregdende kapitel er der naesten permanente drivkrafter bag
strukturudviklingen. Den teknologiske udvikling skaber stadig flere stordriftsfordele, og med en sti-
gende international konkurrence er det bade nedvendigt og fordelagtigt at udnytte disse fordele.

Ejerformer — specielt selveje — kan vare en barriere for udnyttelse af stordriftsfordele. Selvejede
landbrug har 1 nogle tilfeelde ikke adgang til den kapital, som er nedvendig for at ekspandere. Der-
med kan ejerformen vare et vigtigt parameter for at opna maksimal konkurrenceevne.

3.2.3 Stigende specialisering er nedvendig, men forudsaetter storre finansiel stedpude
Som det blev vist i det foregaende kapitel, har der gennem mange artier veret en kraftig specialise-
ring 1 dansk landbrug. Denne specialisering har bade fordele og ulemper:

e Specialisering — modsat alsidigt landbrug — ger det nemmere at skabe vaekst og udnytte stor-
driftsfordele pé den specifikke driftsgren.

e Landbrugsdrift kraeever specialiseret og unik viden, hvilket er svarere at skabe pa et alsidigt
og diversificeret landbrug. Specialviden kan nemmere opnds og udnyttes pa et specialiseret
landbrug.

e Mens et alsidigt landbrug kan reducere usikkerheden ved at sprede sig pé flere forskellige
driftsgrene med mere eller mindre uathangige prisforhold, er et specialiseret landbrug mere
athengig af ét marked. Et specialiseret landbrug kan séledes ikke pd samme méade sprede
risikoen.
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Pé den ene side er specialisering derfor en nedvendighed for at udnytte stordriftsfordele og mini-
mere stykomkostningerne. Pa den anden side gger specialiseringen ogsa bade risiko og usikkerhed.
Det understreger, at stigende specialisering er nedvendig, men forudsatter storre finansiel stadpude
eller en ejerform, der bedre tillader risikospredning.

3.2.4 Stigende markedsusikkerhed forudsztter storre finansiel stedpude

Udgangspunktet er, at priserne pa landbrugsvarer er relativt volatile (ustabile), at volatiliteten sand-
synligvis fortsat vil vaere hgj, og at det nedvendigger en storre finansiel stedpude i form af for ek-
sempel en storre egenkapital.

Markedsvolatilitet er blevet en stadig vigtigere faktor i de seneste artier. Fadevarekriserne i 2007-
2008 og igen 1 2010-2011 indebar store prisstigninger og efterfelgende prisfald, som gav en betyde-
lig markedsturbulens.

Den gradvise omlaegning og liberalisering af EU’s landbrugspolitik har ogsa eget volatiliteten. Sta-
bile markeder var netop et af formalene med EU’s landbrugspolitik. Ved hjalp af oplagring samt
import- og eksportregulering kunne man styre markedet, og det gav relativt stabile (og ogsa heje)
priser til landmendene. Der var en forholdsvis hej grad af forudsigelighed, om end man burde
indse, at et system med kunstigt hgje priser ikke ville vare holdbart pa lengere sigt. EU har ikke
leengere de samme muligheder for at afskeerme EU-markedet fra verdensmarkedet, sa ustabilitet pa
de internationale markeder slar nu igennem pa det indre marked 1 EU.

Figur 37 illustrerer saledes, hvorledes de danske priser pa hvede, som er en vigtig afgrede 1 dansk
landbrug, er bade faldet og blevet langt mere ustabile 1 de seneste artier — i takt med omlaegning og

liberalisering af EU’s landbrugspolitik og under pavirkning af fodevarekriser.

Figur 37. Udvikling i hvedepriser pa verdensmarkedet og i Danmark
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Kilde: Egen fremstilling p& grundlag af USDA (2021) og L&F (2020).
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Man kan godt forvente, at ustabiliteten er kommet for at blive: Presset pa de internationale land-
brugsmarkeder fortsetter, og mulighederne for igen at indfere markedsordninger med prisstabilise-
ring via oplagring, importafgifter og eksportstotte er ikke realistiske.

Som investor og langiver er det naturligvis vigtigt, om prisvolatiliteten er et midlertidigt fenomen,
eller om der kan forventes en permanent hgj prisvolatilitet, som alt andet lige vil skaerpe konsolide-
ringen og egenkapitalkravet i landbruget.

En raekke forhold taler for store prisvariationer fremover:

Klimaforandringer og mere ekstremt vejr vil medfore mere ustabil og varierende planteproduktion
rundt i verden. Dette vil ogsd medfere storre prisfluktuationer.

Stigende eftersporgsel efter landbrugsvarer til bdde fode, foder og energiformal vil 1 sig selv betyde
et stigende pres pa markedet, som kan medfere situationer med underforsyning og dermed prisfluk-
tuationer. Det stigende eftersporgselspres vil ogsa medfere, at mere marginale landbrugsressourcer
vil blive anvendt — men dermed vil ogsd dyrkningssikkerheden og efterfolgende ogsa prisstabilite-
ten blive mindre.

Vandressourcerne bliver stadig mere knappe, og det oger risikoen for misvakst pd grund af terke,
og det begraenser det landbrugsareal, som kan kunstvandes. Det kan ogsd medfere en darligere
dyrkningssikkerhed.

Fortsat handelsliberalisering vil i mange tilfeelde medfere, at lande ikke kan indfere tilstraekkelige
markedsstabiliserende foranstaltninger. Det betyder, at prisvolatiliteten pa det indre marked ikke
kan fjernes, men det betyder samtidig, at prisvolatiliteten pa verdensmarkedet reduceres.

Andre forhold taler ogsé for en faldende prisvolatilitet fremover.

Stigende fokus pé planteforaedling inden for dyrkningssikkerhed, storre vidensspredning, bedre in-
frastruktur og sterre international handel kan bidrage til en stigende prisstabilitet.

Man kan forvente, at EU vil opprioritere forsikringsordninger, hvor de enkelte landmaend eller
grupper af landmand selv kan kebe prissikringsordninger, hvilket kan reducere volatiliteten for den
enkelte landmand. Sadanne tilltag vil dog langt fra fjerne ustabiliteten.

Endelig vil ogsa den store politiske opmarksomhed pa problemet og de konkrete politiske tiltag pa
omréadet ogsd kunne bidrage til at begranse prisvolatiliteten fremover.

Det er muligt at begranse volatiliteten eller de negative effekter heraf. Det sker nappe ved

at genindfore de markedsordninger, som EU har haft tidligere. Tiden er lobet fra disse ordninger.
Derimod er en del af losningen en gget konsolidering pé landbrugene i de gode ér, saledes at der er
en stadpude til at klare de dérlige ar. Det er nemmere sagt end gjort, men det ber vaere en logisk
konsekvens af en stigende usikkerhed (Hansen, 2016a; 2016b).
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3.2.5 Adgang til linekapital vil veere begrzenset i forhold til situationen for finanskrisen
Generelt har Danmark et yderst velfungerende kapitalmarked, hvor der som udgangspunkt er god
og effektiv adgang til kapital. Finanskrisen, skaerpede krav fra Finanstilsynet samt ikke mindst pen-
geinstitutters betydelige tab pd udlan til landbruget har gjort det langt vanskeligere for landmand at
fa adgang til kapital.

Som det ses af figur 38, er pengeinstitutternes tab pa landbrug m.m. steget markant efter finanskri-
sen.

Figur 38. Pengeinstitutters udlin til og tab pa landbrug i pct. af erhverv i alt
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Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Finanstilsynet (flere argange).

Figuren viser pengeinstitutternes tab pa udlan til landbrug m.m. i forhold til dels udlan og garantier
til denne erhvervsgruppe, dels tab pa udlén til erhverv i alt. I begge tilfelde er der en kraftig stig-
ning.

Figuren viser ogsa, at tab 1 pct. af udlan steg under finanskrisen 1 bade landbruget og i erhverv 1 alt.
Heltidslandbrugene havde dérlig indtjening i 2015, 2016 og 2018, og der var ogsa relativt store tab
pa landbruget 1 disse ar.

De darligere muligheder for at f4 adgang til lanekapital laegger ogsa et pres pa ejerformerne: Det vil

ofte vaere nedvendigt at tilfore mere egenkapital for dels at finansiere den daglige drift, dels at
kunne fa adgang til lebende driftsfinansiering fra pengeinstitutterne.
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3.2.6 Praeference for selveje

I forbindelse med kapital- og finansieringsforholdene er det et interessant og dbent spergsmal, om
og 1 hvilket omfang de danske landmaend vil holde fast i selvejerformen. Det er givet, at selvejet i
sig selv er motiverende for mange landmand, og at de er parate til at arbejde mere og til en lavere
lon som selvejere 1 forhold til at vere ansat som driftsledere.

En kortleegning af landmands praferencer for selvejet er kompliceret, idet det kraever en bade kva-
litativ og kvantitativ vurdering. Der er foretaget flere mere eller mindre reprasentative undersogel-
ser.

En undersogelse fra 2016 (Hansen,2016a) baseret pd 140 besvarelser viste, at der er en vis praefe-
rence for at vaere selvejer og selvstendig i landbruget, og at man gerne vil give afkald pé en lille del
af indteegten og fritiden for at vaere selvejer. Dette galder for 57 pct. af besvarelserne. 13 pct. vil
under ingen omstendigheder vare ansat, mens 9 pct. gerne vil arbejde meget til en lav indtjening
for at vaere selvejer. 20 pct. har ingen speciel preference for at vare selvejer.

Videncentret for Landbrug (2013) foretog 1 2012-2013 en undersogelse af landmends og landbrugs-
elevers holdninger til blandt andet ejerformer. 3.269 etablerede landmand og 175 landbrugselever
deltog i undersogelsen. Nogle vasentlige konklusioner er:

¢ Blandt etablerede landmaend foretraekker 91 pct. selveje mod 81 pct. af landbrugseleverne.

e Hyvis selveje ikke kan lade sig gore, kan mindre end halvdelen af de etablerede landmand ac-
ceptere andre losninger, mens hele fire ud af fem landbrugselever kan acceptere andre ejer-
former.

e (a. 5 pct. af de etablerede foretraekker at leje/forpagte, mens det geelder for 30 pct. af land-
brugseleverne.

e Bestemmende indflydelse er helt central for bade etablerede og kommende landmand.

3.2.7 Landmeends ejerskab af andelsselskaber styrker indtjeningen, men medferer ogsé finan-
sielle forpligtelser

De landmandsejede andelsselskaber medes ogsa med krav om eget konsolidering og egenkapitalop-
bygning. Qua selskabskonstruktionen er der kun andelshaverne (landmandene) til at tilfore kapital;
sd landmandene er ansvarlige for soliditeten bade i deres landbrug og i deres andelsselskaber. Sam-
tidig medferer udviklingen ogsa, at der bliver faerre landmand og andelshavere. Denne udvikling
fremgar af figur 39.
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Figur 39. Landmandsejede andelsselskaber 2000-2019: Antal medlemmer og egenkapital i alt

Medlemmer Egenkapital (mia. kr)
90,000 | 60
80,000 Medlemmer .
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30,000 Egenkapital 20
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10
10,000
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Note: Beregnet for de ca. 30 storste landmandsejede andelsselskaber. Antallet af andelsselskaber er reduceret i perioden
pé grund af fusioner og opkeb. Landmand vil ofte vaere medlem af flere andelsselskaber. Egenkapital: Udenlandske
andelshaveres forholdsmessige andele er fratrukket.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af selskabernes &rsregnskaber, rsberetninger m.m. samt personlige oplysninger
fra flere andelsselskaber.

Med denne udvikling vokser presset pa den enkelte andelshaver for at opbygge mere egenkapital i
andelsselskaberne. Andelsselskabernes egenkapital er derfor stigende, ndr man beregner det per an-
delshaver — eller pr. heltidslandbrug, hvilket kan vaere mere praecist, jf. figur 40.

Figur 40. Gennemsnitlig egenkapital i alle andelsselskaber pr. heltidsbedrift 2000-2019
Mio. kr.
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Note: Se note til figur 39.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af selskabernes érsregnskaber, rsberetninger m.m. samt personlige oplysninger
fra flere andelsselskaber og Danmarks Statistik (2021b; 2021c¢).

Som det ses af figuren, udger egenkapitalen 1 de ca. 30 sterste andelsselskaber 1 gennemsnit 3,5
mio. kr. pr. heltidsbedrift. Da landmand kan vaere medlemmer af flere andelsselskaber, og da hel-
tidsbrugene star for langt den sterste omsatning, er egenkapitalen 1 andelsselskaberne sat 1 forhold
til antallet af heltidslandbrug.

Andelsselskabernes egenkapital per andelshaver er saledes stor og kraftigt stigende. Det samme gor
sig 1 sagens natur geldende for de fordele, som den enkelte andelshaver har af medlemskabet af et
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andelsselskab. Jo storre landmandens og andelshaverens produktion er, desto sterre er gevinsten ved
andelsmedlemskabet. Pa tilsvarende méde betyder det, at andelsselskabernes overskud og formue
skal deles mellem stadig faerre andelshavere.

Egenkapitalen i andelsselskaberne er i sagens natur ikke udelukkende skabt af de nuvarende an-
delshavere. Egenkapitalen er typisk opbygget gennem éartiers konsolidering, hvor andelshaverne har
ladet en del af eller hele overskuddet blive i andelsselskabet. Det @ndrer dog ikke ved det forhold,
at der 1 andelsselskaberne — ligesom 1 landbruget — er et stigende behov for egenkapitalopbygning.
Skeerpede krav fra pengeinstitutter, stigende investeringer i udlandet samt en delvis udvanding af
leveringsforpligtelserne fra andelshaverne gger behovet for egenkapitalopbygning.

Andelsselskabsmodellen skal ogsa ses 1 forhold til den sékaldte industrielle integratormodel. 1 an-
delsselskabsmodellen er det landmandene, der via andelsselskaberne er drivkraften og integratorer
— bagud- eller fremadrettet 1 veerdikaden. I den industrielle integratormodel er fedevareindustrien
drivkraften og foretager bagudrettet vertikal integration tilbage til landmandene og tilbage til land-
brugets forsyningsindustri. Fedevareindustrien har stor indflydelse og tilferer ressourcer til landbru-
get, hvilket pa kort sigt reducerer landbrugets likviditetsbehov.

3.2.8 Negative erfaringer med selskabsdannelse og institutionelle investorer i dansk landbrug
Med de gradvise liberaliseringer af landbrugsloven er mulighederne for selskabsdannelse og ekstern
kapital 1 danske landbrug blevet forbedret. Liberaliseringerne er ogsa blevet fulgt op af flere nye
projekter og konkrete tiltag — om end succesen har varet begranset.

Som det er beskrevet i kapitel 2, er der nogle grundlaeggende og strukturelle barrierer, som begran-
ser institutionelle investorers lyst til at investere i landbrugsejendomme. Konklusionen i kapitel 2
var, at forsogene pd at finde en mellemvej med pensionskasser, der skal investere i jord og leje den
ud med forkobsrettigheder osv., har veeret en fiasko, og det er sveert at se, at det nogen sinde vil sld
igennem. Det er for tungt og besveerligt.

I afsnit 4.7 redegores der neermere for de modeller, der findes pd markedet i dag. Her ses det, at der
findes flere modeller med kapital fra institutionelle investorer i selskaber i landbruget. Der er tale
om en opstartsfase, hvor de forskellige modeller skal opbygges og markedsferes, og erfaringer skal
opsamles og vurderes. Nogle tiltag har vist sig at mislykkes, andre har ikke opnéet de enskede re-
sultater, mens helt andre har udviklet sig positivt og vokser kontinuerligt.

Samlet er forventningerne ikke blevet opfyldt, og det viser, dels at der er grundleeggende udfordrin-
ger med institutionelle investorer 1 landbruget, dels at der er brug for en vurdering af de positive og
negative erfaringer.

3.2.9 Langsigtet skonomisk afkast i landbruget
Det langsigtede ekonomiske afkast i landbruget i forhold til andre sektorer og andre investerings-
segmenter er i sagens natur en vigtig faktor for investeringsattraktiviteten i landbruget.

Sammenligning af afkast i forskellige erhverv og i forskellige investeringssegmenter er imidlertid
kompliceret og skal vurderes med visse forudsatninger:
o Afkast vil naturligt veere athengigt af en raekke faktorer som risiko, volatilitet, omsettelig-
hed m.m. Afkastet skal vurderes i forhold til disse faktorer.
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e Konjunkturgevinster og -tab i form af ejendomspris@ndringer, som ofte er en vaesentlig
kilde til afkast, medregnes ikke nedvendigvis i de lebende afkast.

¢ Afleonning til driftsleder, arbejdsindsats m.m. er kilder til usikkerhed.

¢ Konjunkturforskelle mellem de forskellige investeringssegmenter: Selv om afkast beregnes
over en lengere arrekke, kan forskelle 1 konjunkturforleb give et skavt billede af atkastene
pa lang sigt.

e Sammenligninger af aktiekursstigninger pé tvers af selskaber og fonde kan ogsa skabe et
uprecist billede af den skonomiske performance, idet udbytter til ejerne ikke medregnes 1
aktiekursudviklingen.

Med udgangspunkt heri indeholder tabel 5 en rekke ekonomiske negletal for performance i dansk
landbrug samt vardier for aktieatkast og renteniveauer.
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Tabel 5. Okonomiske negletal for performance i dansk landbrug, aktieafkast og renteniveauer

Renteudgifter, pct.
Effektiv rente af
statsobligationer

1) Landbrugets rentesatser

Aktiekursudvikling, pct.
OMXC
OMXC20
SmallCap+

Forrentningsprocent, pct.
Alle heltidslandbrug
Heltidslandbrug, 10+ arsverk
2) Smagriseproduktion
3) Malkekvag

Afkastningsgrad, pct.
Alle heltidslandbrug
Heltidslandbrug, 10+ arsverk
2) Sméagriseproduktion
3) Malkekvaeg

Lenningsevne, kr. pr. time
Alle heltidslandbrug
Heltidslandbrug, 10+ arsverk
2) Smagriseproduktion
3) Malkekvaeg

Egenkapitalforrentning, pct.
FirstFarms A/S

1) Nettorenteomkostninger i pct. af geld, heltidslandbrug 10+ arsveerk
2) Seer med smagriseproduktion, konventionel drift, 1000 &rssger og derover

43

9,4

0,4
0,4
-1,2
4.2

1,0
13
0,0
36

3,6

4,6

32
36

-0,9
0,5
1,0

-1,8

-0,1
13
1.6

1,0

-156
-31
-6
-219

-9.9

2,9

5,6

31
36

17
32
2,6
16

2,0
3,6
28
1.9

24
120
95
16

-2,7

2008 2009 2010 2011

2,7

4,0

-18
-15

2,1
2,6
3,0

1,7

24
3,1
3,1

22

56
86
114
42

2,6

3) Malkekvaeg, konventionel drift, 200 keer og derover

1,4

43

24
27

3,6
59
5,6
2,5

3,6
5.8
54
2,8

150
249
235

85

-8,2

1,7

32

28
24
23

3,0
5,0
4,1
33

3,1
4,8
4,3
33

115
198
167
129

0,9

1,3

3,6

18
21

1.8
2,7
14
43

2,1
33
2,1

>

42

49
115
67
187

2,7

0,7

3,0

29

36
28

1,0
1,2

-1,3

1,0

1,6
2,1

02
1,5

0,3

32

-13
12

1,0
2,6
6,5
0,7

16
33
7,1
12

18
120
248

24

0,5

3,7

16
16
13

3,1
6,1
9,0
5,5

32
6,1
8,7
53

136
251
350
243

1,1

0,5

32

-10
-13
-8

0,6
1,0
0,1
33

13
2,1

13
34

78
54
150

24

0,1

32

26
27

4,1
72
12,3

39

3.9
6,5
11,8
3.8

191
292
446
174

59

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

0,3

29
45
45

Gns.

1,6

42

>

8,0
10,2
-1,3

1.8
32
3,6
2,5

2,1
3,6
4,0

2,7

50
129
144

85

-1,8

Afkastningsgrad, pct.: Afkastningsgrad viser forrentningen af den investerede kapital i procent. Den beregnes: (Resultat

af primeer drift + generelle tilskud — ejeraflenning) / jordbrugsaktiver ultimo * 100

Forrentningsprocent, pct.: Forrentningsprocenten viser hvor stor forrentningen af aktiverne i selveje har vearet. Den be-
regnes: (Resultat af primaer drift + generelle tilskud — ejeraflonning — forpagtningsafgift — evrige finansieringsomkost-

ninger) / jordbrugsaktiver i selveje

Lenningsevne kr. pr. time: Lonningsevnen viser de ansattes og brugerfamiliens evne til at skabe indtjening pa bedriften.

For at opna lenningsevnen per time sattes den samlede lenningsevne i forhold til antallet af anvendte timer.

Aktiekursudviklingen medregner ikke arlige udbyttebetalinger. Gennemsnittet er geometrisk gennemsnit.

Nogletallene for landbrug er uden vaerdigendringer pé fast ejendom.

Kilde: Danmarks Statistik (2021b), FirstFarms (flere argange) og egne beregninger.
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Tabellen viser, at de gkonomiske afkast for heltidslandbrug er bedst for de sterste landbrug, men
dog betydeligt lavere end afkast ved for eksempel aktieinvesteringer.

Tabellen viser ogsa, at landbrugets gennemsnitlige renteniveau, beregnet som nettorentebetalinger i
procent af geelden, i de senere ar har ligget i intervallet 3-4 pct. Gennemsnitstallene daekker over
store forskelle mellem de enkelte lanetyper, bedrifter m.m., men som gennemsnit er prisen pa denne
lanekapital vaesentligt lavere end det afkast, som aktieinvesteringer har prasteret.

Pensionskasser vil typisk forvente et gennemsnitligt arligt afkast pa 9-11 pct. pé investeringer i
samme kategori, men det athanger naturligvis af sikkerhed, exitmuligheder m.m. Det gelder for
eksempel, at de danske samfundsforudsatninger har afkastforventninger pa private equity (ikke-
bersnoterede aktiver) pé 8,7-9,0 pct. (Forsikring & Pension, 2021). Ifelge Andonov og Rauh (2020)
er de amerikanske pensionskassers forventede afkast pé private equity 9,9 pct. Det vil krave en be-
tydeligt starre gennemsnitlig forrentning i landbruget fremover, hvis det skal geres attraktivt for in-
vestorer og ldngivere at fore meget kapital over i landbruget.

FirstFarms A/S er et dansk basereret selskab, som investerer i landbrug og jord i Osteuropa. Selska-
bet opkeber og moderniserer landbrugsselskaber og jord med henblik pa at optimere driften, og der-
med vurderes det at vaere en relativt langsigtet investering. Alligevel har der veret en ret negativ
aktiekursudvikling.

I et perfekt og transparent kapitalmarked mé det forventes, at prisen pa investeret kapital vil vare
den samme i alle segmenter, nar der tages hejde for risiko, volatilitet, forventet fremtidigt afkast,
omsattelighed m.m.

3.2.10 Svingende konjunktur og ejendomspriser

I forretningsmodellen vil potentielle eksterne investorer i landbruget vurdere dels det arlige drifts-
overskud, dels kapital- og konjunkturgevinster. Historisk set vil de arlige driftsoverskud alene kun
meget sjeldent opfylde eksterne investorers aftkastkrav. De eksterne investorer ma derfor indkalku-
lere en betydelig gevinst via kapital- og konjunkturgevinster — det vil sige prisstigninger pa land-
brugsjord og bygninger. Man kan séledes se en situation, hvor landbrugsejendomme kebes, fordi
der forventes bdde et spekulationsafkast og et driftsoverskud (Hansen, 2013).

Priserne pa landbrugsejendomme varierer meget over tid, og derfor kan der realiseres store kon-
junkturgevinster og -tab. Pa lang sigt er summen af de samlede konjunkturgevinster og -tab tat pa
inflationsudviklingen, sa gevinsten kan kun komme ved at kebe, nér priserne er i bund, og salge,
nar de er 1 top. Der bliver sdledes mere eller mindre tale om spekulation.

Figur 41 viser sdledes, at priserne pa landbrugsejendomme ser ud til at felge den langsigtede inflati-
onsudvikling.
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Figur 41. Ejendomspriser (landbrug) og inflation (forbrugerprisindeks) i Danmark. Indeks 1964 og
1979 =100
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Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (2021m; 2021n) samt Told- og Skattestyrelsen (flere ar-
gange).

Figur 41 viser, at priserne pa landbrugsejendomme pé lang sigt i store treek har fulgt inflationen.

Man skal dog vaere opmarksom pé, at de to kurvers placering i forhold til hinanden athenger meget
af, hvilken periode man ser pd, og hvilket indeksér der anvendes. I den forste figur er indeksaret
1964, og i forhold til dette ar er landbrugsejendommene i gennemsnit steget mere end inflationen
set over hele perioden. Hvis indeksaret er 1979, er landbrugsejendommene steget mindre end infla-
tionen i perioden. Her har der altsa varet et realprisfald.

Det skal bemarkes, at prisudviklingen pa landbrugsejendomme i hgj grad har fulgt den generelle
ejendomsprisudvikling. Priserne pa landbrugsejendomme skulle ellers ud fra en rationel tankegang
afspejle den forventede fremtidige indtjening i landbruget. Priserne pé landbrugsejendomme steg
relativt meget forud for Danmarks indtreden i EF samt under fodevarekrisen 1 2007-2008, jf. figur
42,
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Figur 42. Ejendomspriser (landbrug og enfamiliehuse) i Danmark. Indeks 1979 = 100
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Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (2021m) samt Told- og Skattestyrelsen (flere drgange).

Fyldestgorende forklaringer pd prisudviklingen pd landbrugsejendomme og enfamiliehuse kraver et
starre analysearbejde. I denne sammenhang kan det dog konstateres, at priserne pa landbrugsejen-
domme i hele perioden frem til 2014 korrelerer med priserne pa enfamiliechuse, mens indtjeningen i
landbruget ikke ser ud til at have nogen stor pavirkning. Det er ogsd bemarkelsesvardigt, at pri-
serne pa landbrugsejendomme i de seneste otte-ni ar har udviklet sig markant anderledes end pri-
serne pa enfamiliehuse. Under alle omstendigheder er det givet, at prisudviklingen pé landbrugs-
ejendomme har en stor betydning for investorernes interesse 1 at investere 1 landbrug.

3.2.11 Usikre landbrugspolitiske rammevilkar
Jo sterre usikkerhed, risici, variation og uforudsigelighed, desto sterre afkast vil en investor — alt
andet lige — forlange. Som det er vist under de foregaende punkter, er landbruget underlagt usikre
og ustabile vilkar pa flere omrader: Svingende priser og hestudbytter, risiko for husdyrsygdomme,
varierende ejendomspriser m.m. En yderligere usikkerhedsfaktor er de landbrugspolitiske ramme-
vilkér:
e Som figur 33 viste, udger stette til landbruget via landbrugspolitikken en betydelig del af
den samlede indtjening i de danske heltidslandbrug. Et erhverv sa athangigt af politisk sub-
sidiering vil 1 mange tilfelde afskrakke potentielle eksterne investorer.

e De senere artiers internationale landbrugspolitik er gaet i retning af mere liberalisering og
frihandel samt mindre stotte og regulering. Investorer kan forvente, at denne tendens vil
fortsaette, og at det vil pavirke indtjeningen i1 landbruget negativt.

e De allerseneste tendenser i den internationale landbrugspolitik gér ogsé i retning af mere fo-
kus pd baredygtighed, miljo, klimatilpasning, bioekonomi m.m., mens man for adskillige
artier siden lagde mere vagt pa produktion, produktivitet og konkurrenceevne. Denne ten-
dens kan ogsé reducere attraktiviteten ved at foretage kommercielle investeringer i landbru-
get, da det kan medfore bade faldende afkast og sterre usikkerhed.
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e Landbrugspolitikken ser ud til at udvikle sig i belger og 1 takt med den samfundsekonomi-
ske udvikling, landbrugsudviklingen og den stigende skonomiske velferd. Nogle landbrugs-
politiske mal bliver opfyldt, mens udviklingen kan betyde, at nye mal bliver mere pétren-
gende. De forskellige fokuspunkter i1 landbrugspolitikken siden midten af 1900-tallet er skit-
seret 1 figur 43.

Figur 43. Fokuspunkter i den langsigtede udvikling i landbrugspolitikken i den vestlige verden
Grad af fokus
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Produktion - ktiviter 08 afkobling
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Baredygtighed
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Kilde: Egen fremstilling.

Figuren viser séledes en skematisk illustration af de vigtigste fokusomréder baseret pa en kvalitativ
vurdering af den landbrugspolitiske dagsorden i den vestlige verden.

Bolgernes lengde, udbredelse og betydning kan i sagens natur ikke opgeres entydigt og kan i
mange tilfelde ikke umiddelbart kvantificeres eller méles.

Billedet af udviklingen i de landbrugspolitiske mal viser, at der leegges mere og mere vagt pa ikke-
okonomiske mal. Produktion, produktivitet, konkurrenceevne osv. er ikke leengere de afgerende ek-
splicitte drivkreefter i landbrugspolitikken i den vestlige verden. Denne udvikling vil, alt andet lige,
reducere interessen fra kommercielle investorer, mens det &bner for mere filantropiske og altruisti-
ske investorer.
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4. Mulige ejerskabsmodeller

4.1 Introduktion

Selv om selvejet/familieejet er klart dominerende i dansk landbrug, findes der en raekke andre ejer-
former, hvoraf nogle ser ud til at fa en stigende betydning. Ejerformerne kan opdeles og grupperes
ud fra forskellige kriterier med henblik pé at fa et struktureret overblik over de mulige ejerformer. I
flere tilfaelde vil grupperne overlappe hinanden, og der kan ogsé findes forskellige varianter inden
for de enkelte grupper. Et landbrug kan séledes bade have selveje, forpagtning og kapital fra eks-
terne investorer pa én gang. Samtidig vil nasten alle landmand vaere medlemmer 1 mindst ét an-
delsselskab, og dermed vil de ogsa vere engagerede i ejerformer og samarbejdskonstellationer i
flere led 1 vaerdikaden uden for det primere landbrug.

I denne beskrivelse og analyse af mulige ejerskabsmodeller anvendes folgende 11 forskellige mo-
deller:

Traditionelt selveje/familieeje
Finansiering med egenkapital og 1&nekapital.

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

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

Forpagtning (hel- og delforpagtning)
Landmaend forpagter af andre landmand. Driftsrisiko ligger typisk hos forpagter. Ingen ekstern ka-
pital eller deltagelse.

Driftsfaellesskaber
Samarbejde mellem landmand med/uden felles ejerskab af aktiver. Ingen ekstern kapital eller del-
tagelse.

Forpagtning med ekstern institutionel ejer

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

Fonds- og foreningsejet landbrug
Der findes en raekke eksempler (Aage V. Jensens Fonde). Investeringer 1 landbrug kan vaere mere
eller mindre filantropiske eller altruistiske og med en raekke ikke-okonomiske formal.

Sharefarming — samarbejde med ekstern investor som ejer
Aktiver eller hele heraf ejes af ekstern investor (enkeltperson eller mindre gruppe af investorer).
Aktiv eller passiv ejer. Sharemilking og sharecropping er varianter heraf.
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Vertikal integration via andelsselskab
Et landmandsejet andelsselskab integrerer fremad- eller bagudrettet i landbruget via koordinering,
kontrakter, finansiering og/eller ejerskab.

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

Vertikal integration via eksternt ikke-landmandsejet selskab
Et selskab (dansk/udenlandsk) — typisk et i vaerdikaeden — integrerer fremad- eller bagudrettet i land-
bruget via koordinering, kontrakter, finansiering og/eller ejerskab. Industriel integratormodel.

De enkelte modeller — med primeart fokus pa nyere og mindre udbredte ejerformer — vil blive analy-
seret nermere i dette kapitel. Modellernes indhold, udbredelse, fordele og ulemper vil blive belyst.
Mulige losninger og anbefalinger vil ogsa blive foresléet.

Som en introduktion og med henblik pé at skabe et overblik over vasentlige forskelle mellem de
enkelte modeller viser figur 44 udvalgte fordele, ulemper og karakteristika ved de 11 modeller.

70



Figur 44. Ejerskabsmodeller med fordele, ulemper og karakteristika

Traditionelt selveje/familieeje

Selveje/familieeje, men i
selskabsform, I/S

Selveje/familieeje, men med
ekstern ansvarlig kapital

Forpagtning (hel- og
delforpagtning)

Driftsfaellesskaber

Forpagtning med ekstern
institutionel ejer

Fonds- og foreningsejet landbrug

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 saerlig udbredt
2) Risikodeling for den enkelte bedrift (intern og ekstern risikodeling)
3) Tilfersel af kapital ved investering. Ekstern kapital vil typisk forlange et markedsafkast, saledes at der pé laen-

gere sigt ikke nedvendigyvis tilfores ekstern kapital.

Oget udnyttelse af Ekstern

stordriftsfordele kapital3)

NyD)
ejerform  Risikodeling2)

+-

+/-

+/-

+-

+/-

Horisontal
integration4) integration

Vertikal

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

mend, vaekst m.m.

7= betyder ingen sammenhceeng. For eksempel indebaerer forpagtning ingen ekstern kapital.

7+ betyde sammenheeng. For eksempel indebaerer driftsfaellesskaber, at der er horisontal integration, idet flere led

samme sted i vaerdikaeden samarbejder.

Kilde: Egen preaesentation.

I matricen benavnes tre modeller som vertikal integration. Derudover er horisontal og vertikal integra-

tion brugt som mulige karakteristika ved de enkelte ejerformer. Betydningen af vertikal integration og

de to former for integration er derfor beskrevet naermere.

Vertikal og horisontal integration er illustreret og eksemplificeret 1 figur 45.
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Figur 45. Eksempler pa vertikal og horisontal integration i veerdikaeden

YN

4
Vertikal integration Foraedling Horisontal

integration
/ Foraedling

Forsyning H Landbrugsproduktion H Forarbejdning H Forzdling H DetailhandelH Forbrugere

Upstream Downstream

Kilde: Egen fremstilling.

Horisontal integration er samarbejde, koordinering, opkeb eller fusioner udfert af virksomheder
(herunder landbrug) i en del af veerdikaden. Hvis et landbrug samarbejder med et eller flere land-
brug, er der sdledes tale om en horisontal integration. Det samme galder, hvis et landbrug opkeber
et andet tilsvarende landbrug. Den horisontale integration ses typisk, hvor fedevarevirksomheder
fusionerer og opkeber hinanden. Derved sker der typisk en konsolidering og koncentration 1 dette
led 1 veerdikaeden. Der er dog ogsé eksempler péd horisontal integration mellem virksomheder 1 for-
skellige sektorer som et led i en vertikal integration. Udgangspunktet er, at koordinering pa tvaers af
sektorer (for eksempel mellem ked- og mejerisektorerne) er nedvendig for ogsa at kunne integrere
og koordinere i selve vaerdikaden.

Vertikal integration er pd samme made koordinering, opkeb eller fusioner udfert af virksomheder
(herunder landbrug) men 1 andre led i vaerdikaeden — typisk bagudrettet (i forhold til leveranderer)
eller fremadrettet (i forhold til aftagere).

Den vertikale integration betyder, at en virksomhed opnér sterre kontrol over tilherende led i vaerdi-

kaeden. Graden af kontrol kan vare forskellig fra sag til sag — lige fra korte salgskontrakter til fuldt
og integreret ejerskab, jf. figur 46.
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Figur 46. Typer og grader af vertikal integration

Andelsselskab

Fuld integration af opkebt selskab
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Kilde: Hansen (2018b).

I forhold til landbruget kan vertikal integration saledes indeholde bade opkeb, hel- og delejerskab,
salgs- og produktionskontrakter samt finansiering.

Vertikal integration af direkte betydning for landbruget kan finde sted flere steder 1 vaerdikaden.
Figur 47 illustrerer saledes fem eksempler pa vertikal integration.

Figur 47. Vertikal integration med forskellige led som styrer integrationen

—

Forsyning Landbrug Forarbejdning Forzdling Engroshandel Detailhandel Forbruger

el

Landmandsstyret vertikal integration (“Andelsselskab™)

Landmandsstyret vertikal integration (“Andelsselskab™)
med horisontalt samarbejde

B s

Forsymingsstyret forward integration

s ssse———

Forarbejdningsstyret backward integration (“Integrator model”)

Detailhandelsstyret backward integration
Kilde: Egen fremstilling.

73



Figuren viser veerdikader (fra-jord-til-bord) samt de ledende integratorer og drivkrafter bag inte-
grationen. De fem modeller bliver naermere beskrevet og eksemplificeret senere.

Vertikal integration kan potentielt medfere en rekke fordele:

Transaktionsomkostningerne kan reduceres

Transaktionsomkostninger er omkostninger, der opstér i forbindelse med indgaelse af aftaler med
leveranderer og kunder. Hvis handlen kommer til at foregd som intern handel 1 en virksomhed eller
i et lengerevarende strategisk samarbejde, reduceres eller elimineres omkostninger til kontraktudar-
bejdelse, prisforhandlinger, salgsorganisation, markedsanalyse, forsikringer, lageromkostninger
m.m.

Transport og logistik kan forbedres
Transportomkostningerne kan reduceres, og logistikken kan forbedres, hvis samhandlen optimeres
via integration og eventuelt ejerskab.

Forbedret koordinering i vaerdikaden

Markedssignaler kan hurtigere sendes gennem vardikaden fra markedet til producenterne. Der er
fuld adgang til markeds- og produktionsdata, prisforhold m.m., og det bidrager til at optimere bade
verdikaeden og virksomhedernes indtjening. Vertikal integration mellem for eksempel et slagteri og
en gruppe landmand kan indebaere, at forsyningen med dyr til slagteriet kan tilpasses slagterikapa-
citeten og markedets eftersporgsel. Slagteriet kan ogsa organisere og eventuelt finansiere foderind-
keb, og det kan ogsa midlertidigt medfinansiere landmands udvidelse af produktionskapacitet, sa-
fremt produktionen med fordel kan udvides. Oget sporbarhed, fodevaresikkerhed, kvalitet m.m. kan
ogsé styrkes via en forbedret koordinering 1 vaerdikaeden.

4.2 Traditionelt selveje/familieeje

Selveje har vaeret en grundleggende forudsetning 1 landbrugspolitikken og i landbrugsloven gen-
nem mange artier. Selv om selvejet fir en mindre betydning, og eksterne investorer og selskabsdan-
nelse bliver mere udbredt, vil selveje og familieeje stadig veere udbredt. Deltidslandbrugene, som
omfatter to tredjedele af alle landbrug, vil typisk fortsette som selvejede landbrug, mens isar de
store landbrug, som star for en meget stor andel af den samlede produktion, givetvis vil fa mere sel-
skabseje og flere eksterne investorer. Det traditionelle selveje vil sandsynligvis fa en faldende be-
tydning set i forhold til den samlede produktion og vardiskabelse 1 landbruget.

Det traditionelle selveje har en rekke fordele, ulemper og udfordringer, som spiller en rolle for den
fremtidige udvikling i ejerformerne i dansk landbrug:

Fordele

e Selvejet indeholder ofte et staerkt incitament, som eger ejernes indsats.

e Der er et incitament til at foretage langsigtede investeringer og fastholde eller udvide vaer-
dien af aktiverne.

e Selveje (vs. flerneje) vil typisk fastholde befolkning i1 landdistrikterne, hvilket kan vaere et
politisk enske.

e Selveje kan forhindre en for sterk ejerkoncentration i landbruget ved at sprede ejerskabet pé
mange ejere, hvilket kan veare et politisk enske.
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Ulemper
e Vaxkstmulighederne kan vare begraenset.
e Usikker/svingende indtjening.
o Arbejdskraftsindsatsen vil ofte veere mindre mobil og fleksibel. Arbejdskraft fastholdes kun-
stigt 1 landbruget.
e Udnyttelse af stordriftsfordele begranses.
e (Generationsskifte kan vare besvarligt.

Udfordringer
e Strukturudviklingen medferer stadig storre og mere specialiserede bedrifter, hvor det kan
vare vanskeligt for selvejere at fremskaffe den nedvendige kapital. Dermed kan den lang-
sigtede konkurrenceevne blive forvarret.

Det er vigtigt, at disse forhold tages i betragtning, nar de fremtidige ejerforhold i dansk landbrug
skal vurderes.

4.3 Selveje/familieeje, men i I/S

Andelen af interessentskaber i landbruget er steget gennem de senere ar. Anvendelsen sker tit 1 for-
bindelse med generationsskifte. Der er typisk to interessenter i samme familie men i to generationer.
Der er derfor ikke tale om en strukturelt ny ejerform, og der er ikke eksterne investorer involveret.
I/S-modellen er derimod primaert en mulighed for at smidiggere et generationsskifte og fastholde
selveje. Der er derfor samme fordele, ulemper og udfordringer, som vist ovenfor i afsnit 4.2.

4.4 Selveje/familieeje, men med ekstern investor

Der findes flere forskellige modeller og kombinationer, hvor der tilfores ansvarlig kapital til et land-
brug. Modellen med kapital fra institutionelle investorer, statslige finansieringsordninger m.m. er
beskrevet senere i afsnit 4.7. I dette afsnit beskrives den model, hvor en (typisk enkeltstdende, lokal
eller tilknyttet) ekstern person investerer i et specifikt landbrug. Afhangigt af den konkrete udform-
ning kan det siges at vere et specialtilfelde af sharefarming, jf. afsnit 4.8. Beskrivelsen tager ud-
gangspunkt 1 et konkret eksempel, som her er anonymiseret:

Det konkrete landbrugseksempel er en sterre malkekvaegsejendom med 700 malkekaer og 700 ha
landbrugsjord, hvoraf 300 ha er selvejet. Det er et steerkt og veldrevet selvejerlandbrug med god li-
kviditet og god indtjening, men lav soliditet. Adgang til jord tet pa ejendommen og dermed en god
arrondering er bade et mal og et konkurrenceparameter for denne ejendom. Der er god adgang til
bankfinansiering af den lebende drift, mens finansiering af yderligere keb af jord er mere besverlig.
Bankerne vagter tilsyneladende lav soliditet hgjere end en god lgbende indtjening, og det kan be-
grense bedriftens fremtidige udvikling (Landmand, 2021).

Nabogérden var til salg, og den ville bidrage til en yderligere forbedring af bade vakstmuligheder
og arrondering. Landmanden undersegte forskellige muligheder for ekstern finansiering. Losninger
med investering fra institutionelle investorer viste sig ikke at vere attraktive. Via et formidlingssel-
skab blev der skabt kontakt til en ekstern investor. Landmandens tillid til investor var vigtig, og der
skulle vaere tale om en helt passiv investor. Aftalen om investors keb af naboejendommen og indga-
else af en tidrig forpagtningsaftale blev hurtigt og effektivt indgdet (Landmand, 2021).
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Landmanden undgik dermed at oge gaelden og at binde kapital, som sa kunne bruges til at udvikle
og effektivisere produktionsapparatet. Samtidig blev der opnaet fuld raderet over det forpagtede
areal. Hvis alternativet var at kebe tilgengelige og nedvendige arealer og bedrifter de kommende
for eksempel 10 ar, ville det indebare en investering pa 85-100 mio. kr.

Veakst er ikke 1 sig selv et mal for landmanden. De marginale yderligere stordriftsfordele med hen-
syn til for eksempel indkeb af foder er begrensede, sa pa det omréde er vaekst ikke i sig selv ned-
vendigt. Vaekst kan dog vere neadvendigt for at skabe en vis kritisk masse 1 forhold til arbejdsstyr-
ken: For at sikre en stabil og tilfreds medarbejdergruppe uden overarbejde og med ordnede ferie- og
fritidsforhold, skal der alene til malkning vaere mindst seks ansatte. Derfor er en vis sterrelse nod-
vendig.

Investor far en langsigtet investering med en meget lille risiko, idet landbrugsjord betragtes som et
knapt gode, der ikke forgar, og som der altid vil vere efterspergsel pd. Der er et lobende afkast (for-
pagtningsafgift) samt en mulig konjunkturgevinst. Med de nuvarende priser pé landbrugsejen-
domme og -jord er risikoen for konjunkturtab sandsynligvis minimal, jf. ogsa afsnit 3.2.10. Land-
manden har en forkebsret, og investeringen er relativt illikvid. Investor har mulighed for at vurdere
landmandens kreditvardighed og evne til at betale forpagtningsafgiften og til at opfylde kontrakten
1 hele perioden. Afkastet — inklusive mulig konjunkturgevinst — vurderes at vare attraktivt i forhold
til alternative investeringer med samme risikoprofil og kapitalbinding.

Denne model ser ud til at vare attraktiv for begge parter: Den lgbende betaling ligger mellem inve-
stors alternative investeringsafkast og landmandens alternative omkostning. Der er ingen fordy-
rende mellemled, og transaktionsomkostningerne (omkostninger, ressourcer og tid) er relativt be-
graensede. Nér parterne kender hinanden, kan der ogsa bedre opnas tillid og forventningsafstem-
ning.

Ulemperne ved denne model er, at den sandsynligvis er vanskelig at skalere op, og dermed er an-
vendelsen begranset. At kunne matche investors og landmands interesser, at kunne skabe tillid mel-
lem parterne som grundlag for en langsigtet kontraktindgaelse og at kunne skabe et velfungerende
“marked for kebere og selgere” som grundlag for kontraktindgéelse kan vare udfordrende.

4.5 Forpagtning (hel- og delforpagtning)

Som det er vist tidligere, har forpagtning féet en markant storre betydning i1 de seneste artier: Halv-
delen af alle bedrifter har forpagtet jord, og 40 pct. af al landbrugsjord er forpagtet. For landbrug
med mere end 10 arsverk er 44 pct. af jorden forpagtet. For gkologiske malkekvegsbedrifter med
mere end 200 keer er andelen 47 pct.

Forpagtning findes i mange forskellig former athangigt af det konkrete indhold i forpagtningsaft-
alen. Der kan ogsa vare flere forskellige typer af bortforpagtere. Mange bortforpagtere bor typisk
pa sma landejendomme og har anden hovedbeskaftigelse eller er pensionister (Kaiser, 2017). Pa
den méde er bortforpagter en slags ekstern investor, som har investeret 1 jord, men ikke ensker er
drive jorden. Hvis borforpagteren er en institutionel investor eller lignende, er der som regel tale om
en noget anden situation.

Forpagtningen kan ligeledes vare enten en del- eller en helforpagtning. Delforpagtning betyder, at

kun en del af en landbrugsbedrifts areal er forpagtet. Hvis derimod hele jordtilliggendet samt byg-
ninger er forpagtet, kaldes det en helforpagtning eller en gardforpagtning.
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Aftaler om arbejds- og risikodeling kan ogsé vere forskellige fra kontrakt til kontrakt.
Mens udbredelsen af forpagtning generelt er stigende, er omfanget meget forskelligt, athaengigt af
bedriftsstorrelse, driftslederens alder m.m. Netop aftha@ngigheden af bedrifternes storrelse fremgar af

figur 48.

Figur 48. Omfang af forpagtning i forhold til heltidsbedrifternes sterrelse (2019): Andel af forpagtet
areal pr. bedrift og andel af bedrifter med forpagtning
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Note: Omfatter landbrug, gartneri og skovbrug.
Kilde: Egen fremstilling pé grundlag af Danmarks Statistik (2021b).

Figuren viser, at pa de storste bedrifter udger det forpagtede areal nasten halvdelen af det samlede
areal. Det fremgar ogsa, at ca. 95 pct. af de helt store bedrifter har forpagtning i et eller andet om-
fang.

Omfanget af forpagtning er ogsé athaengigt af landmandens alder, jf. figur 49.
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Figur 49. Omfang af forpagtning i forhold til ejerens alder (2019): Andel af forpagtet areal pr.
bedrift og andel af bedrifter med forpagtning
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Note: Omfatter landbrug, gartneri og skovbrug.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (202 1b).

Figuren viser, at blandt de helt unge landmaend (< 30 ar) er 60-75 pct. af deres arealer forpagtede. |
samme aldersgruppe har ca. 70 pct. af bedrifterne et forpagtet areal. Det er karakteristisk, at 100-
procents forpagtninger (hvor 100 pct. af arealet pa ejendommen er forpagtet) er mest udbredt blandt
landmeend under 30 ar. Her er andelen af 100 pct. forpagtninger 43 pct., mens den generelt falder
med stigende alder pé ejeren. I gennemsnit er andelen 11 pct.

Figuren viser, at forpagtning giver de unge kommende landmend en mulighed for at komme ind 1
erhvervet som selvstendige. Dermed reduceres finansieringsproblemerne i en overgangsperiode.

Figuren illustrerer sandsynligvis tre faktorer:
For det forste vil mange unge vare nedt til at blive forpagtere i en opstartsfase, da kapitalkravene
forhindrer keb af en bedrift i tilsvarende storrelse. Forpagtning er séledes en slags nedlesning, og

den bliver erstattet af ejendomskeb efter en vis periode.

For det andet gor strukturudviklingen det endnu svaerere for forstegangsetablerende at kabe en ejen-
dom. Derfor er forpagtning relativt udbredt blandt unge forstegangsetablerende.

For det tredje tyder det pé, at de unge leegger mindre vagt pa at blive selvejere. Dette kan ogsa
medvirke til den relativt hgje andel af forpagtning blandt unge landmaend.

De to sidste forhold vil betyde, at forpagtning kan forventes at fa en relativt stigende betydning i
fremtiden.
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Selv om forpagtningsformerne kan vere meget forskellige, er det muligt at opstille en reekke fordele
og ulemper ved forpagtning. Fordele og ulemper ved forpagtning er beskrevet flere steder, blandt
andet Jensen og Lund (2002) og Kaiser (2017).

En veasentlig fordel ved forpagtning er, at det ud fra et finansielt synspunkt er nemmere at etablere
sig som selvstendig som yngre landmand. Samtidig ger forpagtning det nemmere at skabe vaekst og
stordrift og dermed udnyttelse af stordriftsfordele.

Det kan vere en ulempe, at forpagtningsperioden ofte er sé kort, at der ikke er incitament til at fore-
tage langsigtede investeringer 1 produktionsanleg og forbedringer. Nar landmanden ikke selv ejer
jord og produktionsanlag, men stir som lejer, er der en tendens til, at der optimeres pé kort sigt
uden hensyn til bedriftens langsigtede verdi.

Der kan opstilles en reekke fordele og ulemper ved forpagtning — her sammenlignet med traditionelt
selvveje:

Fordele
e Mindre behov for startkapital og egenkapital
e Tidlig etablering frem for fortsat at vaere lenmodtager (kan ogsd vare en risiko eller ulempe)
e Egen drift motiverer til gode resultater
e Godt forhold mellem ejer og forpagter kan medfere mulighed for keb af ejendommen efter
endt forpagtning
Ingen tab i form af eventuel konjunkturnedgang (prisfald) pé fast ejendom
e (Generering af egenkapital
e For bortforpagteren er det en lettere og hurtigere vej ud af erhvervet
e Forpagtning er en mulighed, hvis udbuddet af jord er lille

Ulemper
e Ingen gevinst i form af eventuel konjunkturstigning (prisstigning) pa fast ejendom

e Kort investeringshorisont ved korte forpagtningsaftaler
e Langsigtede incitamenter for forpagteren kan begranses

e Alene finansiering i pengeinstitut med hgjere rente end realkreditldn
e Produktionsudvidelser kun mulige ved ejerens accept

Der kan ogsa vare ligheder eller upavirkede forhold, uanset om det er forpagtning eller for eksem-
pel selvveje. Hvis der er tale om langvarige forpagtningsaftaler, eller hvis der er indeholdt en kebs-
option til forpagteren, er der for eksempel et sterkere incitament til langvarige investeringer. Om en
landmand betaler faste renter i 30 &r pa realkreditlan, eller om han betaler en fast forpagtningsafgift
over en tilsvarende periode, gor ikke den store forskel (Christensen et al., 2008). Man ma ogsa for-
vente, at afkastet ved forpagtning og selveje pd lang sigt er identisk — nér man tager hejde for for-
skelle 1 risici, ressourcebinding m.m.

Forpagtning kan forventes at f4 en endnu sterre betydning, blandt andet fordi forpagtninger af insti-
tutionelle investorer vil fa en storre udbredelse. Tendensen fra de senere ar er indikeret 1 figur 50.
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Figur 50. Omfang af 100 pct. forpagtning, 1995-2019
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100 pct. forpagtning: 100 pct. af bedriftens areal er forpagtet.

Kilde: Egne beregninger pa grundlag af Danmarks Statistik (2021b).

Figuren viser, at en stadig stigende andel af forpagtningerne (malt bade pé andel forpagtede bedrif-
ter og andel af forpagtet jord) er 100 pct. forpagtningerne, hvor hele bedriftens areal er forpagtet.
Denne kategori vil typisk indeholde helforpagtninger, hvor en institutionel investor m.fl. er bortfor-
pagter. Denne type bortforpagtninger vil sandsynligvis stige 1 fremtiden. Figuren indeholder ogsa
en del driftsfeellesskaber, som forpagter jorden af driftsfellesskabets ejere, som ellers ejer jorden i
personligt regi.

4.6 Driftsfeellesskaber

Et driftsfeellesskab er et lengerevarende, ofte kontraktligt samarbejde mellem to eller flere individu-
elle landbrugsbedrifter med henblik pa at opné kombinations- eller stordriftsfordele. Kombinations-
fordele kan opnas, hvis for eksempel én ejendom specialiserer sig 1 planteavl, og den anden specia-
liserer sig i maelkeproduktion. Plantebedriften vil séledes levere foder og aftage staldgedning, mens
kveegbedriften aftager grovfoder og leverer staldgadning. Stordriftsfordelene opnés, nér de to be-
drifter bliver sterre pa det forretningsomrade, hvor de specialiserer sig. Et driftsfaellesskab kan om-
fatte faelles varetagelse af den samlede produktion, eller det kan omfatte udvalgte funktioner, for ek-
sempel investeringer i falles maskiner, produktionsanleg mv.

Samarbejdet finder sted mellem forskellige juridiske enheder, ejendomsretten til den faste ejendom
holdes uden for samarbejdet, og der er séledes ikke tale om egentlige sammenlagninger. Ejendoms-
retten til den faste ejendom holdes almindeligvis uden for samarbejdet, hvilket adskiller driftsfel-
lesskaber fra egentlige sammenlagninger.

Samarbejdet organiseres ofte som en selvstendig ekonomisk og juridisk enhed (ApS eller I/S), nar
produktionsfaktorer som maskiner og anleg helt eller delvist indgar i felleseje.
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Driftsfaellesskaber indeholder pa den made nye ejerformer (feellesejede aktiver) og nye samarbejds-
former (deling og faeelles anvendelse af aktiver). Driftsfallesskaber tilfores ikke ny ekstern kapital,
men de er med til at udnytte den eksisterende kapital bedre og mere effektivt. De er ogsa med til at
forbedre den langsigtede konkurrenceevne via gget teknologianvendelse, strategisk planlaegning,
anvendelse af innovation og udnyttelse af stordriftsfordele, hvilket pa kortere eller l&ngere sigt for-
bedrer mulighederne for at tiltreekke ressourcer, herunder ogsé kapital.

Der findes en raekke danske eksempler pa driftsfellesskaber:
Svenstrup Gods og Giesegaard Gods har pa landbrugsdelen et driftsfaellesskab og en faelles maskin-

park. Driftsselskabet driver i alt 2.500 ha planteavl. Afgrederne er typisk korn, raps samt frograes.
Driftsfellesskabet beskaftiger i alt syv personer.

Agro-Alliancen er et driftsfellesskab mellem Egeskov Gods og Ravnholt Gods. Virksomheden dri-
ver 2.100 ha planteavl og har fire ansatte ud over driftslederen. Afgrederne er raps og fremavl af
korn, greesfre og mindre produktion af arter.

Agro-Alliancen skal fremover ogsa drive landbrugsjorden i Brahetrolleborg Gods. Aftalen er forste
led i reekken af nye samarbejdsaftaler, som Agro-Alliancen har ambitioner om at indga (Maskinbla-
det, 2020). Maélet er at indga 1 partnerskaber og at udvikle individuelle aftaler, som tager hegjde for
bortforpagterens vardier, ressourcer, samt den risikoprofil, det enkelte sted er villig til at indga 1.
Man ensker at skabe et fellesskab, hvor parterne deler potentialer med hinanden, og hvor bortfor-
pagteren stadig kan fole ejerskab over sin jord. Der er sdledes tale om mere end bare et klassisk for-
pagter-bortforpagter-forhold.

Agro Alliancen fremhever, at driftsfellesskabet og det relativt store areal gor det muligt at inve-
stere 1 den nyeste teknologi og at udnytte stordriftsfordele (Svenstrup, 2020a). Endeligt understreges
det, at Agro Alliancen har formaet bade at optimere den daglige drift og at organisere og strukturere
forretningsudviklingen — noget som landbrugsvirksomheder med f4 medarbejdere sjeldent har res-
sourcer til.

Agro-Alliancen har ogsé en dialog med pengeinstitutter og investeringsfonde, der kan bruge selska-
bet til at drive jord i en fase (Svenstrup, 2020a).

Dansk Landbrugs Management A/S (DLM) er et drifts- og maskinstationsselskab, som har aktivite-
ter pa store dele af Sjelland. Selskabet er ejet og stiftet af Vallg Stift, Ledreborg Gods og Vibygérd
Gods, og det benevnes som det forste landbrugsdriftsselskab 1 Danmark (DLM, 2021). DLM driver
et samlet areal pa 4056 ha, som er bade konventionelt og ekologisk landbrug.

Formaélet med etableringen af DLM var at skabe et driftsselskab, som ikke kun skulle drive jorden
pa de tre oprindelige godser, men som ogsa skulle gare dem mere stromlinede og skabe en mere ra-
tionel drift med stordriftsfordele. Al administration blev derfor samlet i DLM pa Vallg, hvor alt fra
markplaner og EU-ansggning til investeringer og nye tiltag bliver hdndteret. P4 samme made bliver
alt ovrigt og forefaldende arbejde pa godserne ogsa udfert atf DLM’s medarbejdere.

Ifolge Olesen (2021) er der et klart behov for sddanne driftsfellesskabslosninger, og det vurderes, at
behovet vil stige fremover:
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e Nar det geelder investeringer 1 maskiner, gar den teknologiske udvikling sa hurtig, at der er
en relativt kort afskrivningsperiode. Ny teknologi og nye systemer bliver udviklet, og der-
med opnds fordele med hensyn til teknologianvendelse.

e Behovet for specialviden inden for eksempelvis gkologi, hgjverdiafgreder, pracisionsland-
brug, indkeb og stetteordninger stiger ogsa. Det er derfor umuligt for den enkelte landmand
at optimere pa alle disse parametre. Via driftsfellesskaber kan der ske en arbejdsdeling med
opdelte specialist- og ekspertomrader, hvorved der kan ske en optimering.

e Den teknologiske udvikling medferer ogsa sterre maskiner og udstyr, som har vasentligt
starre kapacitet. For at sikre kapacitetsudnyttelse og stordriftsfordele skal maskinerne udnyt-
tes fuldt ud og pa store enheder, hvilket kan opnés gennem driftsfaellesskaber.

e Nye fremskridt inden for eksempelvis pracisionslandbrug sikrer pa én gang en bedre res-
sourceudnyttelse og en bedre driftsekonomi. Det forudsetter imidlertid bade ekspertviden
og udnyttelse 1 stor skala, og her vil driftsfaellesskaber ogsa vaere en losning.

DLM har ogsa i de senere ar udviklet selskabet i retning af partnerskaber for eksterne kunder. I
2013 udvidede DLM séledes aktiviteterne igennem datterselskabet Dansk Landbrugs Share Farming
A/S (se afsnit 4.9).

4.7 Selveje og forpagtning med ekstern institutionel ejer

Med de gradvise liberaliseringer af landbrugsloven er mulighederne for selskabsdannelse og ekstern
kapital 1 danske landbrug blevet forbedret. Liberaliseringerne er ogsa blevet fulgt op af flere nye
projekter og konkrete tiltag — om end succesen har varet begranset:

Det ene eksempel er Dansk Landbrugskapital, som i 2015 blev preesenteret som en del af regerin-
gens vakstplan Veekst og udvikling i hele Danmark. Dansk Landbrugskapital kan yde ansvarlige
lan, og renten fastsettes individuelt og ligger i intervallet 8-10 pct. Ambitionen var en samlet lane-
ramme pd 2 mia. kr., men det lykkedes kun at nd 1 mia. kr. Fra den davarende regerings side var
det stadig ambitionen at nd 2 mia. kr. 1 alt.

I starten af 2017 startede Dansk Landbrugskapital sine aktiviteter, og man forventede, at 150-200
landbrug ville fa tildelt lan over de folgende ar. Opgjort i maj 2020 var kun 200 mio. kr. ud af' 1
mia. 14nt ud til 36 landmend (Bro, 2020). Der har saledes ikke vaeret det udlén, som var forventet.
Fra Dansk Landbrugskapitals side begrundes det med manglende kendskab til ordningen hos savel
landmaend som banker og radgivere. Ordningen udlgber i februar 2022.

AP Pension er en anden spiller pad markedet, nér det gaelder kapital til landbruget. AP Pension etab-
lerede 1 2014 en ny fond, Dansk Farmland K/S, med op imod 600 mio. kr. til opkeb. Forretnings-
modellen gar ud pa, at AP Pension ejer landbrugsbedriften (jord og bygninger), som lejes ud til
landmanden. Landmanden betaler en leje pa 5,2 pct. af investeringen i jorden og 6,5 pct. af investe-
ringen i bygninger (udgangspunktet i 2014 — er siden reduceret). Efter 10 ar kan landmanden over-
tage bygningerne til en aftalt kebspris plus 80 pct. af prisstigningen pé jorden 1 perioden.

Dansk Farmland vurderer selv, at hverken omsetning eller atkast er som forventet (Andersen, 2019;
Duelund & Andersen, 2019).

Investeringsselskabet Odger A/S har ogsd forsegt sig med en forretningsmodel, hvor Odger A/S ko-

ber jord, bygninger og bes@tninger, mens landmanden forpagter og som udgangspunkt selv stér for
at finansiere maskiner, inventar og andet. Driften placeres 1 et administrationsselskab, der primart
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skal identificere egnede landbrugsbedrifter til opkeb, udpege forpagtere til ejendommene og samti-

dig fungere som sparringspartner og vejleder, men uden at erstatte den landbrugsfaglige rddgivning.
Ifolge aktieprospektet og de to idémand kan investorerne forvente et afkast i storrelsesordenen 3-5

pct. pd en investering i en pulje af ejendomme og landbrugsjorde og ikke i enkelte, specifikke ejen-
domme.

Initiativtagerne bag projektet kontaktede 25 pensionskasser, men ingen var interesserede i at inve-
stere i Odger (Andersen & Duelund, 2019).

Der kan opstilles en reekke mulige forklaringer pd de hidtil negative erfaringer:

e Landbrugssegmentet har historisk veret styret af selvejeprincippet. Derfor er det et relativt
nyt forretningsomrade, som skal opdyrkes af eksterne investorer. Tilsvarende skal der vere
en interesse fra landbrugets side, og her har staerke praferencer for selvejet veret en barri-
ere.

o Afkastet ved investeringer i landbrug har langt fra kunnet matche afkastet ved aktieinveste-
ringer. I forhold til risiko, likviditet m.m. var det ikke attraktivt at investere 1 landbrug 1 peri-
oden. Det kan skyldes dels kortvarige forhold (perioden var kendetegnet ved usedvanligt
store aktieafkast eller tilsvarende lave afkast i landbruget), dels mere langvarige forhold
(landbrug er ikke pa lang sigt i stand til at skabe et konkurrencedygtigt afkast).

e For mange professionelle investorer eller kapitalformidlere er landbrugssegmentet et ukendt
omrade. Landbrugserhvervet adskiller sig forretningsmeessigt fra andre erhverv, og derfor
mangler der ofte kompetence til at kunne vurdere attraktiviteten af landbrugsprojekter. Det
betyder, at der kraeves et mer-afkast ved landbrugsinvesteringer.

e Investeringer 1 enkelt-landbrug vil ofte veere mindre omsettelige og dermed illikvide. Derfor
vil investorer krave en likviditetspraemie, som gor det mindre attraktivt for landmaend at ef-
tersporge denne kapital.

e Der skabes ofte et negativt kommercielt billede af landbruget: dérlig indtjening, konkurser,
hjelpepakker, hoj stotte, hoj geeld, lav vekst, sma enheder, hoj gennemsnitlig alder pa land-
maend m.m. Dette billede vil ofte gare investorer mindre interesserede i at investere i land-
bruget.

e Investeringer i landbrug bidrager ikke vasentligt til at diversificere og afbalancere investo-
rers portefolje — selv om markedsforholdene i landbrug og industri ofte er vaesentligt for-
skellige.

En anden akter pa markedet er Munich Re sammen med Dansk Demetra. Den tyske genforsikrings-
koncern Munich Re har 1 2019-2020 gennem datterselskabet Dansk Demetra opkebt 11 landbrugs-
ejendomme med i alt 2.800 ha i Danmark. I samme periode har selskabet investeret ca. 330 mio. kr.
1jord og bygninger i Danmark.

Selskabet vurderer, at bade landmand og investorer har en falles interesse:
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Investorerne kan forvente et lobende afkast pa jord pd omkring 3 pct., hvilket gor det interessant i
forhold til afkast pa en statsobligation pa minus 0,5 pct. (Svenstrup, 2020. Det vurderes ogsé, at af-
kastet i Danmark er attraktivt i forhold til mange andre lande. Der accepteres sdledes et lavere af-
kast 1 Tyskland, og afkastet i Central- og Osteuropa er ikke meget hojere end det danske (Lanther,
2020).

For landmandene skaber gald og generationsskifteproblemer et behov for ekstern kapital. Der er
séledes behov for bade at hjelpe nedlidende videre og ud af branchen og at hjelpe yngre landmaend
ind. Samtidig vurderes det, at yngre landmand har en anden indstilling end tidligere. I dag er opfat-
telsen ikke, at det er nedvendigt at eje sin egen jord. Ved at lade investorer kebe jorden kan land-
manden forpagte den tilbage og dermed frigere midler til veekst og udnyttelse af stordriftsfordele pa
andre mader (Svenstrup, 2020b).

Selskabet er meget kritisk med hensyn til vurdering og udvelgelse af forpagterne pé evner for drif-
ten. Forpagterne tilbydes langvarige kontrakter, og der enskes et langvarigt samarbejde, da det oger
deres incitamenter og lyst til at skal drive det, som var det deres eget (Svenstrup, 2020b).

Samlet set vurderer selskabet, at et godt atkast, dygtige landmand og behov for kapital har gjort
forretningskonceptet attraktivt.

4.8 Fonds- og foreningsejet landbrug

Omfanget af fonds- og foreningsejet landbrug er ikke dokumenteret serlig godt. Danmarks Statistik
opger antallet af andre virksomhedsformer, hvilket defineres som bedrifter ejet af for eksempel for-
eninger, fonde eller offentlige institutioner. Denne virksomhedsform har féet storre udbredelse 1 de
senere dr — bade 1 antal og i procent af alle bedrifter, jf. figur 51.

Figur 51. Andre virksomhedsformer i landbruget
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Note: Defineret som bedrifter ejet af for eksempel foreninger, fonde eller offentlige institutioner.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af Danmarks Statistik (2021h).

Der findes flere fonde og foreninger, der har investeret i danske landbrugsejendomme.
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Dansk @kojord A/S blev stiftet i 2018 som et datterselskab af Danmarks @kologiske Jordbrugsfond,
som igen er stiftet af @kologisk Landsforening og Danmarks Naturfredningsforening. Fonden opke-
ber konventionelle landbrug og forpagter jorden til landmaend med krav om, at produktionen bliver
omlagt til ekologisk produktion. Forpagterne skal desuden efterleve en rakke krav til eksempelvis
klimahandlingsplaner og natur- og vildtplejeplaner.

Typisk keber fonden en hel ejendom, hvorefter forpagterne keber bygninger, besatning, foder og

maskiner. Tilbage bliver altsa kun jorden i1 fondens eje. Det betyder, at fonden kan koncentrere sig
om sit primere formal, nemlig at sikre ekologisk drift af flest mulige hektar, med drikkevandsbe-

skyttelse og biodiversitet som klare prioriteter — samt at forpagterne rader over det mere produkti-
onsnere (Danmarks OQkologiske Jordbrugsfond, 2021).

Siden starten af 2018 har fonden opkebt 10 ejendomme med i alt 680 ha landbrugsjord. Der er godt
700 aktionerer 1 selskabet, og der soges nye aktionarer. Formalet med selskabet er at investere til
gavn for miljeet, naturen og de gkologiske landbrug. Afkastet mé forventes at vaere beskedent, men
”det kan konkurrere med geeldende renter for indestdende i banker” (Danmarks @kologiske Jord-
brugsfond, 2019). Der var underskud 1 selskabets to forste ar.

Danmarks Naturfond, som er en selvstendig fond stiftet af Danmarks Naturfredningsforening, ejer
ogsé sterre naturarealer samt godset Skovsgaard Gods pa knap 500 ha. Godset drives som et gkolo-
gisk naturlandbrug med landbrug, skovbrug og grensagsproduktion som vigtigste indtaegtskilder.

Samse @Okojord A/S er et datterselskab af Jordbrugsfonden Sams@kologisk, hvis hovedformaél er at
hjelpe unge landmand 1 gang som selvstaendige beonder.

Aage V. Jensens Fond ejer 31 naturarealer dekkende et areal pa ca. 18.000 ha. Der er opkebt land-
brugsjord, som efterfolgende er overgéet til naturarealer. Det er saledes fondens formél at erhverve,
eje og drive naturarealer og at foretage og stotte genopretningsprojekter (Aage V. Jensen Naturfond,
2021).

Nar det gaelder det offentliges rolle som ejer af landbrugsejendomme og landbrugsjord, viste en rap-
port fra 2012 (Kristensen, 2012), at stat, regioner og kommuner tilsammen ejer ca. 55.000 ha. Heraf
er 76 pct. bortforpagtet. Miljoministeriet er den sterste enkeltejer med ca. 19.000 ha.

4.9 Sharefarming — Samarbejde med ekstern investor som ejer

Sharefarming er defineret som en samarbejdsform mellem to parter — en ejer og en landmand — hvor
begge parter leverer ressourcer. Ideen er, at begge parter bidrager med deres kompetencer, hvorved
der opnas felles fordele. En ejer (investor) vil typisk bidrage med kapital, mens en landmand vil bi-
drage med kompetence, driftsledelse og arbejdskraft.

Sharefarming er iser udbredt i New Zealand og Australien, hvor 17 pct. af gardene drives som sha-
refarming (Lee, 2016). Sharefarming findes ogsa i Europa, blandt andet i UK En undersogelse fore-
taget i netop UK (The Oxford Farming Conference, 2014), viser dog, at indholdet i sharefarming
generelt misforstds, at der mangler data om sharefarming, men at sharefarming er en overset mulig-
hed for udvikle landbrugserhvervet succesfuldt i UK.
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Princippet i sharefarming er, at der indgés en aftale om at dele indtegter og omkostninger ud fra et
pa forhand aftalt grundlag. Delingen afthanger typisk af risikoen, investeringen og ledelsesaf-
hangigheden. Generelt vil ejeren levere den nedvendige infrastruktur (jord og bygninger), mens
landmanden vil levere arbejdskraft, ledelse og nedvendig inventar, losere, besaetning m.m. Der er
saledes ikke tale om en fzlles selskabskonstruktion eller om et bindende partnerskab.

Omvendt er der tale om en model eller en konstruktion, hvor der tilferes ny, ekstra kapital — og risi-
kovillig kapital — til landbruget.

Der findes dog mange forskellige modeller, hvor aftalerne skraeddersys til de aktuelle situationer.
Udgangspunktet er, at hver part bidrager med noget, som komplementerer den anden: Landmanden
har faglige kompetencer, ledelseskompetencer, arbejdsindsats og ikke mindst incitament og vilje til
at drive og udvikle en landbrugsbedrift. Omvendt kan landmanden ikke tiltreekke tilstreekkelig kapi-
tal, herunder egenkapital, til at blive selvstendig landmand pé en tilpas stor og ekonomisk beere-
dygtig bedrift. Ejeren har kapital men har ikke tilstreekkelig kompetence, arbejdsindsats — eller inte-
resse — 1 at blive selvstendig landmand. Ejeren har interesse 1 at investere med henblik pa et lang-
sigtet afkast. Afkastet kan vaere vaerdistigninger og en lgbende andel af de arlige overskud.

Det er vigtigt, at parterne har en falles interesse i1 at optimere driften af landbruget og passe pa gar-
dens aktiver. Det skal vare en win-win-situation, hvor ansvar, risiko, indsats og investering er for-
delt retfeerdigt mellem de to parter. Der er en hgj grad af indbyrdes atheengighed mellem ejer og
landmand, hvilket fremmer samarbejdet. Det forudsatter dog altid, at der er en klar aftale om an-
svarsfordeling, driftsledelse, strategisk retning, overskudsdeling m.m. Jo mindre ansvar til landman-
den, desto mere kan han betragte sig som en ansat medarbejder.

Sharefarming gor det ogséd muligt for yngre landmend at begynde tidligere i erhvervet og pé den
made opbygge erfaring, kompetencer og kapital, séledes at det pa et senere tidpunkt er mere gun-
stigt at blive selvejer. Sharefarming bidrager dermed ogsa til at lase generationsskifteproblemer.

Ifolge Beef+lamb New Zealand (2020) er sharefarmers i New Zealand — af nedvendighed — ofte ny-
skabende, nar det geelder information og teknologi, og de er de hurtigste til at anvende innovation.
Pa den mdde er de en kilde til nyskabelse, hvilket hele landbrugserhvervet kan have gavn af. Denne
progressive indstilling til innovation og til at afpreve nye ideer har betydet, at sharefarmers ofte er
frontlebere.

I New Zealand, hvor sharefarming er mest udbredt (Beef+lamb New Zealand, 2020), er der identifice-
ret en reekke fordele ved sharefarming, hvor der typisk drives husdyrproduktion:

e Aldre landmand far mulighed for en gradvis tilbagetraekning: Hvis for eksempel husdyrpro-
duktionen overlades til en sharefarmer, vil den &ldre landmands arbejdsindsats og ansvar
reduceres, mens der stadig kan sikres en indtjening pa garden.

e En god mulighed ved generationsskifte og nyetablering.

e Landmanden bliver honoreret i forhold til indsats og evner.

e Landmanden far opbygget ledelseserfaring. Landmandens beslutninger pavirker direkte be-
driftens udvikling, hvilket kan veare en sund lareproces.

e Landmanden far mulighed for at opbygge kapital med henblik pd senere etablering.

Pé tilsvarende made er der ogsa identificeret en reekke potentielle risici ved sharefarming:
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e Virksomhedsfilosofi: Hvordan skal bedriften drives og udvikles? Dette forudsetter og byg-
ger pa felles vaerdier.

e Fodringsstrategi: Hvem tager de daglige beslutninger, og hvem har det endelige ord? Dette
skal vaere klart defineret og besluttet pa forhénd.

e (Gardens tilstand, foderforsyning m.m. ved aftalens indgaelse. Dette skal vere klart doku-
menteret og besluttet af begge parter pa forhand.

e Jordkvalitet og gedningspolitik. Her kan ejerens langsigtede interesser komme i modstrid
med landmandens mere kortsigtede interesser.

e Hvordan skal omkostninger og afkast opgeres og fordeles?

e Fremskaffelse af arbejdskraft: Hvor meget arbejdskraft skal der vere, og hvad skal deres
kompetencer vare?

e Kommunikation og forventningerne hertil: Manedlige rapporteringer er en god made, hvor-
ved alle holdes orienteret og er opdateret.

I New Zealand er der to dominerende sharefarming-modeller (Beef+lamb New Zealand, 2020):

50/50-aftale: I denne aftale ejer landmanden besatningen, lgst inventar, maskiner m.m. Landman-
den er typisk ansvarlig for alle besatningsrelaterede omkostninger, arbejdskraft og vedligeholdelse.
Landmanden fér 50 pct. af indtjeningen fra husdyrene samt fra salg fra besatningen, og landmanden
er desuden ansvarlig for bade den daglige drift og for den strategiske ledelse af garden. Landman-
den har dermed et betydeligt ekonomisk ansvar.

Ejeren er grundleggende ansvarlig for, at gdrden og gardens infrastruktur er pé et niveau, s pro-
duktionen og rentabiliteten kan maksimeres.

Variabel aftale: I en variabel aftale ejer landmanden typisk ikke besatningen og heller ikke vasent-
lige udstyr eller inventardele. Fordelingen af indtjeningen forhandles, og ejeren er typiske mere in-
volveret i den daglige drift end 1 50/50-modellen. Landmandens andel af indtjeningen er dermed
mindre, men samtidig har han mindre ansvar og kan opna en mere direkte fordel af ejerens erfaring
og kompetencer. Modellen indebarer en gradvis flytning af ansvar fra ejeren til landmanden, hvil-
ket typisk ogsa vil vere et motiv for begge parter for at indgé i denne model.

Landmanden skal ofte selv dekke en del af produktionsomkostningerne (foder og godning) samt
lenomkostninger til de ansatte, som er nedvendige for at sikre driften.

Ansvarsfordelingen mellem ejer og landmand vil typisk vere fordelt som vist i tabel 6.
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Tabel 6. Sharefarming i New Zealand: Typisk ansvarsfordeling mellem ejer og landmand

Ejer Landmand

Kompetence Ja Ja
Landbrugsbygninger Ja
Landbrugsjord Ja
Maskiner Ja
Fast inventar Ja
Forsikring Ja
Arbejdskraft Ja
Langsigtet vedligeholdelse af jord Ja
Vedligeholdelse af bygninger Ja
Andel af driftskapitalen Ja Ja
Delejerskab af husdyrbesaetning Ja Ja

Kilde: Yates (2018) og CLA (2014).

En variant af sharefarming er, hvor begge parter er landmand. Den ene kan vare en @ldre land-
mand, som vil trappe gradvist ned og reducere arbejdsindsatsen og eventuelt forberede generations-
skifte og/eller salg. Det kan ogsd vaere to landmaend, som ensker at specialisere sig 1 hver sin drifts-
gren, men som er athengige af hinandens produktion, eller det kan vare en planteavler, som produ-
cerer grovfoder til en kvaegproducent. Ved at samarbejde udnyttes stordriftsfordele og kompetencer
bedst muligt. I det sidste tilfaelde er der neermere tale om et driftsfellesskab, jf. afsnit 4.6.

Sharefarming — i1 sine meget forskellige udformninger — er endnu ikke sa udbredt i Danmark. Et af
de starste eksempler er Dansk Landbrugs Share Farming A/S (DLS), som er et helejet datterselskab
under Dansk Landbrugs Management A/S. DLS blev etableret 1 2013 og driver i dag 5.300 ha pa 11
ejendomme pa Sjxlland i et sharefarming-faellesskab med ejerne.

Forretningsmodellen er bygget pé erfaringerne fra sharefarming i UK, hvor det har vaeret mere ud-
bredt i mange ar. Konceptet bygger pa at lave langsigtede aftaler, som ligger geografisk godt for
ejendomme, hvor ejeren ikke selv er landmand, men som gerne vil have passet ejendommen opti-
malt. Ideen er, at ejerne via dialog med DLS far en bedre feling med driften pa ejendommene, men
DLS er landmanden. Omkostninger og indtegter deles mellem DLS og ejer, og dermed har begge
parter en felles interesse i driften ogsa pa lang sigt (Svenstrup, 2020c¢).

Den gkonomiske udvikling i DLS har varet positiv i flere ar, jf. figur 52.
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Figur 52. Dansk Landbrugs Share Farming A/S: Aktiver og arets resultat 2015-2019
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Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af DLS (flere &rgange).
Den positive gkonomiske udvikling indikerer, at forretningskonceptet er baeredygtigt.

Olesen (2021) vurderer, at en rekke fordele ved driftsfaellesskaber (kapitel 4.7) ogsé kan udnyttes
via sharefarming. Sharefarming gor det muligt at adskille ejerskab og drift, hvilket i flere tilfeelde
vil vaere fordelagtigt. I et generationsskifte kan en ny ejer overlade en stor del af driftsansvaret til en
sharefarmer. Samtidig kan man stadig udnytte betydelige stordriftsfordele, teknologiske styrker,
specialiseringsfordele m.m. Drivkrafterne bag denne udvikling forventes at blive endnu sterre
fremover.

4.10 Vertikal integration via andelsselskab

Den vertikale integration via andelsselskab er den mest udbredte og synlige form for vertikal inte-
gration i den danske landbrugs- og fedevaresektor. Ejerskab er et helt grundlaeggende element i an-
delsorganiseringen, idet landmendene som udgangspunkt er eneejere af andelsselskaberne.

Arbejdsdeling mellem andelshavere (landmand) og andelsselskab er ogsa et grundleggende ele-
ment i andelsejerformen: Landmandene har fokus pé at producere ravarer, mens andelsselskabet
fokuserer pa forarbejdning, foredling og afsaetning eller forsyning. Andelsselskaberne skal ikke in-
volvere sig i eller finansiere den primare landbrugsproduktion. Der skal ikke vare nogen konkur-
rence mellem andelshavere og andelsselskab.

Leveringsret og -pligt er — eller har varet — en vigtig del 1 denne ejerform i de sektorer, hvor det har
veaeret fordelagtigt. Nar det geelder andelsgrovvarevirksomheder, har der sdledes ikke varet nogen
form for leveringspligt eller -ret, medmindre det er sket i form af indgéede individuelle kontrakter.
Leveringsret og -pligt har stor betydning for andelsselskabernes gkonomiske stabilitet, idet det
overforer en stor del af den ekonomiske og markedsmaessige risiko fra andelsselskabet til andelsha-
verne. Det reducerer dermed ogsé pengeinstitutternes soliditetskrav til andelsselskaberne. Samtidig
oger det andelshavernes afs@tningsgaranti, og risikoen reduceres.
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I de senere ar er de to elementer leveringspligt og -ret samt andelsselskabernes finansielle engage-
ment i primarlandbruget blevet udfordret. Leveringspligten er flere gange blevet udvandet som
folge af krav fra konkurrencemyndighederne. Der er ogsa flere eksempler pa, at andelsselskaberne
har medfinansieret produktionsudvidelser, generationsskifte m.m. hos andelshaverne. Rationalet har
veaeret, at det er 1 bade andelshavernes og andelsselskabets interesse at fastholde eller udvide révare-
grundlaget, fordi det vil styrke de ekonomiske, teknologiske og markedsmessige stordriftsfordele.

Béde Danish Crown og det daveerende Tican a.m.b.a. havde modeller til finansiering af grise eller
foder.

Der har ogséa veret eksempler, hvor et andelsselskab har forsegt mere direkte bagudrettede investe-
ringer i landbruget (Hansen, 2012b): Bestyrelsen i det daverende Tican a.m.b.a. besluttede 1 2012,
at selskabet kunne leje tomme stalde til slagtesvin, og planen var i forste omgang at producere op
mod 60.000 af slagtesvin om aret.

Formalet var at sikre ravaregrundlaget til selskabet péd en rentabel méde, idet slagtekapaciteten der-
med ville blive udnyttet bedst muligt (Food Supply, 2012). Slagteriet manglede i perioder op til 10
pct. slagtesvin for at udnytte slagteriets kapacitet.

Planen var at leje egnede faciliteter og derefter lave en aftale med ejerene om driftsledelse, mens
Tican skulle sta for finansiering af smagrise, foder mv. og have det overordnede tilsyn med produk-
tionen.

Setuppet krevede en vedtegtsendring 1 Tican a.m.b.a., da svineproduktion ikke var omfattet af sel-
skabets formal. Forslaget blev heftigt debatteret — bade inden for og uden for Ticans ejerkreds. I
fagforeningen NNF blev forslaget rost meget, og man vurderede, at det var et signal om, at slagte-
riet skal fremtidssikres (Van Gilse, 2012). Derimod kritiserede flere landboforeningsmedlemmer
forslaget og mente, at det var imod andelstanken.

Set udefra kunne der veere mange gode argumenter for at gge produktionen og dermed kapacitetsud-
nyttelsen. Omvendt kunne forslaget ogsa betyde, at Tican ville blive en slags konkurrent til deres
egne medlemmer. Hvis Tican pa den made blev svineproducent — direkte eller indirekte — ville de
vare med til at oge udbuddet af svin, og det ville i et vist omfang presse svineprisen ned — til
ulempe for svineproducenterne.

Tican kunne ogsa blive beskyldt for at engagere sig 1 svinebedrifter, som andre svineproducenter
ellers kunne have interesse 1 at drive. Isar hvis Tican kom til at tabe penge pa disse aktiviteter eller
kun fik en begranset fordel, kunne det mode kritik fra ejerne.

Ticans initiativ kan selvfolgelig forsvares pd den made, at det var med til at give slagteriselskabet
en bedre kapacitetsudnyttelse, som jo kommer alle medlemmer til gode.

Antallet af svineslagtninger i Danmark var ikke steget gennem de seneste ti ar, og i samme periode
var bade stordriftsfordele, markedets storrelse og forbruget vokset betydeligt. Det var derfor natur-
ligt, at der var en stigende kamp om adgang til ravarer og leverancer af slagtesvin. Hvis slagterierne
selv engagerede sig 1 svineproduktion, ville de bidrage til egede leverancer til slagterierne. Den
bedre kapacitetsudnyttelse ville give faerre omkostninger per produceret kg svineked, og det ville
gavne selskabet og alle ejere/leveranderer.
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Forslaget blev dog forkastet pa generalforsamlingen, idet 33 stemte ja og hele 76 stemte nej. Der-
med var der meget langt op til det flertal pa to tredjedele, der skulle til, for at vedtegtsendringen
kunne ga i gennem.

Et andet eksempel pé bagudrettet vertikal integration via et (i sidste instans) andelsselskab er Dan-
Piglet (tidligere DPL Invest A/S —1 det folgende benavnt DanPiglet). Eksemplet er interessant,
fordi det indeholder flere relevante elementer i sammenhang med ejerformer i landbruget:
e Vertikal integration
Ekstern kapital tilfores
Pensionskasser og andre institutionelle investorer
Andelsselskaber i bagudrettede investeringer
Selskabet opstod péd grund af eget strukturudvikling, stigende kapitalkrav og dermed vanske-
lige muligheder for generationsskifte og etablering — udfordringer som stadig er geeldende
e Selskabet har varet gennem store forandringer, der afspejler de udfordringer, som béade er-
hvervet og specifikt denne selskabskonstruktion har varet gennem siden etableringen.

DanPiglet blev etableret i 1989, og formalet var at etablere en alternativ finansieringsmulighed

for store landbrug med svin. Strukturudviklingen havde eget kapitalkravet for den enkelte svinepro-
ducent markant, og det havde vanskeliggjort generationsskifte og etablering. Udgangspunktet for at
stifte selskabet var, at det ofte ikke var muligt at opna tilstraekkelig finansiering til etablering af en
rationel produktionsenhed via de traditionelle finansieringskilder.

DanPiglets mélsatning var at formidle “talmodig” kapital til den danske svineproduktion for der-
igennem at sikre en fortsat udvikling af landets storste eksporterhverv. Udgangspunktet for DanPig-
let var at skabe et finansieringsselskab, der kunne deltage ejermassigt i svineproduktionen. Modsat
skulle afkastet i perioder med hejkonjunkturer sikre aktionarerne et samlet afkast over markedsren-
ten.

Et andet element var — og er stadig — at der gennem DanPiglet kunne opnés en raekke stordriftsfor-
dele savel for selskabet som helhed som for de enkelte projektdeltagere, hvormed den samlede ind-
tjening kunne optimeres.

Helt fra selskabets etablering blev en raekke centrale funktioner séledes gradvist centraliseret. Det
gjaldt forst og fremmest en reekke administrative opgaver sdsom betalinger, bogfering, lenudbeta-
ling mm., men ogsé indkeb af foder mv. blev i stor udstrekning centraliseret. Samtidig blev den
overordnede daglige ledelse for en raekke selskabers vedkommende samlet under én person. Der var
flere elementer af et franchise-koncept i denne model.

Et tredje element var management og vidensdeling. Det var DanPiglets hensigt, at viden og erfarin-
ger skulle anvendes malrettet og aktivt til fordel for de ovrige produktionsselskaber og dermed for
DanPiglet-koncernen som helhed. Denne vidensudveksling blev gennemfort dels pé et operativt ni-
veau gennem DanPiglets Key Projekt Management korps (KPM-korps) og dels pa et hgjere ledel-
sesniveau gennem bestyrelsesarbejdet i de enkelte produktionsselskaber. Driftslederne medtes sale-
des hver anden maned med henblik pé udveksling af erfaringer vedrerende produktionen samt
benchmarking af ekonomiske negletal for de enkelte selskaber.

Der var saledes tale om, at bade finansiering, udnyttelse af stordriftsfordele, vidensdeling og ledelse
skulle indga 1 DanPiglets koncept.
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DanPiglets finansieringsmodel indebar, at landmanden normalt ejede jord, stuehus og eksisterende
bygninger. DanPiglet deltog som hel- eller delejer i et produktionsselskab (landbrugsbedrift), der
ejede besatning og inventar mv. Ejerskabet af nye bygninger kunne variere. Ofte var de ejet af
landmanden, som lejede dem ud til produktionsselskabet, men i en reekke tilfaelde var de nye byg-
ninger ejet af produktionsselskabet.

Typisk fandt DanPiglet en landmand, der selv havde penge svarende til 20 pct. af aktiekapitalen.
DanPiglet sked herefter de 80 pct. ind, men gav landmanden option pa op til 49 pct. af aktierne.
Den sidste procent beholdt DanPiglet, som sdledes bevarede afgerende indflydelse.

Landmanden fik lon som driftsleder samt et vederlag pa 15 pct. af overskuddet for renter (Sender-
riis, 1998).

Siden starten pd DanPiglet er der etableret 27 produktionsselskaber. I flere af disse selskaber
har DanPiglet efterfolgende solgt sin ejerandel til landmanden. DanPiglet er i dag ejer eller medejer

af otte produktionsselskaber, jf. figur 53.

Figur 53. Antal hel- og delejede selskaber i DanPiglet A/S, 1995/96-2019
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Kilde: Egen fremstilling p& grundlag af DanPiglet (flere drgange).

Ejerforholdene bag DanPiglet har vaeret noget omskiftelige siden etableringen. Selskabet blev etab-
leret 1 1989 af Baltica Finans, Andelsbanken, Sparekassen Himmerland og Topdanmark, som gik
sammen i det davaerende Finansieringsinstituttet for Svineproduktion. I 1990 @ndrede det navn til
Dansk Primar Landbrug Invest A/S (DPL). Ejerkredsen blev udvidet i de felgende ar.

12001 meddelte flere af de store institutionelle investorer 1 DanPiglet, at de enskede at athande de-
res aktiepost. Det drejede sig om blandt andet PKA, Danica, KP, Topdanmark og Unibank. Pensi-
onskasserne begrundede isar deres beslutning med, at svinefarme var blevet en belastning for dem,
og at imageproblemer og langvarig negativ omtale var skadelig (Gunnergaard, 2001).

PKA begrundede det desuden med dels svingede priser og indtjening, dels grundleeggende
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konfliktelementer og interessemodsatninger i selve DanPiglet-konstruktionen. Dertil kom, at aktio-
nererne var imod selskabets nye internationaliserings- og investeringsstrategi, som omfattede etab-
lering af so- og slagtesvinefarme i Qsteuropa.

Det var dog forst i efteraret 2001, at de institutionelle investorer for alvor fik afthendet deres aktie-
poster. De institutionelle investorer sggte efter kebere, men blandt andet DLG afviste at kebe akti-
erne, da drift af egentlige landbrug ikke pé davarende tidspunkt passede ind i grovvarefirmaets stra-
tegi.

Det endte med, at Korn- og Foderstof Kompagniet (KFK) kebte alle aktierne 1 DanPiglet. P4 den
made blev KFK direkte ejer og medejer af landbrugsbedrifter. KFK begrundede kebet med, at man
ville bruge DPL-landbrugene som et videncenter, der skulle bidrage til udvikling af driftsmassig
knowhow og nye foderkoncepter. KFK’s direkter Jan Stranges understregede den strategiske betyd-
ning ved at sige, at kebet af DPL var et led 1 at sikre KFK’s fremtidige eksistensgrundlag (Rost-
gaard & Attrup, 2001). KFK’s keb af DPL blev pa mange mader en markant milepzl i strukturud-
viklingen 1 den danske landbrugssektor: Med opkebet blev en betydelig del af den danske grovvare-
sektor ejer af primar landbrugsproduktion.

Opkebet medforte derfor ogsa en raekke reaktioner, se boks 3. Reaktionerne viser, at vertikal inte-
gration er et emne med staerke interesser og holdninger.

Boks 3. Kommentarer og reaktioner vedroerende KFK’s keb af alle aktier i DPL

Foderstofgiganten KFK’s indtog som producent af Jeg er meget bekymret og skeptisk over
svin og planer om salg af rddgivning med kebet af perspektiverne 1, at KFK nu har overtaget
Dansk Primar Landbrug er en udfordring af land- DPL. Dermed holder industrien for alvor
brugets aktive medlemsdemokrati. Jeg anerkender sit indtog i dansk primer landbrug, og det
KFK’s ret til at etablere sig i landbrugsproduktionen || er foruroligende. Dybest set mener jeg
som et aktieselskab, men jeg vil ikke acceptere sel- ikke, at der er brug for den slags sel-

skabsformen som fremtiden for dansk landbrug. Det || Skabskonstruktioner. Jeg ensker ikke, at
anfegter den danske model med landmandene som det er topchefer i multinationale industri-
ejere af hele kaden fra jord til bord gennem béde koclllcerne'rhderli«l)mg;er til at sette dags-
radgivning og andelsselskaberne. ordenen 1 dansk fandorug. -

. Peter Gemelke, preesident i Landbrugs-
Gert Karkov, formand for Landboforeningernes det. Landh en.dk den 26. okt
Landsudvalg for Driftsekonomi. Landbrugsavisen, 7. raadet. LAnAbrugsavisen. en <0. oxto-

ber 2001.

december 2001

Landbrugets storste privatejede foderstoffirma er for teet pa primaerproducenternes domene . . . Der er
ingen grund til at handle med foderstoffirmaet, nér det via DPL er konkurrent til de mindre land-
mend. . . KFK’s overtagelse af svineproduktionsselskabet er "noget nar et skraekscenarium” for de
sma landmaend. Disse selskaber indskraenker landmandens dispositionsret over produktionen. I prak-
sis vil han blot blive ansat som lgnarbejder, men er alligevel bundet til bedriften.

Peder Thomsen, formanden for Danske Familielandbrug, Landbrugsavisen den 15. februar 2002.
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Logikken for KFK er abenbart, at kan vi ikke fa landman-
den til at kebe foder, sd ma vi tage kontrol over deres pro-
duktion. Det sker ved, at man nu gar ind med et brohoved
ved at kebe Dansk Primer Landbrug, DPL . .

Henning Nielsen, bestyrelsesmedlem, Horsensegnens Fa-
milielandbrug. Maskinbladet 7. december 2001.

Det er kedeligt, hvis landmaend

bindes op som fodermestre” j
stedet for at kunne drj ve deres
gard.

Lindhardy Nielsen, formand for
Landsudvaleer foy Svin. |

Primarproduktionen skal varetages af landmand. Jeg onsker ikke en integration mellem leveran-
derer og svineproducenter. Inde i mit hoved star der nu et billede af et KFK, som om nogle ar har
foder, svineproduktion, slagteri og kedforaedling i én koncern. Dette billede kan jeg ikke lide.
Bach Laursen, formand for Landsforeningen af Danske Svineproducenter. Landbrugsavisen.dk den
26. oktober 2001

Drift af egentlige landbrug passer ikke ind i DLG’s strategi. Den primeere produktion ude pa gardene skal
forst og fremmest varetages af bender, og det er tillige benderne, der gor det bedst. Det kan forudses, at
konkurrencen mellem grovvarefirmaerne nu bliver endnu kraftigere, og at nogle svineproducenter vil
skifte grovvareselskab, fordi de er bange for, at KFK vil give de 21 landbrug i DPL bedre betingelser end
KFK’s mange andre landmandskunder.

Asbjorn Baorsting, adm. direktor for DLG. Landbrugsavisen, 26. oktober 2001

KFKs strategiskifte og den bagudrettede integration i den primare landbrugsproduktion ndede reelt
ikke at blive ivaerksat. KFK’s vasentligste aktiver i efteraret 2002 blev solgte til otte danske grov-
vareselskaber, og dermed skiftede DanPiglet ejer igen. Tre af de otte grovvarevirksomheder, der fik
DanPiglet med ved kabet af KFK, overtog efterfolgende aktierne 1 selskabet. De tre virksomheder
var DLG, Aarhusegnens Andel og Ostsjellands Andel.

Den efterfolgende strukturudvikling i grovvaresektoren betad, at DLG og Danish Agro blev de en-
delige ejere. 1 2010 blev DanPiglet et datterselskab 1 DanHatch, som ogsé er ejet af DLG og Danish
Agro. 12015 blev det nuvarende navn prasenteret.

DanPiglet og DanHatch drives fortsat som selvstadige juridiske enheder, men der foretages sam-
drift og optimering af arbejdsopgaver inden for omrédderne gkonomi, IT, HR, kommunikation, ind-
kab, kvalitetssikring samt miljo og byggeri.

Set udefra og retrospektivt har DanPiglet og is@r ejerskabet bag DanPiglet gennemlebet tre faser
siden starten 1 1990:

Fase 1: Ejet af finansielle investorer, hvor grundideen var at tilfore ansvarlig, tdlmodig kapital, som
kunne sikre finansiering, og som isar skulle give et afkast i ar med gunstige prisforhold. Samtidig
skulle stordriftsfordele, synergier og management kunne udnyttes yderligere. I denne periode var
der naturligt ogsa perioder med betydelige indkeringsproblemer. Endelig var det ogsa en opbyg-
ningsperiode, hvor der i starten var opbakning fra en raekke store pensionsfonde, men hvor selvs-
amme fonde gradvist mistede interessen og til sidst enskede at forlade selskabet.
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Fase 2: KFK som strategisk investor, hvor DanPiglet skulle vere en del af KFK’s nye koncept og
reorganisering. KFK skulle have en rolle som bade grovvareleverander, centralt bindeled mellem
landmaend, fedevareindustri og detailhandel samt omdrejningspunkt for en effektivisering og vi-
densspredning inden for den danske svineproduktion. Fasen var kortvarig — kun cirka et ar — s der-
for er der 1 sagens natur ikke de store resultater at vurdere.

Fase 3: Ejerne var andelsgrovvareselskaber, der fik ejerskab som en “bifangst” ved KFK-kabet,
men som ellers tidligere havde kritiseret, at et grovvareselskab ejede DanPiglet. Ejerskab af Dan-
Piglet blev flere gange betragtet som en midlertidig nedvendighed for at forsvare verdierne 1 sel-
skabet og ikke en del af den fremtidige strategi. I regnskabet for 2019 navnes folgende:

DanHatch-koncernen har flere dr tilbage som ejer af DanPiglet A/S fastlagt den overordnede stra-
tegi at foretage en kontrolleret afvikling af svineaktiviteterne inden for en overskuelig tidshorisont.
Denne strategi fastholdes til trods for den positive okonomiske udvikling gennem 2019, og det for-
ventes, at der vil ske afhcendelse af produktionsanlceg i lobet af 2020. (DanPiglet, 2020).

Ejerne trodser kritik og holder sandsynligvis hinanden i skak, om end der er sket betydelige frasalg
gennem de seneste ar. Mens udviklingen i DanPiglet har gennemgaet flere faser og med betydelig
variation fra 4r til ar, har de gkonomiske resultater gennem15 ar vaeret svingende men generelt skuf-
fende, jf. figur 54.

Figur 54. Arets resultat efter skat i DanPiglet A/S samt gns. driftsresultat i danske landbrug med soer
og smagriseproduktion, 1995-2019
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Note vedrerende landbrug med sger og smagriseproduktion:
1995/96-2009: Gennemsnit af alle specialiserede svinebedrifter med sger og smagrise
2009-2019: Heltidsbedrifter med > 1.000 arssger. Gennemsnit af alle samt den bedste fjerdedel.

Kilde: Egen fremstilling pa grundlag af DanPiglet (flere &rgange) og Danmarks Statistik (2020b; 2020c).

Som figur 54 viser, har der veret et betydeligt underskud i1 den viste periode. En gennemgang af
regnskaberne 1 perioden viser da ogs4, at ledelsen nasten hvert ar har karakteriseret det ekonomiske
resultat 1 selskabet som utilfredsstillende eller ikke tilfredsstillende. 1 arsregnskaberne forklares den
okonomiske udvikling iser med et darligt prisforhold mellem foder og slagtesvin. For hele perioden
1995/96-2019 har der varet et samlet underskud pa 93 mio. kr. regnet i 2019-priser.
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Figuren viser ogsé driftsresultatet 1 danske landbrug med sger og smégriseproduktion i samme peri-
ode. For arene 2009-19 vises resultatet for heltidsbedrifter med mere end 1.000 sger opdelt pd hen-
holdsvis gennemsnittet og den bedste fjerdedel. Selv om man ikke uden videre kan sammenligne et
landbrugs driftsresultat med et aktieselskabs resultat efter skat, kan man se, at de ekonomiske resul-
tater varierer efter samme menster, men at indtjeningen 1 DanPiglet ligger pa et lavere niveau end
sammenligningsgrupperne. Figurerne understreger ogsa den betydelige volatilitet, der tilsynela-
dende hersker pad markedet for smagrise.

Med en gkonomisk udvikling 1 DanPiglet vaesentligt darligere end 1 den danske svineproduktions-
sektor generelt er der indikationer p4, at der er strukturelle, organisatoriske, ejermassige eller lig-
nende forhold, som pavirker DanPiglets performance og ekonomiske resultater negativt.

DanPiglet har nu eksisteret 1 mere end 30 &r, og selv om perioden ogsé har varet pavirket af indko-
ringsproblemer, perioder med negative prisforhold og ustabile ejerforhold, kan man godt konklu-
dere, at DanPiglet ikke har veret den succes, som ejerne forventede ved etableringen.

Den bagudrettede vertikale integration, som ogsa har veret en del af DanPiglet-konceptet, ser heller
ikke ud til at have opfyldt de forventninger, som blev stillet undervejs. DanPiglets produktionsste-
der har tilsyneladende ikke performet bedre end traditionelle svinebedrifter, og afkastet til ejerne
har heller ikke kunnet méle sig med et gennemsnitligt markedsafkast, som professionelle investorer
normalt forventer pé lang sigt.

DanPiglet ma ogsa siges at vaere et specialtilfelde af bagudrettet vertikal integration. DanPiglet har
varet ejet mere af leveranderer end af aftagere, og dermed har der ikke varet de fordele med hen-
syn til leveringssikkerhed, kontrol over forsyningskeden m.m., som normalt er strategiske gevinster
ved bagudrettet vertikal integration.

Under KFK-ejerskabet var det hensigten at udnytte disse integrationsfordele, men grundlaget var
for svagt, og perioden for kort. Potentialet for at udnytte de fulde fordele med hensyn til vertikal in-
tegration er ikke s stort i den nuvarende form og med de nuvarende ejere. Derudover har de gko-
nomiske resultater ikke kunnet berettige en fortsat investering. Endelig er der stadig landmandskri-
tik af, at et grovvareselskab engagerer sig 1 primarproduktion — selv om det er med andelsgrovvare-
selskaber som ejere.

DanPiglet er som omtalt et datterselskab i rugerivirksomheden DanHatch, som er ejet af de to store
grovvareselskaber. DanHatch er ogsa ejermaessigt og finansielt engageret 1 produktion af rugeaeg,
hvilket gennem mange ar har varet en god forretning. Grovvareselskaberne er dermed engageret i
primarlandbruget i to sektorer med meget forskellig succes: rugeaegproduktion med stor succes og
smagriseproduktion med begraenset succes.

Helt overordnet og afsluttende kan det konstateres, at andelsselskaberne gennem de seneste artier
har oget markedsandelene 1 flere vaesentlige sektorer i Danmark. Det antyder, at det er en konkur-
rencedygtig ejerform. Selv om andelsejerformen har konkurrencemaessige styrker, er der fremtidige
udfordringer: feerre andelshavere, stigende egenkapitalkrav i1 andelsselskaberne, ggede investeringer
til internationalisering, foraedling, veekst m.m.
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4.10.1 Vertikal integration via andelsselskab sammen med institutionelle investorer

Som navnt tidligere er landmeandene som udgangspunkt eneejere af andelsselskaberne. Der har dog
varet flere forseg pd hybridmodeller med et samarbejde mellem de etablerede andelsselskaber og
institutionelle investorer med et delt ejerskab. Der er séledes tale om en variant eller en kombination
af de viste vertikale integrationsformer.

Udgangspunktet for sddanne hybridmodeller er, at der findes omrader, hvor andelsselskaber

og institutionelle investorer har en faelles interesse i finansielt samarbejde. Andelsselskaberne i fo-
devareindustrien har opbygget en stor kompetence om produktion, foredling og markedsfering, og
de har ikke mindst via andelsorganiseringen en vigtig forsyningssikkerhed. Andelsselskaberne har
séledes produkt- og markedsmassige styrker.

De institutionelle investorer har derimod den tdlmodige og risikovillige kapital, som ofte kan vare
en mangelvare i et andelsselskab. Grundlaget for et samarbejde med fzlles fordele er derfor til
stede. Dertil kommer, at andelsselskaberne ofte befinder sig pa omrader, som er mindre konjunktur-
folsomme og turbulente, og derfor kan investeringer i dette segment vaere med til at skabe lidt mere
stabilitet 1 en portefolje.

Samarbejde mellem andelsselskaber og institutionelle investorer har varet afprovet for (Hansen,
2012a). Debatten om institutionelle investorer og deres mulige samarbejde med andelsselskaber be-
gyndte for alvor i slutningen af 1980°erne. Her var der sonderinger mellem de danske slagterier,
Leonmodtagernes Dyrtidsfond (LD) og fagforeninger, og mélet var at udvikle nye finansieringsfor-
mer til fodevareindustrien. Der var en fzlles erkendelse af, at der var brug for store og slagkraftige
fodevarevirksomheder, som kunne traekke hele sektoren fremad. Der var ogsa en felles forstéelse
af, at andelsformen sandsynligvis var en begrensning for etableringen af disse store fodevareloko-
motiver.

Rent konkret indledte Vestjyske Slagterier i 1989 et samarbejde med LD, og sammen med konser-
vesfabrikken DAK (Danske Andelsslagteriers Konservesfabrik) praeesenterede de i en forelebig plan
for en fusion inden for kedforadling. Ideen var at adskille forarbejdningsindustrien fra resten af
kedproduktionen og dermed bryde vaerdikaeden med henblik pé at indhente ekstern kapital.

11989-90 blev de to helt store virksomheder med andelsselskaber og institutionelle investorer som
ejere dannet, nemlig MD Foods International (MDI) og Tulip International (TI).

Der har efterfolgende vearet en reekke andre eksempler, hvor andelsselskaber og institutionelle
samarbejder — eller har samarbejdet, jf. tabel 7.

Tabel 7. Liste over samarbejde mellem institutionelle investorer og andelsselskaber

- MDI - Foodmark

- DLF-TRIFOLIUM - Kongskilde

- Tulip International - Agroferm

- Globe Meat - P.P. Hedegaard

- Danpork - Scanola

- DAK - Faborg Garveri

- Danpo - Danmark Protein

Note: Samarbejdet kan vaere 1 form af felles aktieposter, ansvarlig lanekapital fra investorer m.m.
I langt de fleste eksempler fra listen er de institutionelle investorer udtrédt, eller selskabet er solgt m.m.
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Erfaringerne har varet bade positive og negative, jf. boks 4.

I nogle tilfeelde var samarbejde og faelles ejerskab mellem andelsselskab og institutionelle investorer
helt afgerende for en virksomheds overlevelse og efterfolgende succes (DLF-TRIFOLIUM/DLF
Seeds). I andre tilfeelde fik de tilmodige institutionelle investorer et pant atkast men forlod allige-
vel samarbejdet med en vis utilfredshed (Tulip International). I andre tilfeelde var bide de institutio-
nelle investorer og andelsselskabet utilfredse og skuffede og brad samarbejdet.

Andelsejerformen er ikke nedvendigvis forklaringen pd de negative og positive erfaringer, der har
varet 1 samarbejdet. Markedsforholdene kan vare afgerende for forretningsideen.

Konklusionen er dog, at et hybridselskab med béde andelsselskaber og institutionelle investorer kan
have bade fordele og indbyggede konfliktrisici. Et samarbejde mellem andelsselskaber og institutio-
nelle investorer kan saledes pa den ene side opfylde et stort behov; pa den anden side vil en sddan
samarbejdskonstruktion medfore, at et vasentligt problem skal loses pd forhand:

Hvorledes kan man i et selskab ejet af bade institutionelle investorer og af et andelsselskab

sikre en retfaerdig fordeling af overskuddet? Med andre ord: Hvordan skal man aflenne kapital og
ravarer? Investorerne indskyder jo kapital og andelsselskaberne ravarer, og hvordan skal man hono-
rere de to parter mest retfaerdigt? Man skal som udgangspunkt have del i overskuddet efter indsats —
det er et sundt princip — men det er svart, ndr indsatsen er sa forskellig blandt ejerne og ikke kan
sammenlignes. Det er et grundlaeggende problem. Der findes ikke nedvendigvis nogen egentlig

Boks 4. Sagt om andelsselskaber og institutionelle investorer

Vi slikker stadig sarene efter to uheldige oplevel-
ser, men det betyder ikke, at al samarbejde mellem
andelsselskaber og eksterne investorer hermed er
umuligt . . . Andelsselskaberne er oprettet for at
sikre landmendene en hgj pris for rdvarerne. Mod-
sat har investorerne interesse i at skaffe rdvarerne
til den lavest mulige pris og dermed sikre en for-
nuftig forrentning af den indskudte kapital. Derfor
er det helt afgarende, at parterne pé forhand laver et
st spilleregler, der helt klart fastsatter strategien
for en alliance.

Adm. dir. Thorleif Krarup, Unibank 1998 i Jyl-
landsposten

Selv om vi har lidt store tab, har vi ikke opgivet
at gd sammen med andelskapitalen igen. Men
forudsaetningen er, at selskabet bliver skruet
rigtigt sammen pé forretningsmeessige vilkéar
uden skjulte dagsordener, hvor andelsselskaber-
nes udgangspunkt er at snere pensionsselska-
berne . . .

Direktor for Kommunernes Pensionsforsikring,
Niels Hougaard, Gengivet i business.dk i 2007

Ser man pé de tanker, der var dengang, mé man
sige, at investeringerne i andelskoncernerne indtil
videre har varet en eklatant fiasko.

Direktor Ali Nielsen fra pensionsasserne under
PKA, der var aktioncer i MDI. Berlingske 1996

Andelsselskaberne star over for store kapitalkrav
1 fremtiden, men landmandene ma efter de for-
ste erfaringer med risikovillige pensionsmidler
nok indstille sig pa selv at skulle opbygge en
storre egenkapital i selskaberne. For nogle ar si-
den var det en selvfolge, at institutionelle inve-
storer var interesserede — det kan vi nok ikke
forvente fremover.

Knud V. Rasmussen, (Medlem af Danske Andels-
selskabers bestyrelse) Berlingske. 1996

98



Man skal aldrig sige aldrig, men pa nuvarende tidspunkt har vi ikke lyst til at investere sammen med
landbruget. Det duer ikke, at landbruget bade reprasenterer leverandererne, der har interesse i haje
afregningspriser, samtidig med at man som investor vil tjene penge pé produktionen. Det er simpelthen
for mange kasketter at baere pa én gang.

Direktor Flemming Skov Christensen, Lenmodtagernes Dyrtidsfond (LD), Jyllandsposten, 1998

Hvis vi kommer med penge, vil vi ogsa have sikkerhed og indflydelse. Vi er ikke sa dumme, at vi hopper 1
fo gange. Som sektor har vi jo lart af vore fejltagelser, hvor vi tidligere har tabt penge pa andelssektoren.
Investeringsdirektor Soren Dahl Thomsen, Kommunernes Pensionsforsikring. Berlingske 2003

Det er en grundtro pé, at den ko- De store danske svineproducenter mé sandsynligvis se i @j-
operative ledelsesform meget van- nene, at de ikke kan tiltrekke store institutionelle investorer
skeligt kan blandes med andre for- samtidig med, at de bevarer kontrollen over selskabet .. . en
mer for governance-systemer. raekke pensionskasser frygter, at svineproducenterne vil foku-
Peter Tuborgh, adm. dir., Arla sere mere pa en hgj afregningspris end selskabets gkonomi.
Foods. AgriWatch, september 2009 Ulrik Weuder, der er chef for illikvide investeringer i ATP,
siger, at selskabets interesse i at investere i Danish Crown af-
Professor Flemming Just, SDU: haenger meget af den endelige konstruktion, og hvem der
Penge har en pris, og hvis det lykkes kommer til at sidde med kontrollen. Han laegger veegt pa, at
at fa store, primert institutionelle in- der ikke ma veere dobbeltroller, som skaber modstridende in-
vestorer ind 1 selskabet, sa vil aktio- teresser.
narerne udelukkende fokusere pa Aktiechefen i Industriens Pension ser samme problem og kal-
selve virksomheden, mens der vil op- der afregningsprisen til andelshaverne en falsom problematik.
sta et staerkere modsatningsforhold Uden at kende detaljerne i Danish Crowns planer siger han
til leverandererne. generelt om andelsselskaber, at han aldrig har set en struktur,
NNF Nyheder, 2010Foods. Agri- der er interessant for en institutionel investor.
Watch, September 2009

markedspris pd rdvaren, som man kan afregne til, og i mange tilfelde vil netop etableringen af et
selskab vare med til at pavirke markedsprisen. Man er nedt til pa forhand at gere sig disse overve-
jelser, men det kan vare svart at finde en losning, som ogsa pa langt sigt garanterer en stabil aftale.

4.11 Vertikal og horisontal integration via andelsselskab

De danske andelsselskaber i forarbejdnings- og foraedlingsleddet er ekstremt orienterede om deres
kerneaktiviteter: Nar det geelder andelsvirksomheder i mejeri-, ked-, pelsskind-, frugt- og grent- og
kartoffelstivelsessektoren, laegges der meget veegt pa, at deres forretningsomrader ikke spreder sig
vaesentligt ud over de ravaregrupper, deres andelshavere leverer. Tvarbrancheselskaber — selskaber
som ikke udelukkende opererer pa fedevareomrdde, men som har aktiviteter inden for eksempelvis
ked, mejeriprodukter, fisk og grontsager — eller deciderede konglomerater findes ikke som andels-
selskaber 1 Danmark.

Det kan forklares med, at andelsselskabernes rolle er at sikre deres medlemmer den hgjst mulige

pris pé deres leverancer, og medlemmerne organiserer sig typisk inden for deres snavre produkt-
grupper.
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Dertil kommer, at andelshaverne ofte vil have garanti for, at der ikke sker sammenblandinger af af-
kastene mellem produktgrupperne. Ved at etablere andelsselskaber inden for eksempelvis enten
melk eller kad synliggeres det, at overskuddet fores tilbage til de rette rdvareleveranderer.

Tvearbrancheselskaber kan ogsa vere deciderede konglomerater, som er virksomheder med meget
forskellige forretningsenheder. Konglomerater var almindeligt udbredte og anerkendte i 1960’erne.
Der var ligeledes en betydelig fusionsbelge frem til cirka 1970, som netop var forankret i skabelsen
af flere store konglomerater. I de seneste artier har der veret i modvind. Mange investorer er imod
konglomeratselskaber, og de vil ofte prissatte konglomerater lavere end andre selskaber — alene ud
fra selskabsstrukturen. Begrundelsen er, at konglomeratstrukturer kan vare svere at gennemskue
for investorer, og transparensen er ogsa mindre. Konglomeratstrukturen i sig selv kan vere ineffek-
tiv og ufokuseret, da en virksomhed ikke kan vere lige konkurrencedygtig pa mange forretningsom-
rader pé én gang.

Integration pa tvers af brancher — 1 form af samarbejde, felles koordinering, strategiske alliancer,
joint ventures m.m. — bliver dog mere og mere nedvendig i fodevarekaeden. Med stigende krav til
sporbarhed og med muligheder for at udnytte big data (varktejer og processer der bruges for at
handtere meget store mangder data) eges bade kravene og mulighederne med hensyn til styrket in-
tegration pa tvars af brancher. Dertil kommer, at flere initiativer inden for biogkonomi, ressource-
optimering, klimatilpasning m.m. kraver en indsats fra flere forskellige horisontale brancher. Der
kan samtidig vaere bade synergier og stordriftsfordele ved at samarbejde med virksomheder i andre
brancher men pa samme led i vaerdikaden.

Der ses derfor en tendens til oget horisontalt samarbejde eller koordinering, som er illustreret ske-
matisk i figur 55.

Figur 55. Horisontal integration inden for forsyning og forarbejdning i fedevarevardikaeden

—

Forsyning Landbrug Forarbejdning Forzdling Engroshandel Detailhandel Forbruger

Landmandsstyret vertikal integration (“Andelsselskab™)
med horisontalt samarbejde

Kilde: Egen fremstilling.

Figuren illustrerer tre typer af samarbejde og integration:

e Integration i vaerdikaden, hvor andelsselskabet er drivkraften i den vertikale integration fra
jord til bord. Samarbejdet er via ejerskab.
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e Integration mellem selskaber pa tvers 1 verdikeden. Dette tvaerbranchesamarbejde kan for
eksempel veere mellem slagterier og mejerier. Integration er primart via samarbejde, koordi-
nering samt gensidig deling af data og viden. Andre integrationsformer kan komme 1 spil.

e Integration mellem henholdsvis forsynings- og forarbejdningsleddene. Stigende krav til
sporbarhed, labelling, klimaaftryk m.m. nedvendigger koordinering og samarbejde mellem
virksomheder, som pé den ene side forsyner landbruget med inputs og pé den anden forar-
bejder og foraedler landbrugsprodukter. Det kan typisk vaere samarbejde mellem grovvare-
selskaber pd den ene side og slagterier og mejerier pa den anden side. Integration er primeert
via samarbejde, koordinering samt gensidig deling af data og viden. Andre integrationsfor-
mer kan komme i spil.

De to sidstneevnte typer af samarbejde og integration udvikles lebende og bliver mere formaliseret.
Mulighederne synes dog oplagte, da selskaberne har samme ejere, har felles fordele og kun i be-
graenset omfang konkurrerer pad grund af konsolidering i sektorerne.

Et par eksempler kan illustrere nogle af de seneste tiltag pa omradet:
Danish Crown og DLG er gaet sammen med en tech-virksomhed om at praesentere data pd grisenes

daglige tilveekst og fodereffektivitet. Der er tale om et samarbejde pé tvaers af vaerdikeeden om de-
ling af data. Samarbejdet er beskrevet 1 boks 5.
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Boks 5. Uddrag af pressemeddelelse:
Datadeling mellem andelsselskaber skal age produktionseffektiviteten og bidrage til gron omstilling

Nu er to af de sterste landbrugsvirksomheder gaet sammen med en mindre startup-virksomhed om at lave optime-
ringsdata til landmandene, som skal vare med til at styrke den grenne omstilling i landbruget og opné yderligere
integratorfordele i den danske andelsmodel.

Dansk landbrug skal halvere sit klimaaftryk i 2030 og vere klimaneutralt i 2050. Det kraever bade store investe-
ringer, innovation og ikke mindst samarbejde pa tvers af vaerdikaden. Derfor er to af Danmarks sterste land-
brugsvirksomheder nu géet sammen med tech-virksomheden IQinAbox om at lave en legsning, der giver de faelles
ejere mélbare resultater pa centrale produktionsnegletal, som vil gge baredygtigheden.

Danish Crown og DLG er gaet sammen om at preesentere sine andelshavere, der leverer grise til Danish Crowns
slagterier, for dynamiske data pé deres grises daglige tilveekst og fodereftektivitet. Det betyder helt konkret, at an-
delshaverne kan se, hvordan deres grise vokser, og hvordan fodereffektiviteten udvikler sig, hver gang de leverer
grise til slagtning. Det er vigtigt, da fodereffektiviteten er den faktor, der har sterst indvirkning pé bade klimaef-
fektivitet og ekonomi hos griseproducenten.

"I Danish Crown er vi gaet fra at levere statiske slagtedata til vores andelshavere til at praesentere dem for dynami-
ske negletal, som de i hegjere grad kan bruge til at optimere pé deres produktion. De dynamiske informationer bru-
ges i Danish Crown til intern optimering af produktion og salg, men de nye muligheder gor ogsa, at vores andels-
havere kan treffe beslutninger langt hurtigere end tidligere. For eksempel igennem en tattere overvagning af om
deres grise vokser darligere eller deres fodereffektivitet forringes, og det skaber resultater bade for produktions-
okonomien og baeredygtighedsregnskabet pa bedriften”.

DLG gleder sig over, at de to andelsselskaber i faellesskab kan ege ejernes produktivitet gennem samarbejdet.
"Ved at samarbejde pa tvers af verdikaeden om deling af data far vi skabt et veerdifuldt verktej, som kan levere
pé to vigtige dagsordner for landmanden — god produktionsgkonomi og klimaeffektivitet”.

”IQinAbox blev skabt for at oge den mangde af data, som de danske landmend kan bruge til at treeffe deres be-
slutninger pa. Her har samarbejdet med bade Danish Crown og DLG gjort, at vi med landmandenes tilladelse har
kunnet samkere data, som ellers har levet i to ekosystemer, og derigennem skabe et negletal for landmanden, som
giver helt konkret veerdi”.

Det agede overblik over andelshavernes fodereffektivitet uge for uge skaber bade optimeringsmuligheder hos den
enkelte producent, men ogsé hos selskaberne, hvor det samlede overblik er med til at validere baeredygtighedsma-
lene.

"I Danish Crown gik vi 12018 i gang med at klimacertificere vores andelshavere, og her var fodereffektivitet
blandt et af nogletallene. Med den nye funktion fér vi et bedre og mere dynamisk overblik over udviklingen i fo-
dereftfektiviteten hos ejernes grise, og det er med til at validere vores baredygtighedsmal, fordi vi hele tiden kan
se, om fodereffektiviteten bliver bedre, og klimaaftrykket dermed bliver mindre," siger Nicolaj Nergaard.

Kilde: Danish Crown (2020) og DLG (2020).

Et andet men lidt bredere eksempel er Dansk Alliance for Ansvarlig Soja (DIEH, 2021). Her delta-
ger virksomheder som DLG og Danish Crown, men detailvirksomheder leengere fremme i vaerdikee-
den som COOP, Remal000, Aldi og Lidl er ogséd med. Landbrug & Fedevarer samt Dakofo er ogsa
med i alliancen, og pa den méde representerer de et stort antal virksomheder i forsyningsleddene, i
primarlandbruget og i forarbejdningsleddet.

Formalet med alliancen er at sikre, at al soja importeret til Danmark er produceret ansvarligt, herun-
der produceret lovligt, og ikke bidrager til afskovning eller konvertering af anden naturlig vegeta-
tion. Soja indgar, omsattes og handles i hele vaerdikaden bade vertikalt og horisontalt, sa derfor er
et samarbejde mellem de vigtigste aktorer afgerende for at nd malet.
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https://www.dieh.dk/projekter/dansk-alliance-for-ansvarlig-soja/

4.12 Vertikal integration via eksternt ikke-landmandsejet selskab
Der eksisterer flere varianter af denne vertikale integration via eksterne ikke-landmandsejede sel-
skaber:
e Selskaber i forsyningsleddet (grovvarer, foder, korn m.m.) bevager sig fremad i vaerdikae-
den.
e Selskaber i forarbejdnings- og/eller foraedlingsleddet bevager sig fremad eller bagud i veer-
dikeden.
e Detailsektoren bevager sig bagud i verdikaden og opkeber eller samarbejder med forar-
bejdnings- og foraedlingsindustrien eller helt tilbage til landbrugsdelen.

4.12.1 Selskaber i forsyningsleddet som bevager sig fremad i verdikaeden
Der er mange eksempler p4, at ikke-landmandsejede selskaber i forarbejdnings- og/eller foredlings-
leddet bevaeger sig fremad eller bagud i1 vaerdikeden. Eksemplerne findes overalt i verden, ogsa i
Danmark:

KFK foretog i 2001-2002 et strategiskifte og havde til hensigt at indtage en integratorrolle i fodeva-
rekaeden. Ideen var at bevage sig bort fra et marked primart kendetegnet ved store mangder med
lille veerditilvaekst, overkapacitet og lav vaekst. I stedet onskede KFK at fokusere pé de aktiviteter,
som skaber mest vaerdi til kunderne og dermed til selskabet. Et sadant fokus kunne give KFK en
helt ny rolle som integrator og bindeled mellem landmendene og de store detailhandelskader
(Mandag Morgen, 2001). Strategien bestod af tre hovedelementer (Mandag Morgen, 2001):

e Partnerskab med de store detailhandelskeeder om levering af kyllinger, fisk, grentsager og
andre fodevarer forud for produktionen, men med en garanteret kvalitet og mulighed for at
spore varerne tilbage i produktionsleddet.

e Partnerskaber med landmand, som garanteres afsatning og en produktivitetsforagelse, hvis
de keber foder og gadning mv. efter bestemte anvisninger.

e Fokus pa de aktiviteter, der understotter den vertikale fedevareintegration, og frasalg af
ikke-veerdiskabende aktiviteter.

Konceptet var séledes at g fra at forhandle og distribuere grovvarer til at vere det integrerende led
mellem landmandene og detailhandlen, nédr det gelder alle former for fadevarer af hoj kvalitet. Vi-
sionen var at styre hele fodevarekaeden fra jord til supermarked, at selge KFK’s viden og lave kon-
trakter med landmand og at selge produkterne til supermarkeder rundt om i verden (Rostgaard &
Attrup, 2001b).

Strategien blev aldrig gennemfort, idet KFK blev solgt kort tid efter lancering af strategien. Det er
dog meget tvivlsomt, om tankerne og visionen havde nogen berettigelse. Selv om KFK var en rela-
tivt stor virksomhed, var dens placering og betydning i den samlede vaerdikede svag. Det ville vare
en umulig opgave at opna den enskede centrale rolle i veerdikeeden omfattende en bade vertikal og
horisontal integration.
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Et andet grovvareselskab, DLG a.m.b.a., har ogsa forseggt at bevage sig fremad i veerdikaeden. Via
DLG Food engagerede DLG sig 1 fadevareproduktion baseret pa grensager. Der var ikke i forvejen
nogen sterk virksomhed inden for forarbejdning, foraedling og salg af frugt- og grensagsprodukter.
Samtidig kunne DLG ved at placere sig pa dette segment aftage en del af de produkter, som DLG’s
andelshavere kunne producere. DLG endte dog med at fraselge fedevaredivisionen med henblik pa
et sterkere fokus pa kerneaktiviteterne (Hansen, 2018b).

4.12.2 Selskaber i forarbejdnings- og/eller foraedlingsleddet bevager sig fremad eller bagud i
vaerdikaeden

Ejerskab, koordinering og integration i verdikaden sker flere steder i stigende grad med udgangs-
punkt 1 forarbejdnings- og/eller foredlingsleddet. Princippet er skitseret 1 figur 56.

Figur 56. Selskaber i forarbejdnings- og/eller foradlingsleddet bevager sig fremad eller bagud i veer-
dikaeden

—

Forsyning Landbrug Forarbejdning Forzdling Engroshandel Detailhandel Forbruger

—

Forarbejdmngsstyret backward integration (“Integrator model™)

Kilde: Egen fremstilling.

Forarbejdningsleddet (typisk slagteri eller mejeri) er den centrale integrator i vaerdikaeden. Integra-
toren gar bagud i verdikeden ved for eksempel at opkebe landbrug, tilbyde kontraktproduktion, eje
produktionsudstyr (dyr, bygninger, maskiner), finansiere input (foder m.m.), fastlaegge produktions-
metoder, sikre jord-til-bord-koordinering og sporbarhed m.m.

Modellen, som ofte kaldes integratormodellen, har en reekke mulige fordele og ulemper, herunder:

Fordele:
Hindrer eller begranser suboptimering i vaerdikeden.

e Kan udnytte stordriftsfordele alle steder i vaerdikaden.
e Fremmer mulighederne for videns- og informationsspredning i vaerdikaden.
o Kapitalfremskaffelse.

Ulemper:

e Vil ofte pavirke og skevvride markedsmagten 1 vaerdikaden.

e Kan begrense landmeandenes incitamenter.

e Forsyningssikkerheden kan vere begranset.

e Integratormodellen via ejerskab eller staerkt forpligtende integration kan skabe en konglome-
ratkonstruktion, hvor hensyn til fokus pa core business nedprioriteres.
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e Markedsprisdannelse i verdikeden kan vaere en god mekanisme til at sikre en optimal veer-
difastsettelse fra jord til bord. Uden denne mekanisme er der risiko for en forkert ressource-
anvendelse, en meromkostning, fravalg af alternative leveranderer og dermed forringet kon-
kurrenceevne. En integratormodel risikerer at udelade en sdédan markedsprismekanisme.

Fordelene og ulemperne skal i sagens natur ses i forhold til alternativerne: Integration skabt andre
steder 1 verdikaden eller skabt af andre typer virksomheder kan 1 vid udstrekning medfere tilsva-
rende fordele som denne integratormodel. Hvis der er uhensigtsmassigheder (suboptimering, svag
koordinering, svag udnyttelse af stordriftsfordele m.m.) i den nuvaerende integration, kan det skyl-
des to forhold:

e Den nuverende model er strukturelt god, men den udnyttes for darligt. Der kan veare svag-
heder, hvor de strukturelle muligheder ikke udnyttes godt nok.

e Den nuverende model er ikke optimal, og den skaber uhensigtsmassigheder.

Spanien fremhaves ofte som et land med et udbredt anvendelse af integratormodellen i svinesekto-
ren. Den spanske svinesektor er sdledes organiseret vaesentligt anderledes end i EU 1 gvrigt. I Cata-
lonien er 63 pct. af alle bedrifter integrerede i1 veerdikeder — nogle vaerdikader er fra foder til slagt-
ning, mens andre omfatter foder og svineproduktion (ter Beek, 2017).

Interessen for den spanske integratormodel skyldes ogsa, at Spanien i de seneste artier har haft en
sterk fremgang i netop svineindustrien, jf. figur 57.

Figur 57. Danmarks og Spaniens andele af den samlede produktion og eksport i maengder af svinekod
i EU-28, 1961-2019
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Kilde: Egne beregninger pa grundlag af FAO (2021).

Figurerne viser, at Spanien har formaet at skabe en sterk vakst i bdde produktion og eksport af svi-
neked. Spanien er 1 dag blandt EU’s allerstorste producenter og eksporterer af svineked.
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Dannelsen og udbredelsen af integrationsmodellen i1 den spanske svinesektor tog oprindeligt ud-
gangspunkt i fjerkraesektoren: I 1960°erne havde Spanien en fjerkraesektor bestdende af smé bedrif-
ter, der dels kabte foder 1 foderselskaber, dels kobte daggamle kyllinger fra rugerivirksomheder el-
ler fra gérde, som kun producerede kyllinger til salg til andre garde.

De smaé fjerkraproducenter kom ekonomisk i klemme: Dels var de sarbare i perioder med darlige
markedsforhold, dels var de ikke konkurrencedygtige pa lang sigt pa grund af deres storrelse. Som
konsekvens heraf begyndte foderstofselskaberne at overtage dyrene pa disse gérde for at inddrive
deres foderstofgeld, som landmendene ikke kunne betale. Foderselskaberne begyndte herefter at
levere daggamle kyllinger, foder og medicin, mens landmandene havde ansvaret for personale, for-
syninger af energi, vand m.m.

P& den méde blev disse foderselskaber til integratorer (integrerede virksomheder), og de tidligere
kunder blev til integrerede garde. Integratorerne arbejdede med store volumener af fjerkrae, og der-
for var de mere konkurrencedygtige og havde sterre markeds- og forhandlingsmagt over for deres
kunder. I mellemtiden havde de smé landmand vanskeligheder med at finde fjerkraeslagterier, som
kunne aftage de mindre landbrugs leverancer af fjerkrae, og priserne var ofte lave.

Efter en hard ekonomisk krise 1 fjerkraebranchen 1 1970’erne besluttede flere integratorer 1 fjerkrae-
sektoren at investere 1 andre produktionsgrene sdsom svin og anvendte pa den mide den samme in-
tegrationsmodel, som var fedt et arti tidligere 1 fjerkraesektoren. Den spanske integrationsmodel 1
svinesektoren blev sdledes udviklet med start i 1970 erne.

Stigende krav til fodevaresikkerhed var ogsé en vigtig drivkraft bag udviklingen af integratormodel-
len. Super- og hypermarkeder blev mere udbredt i Spanien, og de havde hgjere krav til bade kvalitet
og fadevaresikkerhed. Ogsé den stigende eksport betad, at virksomhederne matte opfylde skarpede
krav til fodevaresikkerhed fra importlandene.

Den hgjere fodevaresikkerhed kunne i princippet opnas ved hjlp af flere forskellige forretnings-
modeller, men det viste sig at vere lettere at sikre en hgj fodevaresikkerhed gennem en staerk verti-
kal integration, hvor en integrator kontrollerede alle faser i veerdikaeeden. Hvis der var problemer i
starten af veerdikaden (for eksempel 1 foderkvaliteten), ville integratoren selv direkte opleve alle de
efterfolgende ulemper i verdikeden — maske helt frem til afsetningen. Integratoren ville derfor
have et sterkt incitament til at sikre kvaliteten 1 hele verdikaden.

Integratorerne blev derfor mere professionelle, nér det gjaldt veterinaerkontrol og forbedring af hele

produktionssystemet. Fodevaresikkerheden blev dermed forbedret pa en relativt nem méde
(Baliellas, 2020).

De vigtigste arsager (drivkrafter) til stigningen angives séledes som (Baliellas, 2019; 2020):

e Sektorens koncentration, hvor stordriftsfordele og markedsmagt gjorde store enheder mere
konkurrencedygtige i hele vaerdikaden.

e (konomisk krise, hvor de smé landbrugs dérligere konkurrenceevne blev afgerende, og
hvor leveranderer overtog en del af leverancerne til landmeandene — undertiden for at sikre
deres gald.

e Krav om stigende fodevaresikkerhed gjorde vertikal integration mere nedvendig.
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I lobet af de seneste artier er modellen blevet mere og mere udbredt — parallelt med fremkomsten af
tidssvarende foderfabrikker. Modellen betragtes i dag som pioneren i den spanske svinesektor.

Der er i dag tre grundleeggende modeller i den spanske svineindustri: integratormodellen, andelssel-
skaber og uathangige bedrifter. Disse modellers markedsandele er vist i midten 1 figur 58.

Figur 58. Svineproduktionssystemer i Spanien og deres betydning

Uathengige
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Kilde: Baliellas (2019).

Figuren viser, at 63 pct. af svineproduktionen foregar i integratormodellen, 20 pct. i andelsselska-
ber, mens 17 pct. af produktionen sker i andet regi (landbrug med salg via 8bne markeder, salg til
slagtehuse m.m.).

Integratormodellen (udspecificeret til hgjre 1 figur 58) er relativt koncentreret, idet de 20 storste
virksomheder star for 62 pct. af produktionen i denne model.

Andelsselskaberne (udspecificeret til venstre i figuren), som altsa stir for 20 pct. af produktionen, er
ligeledes relativt koncentreret, idet de 7 storste andelsselskaber star for 72 pct. af produktionen i
denne kategori.

I integrationsmodellen indgér to parter, integratoren og den integrerede (landmanden). Integratoren
skal etablere og medfinansiere et konkurrencedygtigt system med det felles mél at fremstille svin
effektivt.

Integratoren betaler landmanden per produceret svin, og der betales ogsé et ekstra vederlag af-
hangigt af produktivitet. Betalingen er uden nogen direkte athaengighed af markedsprisen. Land-
manden har dog en vis risiko, idet betalingen varierer athengigt af udbud og efterspergsel i de en-
kelte omréder. Betalingen fastsettes pd forhdnd for hver opstart af ny besatning.

Ansvarsfordelingen mellem integrator og landmand er typisk saledes:
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Integratorens ansvarsomrade: Landmandens ansvarsomréde:

Svin Bygninger og inventar

Foder Daglig ledelse

Veterinermedicin Handtering af affaldsprodukter, gylle m.m.
Dyrlaege

Saed

Transport fra bedrift til slagteri

Slagtning og foraedling

Den spanske brancheorganisation for svineproduktion Anprogapor navner selv en raekke fordele og
kritiske punkter ved integrationsmodellen:

Fordele:
e Minimering af produktionsomkostninger
e Storre tryghed for landmandene
e Etablering og forbedringer i ugunstigt stillede omrader 1 landet
e Forbedring af afsaetningskanaler.

Kritiske punkter:
e Retsgrundlaget for kontrakter er ikke komplet, og der er juridiske huller
e Problemer med handtering af biprodukter (herunder gylle)
e Juridisk ansvar 1 tilfeelde af overtraedelser
e Udviklingen i retning af mere intensiv produktion skaber problemer i forhold til omverde-
nen.

Problemerne med hensyn til intensiv produktion er forst opstdet 1 det seneste arti (Baliellas, 2020). |
de forste artier var der ingen problemer, og de store integrerede virksomheder skabte arbejdsplad-
ser, og det var med til at begraense afvandringen og affolkningen af landomréaderne. I lobet af det
sidste drti har der veret et stigende pres fra omverdenen mod de intensive bedrifter pa grund af mil-
joforholdene, dyrevelferd, gylle, velfaerdskvalitet osv. Det kan nu vare vanskeligt at udvide svine-
produktionen i landsbyerne, fordi enkeltpersoner eller organisationer forseger at forhindre myndig-
hedstilladelserne.

Integratormodellen i Spanien og den danske andelsmodel bliver ofte sammenlignet med henblik pa
at identificere styrker, svagheder og muligheder for at overfore erfaringer. Udgangspunktet er, at
bade Danmark og Spanien har vertikalt integrerede svinesektorer: I Danmark med udgangspunkt i
den landmandsejede andelsmodel (forward integration) og i Spanien primart med udgangspunkt en
industridrevet integratormodel (backward integration). Mens de danske landmand ejer slagteriled-
det, er det lige omvendt i Spanien, hvor slagterileddet ejer og/eller leverer input til svineproduktio-
nen 1 landbrugsleddet. I begge tilfeelde er der en klar forstaelse af, at vertikal integration, koordine-
ring og vidensdeling er vigtig for at optimere hele produktionen i verdikaeden.

Der er ogsé tegn p4, at man forseger at leere af hinandens modeller — og at der er en gensidig re-

spekt. Udtalelser fra bade spanske og danske interessenter integratorvirksomheder og -organisatio-
ner viser dette:
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Integrator? Hvorfor vil I dog have det? Det, I har i Danmark, er jo fantastisk . . . Nar du har koope-
rativ som Danish Crown, sd er integratorselskaber ikke bedre. Danish Crown bliver jo ledet som en
meget professionel virksomhed. — Miguel Angel Higuera, adm. direktor i Anprogapor, Asociacion Naci-
onal de Productores de Ganado Porcino (Heyer, 2020c¢)

I mange ar har vi fulgt lederen, som har veeret Danmark og andelstanken. De er eksperter i det, de
laver, og har nogle ekstremt professionelle svineproducenter og velorganiserede hojteknologiske
slagterier. Vi kigger stadig pd, hvordan de gor tingene i Danmark. — Jaume Coma, Director de
Nutricion del Grupo Vall Companys (Heyer, 2020c)

Vi har en feelles opgave i at lose, at det simpelthen har veeret for omkostningstungt at lave gris i
Danmark i forhold til den pris, vi har fdet for grisene. Vi er ude i 11. time for at effektivisere os,
hvis vi skal matche vores konkurrenter, fordi Spanien lober sindssygt steerkt. — Kim Heiselberg, For-
mand for Danske Svineproducenter (Hoyer, 2020a)

I den spanske integratormodel er der kun én beslutningstager, nemlig ejeren. Derfor er det en me-
get rationel model, der ofte har stor kapital bag sig og bygger pd en familieejet tradition og med et
dybt kendskab til branchen. Nar du kan styre hele din veerdikeede, sd kan du hurtigt fa din forret-
ning optimeret og ekspanderet. — Jens Agerskov, adm. direkter i Unexporc (Hayer, 2020a)

En spansk integrator kan i dag gad ud og tilbyde en, der vil producere grise i morgen, en fast aftale i
ti ar for at aftage hans grise. Integratoren kan ga med ned i banken og sige: "Jeg finansierer den
her landmand." Det er da et sindssygt godt koncept. Kontra mig som ikke ved, hvad jeg far for min
gris de neeste ti ar. Det er det, vi er oppe imod. — Kim Heiselberg, Formand for Danske Svineprodu-
center (Hayer, 2020b)

Analyser viste ogsd, at konkurrenterne, iscer Spanien, havde oget deres konkurrenceevne gennem
integratorforretningsmodeller ved optimering i hele veerdikeeden. . . . Stigende konkurrence fra
lande med integratorsvineproduktion medforer, at den danske svinesektor md se pd alle muligheder

for at effektivisere svineproduktionen gennem oget produktivitet og lavere inputpriser. (Udesen,
2018)

Ovenstdende udtalelser er ikke nedvendigvis udtryk for veldokumenterede og transparente sammen-
ligninger af de to integrationsmodeller, men det viser, at modellerne lobende soges tilpasset og for-
bedret.

Om landmendene/andelsselskaber eller industrien er drivkraften bag integrationen er mindre afge-
rende, nar det geelder optimering i vaerdikaden. Der vil altid vere en risiko for suboptimering, hvor
for eksempel landmaendene optimerer deres flow, leveringsmangder og -tidspunkter m.m. uden
hensyn til, hvad der er mest optimalt i andre led i keeden.

Der er ligeledes altid en risiko for, at der sker en optimering og integration i dele af vaerdikaden,
men at akterer udenfor lider et tilsvarende tab, séledes at det samfundsekonomisk ikke er optimalt.
Hvis markeds- og forhandlingsmagten bliver for koncentreret nogle steder i verdikaden, bliver
konkurrencen for lille, og det vil pa kortere eller lengere sigt skade bdde samfundsekonomien og
den internationale konkurrenceevne. Disse former for ikke-optimal integration kan optrade, uanset
hvem der er drivkraften 1 integrationen.
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Det er dbenlyst, at den spanske svinesektor har opnéet en sterkt stigende konkurrenceevne, mélt pa
den stigende produktion og eksport. Det er ogsa tydeligt, at Spanien har fiet en staerk og veludviklet
integratormodel i svinesektoren. De ubesvarede sporgsmal er stadig:

e [ hvor hgj grad kan integratormodellen forklare denne stigende konkurrenceevne?

e Er den industrielt drevne integratormodel bedre end andelsselskabsmodellen til at lose lang-
sigtede strukturelle udfordringer i hele vaerdikaden, herunder optimeret vertikal integration,
kapitalfremskaffelse, ejerformer og konkurrence?

e Har den danske andelsmodel redskaberne til at optimere hele vaerdikaden, og hvorledes skal
disse redskaber i givet fald bruges?

e Kan den danske andelsmodel bruge og udnytte nogle af de styrker, som findes 1 integrator-
modellen?

e [ hvilket omfang kan integratormodellen lose nogle af de kapital- og ejerudfordringer, som
dele af dansk landbrug vil sta overfor i de kommende ar?

4.12.3 Detailsektoren bevager sig bagud i verdikaeden

En anden form for bagudrettet vertikal integration — leengere fremme i1 veerdikaeden — er detailhand-
lens opkeb af fedevarevirksomheder. Der ses nu flere og flere eksempler pa dette fenomen, og det
pavirker ogsé ejerskabet i landbruget.

Det er naturligt, at detailhandlen overvejer, om man kun skal s&lge, eller om man ogsé skal produ-
cere — eller 1 hvert fald engagere sig mere 1 produktionsprocessen. Detailhandlen kan se flere for-
dele, og markedsforholdene kan ogsd gore det fordelagtigt at integrere bagudrettet. Hvis proces-
serne og verdikaden kan forenkles og gares mere effektive, kan bade omkostninger, spild og tid
reduceres. Samtidig kan detailkaderne i hojere grad differentiere deres produkter, udvikle unikke
produkter og skabe storre sporbarhed, hvis de har sterre kontrol med forsyningssektoren.

Omvendt er bagudrettet integration en strategisk beslutning, der skal haenge sammen med virksom-
hedens ressourcer, konkurrenceevne og overordnede strategi.

Et eksempel er detailkeeden Rema 1000, som opererer med bade kontraktproduktion og direkte ejer-
skab gennem bagudrettede fusioner og opkeb 1 verdikaeden. Rema 1000 har indgaet ejerskab og
partnerskab med Gram Slot, og det er et eksempel, hvor detailhandlens bagudrettede integration var
et meget vigtigt skridt — bade ejermaessigt, finansielt og forretningsmassigt. Rema 1000 har eksklu-
siv forhandlingsret pa alle Gram Slots produkter. Samtidig ejer Rema 1000 en del af Gram Slot.

Ejerskabet og partnerskabet begrundes fra Rema 1000’s side med ensket om at opfylde virksomhe-
dens mal med hensyn til dyrevelfaerd og milje. Ved at blive medejer af Gram Slot har Rema 1000
bedre mulighed for at udvikle konceptet om ekologiske kvalitetsfadevarer fra jord til bord (Berling-
ske Business, 2010).

Fra Gram Slots side begrundes samarbejdet og det faelles ejerskab iseer med Rema 1000’s engage-
ment i Gram Slot og dens store viden om, hvad forbrugerne vil have. Samtidig er afsetningen sikret
hver dag. Gram Slot har dermed faet en medejer, der aftager alle produkterne. Det understreges, at
samarbejdet giver gensidige fordele: Gram Slot far en fast aftale og en fast salgskanal, og Rema
1000 fér et unikt produkt, de kan markedsfere. Det har begge parter faet rigtig meget ud af (Jyske-
Vestkysten, 2013).
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Flere store udenlandske detailkeeder har ogsa i de senere ar foretaget bagudrettede opkeb, primart i
fodevareindustrien, jf. Hansen (2018a).
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S. Diskussion af lesninger og problemstillinger

I dette temanummer er en raekke udfordringer samt nuvaerende og fremtidige modeller for
ejerformer i landbruget undersogt. Dermed er der et bedre grundlag for at vaelge de losninger, som
passer bedst 1 de enkelte tilfeelde. Der er mange modeller, der er mange lgsninger, og der er ogsa
mange problem-stillinger, som skal analyseres na&rmere.

Sagen er vigtig for en rekke interessenter: landmend (bédde nuvarende og kommende) langivere,
investorer, radgivere, undervisere og politikere.

For landmand geelder det om at fa overblik over mulighederne: Hvilke fordele og ulemper er der 1
de enkelte modeller. Hvad er de enkelte landmends egne onsker? Iser unge landmand har interesse
1 at vurdere mulighederne, for de etablerer sig.

For de institutionelle investorer er der brug for, at der oprettes et velfungerende mellemled mellem
de institutionelle investorer og de enkelte landbrug. Systemet skal institutionaliseres. Det forudsat-
ter 1 sagens natur, at det overhovedet er attraktivt at bevage sig ind pa dette marked.

For virksomhederne gelder det om at fa kortlagt de nuvarende og ikke mindst fremtidige mulighe-
der for samarbejde ’pé tvaers og pé langs” i vaerdikaeden. som felge af udnyttelse af big data, klima-
tilpasninger, fokus pa effektiviseringer, innovation og forsyningssikkerhed samt stigende internatio-
nalt konkurrencepres opstar bade trusler og muligheder. Her ma hver enkelt virksomhed vurdere,
hvad der er relevant og fordelagtigt.

Som grundlag for en del af det fremtidige arbejde diskuteres nogle af de centrale modeller, pro-
blemstillinger og lesninger, som er identificeret i denne rapport, neermere i dette kapitel. Der er spe-
cifikt udvalgt emner, som vurderes at vare vigtige 1 relation til de fremtidige ejerformer.

Udgangspunktet er, at der ikke er én model, som passer alle. En model kan have bade fordele og
ulemper, og ofte er flere forskellige modeller nedvendige pd samme tid. Det vigtige er derfor at fa
belyst, hvorfor nogle problemer er vigtige, og hvilke problemer, barrierer og muligheder der findes 1
de enkelte tilfeelde. I denne diskussion fokuseres der pé fire udvalgte problemstillinger.

5.1 Eksterne investorer i dansk landbrug: Barrierer og lesninger

De institutionelle investorer og andre investorer sgger naturligt labende efter nye investeringsomra-
der. Isar 1 takt med de faldende renter og en mulig hej priss@tning pa aktier er interessen for alter-
native investeringer steget. Mens der er mange eksempler pd institutionelle investeringer 1 skovakti-
ver, er der meget fa eksempler pa tilsvarende investeringer i landbrug.

Der er flere forklaringer pé den begransede interesse blandt institutionelle investorer for at inve-
stere 1 landbrug — og dermed flere mulige losninger til at fjerne barriererne:

o Institutionelle investorer vil typisk forvente en vis volumen i projekterne (eller at der er ud-

sigt hertil over en kort &rraekke). For mange sma projekter vil medfere for mange omkost-
ninger og manglende udnyttelse af stordriftsfordele (Petersen, 2020). Selv mellemstore en-
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keltlandbrug vil ofte vere for sma for institutionelle investorer. Dertil kommer, at marke-
derne for landbrug er meget nationalt segmenterede, og det mindsker mulighederne for at fa
en kritisk storrelse, og det koncentrerer bade forretningsmaessige og politiske risici. De insti-
tutionelle investorer har 1 andre aktivklasser som for eksempel ejendomme og skov investe-
ret internationalt gennem specialiserede fonde foruden — is@r nationalt — direkte (Larsen,
2021).

Landbrugsdrift, vurdering af landbrugsaktiver, omverdensvurderinger af landbrugssektoren
m.m. vil kreve en specifik brancheviden, som institutionelle investorer sjeldent er i besid-
delse af. Hvis en institutionel investor skal opbygge interne kompetencer (og det gelder in-
den for investeringsbeslutning, overvagning, risikostyring, rapportering og evne til at hand-
tere problemsager og i passende omfang pa alle beslutningsniveauer fra portefeljeforvaltere
til direktion og bestyrelse), sa fordrer det, at aktivklassen kan udgere en merkbar andel af de
samlede investeringsaktiver (i praksis maske 2 pct.). Jo starre kompleksitet i aktivklassen i
forhold til andre aktivklasser, der allerede investeres 1, jo mere ma aktivklassen forventes at
skulle bidrage med i forventet merafkast eller risikospredningsfordele (Larsen 2021). Insti-
tutionelle investorer vil derfor ofte enten fravaelge sadanne investeringer eller kraeve en risi-
kopremie.

Landbrugsloven var tidligere en afgerende barriere for institutionelle investorer i landbruget.
De lovgivningsmaessige rammer vurderes nu at vaere pa plads efter endringerne 1 2010, og
det er reelt forst efter justeringer 1 2013, at det er blevet muligt at investere. Der er investe-
ringsaktiviteter i gang, og der er derfor mest tale om en indkeringsfase (Jorgensen, 2020).

Det generelle billede af landbruget som investeringsobjekt er ofte praget af kriser, svin-
gende konjunkturer og indtjening, hej stette og protektionisme.

Finansielle markeder fungerer generelt bedst ved standardisering, anonymisering, specialise-
ring og separering af roller. Selvejet og de sma enheder gor, at der i praksis bliver en af-
hangighed af enkeltpersoners kompetencer og incitamenter, der giver en asymmetri, som
det kan vaere vanskeligt at finde gode kontraktuelle losninger pd. Det er vaerd at bemarke, at
inden for en reekke kapitaltunge erhverv med stor athaengighed af engagerede og kompetente
enkeltpersoner (som for eksempel hotel- og restaurationsvirksomhed og naturligvis generelt
sma virksomheder) har institutionelt ejerskab ogsa varet begrenset (Larsen, 2021).

Landbrug er meget forskellige, hvad angér sterrelse, produktionsform, intensitet, specialise-
ring, indtjening og dermed ogsa attraktivitet blandt institutionelle investorer. Landbrugsakti-
ver bestar af bade jord og bolig og eventuelt en animalsk produktion, og det er en udfor-
dring, da det indebaerer forskellige risikoprofiler, og sammenblandingen komplicerer gen-
nemskueligheden og den lebende vardiansattelse (Jorgensen, 2020).

Institutionelle investorer vil nu og i de kommende ar have sarligt fokus pa beredygtige in-
vesteringer. Investeringer i landbrug passer ikke umiddelbart inden for danne kategori, med-
mindre der kan skabes en pulje af specielt baeredygtige og klimavenlige landbrug (Petersen,
2020).

Investeringer i landbrugsjord vil ofte have en lille downside: Landbrugsjord er et knapt
gode, som ikke forgar. Omvendt er vaeksten og vakstpotentialet 1 landbrugsaktiver relativt
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lille sammenlignet med andre industrielle investeringer. Den langsigtede upside kan ogsé
vare begraenset, idet landbrugspolitiske tiltag og bortfald af stette 1 sé fald kan indferes. En-
delig er der en betydelig volatilitet pa landbrugsmarkederne, hvilket pavirker indtjeningen
pa kort sigt. Disse egenskaber skal aftbalanceres og synliggeres, og det vil pavirke institutio-
nelle investorers interesse.

Institutionelle investorers afkastkrav pd private equity (ikke-bersnoterede selskaber) er rela-
tivt hgje — iser hvis der er tale om hgj volatilitet, begrensede exitmuligheder, manglende
sektorviden m.m. Investeringer 1 landbrug vil typisk have disse egenskaber. Is@r private og
internationale investorer er dog ved at danne sig en realistisk forventning af afkastniveau og
-krav 1 dag blandt de dygtigste landmand (Jergensen, 2020).

For at institutionelle investorer kan finde det mere attraktivt at investere i landbrug, skal felgende
forudsatninger opfyldes:

Segmentet skal institutionaliseres, og der skal opbygges en infrastruktur (Jergensen, 2020;
Petersen, 2020). Det vil sige, at der skal oprettes velfungerende mellemled mellem de insti-
tutionelle investorer og de enkelte landbrug. I dette mellemled foretages en landbrugsfaglig
udvealgelse af landbrug, som kan vere interessante. Dette mellemled, dets indhold og sam-
menheange er illustreret nedenfor.

Landbrug 1 e Screening af landbrug
Landbrug 2 e Kontraktindgaelse Institutionelle invest
Landbrug3 | ¢mms) | ¢ Drifisaftaler =) Y ivestorer
e Farm mamagement
Landbrug n e Monitorering og kontrol
e M.m.

Mellemleddet sikrer den landbrugsfaglige kompetence, og der opnés én stor pulje af land-
brug, sa investorerne ikke er vesentligt athengige af enkeltlandbrugs ekonomiske perfor-
mance. En ekstern investor kan investere i et landbrug og overlade (outsource) selve land-
brugsproduktionen, landbrugsadministrationen m.m. til mellemleddet.

Der er brug for en professionel identifikation af de bedrifter, som set fra eksterne investorers
synspunkt er de attraktive. Her er et samspil mellem landbrugsmaessige og institutionelle in-
vestorers kompetencer vigtige.

Institutionelle investorer vil kunne deltage i1 investeringerne i en ny aktivklasse gennem
fonde, som det kendes for ejendomsfonde og kapitalfonde. Det vil typisk vere den forste vej
ind 1 en ny aktivklasse, og det vil typisk ogsé vere den mere permanente vej for mindre in-
stitutionelle investorer. Det letter, men fjerner ikke (af bade forretningsmaessige og lovgiv-
ningsmessige grunde) kravene til de interne kompetencer som anfert ovenfor.
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e Paden ene side er der brug for et marked for professionel ledelse af et landbrug. Pa den an-
den side vil det medfere en afkobling af ejerskab og ledelse, som kan vaere 1 modstrid med
selvejetanken. I kapitalfondsejede virksomheder laegges dog veegt pa, at ledelsen har en be-
tydelig ejerinteresse, med henblik pd at opna nogle af de incitamentsfordele, som ogsé selv-
ejet giver.

5.2 Selveje blandt landmzend: M4l eller barriere

Som det er vist flere steder i rapporten, er der mange forskellige holdninger til selveje i landbruget:
Selvejet kan betragtes som en ideel ejerform og et naturligt mal for mange landmend. Selvejet kan
ogsa betragtes som en historisk betinget ejerform, som i mange tilfelde er skonomisk irrationel og
en barriere for alternative ejerformer.

Selveje indebaerer ikke nodvendigvis ejerskab af alle aktiver: Forpagtning, ekstern investor, forskel-
lige former for sharefarming m.m. kan ogsa indgd i en selvejet landbrugsvirksomhed. Det afgerende
er ofte bestemmelsesret og indflydelse over den daglige drift samt muligheden for at fa del 1 den
okonomiske gevinst ved en ekstra indsats.

Mange landmand har som mal at vare eller blive selvejer. Selvejet i sig selv er motiverende for
mange landmend, og de er parate til at arbejde mere og til en lavere lon som selvejere 1 stedet for at
vaere ansat som driftsledere. Selvejet producerer dermed andre verdier end blot aflenning.

Selvejet kan ogsa betragtes som en naturlig del af at drive selvstendig virksomhed, og det kan inde-
holde en hgj grad af entrepreneurship. Netop selvstendig virksomhed og entrepreneurship er ellers
noget, som ofte efterspoerges i den danske erhvervspolitik. Mange vil sdledes argumentere for, at
selveje og selvstendighed er en stor styrke for landbruget — bade historisk og fremtidigt.

Selvejermélet kan imidlertid ogsa betragtes som en barriere for andre ejerformer og for muligheden
for at tiltreekke nedvendig ekstern kapital. Hvis landmend betragter ekstern kapital som et nedven-
digt onde og som en defensiv lesning, som helst skal undgés, er det ikke altid attraktivt for en inve-
stor at engagere sig.

Det er ogsa muligt, at billedet er mere nuanceret: Nogle (unge) landmand har ikke samme selvejer-
dremme, og de er motiverede til at blive landmend uden at vere selvejer, jf. afsnit 3.2.6. Vurderin-
ger fra LandboUngdoms Politiske Udvalg illustrerer nogle af de faktorer, som kan prage den fremtidige
udvikling og herunder ogsa de fremtidige ejerformer:

Selvejet er ikke sa meget et sporgsmdl om ejerskab. Det er mere et sporgsmdl om retten og pligten
til at drive en bedrift. Ndr man selv ejer, har man den fulde radighed og det fulde ansvar — ofte over
hele veerdikceden fra jord til bord. Pa den mdde kan man se forbrugerne i ajnene. (Laursen, 2021)

Der findes mange eksempler pa landmeend i USA, som nu bliver dikteret og styret af store multinati-
onale kad- eller kornvirksomheder, som bestemmer, hvordan landmceendene skal drive deres farme.
Her har landmceendene mistet en stor del af deres incitament til at drive deres landbrug. Vi kan risi-
kere det samme i Danmark. (Serensen, 2021)

Det er absolut en stor udfordring for en ung landmand at skaffe tilstreekkelig egenkapital. Hvis en
ekstern investor skal med, skal han tage en del af risikoen ved at drive landbrug. Han skal have en
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forstdelse for de vilkar, som vi driver landbrug under. I meget darlige dr, eller hvis der kommer al-
vorlige husdyrsygdomme, er der ikke overskud til at kunne betale et fast belob til investor. (Nielsen,
2021)

Det er foruroligende, at udenlandske pensionskasser og forsikringsselskaber opkober stadig mere
landbrugsjord i Danmark. Det presser priserne op, og det gor det endnu sveerere for unge land-
meend at etablere sig. Der er brug for et politisk indgreb for at stoppe denne udvikling. (Skovgaard,
2021)

Landbruget er nok det mest veerdibaserede erhverv. Landbruget er andet end blot en virksomhed,
for vi er ogsad ansvarlige for natur, dyrevelfcerd og for en landbrugskultur. Disse veerdier varetages
bedst, nar vi som landmcend har det fulde ansvar og kender bade de okonomiske og biologiske sam-
menheenge. Eksterne investorer vil sandsynligvis have fokus pa kortsigtede afkast og ikke sa meget
andet. (Skovgaard, 2021)

Hvis store udenlandske kapitalfonde ejer — og bestemmer over - store dele af dansk landbrug, ska-
der det forteellingen om dansk landbrug, nar vi skal markedsfore vore produkter i udlandet. I dag
har landmeendene "handen pa kogepladen”, og det er med til at holde ansvarligheden og kvaliteten
oppe. (Jensen, 2021)

Selvejet giver landmceendene en steerk lyst til at udvikle landbrugsbedriften. Det skal ske ved at ud-
vide produktionen, opsage nye forretningsomrdder eller effektivisere. Et hajt afkast pd kort sigt er
ikke altafgorende — det er vigtigere at udvikle bedriften, sa den bliver okonomisk beeredygtig pd
leengere sigt. (Nielsen, 2021)

De nuveerende muligheder for at fa ekstern kapital fra for eksempel Veekstfonden er ikke helt sa at-
traktive, som vi gerne kunne onske os. Betingelserne er simpelt hen for darlige. I nogle situationer
stilles der for horrible krav til landmanden, som gor at et projekt enten opgives eller der ma findes
kapital pa andre mader. (Jensen, 2021)

Andelsselskaberne har absolut en stor veerdi for landmeendene. Ikke mindst leveringsretten er vigtig
for landmcendene, for det er med til at reducere risiciene. Vi har ogsa set eksempler pa, at afvikling
af et andelsselskab giver ddrligere betingelser for os landmceend. (Serensen, 2021)

Teaenketanken Frej papeger ogsa, at institutionelle investeringer i landbrug ud fra et beeredygtig-
hedsmotiv har indbyggede paradokser. (Krog Rasmussen, 2021). Jo lengere ejerskabet af land-
brugsproduktionen kommer op i keeden — og dermed veek fra produktionen — jo vigtigere bliver det
at scette krav til og rammer for, at det gode landmandsskab og beeredygtighedsparametre ikke glem-
mes. Det geelder bade klima, dyrevelferd, beeredygtighed, naboskab og lokalsamfundet, som ikke
md glemmes. I dag har vi landmeend, der af fri vilje og grundet naturgleede og herlighedsveerdig
planter skov og laver lcehegn. Vi har landmcend, der stotter den lokale fodboldklub og anscetter ele-
ver fra den lokale folkeskole — elever der er bedre til at kore traktor end til at leese en bog. Engage-
mentet med naturen og lokalsamfundet ma ikke ga tabt i nye ejerformer eller et smalt blik pa land-
bruget som investeringscase (Krog Rasmussen, 2021).

Ved vurderinger af fordele og ulemper ved selveje i landbrug drages der ofte paralleller til erhvervs-

strukturen i andre erhverv, hvor selskabsdannelse, institutionelle investorer, ansatte ledelser m.m. er
helt naturlige. Et grundleeggende spergsmal er imidlertid, om landbruget er underlagt s& specielle
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forhold, at ejerformer og erhvervsstrukturer kendt fra andre erhverv ikke uden videre kan overfores
og bruges 1 landbruget:

e Landbrugets sarlige binding til jorden begranser stordriftsfordelene og dermed ogsé attrak-
tiviteten for investorer. Mens handvarksvirksomheder kan opskaleres til store industrielle
og intensive virksomheder, er det vanskeligere at opskalere landbrug pa samme maéde, da
jord er en vigtig ressource, som ikke kan importeres eller koncentreres. Dette gelder ikke
ved vertikalt landbrug, og her ses eksterne investorer i stor stil.

e Industriel landbrugsproduktion 1 storskala kan vare sérbar 1 tilfeelde af spredning af smit-
somme husdyrsygdomme, hvilket ogsé kan pavirke stordriftsfordelene.

e Markedsvaksten er relativt lille set i forhold til andre sektorers markedsveekst. Det kan be-
granse investorers interesse for landbrugssegmentet.

e Foadevaresikkerhed — forstdet som adgang til foedevarer ogsa i fremtidige krisesituationer —
spiller stadig en rolle i mange lande. Ved at sprede ejerskabet pa mange smé enheder er sér-
barheden muligvis reduceret.

e Politisk regulering af landbruget har gennem mange artier haft — og vil sandsynligvis ogsa
fremover have — en vesentlig betydning for landbrugserhvervets udvikling.

e Landbrugsproduktion indeberer en udnyttelse af naturressourcer, hvortil spergsmal om
miljo, dyrevelfaerd, klimatilpasning, naturbeskyttelse m.m. bliver relateret. Dette kan ogsa
vare en barriere for eksterne investorer.

Alt 1 alt er der forhold, som ger det problematisk ukritisk at overfore en generel erhvervsstruktur til
landbruget.

Ser man i bakspejlet og prover at treekke en parallel frem til 1 dag, er det interessant, at spergsmaélet
om strukturudviklingen og selvejets begraensninger 1 landbruget ikke er nyt. Det har jevnligt veret
pa dagsordenen siden 1960’erne, hvor strukturudviklingen for alvor begyndte. Gennem mange &r
har mange havdet, at bedrifterne snart ville blive sa store og kapitalkraevende, at enkeltmandsejet
ikke kunne fortsatte som en dominerende ejerform. Et par eksempler illustrerer dette:

Det ser ud til, at virkeligheden indtil videre har overhalet forudsigelserne og bekymringerne.
Maskinbladet (2012) fremhaever, at landbrugets strukturudvikling historisk set altid har beveaeget sig
pa kanten af det, som det har vaeret muligt at finansiere, nar det gelder de sterste bedrifter. Man
talte jevnligt om det samme helt tilbage til 1960.

Det Okonomiske Rad (1964) anforte, at landbrug under selskabsform antageligt i mange tilfelde
ville betyde en lettelse af finansieringsproblemerne 1 forbindelse med generationsskiftet.

Senere 1 1998 skriver Hansen (1998), at elever . . . er frustrerede over, at moderne gérde er blevet s
store og dyre, at mange nyuddannede landmend aldrig vil f4& mulighed for at kebe en ejendom, de
kan leve af.

Vedvarende stordriftsfordele har sdledes hele tiden presset strukturudviklingen i retning af sterre

virksomheder. Det nye er en liberalisering af landbrugsloven, adgang til selskabseje og en periode
med kraftig vaekst 1 starrelsesudviklingen.
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5.3 Videreudvikling af vertikalt og horisontalt samarbejde og ejerskab via an-

delsselskaber

Som navnt i afsnit 4.11 er de danske andelsselskaber i forarbejdnings- og foraedlingsleddet ekstremt
orienterede om deres kerneaktiviteter. Integration pa tvers af brancher — i form af samarbejde, fael-
les koordinering, strategiske alliancer, joint ventures m.m. — bliver dog mere og mere nedvendigt 1
fodevarekeden. Med stigende krav til sporbarhed og med muligheder for at udnytte big data oges
bade kravene og mulighederne med hensyn til styrket integration pa tvaers af brancher. Et par helt
nye eksempler er beskrevet tidligere 1 afsnit 4.11.

Danmark er sandsynligvis et af de lande i verden, hvor der er samlet flest informationer om de en-
kelte landbrug. I en fremtid hvor sporbarhed, dokumentation og klimaaftryk bliver endnu vigtigere
konkurrenceparametre, er dette absolut en styrkeposition for dansk landbrug. Spergsmaélet er méske
mere, hvordan rollefordelingen skal vaere, hvem der skal vaere omdrejningspunkt, og hvorledes om-
kostninger og ekonomiske gevinster skal fordeles mellem parterne. Mange data findes allerede, og
nu er opgaven at udnytte disse bedst muligt.

P& den ene side er der de samme ejere 1 store dele af bade forsynings- og forarbejdningsleddene —
nemlig landmendene — og de ber have en fzlles interesse i at udveksle og udnytte de felles data
optimalt. Ejerskabet til data vil i langt de fleste tilfeelde ga tilbage til landmandene.

P& den anden side er de danske virksomheder 1 verdikeeden meget specialiserede, og konglomerat-
strukturer findes naesten ikke. Det betyder, at der skal ske dataudveksling mellem virksomheder,
hvilket 1 sig selv kan vere en storre eller mindre barriere. I selskaber med ejere i flere lande, iser 1
transnationale andelsselskaber, kan bade samarbejde og dataudveksling vaere hemmet af meget for-
skellige informationssystemer og forskellige niveauer for dataindsamling.

5.4 Potentialer og muligheder ved driftsfaellesskaber og sharefarming
Driftsfellesskaber — et l&ngerevarende samarbejde mellem to eller flere individuelle landbrugsbe-
drifter med henblik pa at opna kombinations- eller stordriftsfordele — har faet stigende udbredelse i
de senere ar. Det forventes, at de fremover vil fa sterre udbredelse i takt med den teknologiske ud-
vikling og de tiltagende fordele ved stordrift. Iseer 1 planteavlen vokser stordriftsfordelene hurtigere
end den “normale” strukturudvikling via gget ejerskab kan felge med.

Driftsfellesskaber opstar ofte nermest af sig selv, nar flere ejendomme kan se det rationelle i at
samarbejde, og nar de feelles fordele kan bekraftes.

Sharefarming i dets brede definition og forskellige variationer vil sandsynligvis {4 sterre betydning i
de kommende ar. Sharefarming kan lette kapitaltilforsel og generationsskifte, sikre bedre udnyttelse
af stordriftsfordele samt gge specialiseringsfordelene i landbruget.

Mens sharefarming som navnt er relativt udbredt i lande som New Zealand, Australien og UK, er
det mindre kendt og anvendt i Danmark. Safremt mulighederne ved sharefarming skal udnyttes op-
timalt 1 Danmark fremover, skal en reekke forudsatninger opfyldes.

Der er brug for:

e Beskrivelse af de forskellige former for sharefarming, de forskellige modeller samt deres
fordele og ulemper.
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e Beskrivelse af erfaringer fra lande med sterre og l&engerevarende erfaringer med sharefar-
ming.
e Infrastruktur, forum eller “markedsplads” hvor interessenter kan medes.

Fordi sharefarming kan finde sted pa mange forskellige méder med hensyn til risikodeling, ak-
tiv/passiv involvering, aftaleperiode, kapitalindsats, forkebsret m.m., er det et fleksibelt omrade,
som kan tilpasses parternes praferencer. En form for standard for et antal samarbejdsmodeller er
nok nedvendig for at synliggere vilkarene og for at undgé tvivlistilfalde.

Konkrete eksempler pa sharefarming under forskellige forudsetninger og med forskellige modeller
vil ogsa vere nyttige for landmend og investorer, som overvejer denne ejerform. Vidensdeling mel-
lem landmand samt praktiske eksempler og erfaringer vil vare vigtige som mulige veje til at
fremme sharefarming.

For at opna de storste fordele ved bade driftsfaellesskaber og sharefarming galder det, at gensidig
tillid og feelles forstaelse er vigtigt. Lengerevarende samarbejde mellem landmand ber bygge pé et
trovaerdigt grundlag. Her giver erfaringerne fra landmands medlemsskab af andelsselskaber og del-
tagelse 1 andelssamarbejde et godt grundlag at bygge videre pé i1 det primere landbrugserhverv.

5.4 Udenlandsk ejerskab af landbrugsjord

Som det blev vist i afsnit 4.7, er der udenlandsk interesse for at opkebe danske landbrugsejen-
domme og dansk landbrugsjord. Man kunne ogsé se, at der allerede var foretaget konkrete opkeb, at
der var forventninger om yderligere investeringer, og at det var relativt gkonomisk attraktivt at fo-
kusere péd opkeb af danske landbrug. Ifelge Olsen og Pedersen (2021) er mellem 1,2 og 2,0 procent
af den danske privatejede landbrugsjord ejet af udenlandske investorer.

Pa den ene side er det positivt, at der kan tiltrekkes ekstern kapital til dansk landbrug. Det var et af
hovedformalene med de seneste liberaliseringer af landbrugsloven.

P4 den anden side er der frygt for, at udenlandske kapitalinteresser kan komme til at eje for stor en
del af Danmark. Der har veret stillet spergsmal i Folketinget om udenlandsk ejerskab, og i fordret
2021 stillede Alternativet forslag til folketingsbeslutning om at justere jordlove, sa udenlandske ka-
pitalfondes indflydelse mindskes. Konkret gik forslaget ud pd, at en uddannet dansk landmand skal
have bestemmende indflydelse pé en gérd, som ejes af eksempelvis en udenlandsk kapitalfond. Des-
uden skulle der sattes et loft pa 375 ha, over hvor meget jord en enkeltperson eller et enkelt selskab
ma eje (Folketinget, 2021). Forslaget blev ikke vedtaget, men problemstillingen blev anerkendt fra
flere partiers side.

Efterfolgende nedsatte ministeren for fedevarer, landbrug og fiskeri i maj 2021 en arbejdsgruppe,
der skal afdekke mulighederne for at begranse opkeb af landbrugsjord foretaget uden for EU. Det
vedrarer saledes kun opkeb foretaget uden for EU, hvilket i hej grad reducerer betydningen af ar-
bejdsgruppens arbejde.

Ministeren understreger, at udenlandsk kapital kan veere nyttigt, men det ma ikke tage overhdnd
(Fadevareministeriet, 2021). Det illustrerer meget vel de dilemmaer, som man kan sté i:

Pé den ene side mangler dansk landbrug ekstern kapital, og et bredt flertal i Folketinget har tidligere
varet med til at bne for, at landbrugserhvervet kunne fa tilfort nedvendig kapital udefra. Samtidig
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er der ogsa mange danskere — landmend og investorer — der investerer i udenlandske landbrug. I
naturlig forleengelse af bade liberaliseringen og globaliseringen og det taettere samarbejde 1 EU bli-
ver investeringer 1 udlandet ogsa gjort mere tilgengelig.

Pa den anden side er der ogsa serlige forhold, der gor sig geeldende, nér det drejer sig om udenland-
ske opkeb af jord. Isar hvis store udenlandske kapitalfonde opkeber store dele af landbrugsjorden
og praktiserer fjerneje, kan det skabe problemer. Dermed kommer der nye elementer ind i diskussi-
onen om de fremtidige ejerformer i dansk landbrug.

120



6. Kilder

Aage V. Jensen Naturfond (2021). Formal. https://www.avjf.dk/om-fondene/formaal/

Andersen, Ole (2019). AP Pensions landbrugsselskab har udfordret banker. AgriWatch, 22. november 2019.
(Interview med Poul Fritzner, bestyrelsesformand for Dansk Farmland.)

Andersen, Ole og Michael Duelund (2019). 25 pensionsselskaber siger nej til investering i dansk landbrug.
AgriWatch, 6. november 2019. https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article11732559.ece

Andonov, Aleksandar og Joshua D. Rauh (2020). The Return Expectations of Institutional Investors. Stan-
ford University Graduate School of Business Research Paper No. 18-5.

Baliellas, Jordi (2019). Produccion de cerdo en Espafia, modelo de integracion y eficiencia. Praesentation
ved Cumbre de la Industria Alimentaria — TIF2019, Oaxaca, 8. november 2019. https://7acea244-6bdd-425d-
a44£-389319dc6916.filesusr.com/ugd/7f679b_91f22395bft4ce293e8bfct3836d6ef.pdf

Baliellas, Jordi (2020). Anprogapor — Asociacion Nacional de Productores de Ganado Porcino. Email-korre-
spondence, juni 2020.

Beef+lamb New Zealand (2020). Farm Ownership and Transition Resource Book. February 2020.
https://beeflambnz.com/knowledge-hub/PDF/farm-ownership-and-transition.pdf

Berle, Adolf A. og Gardiner C. Means (1932). The Modern Corporation and Private Property. New York:
Macmillan.

Bjoern, Claus (red.) (1982). Dansk Mejeribrug 1882-2000. Danske Mejeriers Faellesorganisation.
Bro, Dorte Stenbzaek (2020). Kun en femtedel af stor prestige-pulje er lant ud.

Landbrugsavisen, 10. maj 2020. (Interview med landbrugsdirekter i Vekstfonden, Lene Gade Hovmeller.)
https://landbrugsavisen.dk/kun-en-femtedel-af-stor-prestige-pulje-er-1%C3%AS5nt-ud

Christensen, Johannes, Jens Hansen og Svend Rasmussen (2007). Landbrugets fremtidige besiddelsesfor-
mer og finansiering — specielt med sigte pa de store husdyrbedrifter. Fadevaregkonomisk Institut. https://cu-
ris.ku.dk/ws/files/173057746/Landbrugets _fremtidige besiddelsesformer og_finansiering.pdf

CLA (2014). An option for enterprising farmers: CLA's assessment of share farming. Country Land and
Business Association Limited. https:/www.farminguk.com/content/knowledge/CLA's%20assess-
ment%2001%20share%20farming(6608-9656-7981-265).pdf

Danish Crown (2020). Datadeling mellem andelsselskaber skal gge produktionseffektiviteten og bidrage til
gron omstilling. 26. november 2020. https://www.danishcrown.com/da-dk/kontakt/presse/nyheder/datade-
ling-mellem-andelsselskaber-skal-oege-produktionseffektiviteten-og-bidrage-til-groen-omstilling

Danmarks Statistik (1969). Landbrugsstatistik 1900-1965. Bind Il Husdyrhold og animalsk produktion
samt foderforbrug. Statistiske Undersegelser nr. 25. https://www.dst.dk/Site/Dst/Udgivelser/Get-
PubFile.aspx?id=19920&sid=landbbd2

Danmarks Statistik (2010). Specialkersel af firmastatistikken.

121


https://www.avjf.dk/om-fondene/formaal/
https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article11732559.ece
https://7aeea244-6bdd-425d-a44f-3893f9dc6916.filesusr.com/ugd/7f679b_f9ff22395bff4ce293e8bfcf3836d6ef.pdf
https://7aeea244-6bdd-425d-a44f-3893f9dc6916.filesusr.com/ugd/7f679b_f9ff22395bff4ce293e8bfcf3836d6ef.pdf
https://beeflambnz.com/knowledge-hub/PDF/farm-ownership-and-transition.pdf
https://landbrugsavisen.dk/kun-en-femtedel-af-stor-prestige-pulje-er-l%C3%A5nt-ud
https://curis.ku.dk/ws/files/173057746/Landbrugets_fremtidige_besiddelsesformer_og_finansiering.pdf
https://curis.ku.dk/ws/files/173057746/Landbrugets_fremtidige_besiddelsesformer_og_finansiering.pdf
https://www.farminguk.com/content/knowledge/CLA's%20assessment%20of%20share%20farming(6608-9656-7981-265).pdf
https://www.farminguk.com/content/knowledge/CLA's%20assessment%20of%20share%20farming(6608-9656-7981-265).pdf
https://www.danishcrown.com/da-dk/kontakt/presse/nyheder/datadeling-mellem-andelsselskaber-skal-oege-produktionseffektiviteten-og-bidrage-til-groen-omstilling
https://www.danishcrown.com/da-dk/kontakt/presse/nyheder/datadeling-mellem-andelsselskaber-skal-oege-produktionseffektiviteten-og-bidrage-til-groen-omstilling
https://www.dst.dk/Site/Dst/Udgivelser/GetPubFile.aspx?id=19920&sid=landbbd2
https://www.dst.dk/Site/Dst/Udgivelser/GetPubFile.aspx?id=19920&sid=landbbd2

Danmarks Statistik (2020). Udenlandske ejere af landbrug. Danmarks Statistik. https://www.ft.dk/sam-
ling/20191/almdel/mof/bilag/425/2171590.pdf

Danmarks Statistik (2021a). FORP1: Bedrifter med forpagtning efter enhed, areal og forpagtning. Statistik-
banken.dk

Danmarks Statistik (2021b). JORD2: Resultatopgerelse for heltidsbedrifter (gennemsnit) efter bedriftstype,
arsvaerk, kvartilgruppe og regnskabsposter. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021c). REGNLA3: Landmandsfamiliens indkomst, opsparing og egenkapital efter
bedriftstype og regnskabsposter. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021d). HDYR1: Husdyrbestanden efter areal, enhed og art. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021e). KOMBO07: Besatningskombinationer med kvag og svin efter omrade, type og
enhed. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021f). REGNSV1: Specialiserede svinebedrifter, resultatopgerelse og balance efter
driftsformer og regnskabsposter. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021g). BDF11: Bedrifter efter omrade, enhed, bedriftstype og areal. Statistikban-
ken.dk

Danmarks Statistik (2021h). BDF15: Bedrifter efter virksomhedsform og bedriftssterrelser. Statistikban-
ken.dk

Danmarks Statistik (2021i). NP23: Arbejdsproduktivitet efter branche og prisenhed. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021j). BDF307: Beskaftigede i landbruget efter omrade, enhed, type og arbejdstid.
Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021k). Udvidede tabeller for jordbrug. https://www.dst.dk/da/Statistik/emner/er-
hvervslivets-sektorer/landbrug-gartneri-og-skovbrug/jordbrugets-regnskaber?tab=dok

Danmarks Statistik (20211). JORD3: Resultatopgerelse for deltidsbedrifter (gennemsnit) efter bedriftstype,
kvartilgruppe og regnskabsposter. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021m). EJ6: Prisindeks for ejendomssalg (2006=100) efter ejendomskategori og en-
hed. Statistikbanken.dk

Danmarks Statistik (2021n). PRISS: Forbrugerprisindeks, drsgennemsnit (1900=100) efter type. Statistik-
banken.dk

Danmarks Statistik (flere Argange a). Landbrugsstatistik. https://www.dst.dk/da/Statistik/Publikatio-
ner/VisPub?pid=1647

Danmarks Statistik (flere argange b): Momsstatistik.

Danmarks Statistik (flere Argange c). Statistisk Arbog. https://www.dst.dk/da/Statistik/Publikationer/Vis-
Pub?pid=864

Danmarks Okologiske Jordbrugsfond (2021). Historie, formél & baggrund. https://jordbrugsfond.dk/histo-
rie-formaal-bagerund/

122


https://www.ft.dk/samling/20191/almdel/mof/bilag/425/2171590.pdf
https://www.ft.dk/samling/20191/almdel/mof/bilag/425/2171590.pdf
https://www.dst.dk/da/Statistik/emner/erhvervslivets-sektorer/landbrug-gartneri-og-skovbrug/jordbrugets-regnskaber?tab=dok
https://www.dst.dk/da/Statistik/emner/erhvervslivets-sektorer/landbrug-gartneri-og-skovbrug/jordbrugets-regnskaber?tab=dok
https://www.dst.dk/da/Statistik/Publikationer/VisPub?pid=1647
https://www.dst.dk/da/Statistik/Publikationer/VisPub?pid=1647
https://www.dst.dk/da/Statistik/Publikationer/VisPub?pid=864
https://www.dst.dk/da/Statistik/Publikationer/VisPub?pid=864
https://jordbrugsfond.dk/historie-formaal-baggrund/
https://jordbrugsfond.dk/historie-formaal-baggrund/

Danmarks Okologiske Jordbrugsfond (2019): Dansk Okojord A/S: Prospekt. https://jordbrugsfond.dk/wp-
content/uploads/2019/05/prospekt juni_2019.pdf

Danske Andelsselskaber (flere Argange a). Andelsbladet, arsskrift.

Danske Andelsselskaber (flere rgange b): Arsberetning.

DanPiglet (2020). Arsrapport 2019.

DanPiglet (flere drgange). Arsregnskaber.

Daugbjerg, Carsten, Peder Andersen, Henning Otte Hansen og Brian H. Jacobsen (2020).
Agricultural and Fisheries Policy: Towards Market Liberalism. I: P.M. Christiansen, J. Elklit & P.
Nedergaard (red). The Oxford Handbook of Danish Politics. Oxford University Press.

Det Okonomiske Rad (1964). Strukturproblemer i dansk landbrug. https://dors.dk/files/media/rappor-
ter/1964/1964 maj.pdf

DIEH (2021). Dansk Alliance for Ansvarlig Soya. Dansk Initiativ for Etisk Handel.
https://www.dieh.dk/projekter/dansk-alliance-for-ansvarlig-soja/

DLG (1973). Andels-grovvarehandelen gennem 75 dr: dig 1898-1973. Kebenhavn: Dansk Landbrugs Grov-
vareselskab.

DLG (2020). Datadeling mellem andelsselskaber skal gge produktionseffektiviteten og bidrage til gron om-
stilling. https:/www.dlg.dk/Om-DLG/Presse/Nyheder/2020/11/Datadeling-mellem-andelsselskaber-skal-
%C3%B8ge-produktionseffektiviteten-og-bidrage-til-gr%C3%B8n-omstilling

DLM (2021). Dansk Landbrugs Management A/S. https://dlm-as.dk/

DLS (flere drgange): Arsrapport. Dansk Landbrugs Share Farming.

Duelund, Michael og Ole Andersen (2019). AP Pension om landbrugsafkast: Vi er ikke dér, hvor vi havde
taenkt os at veere. AgriWatch, 15. november 2019. (Interview med Peter Olsson, ejendomsdirekter i AP Pen-
sion.) https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article11750610.ece

EU (2018). Farm structures. European Union. https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/food-farming-fish-
eries/farming/documents/farm-structures_en.pdf

Eurostat (2018)._Agriculture, forestry and fishery statistics: 2018 edition. European Union. https://ec.eu-
ropa.cu/eurostat/documents/3217494/9455154/KS-FK-18-001-EN-N.pdf/a9ddd7db-c40c-48c9-8ed5-
a8a90f4faa3f

Eurostat (2021). Agricultural holdings by legal form of the management.
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ef mp_manleg/default/table?lang=en

Fama, Eugene F. og Michael C. Jensen (1983). Separation of ownership and control, Journal of Law &
Economics, 26 (2), 301-325.

FAO (2021). FAOSTAT: Data. Food and Agriculture Organization of the United Nations.
http://www.fao.org/faostat/en/#data

123


https://jordbrugsfond.dk/wp-content/uploads/2019/05/prospekt_juni_2019.pdf
https://jordbrugsfond.dk/wp-content/uploads/2019/05/prospekt_juni_2019.pdf
https://dors.dk/files/media/rapporter/1964/1964_maj.pdf
https://dors.dk/files/media/rapporter/1964/1964_maj.pdf
https://www.dieh.dk/projekter/dansk-alliance-for-ansvarlig-soja/
https://www.dlg.dk/Om-DLG/Presse/Nyheder/2020/11/Datadeling-mellem-andelsselskaber-skal-%C3%B8ge-produktionseffektiviteten-og-bidrage-til-gr%C3%B8n-omstilling
https://www.dlg.dk/Om-DLG/Presse/Nyheder/2020/11/Datadeling-mellem-andelsselskaber-skal-%C3%B8ge-produktionseffektiviteten-og-bidrage-til-gr%C3%B8n-omstilling
https://dlm-as.dk/
https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article11750610.ece
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/food-farming-fisheries/farming/documents/farm-structures_en.pdf
https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/food-farming-fisheries/farming/documents/farm-structures_en.pdf
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3217494/9455154/KS-FK-18-001-EN-N.pdf/a9ddd7db-c40c-48c9-8ed5-a8a90f4faa3f
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3217494/9455154/KS-FK-18-001-EN-N.pdf/a9ddd7db-c40c-48c9-8ed5-a8a90f4faa3f
https://ec.europa.eu/eurostat/documents/3217494/9455154/KS-FK-18-001-EN-N.pdf/a9ddd7db-c40c-48c9-8ed5-a8a90f4faa3f
https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ef_mp_manleg/default/table?lang=en
http://www.fao.org/faostat/en/#data

Finanstilsynet (flere drgange). Pengeinstitutter: Statistisk materiale. https://www.finanstilsynet.dk/tal-og-
fakta/statistik/statistik-om-sektoren?searchString=&facets=()&options=(take:10)(skip:0)(sort:)

FirstFarms (flere argange). Arsrapport. https://www.firstfarms.dk/investor-relations/finansiel-informa-
tion/aarsrapporter

Folketinget (2021). B 268 Forslag til folketingsbeslutning om at justere jordlove, sa udenlandske kapitalfon-
des indflydelse mindskes. https:/www.ft.dk/samling/20201/beslutningsforslag/b268/index.htm

Forsikring & Pension (2021). Samfundsforudsetninger for 1. halvar 2021. Rédet for Afkastforventninger.
https://www.forsikringogpension.dk/media/6463/samfundsforudsaetninger-2021.pdf

Fedevareministeriet (2021). Arbejdsgruppe skal se pa udenlandsk ejerskab af landbrugsjord.
https://fvm.dk/nyheder/nyhed/nyhed/arbejdsgruppe-skal-se-paa-udenlandsk-ejerskab-af-landbrugsjord/

Gunnergaard, Troels (2001). Svinefarme belastning for pensionskasserne. Berlingske Tidende, 19. septem-
ber 2001.

Hansen, Henning Otte (2010a). Ejerformer i dansk landbrug: Kan selvejet overleve? Tidsskrift for Land-
okonomi, 196 (1), 81-87.

Hansen, Henning Otte (2010b). Strukturforhold i landbruget — i internationalt perspektiv. Tidsskrift for
Landokonomi, 196 (1), 61-71

Hansen, Henning Otte (2012a). Andelsselskaber og institutionelle investorer: Kan de
samarbejde fremover? Tidsskrift for Landokonomi, 198 (2), 123-137.

Hansen, Henning Otte (2012b). Skal industrien eje og drive landbrug? Bagudrettet integration i landbrugs-
og fadevaresektoren. Tidsskrift for Landokonomi, 198 (4)-199 (1), 263-276.

Hansen, Henning Otte (2013). Pensionskasserne giver landbruget en hjelpende hand
Tidsskrift for Landokonomi, 199 (3-4), 77-80.

Hansen, Henning Otte (2016a). Landbruget er big business. Tidsskrift for Landokonomi,
202 (1), 69-76.

Hansen, Henning Otte (2016b). Landmandens verden bliver ustabil. Grovvarenyt, 22 (40), 8-10.
Hansen, Henning Otte (2016¢). Dansk landbrugs strukturudvikling siden 1950: i internationalt perspektiv.

Landbohistorisk Tidsskrift, 13, 1-27.
http://ojs.statsbiblioteket.dk/index.php/landbohist/article/view/25102/22024

Hansen, Henning Otte (2018a). Detailhandlens opkeb af fadevarevirksomheder: Udvikling,
drivkreefter og konsekvenser. Tidsskrift for Landokonomi, 204 (1), 95-115.

Hansen, Henning Otte (2018b). Strategic challenges and solutions in agro and food companies.
312 p. Copenhagen: Samfundslitteratur

Hansen, Per Henrik (1998). Andelsfolk vil gere op med selvejet. Information, 2. februar 1998.
https://www.information.dk/1998/02/andelsfolk-goere-selvejet?Ist cntrb

Heyer, Peter (2020a): Slaget om svinene: Andelen, integratoren eller en ny sti? AgriWatch, 13. januar 2020

124


https://www.finanstilsynet.dk/tal-og-fakta/statistik/statistik-om-sektoren?searchString=&facets=()&options=(take:10)(skip:0)(sort:)
https://www.finanstilsynet.dk/tal-og-fakta/statistik/statistik-om-sektoren?searchString=&facets=()&options=(take:10)(skip:0)(sort:)
https://www.firstfarms.dk/investor-relations/finansiel-information/aarsrapporter
https://www.firstfarms.dk/investor-relations/finansiel-information/aarsrapporter
https://www.ft.dk/samling/20201/beslutningsforslag/b268/index.htm
https://www.forsikringogpension.dk/media/6463/samfundsforudsaetninger-2021.pdf
https://fvm.dk/nyheder/nyhed/nyhed/arbejdsgruppe-skal-se-paa-udenlandsk-ejerskab-af-landbrugsjord/
http://ojs.statsbiblioteket.dk/index.php/landbohist/article/view/25102/22024
https://www.information.dk/1998/02/andelsfolk-goere-selvejet?lst_cntrb

Haeyer, Peter (2020b). Slaget om svinene: Spansk model fjerner landmends motivation. AgriWatch, 13. ja-
nuar 2020.

Heyer, Peter (2020c). Slaget om svinene: Den rette danske model er ikke fundet. AgriWatch, 14. januar
2020.

Huffman, Wallace E. og Rober E. Evenson (2001). Structural and productivity change in
US agriculture, 1950-1982. Agricultural Economics, 24, 127-147.

Berlingske Business (2010). Rema 1000 bliver medejer af slot. Berlingske Business, 12. oktober 2010.
https://www.berlingske.dk/business/rema-1000-bliver-medejer-af-slot

Jensen, Jonas Ellitsgaard (2021): Formand for LandboUngdoms politiske udvalg. Interview den 26. april 2021

Jensen, Jorgen Czesar og Mogens Lund (2002). Vurdering af forpagtning som forstegangsetablering. Rap-
port, Fedevaregkonomisk Institut.

Jensen, Michael C. og William H. Meckling (1976) Theory of the firm: Managerial behavior, agency costs
and ownership structure. Journal of Financial Economics, 3 (4), 305-360.

JyskeVestkysten (2013). Qkologi og Discount i sken forening. JyskeVestkysten, 24. august 2013.

Jorgensen, Poul Erik (2020). Interview/skriftlig korrespondance december 2020. Landbrugsdirekter, Ny-
kredit.

Kaiser, Klaus (2017). Forpagtning: Udvikling, fordele/ulemper og udsigter for forpagtning i dansk land-
brug. SEGES

Kristensen, Inge T. (2012). Offentligt ejet landbrugsjord — forpagtning, driftsform og afgredetyper. DCA
rapport nr. 015. Aarhus Universitet, DCA - Nationalt Center for Fadevarer og Jordbrug.
https://pure.au.dk/portal/files/52019960/Offentligt ejet landbrugsjord DCA rapport nr_15.pdf

Krog Rasmussen, Iben (2021). Mail-korrespondance 13. april 2021. Medstifter og direkter i Teenketanken
Frej,

Keergard, Niels (2010). Nye ejerformer i landbruget. I: Horing om a&ndringer i landbrugsloven, 10. februar
2010 (s. 30-31). Teknologiradet. https://www.ft.dk/samling/20091/lovforslag/139/bilag/15/796400/index.htm

L&F (2020). Ménedspriser. Landbrug & Fadevarer.
Landmand (2021). Anonymiseret landmand med stor malkekvagejendom. Interview den 5. april 2021.

Lanther, Dennis (2021): Direktor i Dansk Demetra som er kapitalforvalter og mamanger for investoren,
Munich Re. Telefoninterview, 31. marts 2021.

Larsen, Henrik Olejasz (2021). Interview/skriftlig korrespondance december 2020. Investeringsdirekter,
Sampension.

Laursen, Kristina (2021): Medlem af LandboUngdoms politiske udvalg. Interview den 26. april 2021

Lee, Robert (2016). Share farming: a practical solution to succession worries. Wright Hassall.
https://www.wrighthassall.co.uk/knowledge-base/share-farming-a-practical-solution-to-succession-worries

125


https://www.berlingske.dk/business/rema-1000-bliver-medejer-af-slot
https://pure.au.dk/portal/files/52019960/Offentligt_ejet_landbrugsjord_DCA_rapport_nr_15.pdf
https://www.ft.dk/samling/20091/lovforslag/l39/bilag/15/796400/index.htm
https://www.wrighthassall.co.uk/knowledge-base/share-farming-a-practical-solution-to-succession-worries

Lippert, Torben (2021). E-mail-korrespondance 25. marts 2021. Direktor i Dansk Gartneri.

Lowder, S.K., J. Skoet og S. Singh (2014). What do we really know about the number and distribution of
farms and family farms worldwide? Background paper for The State of Food and Agriculture 2014. ESA
Working Paper No. 14-02. Rome: FAO. http://www.fao.org/3/i3729¢/i3729¢.pdf

Mandag Morgen (2001). Stevet grovvarekoncern vil vaere vidensvirksomhed. Mandag Morgen, nr. 17, 7.
maj 2001. (Udtalelser fra Jan Stranges, adm. direkter i KFK 2001-2002.)

Maskinbladet (2012). DLR Kredit: Selveje er ikke fortid. Udtalelser fra Mgller, Jens Kr. A., direkter i DLR
Kredit. https://www.maskinbladet.dk/artikel/37079-dlIr-kredit-selveje-ikke-fortid

Maskinbladet (2020). Agro-Alliancen og Brahetrolleborg gods indgér driftsaftale.
https://www.maskinbladet.dk/artikel/68534-agro-alliancen-og-brahetrolleborg-gods-indgar-driftsaftale

Nielsen, Jakob Frydensberg (2021). Medlem af LandboUngdoms politiske udvalg. Interview den 26. april 2021

Olesen, Morten Lund (2021). Direktor i Dansk Landbrugs Share Farming A/S og i Dansk Landbrugs Ma-
nagement A/S. Interview den 22. april 2021.

Olsen, Jakob V. og Michael F. Pedersen (2021). Udenlandske ejere af landbrug og landbrugsjord i Dan-
mark. IFRO Udredning Nr. 2021/7. https://static-curis.ku.dk/portal/files/260035832/IFRO_Udred-
ning 2021 07.pdf

Petersen, Niels Erik (2020). Interview 23. november 2020. Fondsmaglerselskab Petersen & Partners, In-
vestment Management A/S.

Rostgaard, Anders og Lars Attrup (2001). Landbrug: KFK vil vere svineproducent. Jyllands-Posten Sek-
tion 3 (Erhverv_og Jkonomi), 26. oktober 2001, side 2.

Skovgaard, Niels (2021). Interview 26. april 2021. Formand for LandboUngdom.

Smith, Adam (1776). The Wealth of Nations. Edited by Edwin Cannan, 1904. Reprint. New York: Modern
Library, 1937.

Svenstrup, Seren Eibye (2020a). Seges: Kombination af drift og udvikling giver fremtidens vindere i land-
bruget. https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article12183728.ece

Svenstrup, Seren Eibye (2020b). Tysk investeringsselskab har appetit pa mere landbrugsjord i Danmark.
AgriWatch, 8. december 2020. (Interview med Dennis Lanther og Jesper Brunhgj fra Dansk Demetra, som er
kapitalforvalter og mamanger for investoren, Munich Re).

Svenstrup, Seren Eibye (2020c¢). Godsers driftsselskab finder ny direkter i egne reekker. AgriWatch, 3. au-
gust 2020. (Interview med Mogens Worre-Jensen, formand for Dansk Landbrugs Share Farming.)
https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article12313213.ece

Senderriis, Ebbe (1998). Endelig er der penge i A/S-svin. Information, 6. februar 1998.

Serensen, Emil (2021). Medlem af LandboUngdoms politiske udvalg. Interview den 26. april 2021

126


http://www.fao.org/3/i3729e/i3729e.pdf
https://www.maskinbladet.dk/artikel/37079-dlr-kredit-selveje-ikke-fortid
https://www.maskinbladet.dk/artikel/68534-agro-alliancen-og-brahetrolleborg-gods-indgar-driftsaftale
https://static-curis.ku.dk/portal/files/260035832/IFRO_Udredning_2021_07.pdf
https://static-curis.ku.dk/portal/files/260035832/IFRO_Udredning_2021_07.pdf
https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article12183728.ece
https://agriwatch.dk/Nyheder/Landbrug/article12313213.ece

ter Beek, Vincent (2017). Spain hasn’t seen the end of its growth yet. Pig Progress, 31. juli 2017.
https://www.pigprogress.net/World-of-Pigs1/Articles/2017/7/Spain-hasnt-seen-the-end-of-its-growth-yet-
163772E/

The Oxford Farming Conference (2014). Opportunity agriculture, the next decade: Towards a sustainably
competitive industry. https://www.ofc.org.uk/sites/ofc/files/papers/ofcreportonline.pdf

Food Supply (2012)._Tican vil selv producere svin. Food Supply, 21. november 2012. (Interview med
Thejls, Ove, adm. direkter 1 Tican.) https://www.food-supply.dk/article/view/92322/tican_vil selv_produ-
cere_svin

Told- og Skattestyrelsen (flere argange). Udviklingen i ejendomspriserne.

Udesen, Finn K. (2018). Danske modeller for integreret svineproduktion. SEGES Svineproduktion, 3. juli
2018. Rapport nr. 57. https://svineproduktion.dk/publikationer/kilder/lu_rapporter/57

USDA (2021). Wheat data — all years: Table 20: U.S. and foreign wheat prices. United States Department of
Agriculture. https://www.ers.usda.gov/data-products/wheat-data.aspx

USDA (flere argange). Census of agriculture. United States Department of Agriculture.
https://www.nass.usda.gov/AgCensus/

Van Gilse, Emilia Maria (2012). Tican vil selv producere slagtesvin. NNF Nyheder, 21. november 2012.
https://www.nnf.dk/nyheder/2012/november/tican-vil-selv-producere-slagtesvin/

Videncentret for Landbrug (2013). Landmeends holdninger til ejerformer og finansiering.

Wiborg, Torben og Svend Rasmussen (1996). Strukturudvikling i landbruget — &rsager og omfang. Ar-
bejdspapir. Institut for @konomi, Skov og Landskab, KVL.

Yates, Jack (2018). Share farming: How it works and why it could reshape farming. Farmers Weekly, 24
August 2018. https://www.fwi.co.uk/business/business-management/partnerships/share-farming-how-it-
works-and-why-it-could-reshape-farming#tabs-1

Zhang, Wendong, Alejandro Plastina, Wendiam Sawadgo (2018). lowa Farmland Ownership and Tenure
Survey, 1982-2017: AThirty-FiveYear Perspective. lowa State University.

127


https://www.pigprogress.net/World-of-Pigs1/Articles/2017/7/Spain-hasnt-seen-the-end-of-its-growth-yet-163772E/
https://www.pigprogress.net/World-of-Pigs1/Articles/2017/7/Spain-hasnt-seen-the-end-of-its-growth-yet-163772E/
https://www.ofc.org.uk/sites/ofc/files/papers/ofcreportonline.pdf
https://www.food-supply.dk/article/view/92322/tican_vil_selv_producere_svin
https://www.food-supply.dk/article/view/92322/tican_vil_selv_producere_svin
https://svineproduktion.dk/publikationer/kilder/lu_rapporter/57
https://www.ers.usda.gov/data-products/wheat-data.aspx
https://www.nass.usda.gov/AgCensus/
https://www.nnf.dk/nyheder/2012/november/tican-vil-selv-producere-slagtesvin/
https://www.fwi.co.uk/business/business-management/partnerships/share-farming-how-it-works-and-why-it-could-reshape-farming#tabs-1
https://www.fwi.co.uk/business/business-management/partnerships/share-farming-how-it-works-and-why-it-could-reshape-farming#tabs-1

	Indholdsfortegnelse
	Forord
	Sammendrag
	1. Baggrund
	1.1 Strukturudviklingen i landbruget
	1.1.1 Introduktion
	1.1.2 Hvad er strukturudvikling?
	1.1.3 Tendenser i dansk landbrugs strukturudvikling
	1.1.4 Drivkræfter bag strukturudviklingen

	1.2 Ejerformer i dansk landbrug
	1.2.1 Ejerformer, landbrugslov og interesser
	1.2.2. Ejerformer under forandring
	1.2.3. Parallel til gartnerierne
	1.2.4. Analyse af reelle ejere i dansk landbrug
	1.2.5. Bliver landbrugene for dyre til selvejet?

	1.3 Ejerformer i andre lande

	2. Om landbrugspolitik og erhvervsstruktur
	2.1 Indledning
	2.2 Optimal erhvervsstruktur
	2.3 Husk historien – og lovgivningen
	2.4 Level playing field i det 21. århundrede
	2.5 Frihed contra infant industry
	2.6 Incitamenter, kapitalbehov og selveje
	2.7 Børsnotering – og de andre løsninger
	2.8 Sammendrag

	3. Udfordringer
	3.1 Heltidsbedrifternes økonomiske og finansielle udvikling
	3.2 Identifikation af væsentlige udfordringer
	3.2.1 Egenkapitalbehov per bedrift er stigende
	3.2.2 Fortsatte stordriftsfordele medfører sandsynligvis fortsat strukturudvikling
	3.2.3 Stigende specialisering er nødvendig, men forudsætter større finansiel stødpude
	3.2.4 Stigende markedsusikkerhed forudsætter større finansiel stødpude
	3.2.5 Adgang til lånekapital vil være begrænset i forhold til situationen før finanskrisen
	3.2.6 Præference for selveje
	3.2.7 Landmænds ejerskab af andelsselskaber styrker indtjeningen, men medfører også finansielle forpligtelser
	3.2.8 Negative erfaringer med selskabsdannelse og institutionelle investorer i dansk landbrug
	3.2.9 Langsigtet økonomisk afkast i landbruget
	3.2.10 Svingende konjunktur og ejendomspriser
	3.2.11 Usikre landbrugspolitiske rammevilkår


	4. Mulige ejerskabsmodeller
	4.1 Introduktion
	4.2 Traditionelt selveje/familieeje
	4.3 Selveje/familieeje, men i I/S
	4.4 Selveje/familieeje, men med ekstern investor
	4.5 Forpagtning (hel- og delforpagtning)
	4.6 Driftsfællesskaber
	4.7 Selveje og forpagtning med ekstern institutionel ejer
	4.8 Fonds- og foreningsejet landbrug
	4.9 Sharefarming – Samarbejde med ekstern investor som ejer
	4.10 Vertikal integration via andelsselskab
	4.10.1 Vertikal integration via andelsselskab sammen med institutionelle investorer

	4.11 Vertikal og horisontal integration via andelsselskab
	4.12 Vertikal integration via eksternt ikke-landmandsejet selskab
	4.12.1 Selskaber i forsyningsleddet som bevæger sig fremad i værdikæden
	4.12.2 Selskaber i forarbejdnings- og/eller forædlingsleddet bevæger sig fremad eller bagud i værdikæden
	4.12.3 Detailsektoren bevæger sig bagud i værdikæden


	5. Diskussion af løsninger og problemstillinger
	5.1 Eksterne investorer i dansk landbrug: Barrierer og løsninger
	5.2 Selveje blandt landmænd: Mål eller barriere
	5.3 Videreudvikling af vertikalt og horisontalt samarbejde og ejerskab via andelsselskaber
	5.4 Potentialer og muligheder ved driftsfællesskaber og sharefarming
	5.4 Udenlandsk ejerskab af landbrugsjord

	6. Kilder



