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Hvordan skal vi male de bedste?

Sammendrag: Nggletallet afkast pa den inve-
sterede kapital, ROIC kan anvendes til at iden-
tificerer de bedste bedrifter i gkonomidataba-
sen. Ved at dekomponere ROIC kan der identi-
ficeres 4 drivere, der kan forklare den hgje RO-
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IC og det bliver dermed muligt at gruppere de bedste bedrifter efter, hvilken driver som de er
staerke pa. Grupper bliver dermed: De udbyttemaksimerende, de omkostningsminimerende,
Value added/ merpriserne, de kapitaleeffektive og All starts

Formal: Dette notat er teenkt til metodeafklaring omkring, hvordan de bedste kan identificeres
ud fra regnskabsanalyse af tallene i gkonomidatabasen.

Helt overordnet synes jeg vi skal sortere bedrifterne efter deres evne til at skabe afkast pa den
investerede kapital. Dette males ved nggletallet, ROIC. De bedste bedrifter er dermed dem,
der formar at skabe den hgjeste ROIC gennem en leengere arraekke.

ROIC bestar af fglgende:

RoIC : KA
IC

RKA star for Resultat til kapitalaflanning, og det er det belab, der er tilbage af bruttoudbyttet til
aflanne den investerede kapital Pa et kvaegbrug kan DI beregnes saledes:

Resultat af primeer drift-ejerlgn+ afkoblet EU stgtte-Nettoforpagtnings afgift

IC star for investeret kapital og er den del af kapitalen, der kreever et afkast. Det bestar af fal-

gende:

IC=Driftsaktiver (Jord, bygninger, maskiner, inventar, kvote, beholdning og besaetning) -
dirftsgreeld/ikke rentebaerende geeld (Leverandgrgeeld, momsgeeld og lign.) = Nettorentebaze-
rende geeld+Latent ejendomsavancebeskatning+egenkaptial.

ROIC bestar af to elementer, hhv. overskudsgrad (OG), BU/IC (andelen af bruttoudbyttet, der
er tilbage til at aflanne kapitalen) og Aktivernes omsaetningshastighed, (AOH), RKA/BU (der
forteeller hvor meget bruttoudbytte, der er blevet genereret for hver krone, der er blevet bundet

i aktiverne)

ROIC=AOH* —— BU . RKA
IC BU

BU star for bruttoudbytte. Resultat til kapitalaflanning bestar Bruttoudbytte(BU)-totale driftsom-
kostninger, (TC), dvs: RKA=BU-TC. Dermed kan ROIC udtrykkes saledes:


http://europa.eu/legislation_summaries/agriculture/general_framework/l60032_en.htm

ROIC= BU RKA: BU ,BU-TC _ AOH *M

IC BU IC BU Xp
Det sidste led i ovenstaende ligning er overskudsgraden blevet udspecificeret i de forskellige
dele, der forklarer, hvad der driver overskudsgraden X er den totale leverede maengde, p ud-
trykker den vaegtede gennemsnitspris for alle salgsprodukter og ¢ den vaegtede gennemsnitlige

fremstillingspris for alle salgsprodukter.

Grupperingerne

Ud fra det sidste led i ROIC ligningen bliver det dermed muligt at finde fire drivere som ROIC
bliver drevet af og det er dermed muligt at gruppere bedrifterne med hgj ROIC efter, hvilken af
driverne som de score seerligt hgjt pa. Grupperne er som falger:

De udbyttemaksimerende X1: Disse hgarer til blandt de bedste fordi de formar at fa stort udbyt-
te, pr arsko, pr FEN ect.

De omkostningseffektive c|: Producere med lave driftsomkostninger

Value added/ merpriserne p1: formar at tage en hgijere pris (Disse er nok ikke sa hyppige
blandt malkekvaegbedrifterne)

De kapitaleffektive AOH1?: formar at skabe et godt udbytte med lav kapitalbinding.
All-starsgrer jeevnt gode pa alle punkter, men ingen af de enkelte driver bonner saerligt ud.

Skal afklares

Er det muligt ud fra gkonomidatabasen, at isolerer de enkelte driver.

Kriterierne for hvornar man kan sige at hare til i den ene kategori frem for den anden.
Er det den samme gruppe man tilhgrer ar for ar.

Indbydes afhaengigheder.

Artiklen i linket beskriver noget mere om tankeseettet som ovenstaende er udledt fra
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