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Formal

Dette notat har til formal at angive, hvilke overvejelser der bar gares ved prissaetning af jord.
Da prisindikationer vil veere steerkt afheengig af de anvendte forudsaetninger, angives niveauer
under forskellige forudsaetninger.

Baggrund

Prisen pa landbrugsejendomme over 15 ha. er i de senere ar faldet kraftigt som udtryk for en
afvikling af den kraftige stigning, der fandt sted frem til midten af 2008. Siden medio 2008, hvor
de gennemsnitlige ejendomspriser toppede i niveauet 250.000-265.000 kr. pr. ha., er ejen-
domspriserne faldet mellem 33 og 38 procent til et niveau omkring 155.000-165.000 kr. pr. ha.
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Kilder: FOI, Skat og DST

Der er store regionale forskelle pa prisniveauerne, ligesom der er store individuelle forskelle pa
de landejendomme, der bliver handlet i henhold til hvilke aktiver, der indgar i handlen samt ak-
tivernes kvalitet og beskaffenhed, f.eks. jordens bonitet, arrondering, vandingstilladelse, miljg-

forhold, ekspansionsmuligheder etc.

Da antallet af handler ydermere er faldet kraftigt, er det vanskeligt at danne et klart billede.
Rent indikativt handles jord i gjeblikket gennemsnitligt til 75-80 % af ejendomsveerdien, men
med meget store individuelle variationer.

Velvidende at andre forhold end rent gkonomiske indgar i handler med landbrugsejendomme,
tager naerveerende vurdering af jordprisen udgangspunkt i jordens forrentningsevne, udtrykt
ved produktionsveerdien plus evt. fremtidige kapitalveerdigevinster.

Forudseetninger

Beregningen af produktionsveerdien tager udgangspunkt i udbyttet pr. ha., fratrukket alle om-
kostninger, der er nagdvendige for at opna dette udbytte. Det drejer sig om savel omkostninger
til maskin- og lganomkostninger, udsaed, handelsggdning, planteveern, jordbearbejdning, ma-
skinstation, ejendomsskatter mv., jf. budgetkalkuler i Farmtal Online.

Det tilbageveerende daekningsbidrag plus et belgb fra enkeltbetalingsordningen kan herefter
anvendes til at forrente lanet, der er optaget i forbindelse med kab af jord.



| beregningen indgar produktionsveerdien af afgreder forbundet med et typisk seedskifte (var-
byg, vinterbyg, vinterhvede og raps).

Hvis der ultimo december 2011 tages udgangspunkt i de langsigtede prognoser for prisniveau-
et fra OECD/FAQ’s og USDA'’s de naeste ca. 10 ar, vil et nogenlunde retvisende centralt skan
for en gennemsnitlig kornpris vaere pa ca. 120 kr/hkg.

Der er valgt proportionale skift i alle afgradepriserne med udgangspunkt i en aendring af prisen
pa vinterhvede, samt ansldede samstemmende procentvise aendringer i prisen pa ggdning
(forholdet 1:1) og udseed (forholdet 1:2 opad og 1:1 nedad). Dette velvidende, at korrelationen
mellem hvede og raps er svagere end mellem hvede og de avrige afgr@der, men da formalet
er at undersgge nogenlunde ensrettede variationer over de inkluderede prisniveauer, anven-
des denne metodik.

Finansieringsrenten fastsaettes ud fra en antagelse om 60 % realkreditfinansiering og 40 %
pengeinstitutfinansiering, dvs. 100 % fremmedfinansiering®. Den anvendte veegtede rente skal
inkludere bidragssatser, rentemarginaler og gvrige laneomkostninger (etablering, gebyrer, evt.
tinglysningsafgift ved krav om ejerpantebrev mv.). Der kan vaere starre forskel pa, hvilken kal-
kulationsrente, der kan opnas. Nedenfor angives derfor jordveerdier for forskellige vaegtede
kalkulationsrenter.

Der indregnes en generel skattesats pa 25 procent. Ikke alle landmaend har skatteevne, men
det forudseettes i denne beregning, at der kraeves skatteevne for at fa adgang til kredit til keb af
jord/ejendom.

Der er foretaget to beregninger. Den ene under forudseetning af, at jord er prisfast. Dvs. der
opnas en lgbende kapitalveerdigevinst svarende til inflationsudviklingen, og denne kapitalveer-
digevinst bliver Igbende anvendt som belaningsgrundlag, saledes at genbelaning bidrager til at
servicere det optagne lan. Inflationen forudseettes at vaere 2 % i hele perioden.

| en alternativ beregning indgar kapitalveerdigevinsten ikke som gaeldsserviceringskilde. Denne
beregning er relevant i tilfeelde af, at det ikke er muligt at genbelane en given kapitalveerdige-
vinst pa grund af begreensninger i adgangen til lanekapital eller at kapitalvaerdigevinsten pa
grund af markedsmaessige forhold forventes at udeblive. Den alternative beregning svarer til,
at prisberegningen udelukkende er en likviditetsbetragtning, der ikke inkluderer hensyn til infla-
tion.

Endvidere er der taget udgangspunkt i det aktuelle niveau for enkeltbetalingsordningen frem til
2013. Herefter forudseettes stgtten proportionalt aftrappet med 5 % frem til 2020.

Niveauet for ejendomsskatter holdes i beregningen uaendret pa 2011-niveau. Der er dog usik-
kerhed i forbindelse med jordskatterne, da de indgar i forhandlingerne om den kommende
skattereform, hvor den seneste lettelse i jordskatten muligvis bliver reverseret.

Der er ikke indregnet et provenu fra animalsk produktion. Dette kan ellers have relevans i den
udstraekning erhvervelse af jord giver anledning til at udnytte den harmonimeessige produkti-
onsret, der er knyttet til jorden.

! Hvis keber har mulighed for delvis egenfinansiering og har et afkastkrav pa f.eks. 4 % pa egenkapitalen, nogen-

lunde svarende til den historiske forrentning af egenkapitalen, ville den estimerede jordpris veere lidt hgjere. Gene-
relt geelder, at hvis forrentningskravet til egenkapitalen ligger over fremmedfinansieringsrenten, sa vil det medfgre

en lavere kalkuleret jordpris og vice versa.



Udover det direkte afkast fra den ekstra animalske produktion kan den deraf producerede ani-
malske g@dning erstatte en del af handelsggdningen.

Hvis overskuddet fra en saddan udnyttelse af den animalske produktionsret medregnes, gges
saledes indtjeningspotentialet og dermed produktionsvaerdien, hvorved evnen til at forrente 1a-
net, der er optaget i forbindelse med kgb af jord, ville blive forbedret.

En animalsk producent, som ikke er selvforsynende med foder, kan evt. opna yderligere forde-
le ved tilkgb af jord. Ved at opna en hgjere selvforsyningsgrad bliver virksomheden mindre af-
haengig af fluktuationer i verdensmarkedspriserne, og der spares transport og avance i forhold
til kgb af foder gennem foderstoffirma.

Endelig forudseettes det, at jordtilkgbet er en marginalinvestering, saledes at der ikke paregnes
ekstraomkostninger udover det, der direkte er knyttet til dyrkning af de ekstra ha. Der opnas
derved stordriftsfordele til faste omkostninger som revisor, maskinhus, medarbejderfaciliteter
og forsikringer mv.

Resultater

Nedenstaende graf viser jordpriserne ved alternative renter. | fgrste beregning er bade produk-
tionsveerdien og en inflationsbetinget stigning i kapitalveerdien indregnet.

Jordpris ved alternative kornpriser og renter
Inkl. kapitalveerdi
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Tabellen nedenfor angiver jordpriserne ved de alternative forudsaetninger.



Estimerede jordpriser, inkl. kapitalveerdi
Kornpriser, kr/hkg

Kalkulations-

rente (%) 80 100 120 140 160
4.5 178.512 | 238.098 | 300.411 | 355.102 | 410.237
5,5 115508 | 154.064 | 194.384 | 229.772 | 265.448
6,5 85.375| 113.873| 143.675| 169.831| 196.200
7,5 67.711 90.313 | 113.949 | 134.694 | 155.607
8,5 56.104 74.831 94.415| 111.603 | 128.932
9,5 47.893 63.880 80.598 95.217 | 110.064
10,5 41.779 55.725 70.035 83.109 96.013

Hvis vi antager, at aendringer i kapitalveerdien ikke indgar i beregningen, angiver nedenstaende

graf og tabel, hvilke jordpriser produktionsveerdien alene kan forrente:

Jordpris ved alternative kornpriser og renter
Ekskl. kapitalveerdi
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Estimerede jordpriser, ekskl. kapitalvaerdi
Kornpriser, kr/hkg
Kalkulations-
rente (%) 80 100 120 140 160
4,5 71.301 95,101 | 119.990 | 141.834 | 163.857
5,5 58.337 77.810 98.174 | 116.046 | 134.064
6,5 49.362 65.839 83.070 98.193 | 113.439
7,5 42.781 57.061 71.994 85.101 98.314
8,5 37.748 50.348 63.524 75.089 86.748
9,5 33.774 45.048 56.837 67.185 77.616
10,5 30.558 40.758 51.424 60.786 70.224




