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SAMMENDRAG

Fortsat lysere udsigter for landbruget

Landbrugets priser er ved at rette sig efter en laengere periode med meget lave priser. Denne positive
markedsudvikling betyder en markant forbedring af landbrugets indkomst. | samme retning traekker en for-
bedret produktivitet samt fgdevare- og landbrugspakken, hvor vigtige elementer slar fuldt igennem i 2017.

2016 bad pa en kraftig vending i landbrugets konjunkturer. Prisen pa meelk og svinekgd steg kraftigt fra et
meget lavt niveau. Heltidsbedrifters samlede driftsresultat efter ejerlgn ventes derfor at stige fra mi-

nus 2,8 mia. kr. i 2016 til et plus pa 2,2 mia. kr. i 2017.

Konjunkturvendingen skyldes steerk efterspgrgsel fra Kina og Asien i gvrigt samt et fald i landbrugsproduk-
tionen i flere lande. Ruslands importstop for fedevarer fra EU m.fl. deemper fortsat priser og indkomster.

Figur 1: Landbrugets samlede driftsresultat far/efter ejerlgn mv. — Alle heltidsbedrifter
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Der er fortsat stor spredning i indkomsterne. Mange landbrug er gkonomisk udfordret og befinder sig i en
seerdeles uholdbar situation. Andre landbrug opnar en tilstraekkelig indkomst til bade at aflanne ejerens
arbejdskraft og forrente egenkapitalen. Spredningen findes inden for og pa tvaers af driftsgrenene.

Meelkeproducenter

Meelkeproducenternes indkomst bundede i 2016 med et forventet minus pa 433.000 kr. efter ejeraflgnning.
Meelkepriserne steg dog i andet halvar fra det meget lave niveau, og starter 2017 i neerheden af et langsig-
tet gennemsnitligt niveau. Indkomsten ventes at stige til ca. % mio. kr. i 2017 og ca. 360.000 kr. i 2018.

Svineproducenter

Svineproducenternes indkomst ndede bunden i 2015, og i lgbet af 2016 kom svinepriserne op i naerheden
af et anslaet langsigtet niveau, som nogenlunde ventes at holde i 2017. Driftsresultat efter ejerlan mv. for
en gennemsnitlig svineproducent ventes at stige fra ca. et nul-resultat i 2016 til knap 400.000 kr. i 2017.

Planteproducenter

Planteproducenternes indkomst har veeret nogenlunde stabil de senere ar i niveauet 100-200.000 kr. efter
ejerlen. | perioden 2016-2018 forventes dog et mindre dyk til teet pd nul i alle &rene. Den positive udbytte-
effekt fra fgdevare- og landbrugspakken modvirkes af et prispres fra en let negativ kornbalance.
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PROGNOSE FOR LANDBRUGETS RESULTATER

Baggrund

Landbrugets indtjening er kraftigt pavirket af prisudsvingene pa verdensmarkedet. Efter at have naet en kon-
junkturtop i 2013 og 2014, blev store dele af landbruget ramt af en reekke gkonomiske stad, der har sendt
indtjeningen langt ned i 2015 og 2016.

De gkonomiske stad blev indledt med Ruslands importforbud mod fadevarer fra EU og et svigtende kinesisk
marked for mejeriprodukter. Endvidere ophaevede EU meelkekvoterne i april 2015, hvilket farte til kraftigt
stigende maelkeproduktion i EU. Det spillede ogsa ind, at de forholdsvis hgje priser pa flere landbrugspro-
dukter i perioden 2012-2014 medfarte en stor stigning i produktionen, som ligeledes pressede markedet.

Resultatet af de mange samtidige haendelser, der alle havde negativ indflydelse pa priserne, blev et kraftigt
dyk i landbrugets indkomster. Produktionen har dog tilpasset sig de nye prisniveauer, oveni kgbet i en grad
sa der nu er mangel pa ravarer inden for flere produkter. Markedet for svinekgd fandt en bund allerede i
2015, og hjulpet af steerk efterspargsel fra blandt andet Kina i farste halvar 2016, er priserne tilbage pa et
nogenlunde neutralt niveau. Maelkeproduktionen er ligeledes blevet tilpasset som fglge af de ekstremt lave
priser pa mzelk, og produktionen har siden midten af 2016 ligger under niveauet aret far. Maelkeprisen har
derfor indledt en cyklisk beveegelse opad og har ndet et nogenlunde neutralt niveau i starten af 2017.

Sammen med konjunkturvendingen pa markedet for landbrugsprodukter, forbedrer ogsa den nyligt vedtagne
landbrugspakke med blandt andet ggede ggdningsnormer landbrugets indtjening meerkbart. Dele af pakken
slar fuldt igennem i 2017, hvilket vil gge landbrugets indtjening i hele prognoseperioden. Dertil kommer en
betydelig forbedring af produktivitet og effektivitet i de senere ar i flere driftsgrene, herunder maelke- og svi-
neproduktionen.

Inkluderet i prognosen er en fortsat forbedring af produktivitet og omkostningseffektivitet, ligesom den ved-
tagne reduktion af EU-statten fra 2013-2020 i CAP2020 er inkluderet i prognosen. Veesentligt er ogsa, at der
forudseettes fortsat lave renter og kun svagt stigende priser pa breendstof i prognoseperioden.

Resultater for heltidsbedrifter

Figuren i sammendraget ovenfor samt Tabel 1 og 2 viser det forventede akkumulerede driftsresultat for hel-
tidsbrug frem til 2018 hhv. far og efter ejerlon mv. Beregning af "Driftsresultat efter ejerlan” er beskrevet i
Bilag 2.

Den seneste konjunkturfase toppede i 2012-2014, hvor heltidsbedrifternes akkumulerede driftsresultat efter
ejerlgn mv. 1a pa omtrent 2 til 5 mia. kr. i overskud. Herefter faldt driftsresultatet efter ejerlgn mv. til minus 2,8
mia. kr. i 2016, som ventes at markere bunden i den efterfglgende dybe lavkonjunktur. | 2017 ventes det
samlede driftsresultat efter ejerlgn at na op pa 2,2 mia. kr., efterfulgt af et fald til omtrent et nulresultat i 2018.
Ekskl. mink forventes dog fortsat et overskud i starrelsesordenen 0,4 mia. kr. i 2018.

Der er stor forskel pa resultaterne savel indenfor de enkelte driftsgrene som mellem driftsgrenene, hvilket
fremgar af tabellerne samt de efterfglgende afsnit for maelke-, svine- og planteproducenter.
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Tabel 1: Driftsresultater — Heltidsbrugs samlede driftsresultat og gns. for driftsgrene
Landbrugets samlede driftsresultat,

mia. kr. 2016* 2017*
Antal heltidsbrug 11.170 10.773 10.500 10.200 10.000
Alle heltidsbrug 4,4 2,0 2,0 55 3,3

Alle heltidsbrug, ekskl. mink
Gns. Driftsresultat, 1.000 kr.

3,5 0,6 2,9 59 3,4

Meelkeproducenter 710 23 3 1.193 810
Svineproducenter -164 -354 897 598 101
Planteproducenter 457 431 191 337 337

Tabel 2: Driftsresultater efter ejerlgan mv. — Heltidsbrugs samlede driftsresultat og gns. for driftsgrene
Landbrugets samlede driftsresultat,

efter ejerlon mv., mia. kr. 2015 2016* 2017* 2018*
Alle heltidsbrug 2,2 -1,5 -2,8 2,2 -0,1
Alle heltidsbrug, ekskl. mink 1,7 -2,5 -1,5 3,0 0,4
Gns. Driftsresultat, 1.000 kr.

Meelkeproducenter 329 -479 -433 755 363
Svineproducenter -39 -551 58 396 -189
Planteproducenter 238 179 -54 19 22

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. "Driftsresultat efter ejerlean mv.” jf. definition i Bilag 2.
Note: | driftsgrensprognoserne kan der forekomme afvigelser i forhold til Tabel 2, da der er foretaget en selektion af bestemte grupper.

De enkelte driftsgrenes konjunkturer svinger i perioder ofte uafhaengigt af hinanden. De bidrager derfor for-
skelligt til landbrugets samlede resultat. | figuren nedenfor ses den enkelte driftsgrens bidrag til det samlede

resultat i perioden 2014-2018.

| 2015 og 2016 var det iseer maelke- og svineproducenter, der var arsag til det samlede underskud. | 2016
gjaldt det ogsa @vrige, herunder mink. | 2017 ventes isaer meelke- og svinesektoren at bidrage positivt.

Figur 2: Driftsgrenes bidrag til landbrugets samlede driftsresultat efter ejerlgn mv. — Heltidsbedrifter

2014 2015 2016* 2017* 2018*

3,0
2,2 2223
2,0
1 07 1.0 0,9 11
1,0 T U0 U,4 0 1
' 0.0 0,0 ¥ Heltidsbrug

0,0 T i T T 1

-0,1 -0,1 0,1 04 L—| W Kveeg
-1,0 L] . -0, 08 o Svin
-2,0 14,514 13 1.4 , ® Planter

“ Gvrige

-3,0 28
-4,0
-5,0




X 3 SEGES

Fglsomhed
De senere ar har markedsforholdene for landbrugsprodukter veeret meget svingende. Det afspejler sig i
prognoserne i form af gget usikkerhed om driftsresultaterne.

| Bilag 1 gengives baggrunden for estimaterne for de veesentligste priser og renter. | tabellen nedenfor er der
angivet fglsomhedsberegninger for 2017 for sendringer i nogle af de veesentligste priser og renter. | de efter-

falgende afsnit uddybes falsomhedsberegningerne for hver driftsgren.

Tabel 3: £ndring i driftsresultat - Heltidsbedrifter, 2017*

Mia. kr. Hele sektoren

Driftsresultat 55
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 2,2
Meelkeafregning 38 gre/kg lavere 2,1
Meelkeafregning 12 gre/kg hgjere 0,7
Svin - afregningspris 0,50 kr. pr. kg lavere -1,1
Swin - afregningspris 0,50 kr. pr. kg hgjere 1,1
Korn og soyapriser hhv. 15 og 15 kr./hkg. lavere 0,3
Korn og soyapriser hhv. 10 og 15 kr./hkg. hgjere -0,3
Renter ca. 0,50 pct.point hgjere** -1,0
Renter ca. 0,25 pct.point lavere** 0,5

* Pris- og renteudsvingene er valgt ud fra et sandsynlighedsinterval, der ventes at opfange ca. 2/3 af prisbevaegelserne. Som i det
centrale skagn er pris-/renteprognosen et udtryk for den forventede gennemsnitligt handlede pris/rente, og ikke hgjest/lavest pris/rente.
** Der forudszettes et parallelskifte pa variable 1an, uanset lgbetid og underliggende aktiver, mens den lange rente fastholdes.

Der er forskel pa, hvordan og i hvilken udstraekning eendringer i priser og renter pavirker landbrugssektoren.

/Endres produktpriserne, rammer det i reglen kun en del af landbruget. £ndringer i en enkelt pris pa en
driftsgrens hovedprodukt kan derfor sla kraftigt igennem i den enkelte produktionsgren, men kun moderat i
hele landbrugssektoren.

/ndrede produktpriser kan ogsa pavirke produktionsgrenene modsatrettet. For eksempel pavirker sendrin-
ger i kornpriser forskelligt. Ved en stigning i kornprisen tjener planteproducenterne, mens animalske produ-
center taber, i den udstreekning de ikke er selvforsynende med foder og sdsaed. Derfor ses en relativt mindre
effekt p& hele erhvervet i forhold til eendringer i for eksempel meelke- og svinepriser.

Landbruget som helhed er meget eksponeret over for en gendring i renterne pa grund af det forholdsvis hgje
geeldsniveau. ZEndringer i renten pavirker alle bedriftstyper i samme retning. En stigning i renten pa et pro-
centpoint vil medfare et fald i driftsresultatet pa ca. 2 mia. kr. for heltidsbedrifter.
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Aktiver, geeld og investeringer

Op gennem 00’erne steg landbrugets geeldsaetning kraftigt, primeert pa grund af stigende jordpriser. Siden er
stigningstakten faldet betydeligt, og fra 2014 og i resten af prognoseperioden forventes en nogenlunde uaen-
dret geeld i erhvervet som helhed. Det skyldes blandt andet, at investeringsniveauet er relativt lavt samt at
ejendomspriserne og antallet af ejendomshandler er faldet. Endelig omseettes der relativt flere hgijt belante
ejendomme, og den finansielle sektor bidrager undertiden til konsolidering ved ejerskifter af kriseramte be-
drifter.

Realkreditgeelden udggr ca. 70 procent af heltidsbedrifternes samlede geeld. Ca. 84 procent af gaelden er
med variabel rente. Dette ventes ikke at eendre sig neevneveerdigt i prognoseperioden. Dog kan et fornyet
rentefald mod en realkreditrente pa 2-2,5 procent afstedkomme stgrre sggning mod fastrentelan.

Heltidsbedrifternes soliditetsgrad forventes nogenlunde stabil i prognoseperioden. Dog er soliditetsgraden
ligesom ”Aktiver i alt” og "Egenkapital” i Tabel 4 afhaengig af aktivernes veerdiansaettelse, hvorom der her-
sker usikkerhed.

Investeringsaktiviteten i landbruget er fortsat forholdsvis lav, sammenlignet med en "normal” konjunkturfase
og sammenlignet med niveauet for afskrivninger. Siden finanskrisen brgd ud i 2008 har der i hovedparten af
arene veeret negative nettoinvesteringer. Det skyldes, at der de fleste ar har veeret likviditetsunderskud og
pres pa egenkapitalen, hvilket har vanskeliggjort egenfinansiering af investeringer. Samtidig har der for
mange bedrifter veeret vanskelig adgang til kapital. Udover at begreense investeringsomfanget, har disse
forhold ogséa begraenset aktiviteten p& ejendomsmarkedet.

De seneste ars lavkonjunktur med lave priser pa nogle af de tunge landbrugsvarer vil sammen med vanske-
lig kreditadgang og stramme vilkar medfgre et fortsat lavt investeringsniveau i perioden 2016-2018. Investe-
ringskvoten (se definition i Bilag 2) ligger pa 2,5-2,8 pct. i 2016-2018, hvilket fortsat er lavere end det histo-
risk gennemsnitlige niveau pa 5-6 procent.

Tabel 4: Aktiver, geeld, egenkapital og investeringer - samlet for alle heltidsbrug

Mia kr. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Fast ejendom 206 198 198 198 197
Landbrugsaktiver i alt 357 343 339 336 332
Aktiver i alt 395 381 377 373 369
Realkreditlan -186 -179 -179 -178 -177
Bank-/sparrekasselan -26 -25 -25 -24 -25
Geeld i alt -265 -255 -256 -254 -253
Egenkapital** 95 90 84 81 77
Investeringer i alt -13 -13 -12 -13 -13
Soliditetsgrad 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. | prognoseperioden forudseettes det, at ejendomspriserne fglger den generelle inflationsudvikling.
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SAMMENDRAG

Kraftig vending

| 2017 ventes vaesentligt hgjere meelkepriser end i 2015 og 2016. Meelkeprisen vil formentlig ligge over et
niveauet i et "normalar”, hvilket medfgrer en markant forbedring af indtjeningen. Driftsresultat efter ejerlgn
mv. forventes saledes pa godt 750.000 kr. i gennemsnit for alle meelkeproducenter, hvilket er en forbed-
ring pa knap 1,2 millioner kroner i forhold til det forventede resultat i 2016.

Vendingen kommer efter en meget lav maelkepris fra efteraret 2014 til sommeren 2016, hvor indtjeningen
faldt drastisk. Fra 2014 til 2015 faldt driftsresultatet efter ejerlsn mv. med ca. 800.000 kr. til ~ -479.000 kr.
| sidste halvdel af 2016 vendte meelkemarkedet, og en gennemsnitlig maelkeproducent forventes i 2016 at
fa en forbedring pa knap 50.000 kr. sammenlignet med 2015.

Det voldsomme fald i prisen pa meelk kan afleeses direkte pa de konventionelle bedrifters driftsresultat i
2015 og i 2016, hvor en gennemsnitsbedrift forventes at fa et samlet underskud efter ejerlan pa godt 1,1
millioner kr. set over de to ar. De store konventionelle bedrifters underskud efter ejerlan forventes pa over
to millioner kroner i 2015 og 2016 tilsammen.

Der er stor usikkerhed om prognosen for 2018, hvor der er regnet pa en tilnaermelse til et mere normalt
prisniveau for meelk. Der bgr tages hgjde for usikkerheden i den gkonomiske styring af bedriften, herunder
ved udarbejdelse af likviditetsbudget/-aftaler.

Indtjeningen pa de gkologiske bedrifter forventes fortsat hgj i 2017. @kotillzegget forventes aftagende,
men stadig over det historiske gennemsnit. Pa grund af et stigende gko-tilleeg i 2015 og 2016 oplevede de
akologiske bedrifter ikke samme fald i driftsresultatet, og opnaede saledes et driftsresultat efter ejerlan pa
godt 300.000 kr. i 2015. | 2016 faldt stigningerne i gko-tilleegget sammen med stigninger i afregningspriser
for gkologisk oksekad, og der forventes et driftsresultat efter ejerlgn mv. pa ca. 650.000 kr.

Figur 3: Driftsresultat fagr/efter ejerlgn mv. - gns. pr. meelkeproducent
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Konjunktur og driftsresultat

Indledning
Udgangspunktet er de endelig vaegtede regnskaber for 2015. Driftsresultat efter ejerlan er i gennemsnit for
alle meelkeproducenter 31.000 kr. lavere end de forelgbige resultater for 2015 i september-prognosen 2016.

| forhold til september-prognosen 2016 er der fglgende aendringer i forudseetningerne for 2016:

o Meelkeprisen er justeret op med 4 gre pr. kg EKM

o Meelkeprisen er ikke lsengere korrigeret for superafgift (var 3 gre pr. kg EKM)

o Dkologitillaegget er haevet med 1 gre pr. kg EKM

e Ydelsesstigningen er 0,5 pct. p.a. for de konventionelle og 2,5 pct. for de gkologiske bedrifter, jaevnfar
RYK ydelseskontrol 2015/16

e Opggrelsesprincippet for statusvaerdier pa besaetninger er sendret, hvilket betyder en forbedring af resul-
tatet p& 81.000 kr.

e Sojaskra er 5 kr. lavere. Prisen pa rapsskra og foderbyg er stort set usendret.

Pr. 1. august 2016 indfarte Arla en ordning, hvor leverandgrer, som anvender non-GM foder kan & et tillaeg
til afregningsprisen pa en eurocent (7,5 gre pr. kg maelk) som kompensation for en dyrere foderblanding. Da
kun en lille del af producenterne har implementet non-GM foder, indgar dette ikke i prognosen.

Konjunktur

Figur 4 viser de konventionelle meelkeproducenters konjunkturcyklus. Som konsekvens af faldende meaelke-
pris fra efteraret 2014 til sommeren 2016 er indtjeningen faldet drastisk. Maelkemarkedet vendte i sidste
halvdel af 2016. Prognosen forudsaetter yderligere prisstigninger i farste halvar 2017 og dermed en markant
stigning i indtjeningen. | 2018 sk@nnes en lavere maelkepris end i 2017.

Figur 4: Meaelkeproducenternes konjunkturcyklus — Meelkepris og driftsresultat efter ejerlgn mv, heltid
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Resultatopgarelse — konventionelle meelkeproducenter

En gennemsnitlig konventionel malkekveegbedrift opndede i 2015 et driftsresultat efter ejerlgn mv. pad minus

566.000 kr. og et samlet likvitetsbehov pa 840.000 kr.

| 2016 er meelkeprisen 19 gre lavere pr. kg EKM end i 2015, hvilket isoleret set svarer til et fald i bruttoudbyt-
te pa 337.000 kr., hvoraf 53.000 kr. skyldes korrektion for superafgift i 2015. Derudover reduceres bruttoud-
byttet af, at realtilvaekst og veerdieendringer pa besaetningen forventes at blive noget lavere i 2016 end i

2015. Fremgang i meelkeydelse og produktionsomfang traekker i den anden retning.

Pa grund af den pressede likviditetssituation i 2016, antages det, at en del af producenterne har valgt at
spare pa indkabt foder og vedligeholdelseomkostningerne. Lavere renter medfarer ogsa forventning om
lavere finanseringsomkostninger i 2016. Alt i alt forventes driftsresulatet efter ejerlan mv. i 2016 at blive pa
stort samme niveau som i 2015, dvs. et minus pa knap 600.000 kr. Ogsa investeringsniveauet forventes at

veere lavt i 2016, hvilket forklarer, at det samlede likviditetsunderskud i 2016 bliver lavere end i 2015.

| 2017 medfgrer forventningen om vaesentlig bedre meelkepriser, at indtjeningen ventes at stige markant, og

at den gennemsnilige producent dermed kan fa en tilfredsstillende forretning af sin egenkapital.

Tabel 5: Resultatopggrelse og nggletal - gns. pr. konventionel maelkeproducent

2014 2015 2016* 2017* 2018*

Antal bedrifter, vejet 2.976 2.844 2.700 2.600 2.500
Arskger 166 173 176 180 184
Meaelkeydelse pr. arsko 9.670 10.036 10.086 10.288 10.494
Hektar 151 154 157 160 163
Bruttoudbytte 6.615 5.981 5.725 7.266 7.080
- heraf kveeg 5.047 4.568 4.250 5.723 5.511
Stykomkostninger -3.157 -3.260 -3.223 -3.388 -3.509
- heraf kveeg -2.814 -2.910 -2.890 -3.022 -3.141
- heraf mark -343 -350 -333 -366 -368
Daekningsbidrag 3.458 2.722 2.502 3.878 3.571
- heraf kveeg 2.232 1.658 1.360 2.701 2.370
Kontante kapacitetsomkostninger -1.768 -1.747 -1.708 -1.839 -1.909
Afskrivninger mm. -600 -626 -601 -588 -577
Resultat af primeer drift 1.089 348 193 1.451 1.085
Afkoblet statte 490 490 492 497 499
Finansieringsudgifter i alt -881 -899 -829 -866 -883
Driftsresultat 698 -61 -145 1.081 701
Heraf veerdigendringer, kveeg -44 82 13 0 0
Heraf veerdisendringer, mark -7 1 -6 1 0
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 315 -566 -583 641 251
]
Likviditet far anleegsinvesteringer 900 231 228 982 734
Likviditetsoverskud/-behov -249 -840 -511 64 -212
Konsolidering 233 -220 -241 380 185

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. "Driftsresultat efter ejerlean mv.” jf. definition i Bilag 2.
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Resultatopgarelse — gkologiske malkeproducenter
Tabel 6 viser det gennemsnitlige driftsresultat i 2014 og 2015 samt forventninger til 2016 og 2017 for gkolo-
giske bedrifter med 100-200 kger. Tabellen viser ogsa et skan for 2018.

Driftsresultatet efter ejerlgn mv. faldt med knap 100.000 kr. fra 2014 til 2015. Det skyldes primeert et fald i
maelkeprisen. | Igbet af 2015 og 2016 steg efterspgrgslen efter gkologisk maelk betydeligt, hvilket farte til
markante stigninger i gkologitilleegget. Saledes var det gennemsnitlige gkologitilleeg i 2016 pa 124 gre pr. kg
meelk, hvor det i 2015 var knap 89 gre pr. kg og i 2014 55 gre pr. kg. Samlet betyder det, at den gkologiske
meelk, pa trods af et kraftigt fald i den generelle maelkepris, er steget med 17 gre i 2016 sammenlignet med
2015. Sammen med stigninger i afregningspriser for gkologisk oksekgd forventes driftsresultatet efter ejerlgn
mv. dermed at stige til cirka 650.000 kr. i 2016.

Efterspargslen efter gkologisk meaelk er fortsat hgj, dog forventes det her, at gkologitillaegget vil falde i takt
med de forventede generelle prisstigninger, primeert som falge af et starre udbud af gkologisk meelk i lgbet
af 2017. | prognosen har vi forudsat et gkologitillaeg pa 92 are pr. kg meelk i gennemsnit for 2017. Sammen
med forventningen om en markant stigning i den generelle maelkepris, vil det resultere i et driftsresultat efter
ejerlgn mv. pa godt 1 million kr. i 2017.

Tabel 6: Resultatopggarelse og nggletal, gns. pr. gkologisk meelkeproducent, 100-200 kger

2014 2015 2016* 2017* 2018*

Antal bedrifter, vejet 189 170 170 170 170
Arskger 144 147 150 153 156
Meaelkeydelse pr. arsko 8.629 8.923 9.146 9.329 9.516
Hektar 199 199 203 207 211
Bruttoudbytte 6.487 6.657 7.115 7.970 7.740
- heraf kveeg 4.616 4.693 5.082 5.820 5.550
Stykomkostninger -2.944 -3.051 -3.264 -3.505 -3.624
- heraf kveeg -2.740 -2.857 -3.070 -3.299 -3.413
- heraf mark -204 -193 -194 -206 -210
Daekningsbidrag 3.542 3.606 3.851 4.465 4.116
- heraf kveeg 1.876 1.836 2.012 2.521 2.137
Kontante kapacitetsomkostninger -1.806 -1.802 -1.859 -1.954 -2.028
Afskrivninger mm. -624 -660 -660 -662 -667
Resultat af primeer drift 1.112 1.144 1.331 1.849 1.422
Afkoblet statte 616 577 580 586 589
Finansieringsudgifter i alt -941 -932 -842 -869 -882
Driftsresultat 786 790 1.069 1.566 1.128
Heraf veerdigendringer, kveeg -45 80 11 0 0
Heraf veerdisendringer, mark -9 -5 -11 2 0
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 400 303 648 1.135 689
]
Likviditet far anleegsinvesteringer 980 964 1.264 1.556 1.291
Likviditetsoverskud/-behov -86 -217 41 292 -14
Konsolidering 252 233 409 662 437

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. "Driftsresultat efter ejerlean mv.” jf. definition i Bilag 2.
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Indkomstgrupper

Inden for de viste grupper er der saerdeles stor spredning i bedrifternes resultater. Nedenstaende figur viser
den forventede spredning for gennemsnittet af de konventionelle maelkeproducuenter af henholdsvis grup-
pen i hgjeste, midterste og laveste tredjedel, malt pa driftsresultatet. Eksempelvis forventes det, at forskellen
mellem gennemshnittet af hgjeste og laveste tredjedel vil veere pa godt 900.000 kr. i 2017.

Selvom niveauet i prognoseperioden er bedre for gkologerne, ses der samme spredning som for de konven-
tionelle (gj vist i tabellen).

Figur 5: Driftsresultater efter ejerlgn mv. — gns. pr. konv. meelkeproducent, opdelt efter indkomst
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Nggletal for indkomstgrupper

Der er stor forskel pa bedrifternes evne til at generere indtjening og forrente aktiverne. Det kommer til udtryk
i nggletallene "Overskudgrad” og "Afkastningsgrad”, opdelt efter hgjeste, mellemste og laveste indkomst-
gruppe, vist i tabel 7 for de konventionelle bedrifter og i tabel 8 for de gkologiske bedrifer, 100-200 kger.

Tabel 7: Nggletal efter indkomstgruppe - konv. meelkeproducenter

Pct. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 14,1 3,3 0,8 17,7 12,9
Hgjeste 1/3 19,6 10,3 6,7 22,4 17,9
Mellemste 1/3 12,8 2,7 0,5 17,4 12,6
Laveste 1/3 5,8 -1,4 -3,4 14,6 9,4
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 3,3 0,7 0,2 4,4 3,1
Hgjeste 1/3 4,9 2,1 1,3 53 4,0
Mellemste 1/3 2,9 0,6 0,1 4,3 3,0
Laveste 1/3 1,3 -0,3 -0,7 3,7 2,3

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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Tabel 8: Nggletal efter indkomstgruppe - gkologiske meelkeproducenter

Pct. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 15,4 15,5 17,2 21,7 16,6
Hgjeste 1/3 19,6 19,7 20,5 24,6 19,8
Mellemste 1/3 14,3 16,0 18,3 22,8 17,9
Laveste 1/3 11,3 10,2 12,3 17,2 11,7
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 3,2 3,2 3,7 5,2 3,8
Hgjeste 1/3 4,1 4,0 4,4 57 4,4
Mellemste 1/3 3,0 3,5 4,2 59 4,5
Laveste 1/3 2,3 2,0 2,6 4,0 2,6 «

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.

Starrelsesgrupper

| Figur 6 er vist driftsresultatet efter ejerlan i 2014 og de endelige resultater i 2015 for henoldsvis konventio-
nelle bedrifter med mellem 100-200 arskger og 300-400 arsk@er samt gkologiske bedrifter med mellem100-
200 arskger. Derudover vises prognosen for 2016 og 2017 samt skgnnet for 2018. Da de store bedrifter er
mere eksponeret over for svingende maelkpriser, forventes der ogsad mere svingende resultater for denne
gruppe. Der forventes en tilfredsstillende indtjening for gkologerne i hele prognoseperioden.

Figur 6: Driftsresultat efter ejerlgn mv. — gns. pr. meelkeproducent, opdelt efter antal kger
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Nggletal for stagrrelsesgrupper

Tabel 9 viser nggletallene "Overskudsgrad” og "Afkastningsgrad” for 100-200 arskger konventionel, 300-400
arskger konventionel og 100-200 kger, gkologisk. | 2015 og 2016 har dissse to nggletal veeret markant bed-
re for de gkologiske bedrifter.
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Tabel 9: Nggletal efter stgrrelsesgrupper — meelkeproducenter

2017* 2018*

Overskudsgrad, gns. alle 3.172 14,2 4,7 3,3 18,9 14,1
100-200 kger, konv. 1.189 13,3 2,8 0,4 17,3 12,6
300-400 kger, konv. 186 16,4 4,9 2,2 19,2 14,3
100-200 kger, Dkologisk 170 15,4 15,5 17,2 21,7 16,6
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 3.172 3,3 1,0 0,7 4,7 3,4
100-200 kger, konv. 1.189 3,0 0,5 0,1 4,0 2,8
300-400 kger, konv. 186 4,0 1,1 0,5 5,2 3,7
100-200 kger, @kologisk 170 3,2 3,2 3,7 5,2 3,8

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.

Feglsomhed
Markedsforholdene for maelkeproducenterne har veeret meget svingende. Det afspejler sig i prognoserne i
form af gget risiko med hensyn til driftsresultaterne.

| Bilag 1 gengives baggrunden for estimaterne for de vaesentligste priser og for renter. | tabel 10 er der angi-
vet fglsomhedsberegninger for aendringer i priser pa meelk, korn og soja samt en andring i renten.

Tabellen viser de gkonomiske konsekvenser for prognoseresultatet i 2017 for de konventionelle bedrifter
som fglge af aendringer indenfor de anfarte prisspaend, opdelt efter antal kaer. Som det ses er prisen pa
meelk den vigtigste usikkerhedsfaktor at forholde sig til for maelkeproducenterne.

Da det vurderes, at der er starre risiko for, at maelkeprisen kommer til at ligge under end over den anvendte
prognosepris, er der lavet en falsomhedsberegning pa en mzaelkepris, som ligger 38 gre pr. kg lavere og kun
12 gre pr. kg hgjere end prognoseprisen. Prisspaendet p& 50 gre pr. kg mzlk illustrerer den usikkerhed, der
pa nuveerende tidspunkt sk@nnes at veere pad meelkeprisen. Denne usikkerhed skal der tages hgjde for i den
gkonomiske styring af bedriften, herunder udarbejdelse af likviditetsbudget/-aftaler.

Tabel 10: £ndring i driftsresultat - gns. pr. meelkeproducent ved andring i priser og renter, 2017*
100-200 kger 300-400 kger

konventionel konventionel

Driftsresultat 986 1.816
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 519 1.410
Meelkeafregning 38 gre/kg lavere -576 -1.386
Meelkeafregning 12 gre/kg hgjere 182 438
Foder - Korn og soyapriser 15 og 10 kr./hkg. hgjere -28 -105
Foder - Korn og soyapriser 15 og 15 kr./hkg. lavere 41 164
Renter ca. 0,50 pct.point hgjere** -96 -228
Renter ca. 0,25 pct.point lavere** 48 114

* Pris- og renteudsvingene er valgt ud fra et sandsynlighedsinterval, der ventes at opfange ca. 2/3 af prisbevaegelserne. Som i det
centrale skan er pris-/renteprognosen et udtryk for den forventede gennemsnitligt handlede pris/rente, og ikke hgjest/lavest pris/rente.
** Der forudseettes et parallelskifte pa variable lan, uanset lgbetid og underliggende aktiver, mens den lange rente fastholdes.
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Nulpunktspris, resultat - meelkeproducenter

| spredningsgrafen i figuren nedenfor vises "Nulpunktspris, resultat” for de enkelte konventionelle meelkepro-
ducenter, der indgér i datasaettet for hele prognoseperioden. Nulpunktspris, resultat er den meelkepris, der
giver et driftsresultat efter ejerlgn pa nul, det vil sige, hvor alle omkostninger er deekket. Nulpunktspriserne er
defineret i Bilag 2 og beregnes ud fra de i prognosen anvendte forudsaetninger for omkostningerne. Ved at
sammenholde med forventede prognosepriser ses, hvor stor en del af bedrifterne, der har en nulpunktspris
hhv. over og under afregningspriserne i 2015 og 2016. Prognoseprisen vises ikke for 2017 og 2018 af kon-
kurrenceretslige hensyn.

Ved den gennemsnitlige maelkepris i 2015 vil omkring en fierdedel af de konventionelle bedrifter fa et positivt
driftsresultat efter ejerlgn. 1 2016 forventes det kun at veere omkring en ottendel af alle producenterne, der
far fuld deekning for deres omkostninger medregnet ejerlgnnen.

Det er i gvrigt veerd at bemaerke, at starstedelen af producenterne forventes at fa et lavere nulpunkt i prog-
noseperioden i forhold til 2015. Det viser, at der sker en lgbende forbedring af effektiviteten pa bedrifterne.

Figur 7: Nulpunktspris, resultat og prognosepriser - konv. Melkeproducenter
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Tabel 11: Nulpunktspris, resultat - konv. maelkeproducenter, opdelt i nulpunktsgrupper

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Nulpunktspris, resultat, gns. alle 2,9 2,8 2,6 2,5 2,5 2,5
Laveste 1/3 2,4 2,3 2,1 2,0 2,0 2,0
Mellemste 1/3 2,9 2,8 2,5 2,4 2,5 2,5
Hgjeste 1/3 3,4 3,3 3,1 3,0 3,1 3,0
Nulpunktspris, konsolidering, gns. - 2,7 2,5 2,4 2,6 2,5

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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Aktiver, geeld og investering

Landbrugsaktiverne forventes at stige med omkring en procent pr. ar i hele prognoseperioden. Dette er pri-
meert afledt af en forventning om stigende produktionsomfang, samt at udviklingen i jordprisen er forudsat at
falge den generelle inflationsudvikling.

Med et fald fra 146.000 kr. til godt 141.000 kr. forventes gaelden pr. arsko for de konventionelle bedrifter at
falde en smule. Den samlede geeld pr. bedrift forventes dog at stige med godt 1,6 millioner kroner i progno-
seperioden.

| forhold til en samlet balance p& godt 30 mio. kr. ma en egenkapital p& knap 4 millioner kroner betegnes
som beskeden. Der forventes, at egenkapitalen vil falde i 2016, men rette sig efterfglgende.

Da likviditeten er presset i 2016, forventes et lavere investeringsniveau i forhold til 2015. Investeringsniveua-
eti 2017 antages at veere en anelse hgjere end niveauet i 2016 som udtryk for en forbedring af likviditeten i

2017 samt et investeringsmaessigt eftersleeb fra 2016.

Tabel 12: Aktiver, geeld, egenkapital og investeringer pr. heltidsbedrift - konv. meaelkeproducenter

1.000 kr. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Fast ejendom 15.943 16.480 16.920 17.369 17.829
Landbrugsaktiver i alt 28.119 28.837 29.023 29.384 29.784
Aktiver i alt 30.391 31.073 31.279 31.679 32.120
Realkreditlan -16.951 -17.513 -17.867 -17.822 -17.970
Bank-/sparrekasselan -2.393 -2.636 -2.689 -2.689 -2.704
Geeld i alt -24.199 -25.269 -25.779 -25.716 -25.928
Geeld pr. ko -146 -146 -146 -143 -141
Egenkapital** 4.383 4.019 3.496 3.735 3.733
Investeringer i alt -1.149 -1.070 -739 -918 -947
Soliditetsgrad 14,0 12,9 11,2 11,8 11,6

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.

** | prognoseperioden forudseettes det, at ejendomspriserne fglger den generelle inflationsudvikling.
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SVINEPRODUCENTER

SAMMENDRAG

Gode udsigter i 2017
Driftsresultat efter ejerlgn mv. ventes at blive forbedret fra ca. 60.000 kr. i 2016 til ca. 400.000 kr. i 2017.
Forbedringen skyldes et lille fald i foderpriserne fra 2016 til 2017 samt en hgjere notering.

Prognosen for svineprisen i 2017 er blevet opjusteret med 6 gre i forhold til september prognosen. Det
sker pa baggrund af, at svineprisen i fierde kvartal 2016 endte 25 agre over prognosen, primaert pa grund

af steerk eksport til Kina.

Der forventes stort set usendrede foderpriser i 2017 og 2018, men et fald i noteringen betyder, at sektoren
som helhed forventes at ende med et underskud efter ejerlen mv. pa knap 200.000 kr. i 2018.

Som salgspris for 30 kg. grise bliver der i prognosen brugt 50 pct. beregnet notering plus 50 pct. eksport-
pris, som i denne prognose er ren PRRS negativ.

Foderpriserne i svineprognosen er en samvejning af prisen pa indkgbt foder og hjemmeblandet foder.

Det skal endvidere bemaerkes, at datagrundlaget er opdateret til endeligt vejede 2015 regnskaber i for-
hold til sidste prognose, hvor der blev brugt forelgbigt vejede 2015 regnskaber som grundlag.

Figur 8: Driftsresultat far/efter ejerlgn mv. - gns. pr. svineproducent
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Konjunktur og driftsresultat

Indledning
Forventningen til afregningsprisen i 2017 er opjusteret med 6 gre, p& baggrund af effekten af staerk frem-
gang i eksporten til Kina.

Foderprisen for 2017 er blevet nedjusteret med 10 gre pr. foderenhed udover det fald, der har vaeret som
falge af, at foderprisen nu er samvejet mellem prisen pa hjemmeblandet og indkabt foder.

Skgnnet for 2018 er behaeftet med usikkerhed. Bade pa grund af prognoseperiodens leengde og i lyset af en
usikker konjunktursituation. Skennet for 2018 bygger derfor pa forsigtige forudsaetninger og er udelukkende
at betragte som retningsgivende. En voksende svineproduktion i Kina, samt en gget priskonkurrence fra de

amerikanske og brasilianske svineproducenter pavirker forventningen til 2018 negativt.

Konjunktur
Krisen fra 2008 til 2010 har veeret speciel, og ligger udenfor de normale cykliske effekter. De danske svine-
producenter har endvidere veaeret ramt af lave afregningspriser i 2015, som har medfgrt negative resultater.

Det forventes dog, at priserne ndede bunden i 2015, og 2016 har budt pé en kraftig stigning i noteringen.
Fremgangen ventes at fortsaette i 2017, hvor der forventes positive resultater efter ejerlgn for svinesektoren

som helhed.

Figur 9: Svineproducenternes konjunkturcyklus — Svinepris og driftsresultat efter ejerlan mv., heltid
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Resultatopggrelse — Smagriseproducenter

Indtjeningen hos smagriseproducenterne var hardt presset i 2015, og ligesom for hele sektoren forventes
2015 at veere bundniveauet for indtjeningen. Der forventes et positivt resultat efter ejerlgn mv. i 2016.
Heri reguleres der for vaerdisendringer, som jeevnfgr tabel 13 har vaeret meget hgje pa svinesiden i 2016.
Resultatet forventes at stige i 2017 pa grund af en hgjere smagrisepris samt bedre markgkonomi.

Tabellen nedenfor viser det opnédede driftsresultat i 2014 og 2015 for sméagriseproducenter samt forventnin-
gerne til resultatet i 2016 og 2017 og et skan for resultatet i 2018.

Tabel 13: Resultatopgarelse og nggletal - gns. pr- smagriseproducent

2014 2015 2016* 2017* 2018*
Antal bedrifter, vejet 736 719 700 650 600
Arssger 667 695 709 723 738
Fraveennede grise 20.716 21.905 22.912 23.951 25.023
Solgte 7 kg grise 863 891 932 974 1.018
Solgte 30 kg grise 17.485 18.307 19.240 20.202 21.195
Solgte slagtesvin 1.522 1.671 1.704 1.739 1.773
Hektar 180 185 189 192 196
Dyreenheder, svin 330 298 306 315 324
Dyreenheder pr. ha. 1,84 1,61 1,62 1,64 1,65
DB svin pr. dyreenhed, kr. 8.537 7.793 15.266 13.152 11.633
DB mark pr. ha, kr. 6.265 6.322 4.573 5.834 5.885
1.000 kr.
Bruttoudbytte 9.965 9.714 11.690 11.727 11.602
- heraf svin 8.158 7.774 10.081 9.806 9.636
- heraf mark 1.534 1.629 1.323 1.625 1.660
Stykomkostninger -5.749 -5.915 -5.869 -6.169 -6.376
- heraf svin -5.341 -5.455 -5.409 -5.667 -5.872
- heraf mark -408 -460 -460 -502 -505
Daekningsbidrag 4.217 3.799 5.820 5.558 5.225
- heraf svin 2.817 2.319 4.672 4.139 3.764
- heraf mark 1.126 1.170 863 1.123 1.155
Kontante kapacitetsomkostninger -2.537 -2.602 -2.722 -2.876 -3.017
Afskrivninger mm. -944 -987 -974 -964 -957
Resultat af primeer drift 736 210 2.124 1.718 1.251
Afkoblet statte 386 403 405 409 411
Finansieringsudagifter i alt -1.254 -1.252 -1.160 -1.207 -1.236
Driftsresultat -132 -638 1.369 920 426
Heraf vaerdiaendringer, svin -529 -247 666 -235 -83
Heraf veerdigendringer, mark -71 7 -41 7 0
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 29 -832 301 695 47
- ______000000000__]
Likviditet far anlaegsinvesteringer 1.080 418 769 1.240 817
Likviditetsoverskud/-behov -328 -800 -493 -67 -538
Konsolidering -145 -369 309 406 70

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. "Driftsresultat efter ejerlean mv.” jf. definition i Bilag 2.
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Resultatopggrelse — slagtesvineproducenter

Slagtesvineproducenterne opnaede et negativt resultat i 2015, men markant mindre end smagriseproducen-
terne. Ligeledes forventes 2015 at veere bunden for slagtesvineproducenterne, men resultatet i 2016 er kun
lidt bedre og ikke nok til at deekke ejerlgn og forrentning af egenkapital. | 2017 forventes dog et lille, men
positivt resultat efter ejerlan mv. for slagtesvineproducenter i gennemsnit.

Grunden til, at resultatet ikke er bedre pa trods af stigende afregningspris, er, at der forventes et tab fra plan-
teavl, og dette tab fylder relativt mere ved slagtesvineproducenterne, end ved smagriseproducenterne. Des-
uden er der en negativ effekt af, at der nu bruges vejede data.

| 2017 forventes et lille positivt resultat, som kommer af en bedre afregningspris samt lave foderomkostnin-
ger og en fremgang pa planteavl.

Tabellen nedenfor viser forventningerne til slagtesvineproducenternes resultater.

Tabel 14: Resultatopgerelse og nggletal - gns. pr. slagtesvineproducent

2014 2015 2016* 2017* 2018*

Antal bedrifter, vejet 811 756 750 700 650
Solgte slagtesvin 8.842 9.473 9.662 9.856 10.053
Hektar 180 192 196 200 204
Dyreenheder, svin 294 243 248 253 258
Dyreenheder pr. ha. 1,64 1,27 1,27 1,27 1,27
DB svin pr. dyreenhed, kr. 2.597 3.492 5.394 4.584 3.521
DB mark pr. ha, kr. 6.805 6.825 5.007 6.339 6.408
Bruttoudbytte 6.171 6.527 6.555 6.877 6.759
- heraf svin 4.259 4.439 4.798 4.781 4.618

- heraf mark 1.672 1.822 1.493 1.826 1.868

Stykomkostninger -3.944 -4.104 -3.974 -4.184 -4.274
- heraf svin -3.495 -3.590 -3.461 -3.623 -3.710

- heraf mark -449 -513 -513 -561 -564

Daekningsbidrag 2.227 2.424 2.581 2.693 2.484
- heraf svin 763 848 1.336 1.158 908

- heraf mark 1.223 1.309 979 1.265 1.304

Kontante kapacitetsomkostninger -1.181 -1.232 -1.258 -1.316 -1.355
Afskrivninger mm. -528 -592 -589 -598 -594
Resultat af primeer drift 519 599 734 779 535
Afkoblet statte 398 425 427 432 434
Finansieringsudgifter i alt -876 -899 -843 -886 -927
Driftsresultat 40 126 318 325 41
Heraf veerdigendringer, svin -185 -38 184 -80 -82
Heraf veerdigendringer, mark -76 1 -46 9 0
Driftsresultat efter ejerlgn mv. -61 -190 -181 28 -253
- ______000000000__]
Likviditet far anleegsinvesteringer 732 609 566 685 551
Likviditetsoverskud/-behov -332 -653 -799 -989 -811
Konsolidering =77 -7 87 88 -64

* 2016-2018: Prognose fra SEGES."Driftsresultat efter ejerlon mv.” jf. definition i Bilag 2.
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Indkomstgrupper
Som det ses i figur 10, er der meget stor forskel i driftsresultat efter ejerlen mv. hos smagriseproducenterne.

Selv i darlige &r som 2015, kan den hgjeste indkomstgruppe generere et resultat, der er stort nok til at deek-
ke ejerlgn og endda have overskud tilbage til forrentning af egenkapitalen.

Af figur 11 fremgar det, at resultatet i vid udstreekning er det samme hos slagtesvineproducenterne. Udsvin-
gene er ikke sa store, som ved smagriseproducenterne, men selv i de darlige ar kan den hgjeste indkomst-

gruppe generere et resultat, der er stort nok til at deekke ejerlgn og forrente egenkapitalen.

Figur 10: Driftsresultater efter ejerlan mv. — gns. pr. smagriseproducent, opdelt efter indkomst
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Figur 11: Driftsresultater efter ejerlgn mv. — gns. pr. slagtesvineproducent, opdelt efter indkomst
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Nggletal for indkomstgrupper
Der er stor forskel pa bedrifternes evne til at forrente bruttoudbytte og aktiver. Det kommer til udtryk i nggle-

tallene overskudgrad og afkastningsgrad. | Tabel 15 ses nggletallene for smagriseproducenterne, og i Tabel
16 for slagtesvineproducenterne. Begge driftsgrene er opdelt i grupper efter hgjeste, mellemste og laveste

indkomstgruppe.
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Tabel 15: Nggletal efter indkomstgruppe — smagriseproducenter

Pct. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 3,9 -1,6 15,1 11,4 7,4
Hgjeste 1/3 11,2 8,0 21,2 17,8 14,0
Mellemste 1/3 2,6 -1,9 15,5 11,8 7,8
Laveste 1/3 -3,2 -9,7 9,7 5,8 1,6
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 0,9 -0,4 4,1 31 2,0
Hgjeste 1/3 2,7 1,8 5,5 4,6 3,5
Mellemste 1/3 0,6 -0,5 4,6 3,5 2,3
Laveste 1/3 -0,7 -2,2 2,6 1,6 0,4

Tabel 16: Nggletal efter indkomstgruppe — slagtesvineproducenter

Pct. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 4,1 52 7,4 7,4 3,7
Hgjeste 1/3 10,6 11,8 12,3 12,2 8,8
Mellemste 1/3 2,7 4,0 6,0 6,1 2,4
Laveste 1/3 -1,4 -0,8 3,4 3,5 -0,5
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 0,8 1,0 1,3 1,4 0,7
Hgjeste 1/3 1,9 2,2 2,2 2,2 1,5
Mellemste 1/3 0,5 0,7 1,0 1,1 0,4
Laveste 1/3 -0,3 -0,2 0,7 0,7 -0,1

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.

Starrelsesgrupper

Blandt smagriseproducenterne ses stor forskel mellem sma og store. Resultatet for smagriseproducenterne
med over 750 sger varierer mest. Det geelder ikke i samme udstreekning slagtesvineproducenterne, men de
stgrste har stadig starst risiko. Figur 13 viser driftsresultat efter ejerlgn mv. for tre stgrrelsesgrupper.

Figur 12: Driftsresultater efter ejerlgn mv. — gns. pr. smagriseproducent, opdelt efter antal sger
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Figur 13: Driftsresultater efter ejerlan mv. — gns. pr. slagtesvineprod., opdelt efter antal slagtesvin
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Nggletal for stagrrelsesgrupper

Tilsvarende er der stor forskel pa nggletallene i forhold til bedriftens sterrelse. Det kommer til udtryk i nggle-
tallene overskudgrad og afkastningsgrad, opdelt efter bedrifternes starrelse, som ses i Tabel 17 og 18.

Tabel 17: Nggletal efter starrelsesgruppe — smagriseproducenter

2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 719 3,9 -1,6 15,1 11,4 7,4
200-750 sger 421 2,8 -1,3 15,1 11,6 7,8
Ower 750 sger 298 51 -1,8 15,0 11,2 7,0
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 719 0,9 -0,4 4,1 31 2,0
200-750 sger 421 0,6 -0,3 3.8 3,0 2,0
Ower 750 sger 298 1,3 -0,4 4,4 3,2 2,0
Tabel 18: Nggletal efter stagrrelsesgruppe — slagtesvineproducenter

Antal

Pct. 2015 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 756 4,1 5,2 7,4 7,4 3,7
2.000-7.000 slagtesvin 338 1,3 3,0 53 6,1 2,8
7.000-12.000 slagtesvin 243 4,6 5,4 7,4 7,4 3,9
Over 12.000 slagtesvin 174 54 6,4 8,6 8,4 4,4
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 756 0,8 1,0 1,3 1,4 0,7
2.000-7.000 slagtesvin 338 0,2 0,5 0,8 0,9 0,4
7.000-12.000 slagtesvin 243 0,8 0,9 1,2 1,3 0,7
Ower 12.000 slagtesvin 174 1,3 15 2,0 1,9 1,0

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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Fglsomhed
Givet den markedsmaessige usikkerhed, er det relevant at kigge pa en fglsomhedsanalyse for at saette resul-
taterne i en stgrre sammenhaeng og se, hvor de starste risikofaktorer ligger.

Nedenfor vises risikoen pa tre forskellige variable, svineprisen, foder og renten. Disse tre variable kan vaere
hgjere eller lavere end forventet, hvilket giver seks forskellige scenarier, som pavirker bedriftens resultat.

Der medregnes ikke veerdizendringer ved den hgjere eller lavere svinepris, som dog vil bidrage yderligere til
en stigning eller et fald i driftsresultatet.

Tabel 19: A£ndring i driftsresultat — gns. pr. smagriseproducent, 2017*

1.000 kr. 200-750 Sger Over 750 sger
Driftsresultat 826 1.104
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 515 1.050
Swvin - afregningspris 0,50 kr. pr. kg lavere -376 -863
Svin - afregningspris 0,50 kr. pr. kg hgjere 376 863
Korn og soyapriser hhv. 15 og 15 kr./hkg. lavere 300 742
Korn og soyapriser hhv. 15 og 10 kr./hkg. hgjere -212 -518
Renter ca. 0,50 pct.point hgjere** -118 -276
Renter ca. 0,25 pct.point lavere** 59 138

Tabel 20: £ndring i driftsresultat — gns. pr. slagtesvineeproducent, 2017*
2.000-7.000 7.000-12.000 Over 12.000

slagtesvin slagtesvin slagtesvin

Driftsresultat 270 357 421
Driftsresultat efter ejerlgn mv. -59 35 238
Svin - afregningspris 0,50 kr. pr. kg lavere -98 -181 -433
Svin - afregningspris 0,50 kr. pr. kg hgjere 97 181 434
Korn og soyapriser hhv. 15 og 15 kr./hkg. lavere -46 -94 48
Korn og soyapriser hhv. 15 og 10 kr./hkg. hgjere 27 62 -26
Renter ca. 0,50 pct.point hgjere** -64 -110 -199
Renter ca. 0,25 pct.point lavere** 31 55 100

* Pris- og renteudsvingene er valgt ud fra et sandsynlighedsinterval, der ventes at opfange ca. 2/3 af prisbeveegelserne. Som i det
centrale skan er pris-/renteprognosen et udtryk for den forventede gennemsnitligt handlede pris/rente, og ikke hgjest/lavest pris/rente.
** Der forudsaettes et parallelskifte p& variable 1&n, uanset lgbetid og underliggende aktiver, mens den lange rente fastholdes.
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Nulpunktspris, resultat - slagtesvine- og smagriseproducenter

Figuren nedenfor viser nulpunktspriserne for 2015-2018. De anvendte nulpunktspriser vedrgrer hele bedrif-
ten, dvs. ogsa markdriften og andre landbrugsaktiviteter. Nulpunktspriserne er defineret i Bilag 2 og bereg-
nes ud fra de i prognosen anvendte forudsaetninger for omkostningerne. Ved at sammenholde med forven-
tede prognosepriser, ses hvor stor en del af bedrifterne, der har en nulpunktspris hhv. over og under progno-
sepriserne.

De bedrifter, der ligger under den indsatte pris, far deres omkostninger daekket ved den pagaeldende pris. Af
Figur 14 fremgar det, at knap 40 pct. af bedrifterne fik deres omkostninger daekket i 2015 og cirka 80 pct. i
2016.

| Tabel 21 kan man se nulpunktspriserne for smagriseproducenterne delt op pa laveste, mellemste og hgje-
ste nulpunktspriser. Desuden vises konsolideringsnulpunktet for gennemsnittet.

Figur 14: Nulpunktspris, resultat og prognosepriser — smagriseproducenter
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Tabel 21: Nulpunktspris, resultat - smagriseproducenter, opdelt i nulpunktsgrupper
2013 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Nulpunktspris, resultat, gns. alle 374,9 384,7 350,3 306,4 334,3 330,7
Laveste 1/3 289,3 313,0 269,3 221,7 250,5 253,3
Mellemste 1/3 380,5 388,1 352,9 307,6 336,6 331,8
Hgjeste 1/3 455,5 453,5 431,6 391,8 417,6 408,8
Nulpunktspris, konsolidering, gns. - 4449 395,4 360,2 391,0 378,6

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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| Figur 15 ses nulpunktskurverne for slagtesvineproducenter. Her ses, at der i 2015 var lidt over 30 pct., der
fik daekket deres omkostninger ved den pageeldende pris. | 2016 var det omkring 40 pct., der fik daekket
deres omkostninger.

| Tabel 22 kan man se nulpunktspriserne for slagtesvineproducenterne delt op pa laveste, mellemste og
hgjeste nulpunktspriser. Desuden ses konsolideringsnulpunktet for gennemsnittet.

Figur 15: Nulpunktspris, resultat og prognosepriser — slagtesvineproducenter
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Tabel 22: Nulpunktspris, resultat - slagtesvineproducenter, opdelt i nulpunktsgrupper
2013 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Nulpunktspris, resultat, gns. alle 12,3 11,5 10,5 10,7 11,1 10,8
Laveste 1/3 11,0 10,3 9,1 8,8 9,6 9,2
Mellemste 1/3 12,3 11,4 10,4 10,7 11,0 10,6
Hgjeste 1/3 13,8 12,9 12,0 12,7 12,9 12,6
Nulpunktspris, konsolidering, gns. - 11,1 10,0 10,3 10,7 10,2

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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Aktiver, geeld og investering

Regnskaberne viser, at investeringer i produktionsanlaeg i 2015 ligger under afskrivningerne for bade slag-
tesvine- og smagriseproducenterne. Dette er ogsa geeldende, hvis man ser isoleret pa de forskellige starrel-
sesgrupper, hvor de stgrste bedrifter dog investerer relativt mere end de mindre bedrifter, dog stadig ikke

tilstraekkeligt til at overstige afskrivningerne.

For smagriseproducenterne forventes niveauet af investeringer at stige en smule hen over hele perioden

2015 til 2018.

Hos slagtesvineproducenterne forventes en stgrre stigning i investeringer i driftsbygninger for 2016 og 2017

som fglge af stgtteordningen til nybyggeri.

Som det ses af tabel 23 og 24, er slagtesvineproducenterne mere solide end sméagriseproducenterne. Dette

kommer af en hgjere egenkapital kombineret med en lavere aktivmasse.

Tabel 23: Aktiver, geeld, egenkapital og investeringer - gns. pr. smagriseproducent

2014 2015 2016* 2017* 2018*
Fast ejendom 22.179 22.830 23.253 23.686 24.127
Landbrugsaktiver i alt 41.803 42.482 42.811 43.192 43.622
Aktiver i alt 46.121 46.852 47.298 47.801 48.359
Realkreditlan -25.249 -25.494 -25.830 -25.876 -26.242
Bank-/sparrekasselan -3.932 -4.186 -4.241 -4.241 -4.308
Geeld i alt -36.303 -37.413 -37.906 -37.974 -38.512
Geeld pr. so -54 -54 -53 -53 -52
Egenkapital** 6.633 6.151 5.893 6.113 5.912
Investeringer i alt -1.408 -1.218 -1.262 -1.308 -1.355

Soliditetsgrad 14,0 13,1 12,5 12,8 12,2

Tabel 24: Aktiver, geeld, egenkapital og investeringer — gns. pr. slagtesvineproducent

2014 2015 2016* 2017* 2018*
Fast ejendom 20.009 21.808 22.525 23.259 24.009
Landbrugsaktiver i alt 32.763 35.280 35.987 36.993 37.689
Aktiver i alt 36.381 39.142 39.976 41.111 41.940
Realkreditlan -17.242 -18.508 -19.103 -19.840 -20.443
Bank-/sparrekasselan -1.840 -1.924 -1.986 -1.986 -2.126
Geeld i alt -23.290 -24.861 -25.660 -26.650 -27.461
Geeld pr. slagtesvin -3 -3 -3 -3 -3
Egenkapital** 9.467 10.517 10.194 9.973 9.616
Investeringer i alt -1.064 -1.262 -1.365 -1.674 -1.362

Soliditetsgrad 26,0 26,9 25,5 24,3 22,9

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
** | prognoseperioden forudseaettes det, at ejendomspriserne faglger den generelle inflationsudvikling.
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Konjunktur og driftsresultat

Indledning
| prognoserne fra januar og maj 2016 var prognosen for planteproducenternes forventede gkonomiske resul-

tater baseret pa 935 arsrapporter for 2014, der ud fra oplysninger fra Danmarks Statistik blev sammenvejet
til at repraesentere alle heltidsplanteavisbedrifter. Neerveerende prognose derimod anvender endelige data
fra 1.009 vejede arsrapporter fra 2015, der er vejet op til 2.176 bedrifter.

I 2017 og 2018 regnes der i prognosen med en effekt af fadevare- og landbrugspakken pa samlet set 5-6
pct. pa afgredeudbyttet i forhold til 2015. Landbrugspakken giver mulighed for tilfgrsel af ekstra kveelstof pa
16 pct. i 2016 og yderligere 8 pct. i 2017 i forhold til 2015. Den forventede effekt sas ikke i 2016 pga. de
vejrmaessige forhold, men fastholdes i 2017 og efterfglgende ar.

| neerveerende prognose er indberetningerne af korn- og rapsudbytter til Danmarks Statistik anvendt for
2016, og det giver et kornudbytte pa omkring 10 pct. under niveauet i 2015. For raps er niveauet 27 pct.
under udbytterne i 2015. Grovfoderudbytterne skgnnes at veere hgjere end tidligere forventet, mens udbytte-
niveauet for andre afgrgder holdes uaendret og som beregnet i september-prognosen. For 2017 og 2018 er
tendensen for korn- og rapsudbytterne justeret en smule ned pa grund af de lave udbytter i 2016, mens ud-
bytterne for de @vrige afgre@der holdes nogenlunde uzendrede i forhold til prognosen i september maned.

Konjunktur

Planteavlernes driftsresultat efter ejerlan mv. har svinget mere eller mindre synkront med priserne pa korn
udtrykt i Figur 17, som viser prisen pa foderhvede. | hele perioden frem til og med 2015 — bortset fra 2012 og
2013 - har en gennemsnitlig heltidsplanteavisbedrift kun delvist kunne forrente egenkapitalen, og ligedan
med hensyn til ejerens lgn. For 2016 og frem til 2018 forventes billedet at vaere det samme, med mindre den
viste svage konjunkturcyklus udvikler sig kraftigere i opadgadende retning end forudsat i prognosen.

Figur 17: Planteproducenternes konjunkturcyklus — Hvedepris og driftsres. efter ejerlgn mv., heltid
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Resultatopgarelse — planteproducenter
Det forventede driftsresultat efter ejerlan mv. i 2016 ventes at blive pa -72.000 kr. - et fald pa 240.000 kr. fra

2015. Det skyldes primzert lave hgstudbytter og lave afregningspriser pa korn, der ventes at falde ca. 10 pct.
i forhold til 2015. Sukkerroer og frg er ramt af prisfald pa 4-5 pct., og spisekartofler et fald pa 10-15 pct. Pri-
sen pa raps forventes at stige med et par procent. Der er indregnet et finansielt kurstab i 2015 p& 60.000 kr.
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Priserne pa korn forventes i 2017 og 2018 at komme op pa et lidt hgjere niveau end i 2016, men stadig lave-
re end i 2015. Kornudbytterne forventes at stige 11-12 pct. i forhold til 2016, delvis pa grund af effekten fra
fadevare- og landbrugspakken, og rapsudbytterne forventes at komme tilbage pa niveauet fra 2015.

| tabel 25 vises produktionsomfang og hovedresultaterne for alle planteavisbedrifter. | Bilag 2 er der redegjort
for datagrundlaget for de regnskaber i 2015, der danner udgangspunkt for prognosen. Den "gennemsnitlige
planteavisbedrift”, der indgar i analysen, omfattede i 2015 et dyrket areal pa 221 ha - heraf var 90 ha forpag-
tet. Gennemsnitsbedriften har 148 ha med korn, 20 ha med raps, 11 ha med frg, 21 ha med kartofler og/eller
fabriksroer og 21 ha med andre afgrader.

For 2015 indgar der realiserede kurstab pd i alt 60.000 kr. Realiserede kursgevinster og kurstab opdeles i
positioner i finansaktiver (typisk renteswaps) og geeld (typisk l&n i fremmed valuta, f.eks. CHF). | naerveeren-
de prognose er der for 2015 indregnet et realiseret kurstab pa geeld pa 34.000 kr., og et realiseret kurstab pa
finansaktiver p& 26.000 kr., mens der indgar neutrale forventninger for 2016, 2017 og 2018.

Tabel 25 viser, at der fra 2015 til 2016 forventes en nedgang i bruttoudbyttet pa 300.000 kr., som langt over-
vejende stammer fra mark. Andre indteegter under bruttoudbyttet ligger samlet pa et uzendret niveau. Faldet i
driftsresultatet fra 2015 til 2016 er pa 251.000 kr., og det naevnte realiserede kurstab i 2015 er den primeere
grund til, at den negative afvigelse i marken ikke slar fuldt igennem pa bundlinjen. Hertil kommer ogsa en
veerdiregulering pa lagerbeholdninger, der pa grund af de faldende afregningspriser pa korn afviger negativt
med 16.000 kr. i forhold til 2015. Denne regulering slar igennem pa driftsresultatet efter ejerlan mv.

Tabel 25: Resultatopggrelse og nggletal - gns. pr. planteproducent, 1.000 kr.

2014 2015 2016* 2017* 2018*

Antal bedrifter, vejet 2.492 2.176 2.000 1.850 1.700
Hektar 211 221 226 230 235
Bruttoudbytte 3.414 3.427 3.127 3.490 3.589
- heraf mark 2.928 2914 2.612 2.966 3.061

Stykomkostninger -1.012 -1.043 -1.039 -1.141 -1.148
- heraf mark -902 -947 -946 -1.038 -1.043

Daekningsbidrag 2.402 2.384 2.088 2.350 2.441
- heraf mark 2.026 1.967 1.666 1.928 2.018

Kontante kapacitetsomkostninger -1.256 -1.252 -1.273 -1.336 -1.375
Afskrivninger mm. -457 -474 -481 -488 -496
Resultat af primeer drift 689 658 334 526 570
Afkoblet statte 526 537 539 545 547
Finansieringsudagifter i alt -773 -785 -714 -753 -787
Driftsresultat 442 410 159 318 330
Heraf veerdigendringer, besaetning -1 1 0 0 0
Heraf veerdisendringer, mark -75 -46 -62 10 1
Driftsresultat efter ejerlgn mv. 226 168 -72 8 23
1
Likviditet far anleegsinvesteringer 768 641 609 511 596
Likviditetsoverskud/-behov -491 -716 -778 -907 -855
Konsolidering 130 138 -9 68 70

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. "Driftsresultat efter ejerlon mv.” jf. definition i Bilag 2.
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Indkomstgrupper
Bag gennemsnitstallene ligger en stor spredning. | Figur 18 vises driftsresultatet for hgjeste, mellemste og

laveste tredjedel malt pa driftsresultat, og sgjlerne viser driftsresultaterne efter ejerlan mv.

Den hgjeste tredjedel dyrkede 52 ha mere end gennemsnittet og opnaede et driftsresultat efter ejerlan mv.,
der var 828.000 kr. bedre end gennemsnittet. | perioden 2015-2018 forventes den hgjeste tredjedel af bedrif-
terne at opna et driftsresultat efter ejerlan mv., der er omkring 700.000 kr. bedre end gns. Den laveste tred-
jedel af bedrifterne dyrkede 7 ha mindre end gns. i 2015 og opnaede et driftsresultat efter ejerlen mv., der
var 772.000 kr. lavere end gns. Fra 2015 til 2018 ventes den laveste tredjedel at opné et driftsresultat efter
ejerlan mv., der er omkring 665.000 kr. lavere end gns. Den mellemste tredjedel realiserede i 2015 et drifts-
resultat efter ejerlan mv. lige omkring nul. For alle tre indkomstgrupper geelder det, at der i 2016 forventes et
dyk i indtjeningen pa grund af de lave afgradeudbytter, der forventes delvist at rette sig i 2017 og 2018.

Figur 18: Driftsresultater efter ejerlan mv. gns. pr. planteproducent, opdelt efter indkomst
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Nggletal for indkomstgrupper

Tabel 26 viser en stor spredning i bedrifternes evne til at forrente bruttoudbytte og aktiver. Det ses af nggle-
tallene "Overskudgrad” og "Afkastningsgrad”, opdelt efter hgjeste, mellemste og laveste indkomstgruppe.
Under de aktuelle prisforhold er det kun den bedste og mellemste tredjedel af bedrifterne, der bidrager posi-
tivt til forrentningen af bruttoudbytte og aktiver. Niveauet er generelt lavt, isser i 2016.

Tabel 26: Nggletal efter indkomstgruppe — planteproducenter

Pct. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Overskudsgrad, gns. alle 17,2 15,8 7,2 11,5 12,1
Hgjeste 1/3 28,0 25,3 17,9 20,6 21,1
Mellemste 1/3 14,3 11,8 14 7,1 7,6
Laveste 1/3 -3,0 -0,9 -11,4 -4,2 -3,4
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 1,7 1,5 0,6 1,1 1,2
Hgjeste 1/3 3,2 2,9 1,8 2,2 2,3
Mellemste 1/3 1,2 1,0 0,1 0,6 0,7
Laveste 1/3 -0,2 -0,1 -0,8 -0,3 -0,3

* 2016-2018: Prognose fra SEGES
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Starrelsesgrupper

De mindste bedrifter ventes at fa et gennemsnitligt driftsresultat efter ejerlan mv. i perioden 2015 til 2018 pa
minus 160.000 kr. pr. ar. De starste bedrifter opnar et gennemsnitligt driftsresultat for perioden 2015 til 2018
pa 185.000 kr.

De tidligere omtalte effekter fra lave korn- og rapsudbytter og lave priser pa korn slar kraftigere igennem pa
de store ejendomme end pa de mindre ejendomme. Det skyldes blandt andet forskelle pa afgredesammen-
saetningen. De store ejendomme forventes at hente 87 pct. af bruttoudbyttet fra marken, mens de mindre
ejendomme henter 70 pct. af bruttoudbyttet herfra. Samtidig bestar 40 pct. af bruttoudbyttet fra marken pa de
mindre ejendomme af gartneriafgrader, som ikke rammes af udbytte- og prisfald pa korn. Gartneriafgrgder
udgar kun 9 pct. i gennemsnit af bruttoudbyttet p& de store ejendomme.

Figur 19: Driftsresultater efter ejerlan mv. — gns. pr. planteproducent, opdelt efter antal ha.
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Nggletal for starrelsesgrupper

Tilsvarende er der stor forskel pa nggletallene i forhold til bedriftens starrelse. Det kommer til udtryk i nggle-
tallene "Overskudgrad” og "Afkastningsgrad”, opdelt efter bedrifternes starrelse. Under de anvendte pris- og
udbytteforhold forventes de mindre bedrifter hverken at kunne skabe en positiv forrentning af bruttoudbytte
eller anvendte aktiver helt fremt til 2018.

Tabel 27: Nggletal efter stgrrelsesgruppe — planteproducenter

2015 2016* 2017*

Overskudsgrad, gns. alle 2.176 17,2 15,8 7,2 11,5 12,1
Under 100 ha. 357 8,0 3,9 -3,6 -2,0 -1,6
100-300 ha. 1.318 16,4 15,0 6,3 10,5 11,1
300-600 ha. 426 20,2 18,0 8,8 13,3 13,9
Afkastningsgrad, Landbrug, gns. alle 2.176 1,7 15 0,6 1,1 1,2
Under 100 ha. 357 0,8 0,4 -0,3 -0,2 -0,2
100-300 ha. 1.318 1,5 1,3 0,5 0,9 1,0
300-600 ha. 426 2,2 1,9 0,8 1,3 1,4

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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Faglsomhed
For at vurdere prognosernes fglsomhed over for centrale parametre, er der gennemfgrt en falsomhedsana-

lyse, hvor konsekvenser af aendring i afgradepriser og rente er beregnet. Der er opstillet scenarier for de
forventede mest sandsynlige salgspriser pa afgrader og for renteudviklingen. Beregningerne er gennemfart
pa de tidligere anvendte starrelsesgrupper for prognosen i 2017. | Tabel 28 ses det, hvordan driftsresultatet
efter ejerlgn mv. bevaeger sig i forhold til prognosens centrale forudsaetninger for priser pa hvede og byg
samt renten.

Der er altid usikkerhed om bade priser og udbytter, og det er derfor altid veesentligt at forholde sig til falsom-
hed i prognoserne. Det er samtidig vigtigt at sikre sig mod yderligere prisfald pa afgraderne ved at konsolide-
re og kun investere i aktiver, der giver et positivt afkast, som star méal med risikoen.

Iseer for bedrifterne i den starste gruppe mellem 300 og 600 ha er udsvingene ved fglsomhedsberegninger-
ne stgrre for udsving i kornpriserne end for udsving i renten.

For de mindste bedrifter pa op til 100 ha er forskellen mellem udsving i kornpriserne og renten forholdsmees-
sigt mindre, primeert fordi de store bedrifter har en langt stgrre andel af bruttoudbyttet placeret pa kornpro-
dukterne, fremfor de mindre bedrifters stgrre andel af specialprodukter.

En hgjere kornpris p& 10 kr. pr. hkg vil medfgre en foragelse af driftsresultatet efter ejerlgn mv. pa de starste

bedrifter med 775 kr. pr. ha. for alle dyrkede ha., mens forggelse af driftsresultatet efter ejerlan mv. for de
mindste bedrifter kun vil veere 635 kr. pr. ha. Samme forhold vil ggre sig gaeldende ved prisfald.

Tabel 28: £ndring i driftsresultat pr. planteproducent ved aendring i priser og renter, 2017*

Under 100 ha. 100-300 ha. 300-600 ha.

Driftsresultat 104 290 410
Driftsresultat efter ejerlgn mv. -181 -36 135
Hvede og byg 15 kr./hkg. lavere -43 -134 -313
Hvede og byg 10 kr./hkg. hgjere 28 89 209
Renter ca. 0,50 pct.point hgjere** -29 -69 -156
Renter ca. 0,25 pct.point lavere** 14 34 78

* Pris- og renteudsvingene er valgt ud fra et sandsynlighedsinterval, der ventes at opfange ca. 2/3 af prisbevaegelserne. Som i det
centrale skan er pris-/renteprognosen et udtryk for den forventede gennemsnitligt handlede pris/rente, og ikke hgjest/lavest pris/rente.
** Der forudsaettes et parallelskifte pa variable 1&n, uanset lgbetid og underliggende aktiver, mens den lange rente fastholdes.

S
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Nulpunktspris, resultat - kornproducenter

| figuren nedenfor vises nulpunktsprisen for hele prognoseperioden. De anvendte nulpunktspriser vedrgrer
hele bedriften, dvs. ogsa andre landbrugsaktiviteter end markdriften. Nulpunktspriserne er defineret i Bilag 2
og beregnes ud fra de i prognosen anvendte forudsaetninger for omkostningerne. Ved at sammenholde med
forventede prognosepriser ses, hvor stor en del af bedrifterne, der har en nulpunktspris hhv. over og under
prognosepriserne.

Ikke overraskende ligger nulpunktspriskurven relativt hgijt i 2016 med de lave afgreadeudbytter pa korn og
raps. Med de lave priser pa korn i 2016 vil andelen af bedrifter, der kan opna et positivt resultat i 2016 veere
relativ begreenset. Bedre ser det ud i prognosedrene 2017 og 2018, hvor der forventes hgjere udbytter, og
samtidig sk@nnes der lidt hgjere priser end i 2016. Figuren viser dog, at der fortsat vil veere mange bedrifter,
der ikke tjener penge pa deres produktion, men at andelen er faldende.

Tabel 29 viser nulpunktspriserne fordelt pa indkomstgrupper, hvoraf der fremgar, at det kun er gruppen med
den laveste nulpunktspris og givetvis de mest effektive bedrifter i mellemgruppen, der pt. tiener penge pa

produktionen af korn.

Figur 20: Nulpunktspris, resultat og prognosepriser — kornproducenter
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Tabel 29: Nulpunktspris, resultat - kornproducenter, opdelt i nulpunktsgrupper
2013 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Nulpunktspris, resultat, gns. alle 149,0 140,6 144,1 149,7 139,6 139,7
Laveste 1/3 99,3 92,6 86,9 91,1 83,5 84,2
Mellemste 1/3 146,9 141,0 135,6 142,1 131,7 131,5
Hgjeste 1/3 201,4 188,5 211,9 218,7 205,4 205,3

* 2016-2018: Prognose fra SEGES.
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Aktiver, geeld og investering

For den gennemsnitlige heltidsplanteavisbedrift forventes der en positiv likviditet far investering pa 609.000
kr. i 2016. Dette skal sammenholdes med, at afskrivningerne i gennemsnit er pa ca. 490.000 kr. om aret i
prognoseperioden fra 2016 — 2018. | investeringerne pa et niveau omkring 1,4 mio. kr. indgar, at den gen-
nemsnitlige planteavisbedrift udvides med ca. 3 ha om aret, hvoraf ca. 40 pct. af arealet forpagtes. Der er
derfor investeret en del i markbruget. Der er kun et beskedent overskud til at investere mere end afskrivnin-
gerne, med mindre der optages yderligere 1an, hvilket ogsa har veeret tilfeeldet i 2016. Konsekvensen af dette
kan blive, at det er vanskeligt at opretholde produktionsapparatet pa nuvaerende niveau for gennemsnitsbe-
driften.

For de mindre planteproducenter med op til 100 ha. forventes geelden pr. ha at ligge stabilt omkring 115.000
i hele prognoseperioden. Samlet set forventes gaelden for denne gruppe at stige med 0,5 mio. kr. pr. bedrift.
For de store bedrifter pa mellem 300 — 600 ha. forventes geelden pr. ha at ligge pa 95.000 — 105.000 kr., og
samlet set forventes geelden at stige med 7,4 mio. kr. pr. bedrift i prognoseperioden.

Den bedste tredjedel af bedrifterne malt ud fra driftsresultatet forventes at have en geeld pr. ha. i prognose-
perioden p& omkring 93.000 kr., og den samlede gaeld forventes at stige med omkring 3,2 mio. kr. pr. bedrift.
Den laveste gruppe af bedrifter malt ud fra driftsresultatet forventes at have en geeld pr. ha. i prognoseperio-
den p& omkring 112.000 kr., og den samlede geeld forventes at stige med 2,4 mio. kr. pr. bedrift.

Tabel 30: Aktiver, geeld, egenkapital og investeringer pr. heltidsbedrift

1.000 kr. 2014 2015 2016* 2017* 2018*
Fast ejendom 23.320 23.721 24.307 24.906 25.518
Landbrugsaktiver i alt 34.722 35.514 36.174 36.852 37.550
Aktiver i alt 39.275 40.392 41.294 42.221 43.173
Realkreditlan -15.397 -15.685 -16.269 -16.951 -17.593
Bank-/sparrekasselan -1.636 -1.452 -1.506 -1.506 -1.629
Geeld i alt -20.848 -20.881 -21.659 -22.566 -23.421
Geeld pr. ha -99 -94 -96 -98 -100
Egenkapital** 14.248 14.971 14.802 14.522 14.313
Investeringer i alt -1.259 -1.357 -1.387 -1.419 -1.451
Soliditetsgrad 36,0 37,1 35,8 34,4 33,2

* 2016-2018: Prognose fra SEGES. | prognoseperioden forudseettes det, at ejendomspriserne faglger den generelle inflationsudvikling.
** Indtil 2009 er soliditetsgraden lig 100 minus geeldsprocent. Fra 2009 er henseettelser til skat fratrukket egenkapitalen..
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Bilag 1: Prisforventninger og forudseetninger

Indkomstprognosen for 2016-2018 bygger blandt andet pa forudsaetningerne gengivet i tabellen nedenfor.

Tabel A: Prisforventninger**

Gns. 2004-2013 2014 2015 ”Normalar” *

Bytteforhold

Hele landbruget 101 98 94 91 -
Meelkeproducenter 103 107 93 88 -
Svineproducenter 102 96 92 95 -
Planteproducenter 103 97 104 105 -

Meelkeproduktion

Meelkepris, konv. (kr./kg. standard meelk) 2,42 2,98 2,34 2,15 2,55
Meelkepris, konv. (kr./kg. EKM) - 2,89 2,29 2,10 2,50
Meelkepris, gkologisk (kr./kg. standard maelk) 2,94 3,51 3,22 3,39 3,35
Meelkepris, gkologisk (kr./kg. EKM) - 3,43 3,14 3,31 3,27
Meelkeydelse pr. ko, konv. (stigning i pct. pa.) - 4,50 4,00 0,50 -
Meelkeydelse pr. ko, gko. (stigning i pct. pa.) - 4,50 4,00 2,50 -
Oksekgdsproduktion

Oksekad — aldre kger (281-300) 1494 17,74 18,75 17,88 17,31
Svinekgdsproduktion

Svinekgad (kr./kg.) 10,07 10,93 9,95 10,39 10,70
30 kg beregnet sméagris (kr./stk.) 349 376 339 371 376
7 kg beregnet smégris (kr./stk.) 203 221 196 217 221
Grise pr. arsso - 30,6 31,4 32,1 -
Planteproduktion

Foderhvede (kr./hkg.) 117 126 117 106 112
Foderbyg (kr./hkg.) 115 119 118 102 109
Foderbyg, gkologisk (kr./hkg) - 195 184 209 210
Maltbyg (kr./hkg.) 101 135 130 118 124
Raps (kr./hkg.) 244 263 261 267 250
Kartofler, konsum (kr./hkg.) - 100 155 133 130
Foder o.a.

Soyaskra (kr./hkg.) 212 298 286 272 270
A-bl.16 pct., gkologisk 317 314 294 299 320
C-bl. 30 pct., gkologisk 401 412 417 429 445
Foderhvede (kr./hkg.) 127 134 125 116 127
Foderbyg (kr./hkg.) 126 130 127 114 124
Foderbyg, gkologisk (kr./hkg) - 209 204 231 240
Rapsskra (kr./hkg.) 180 192 196 192 190
Gadning (indeks) 161 197 185 151 180
Dieselolie (grell) 502 619 522 471 550

* Prognose fra SEGES og Landbrug & Fgdevarer. "Normalar” jf. definition i Bilag 2.
Prisprognosen udtrykker forventningerne til den gennemsnitligt handlede ]
pris for alle meengder; spot, kontrakt og internt pa bedrifterne. Prognoserne offentligggres naeste gang:

** Priserne er plus efterbetaling og minus diverse produktionsafgifter. Torsdag den 18. maj 2017
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Af konkurrenceretlige arsager er prisprognoserne for 2017 og 2018 udeladt. Disse indgar dog fortsat
i Landskalkuler i @90, i Mark Online og DMS. Udvalgte abonnenter til Landbrugsinfo har adgang til
prognosepriserne for 2017-2021 direkte i www.farmtal.dk.

Bytteforhold

Landbrugets bytteforhold har veeret nogenlunde stabilt og stat stigende fra foraret 2009 til efteraret 2013.
Derefter har bytteforholdet veeret faldende til og med 2016. | 2017 forventes det samlede bytteforhold at
stige igen. Der er forskel p& de enkelte driftsgrene, men i 2017 ventes bytteforholdne for de tre af de fire
stgrste driftsgrene, kveeg-, svine- og minkproducenter at stige, mens kun planteproducenternes bytteforhold
ventes at falde svagt. Bytteforholdet ventes at toppe i 2017 i denne konjunkturcyklus, og ventes pa tveers af
driftsgrenene ligge nogenlunde konjunkturneutralt i 2018.

Salgspriser

Korn

Kornpriserne i Europa er forsat pa et relativt lavt niveau, og der er ikke noget, der tyder p3, at priserne er pa
vej op. Der er store maengder korn i i @steuropa og i Rusland, der holder priserne pa et niveau pa 100-110
kr./Hkg. Kontraktindgaelse af hgsten 2017 er ved at komme i gang, og de forelgbige tendenser viser, at ni-
veauet ligger pa 100-110 kr. For maltbyg indgas nye aftaler pa 122-125 kr. afhaengig af sort.

Svinekgd

| de to farste kvartaler af 2017 forventes de samlede EU slagtninger af svin at ligge i underkanten af aret far.
Samtidig vurderes at lagrene af svinekgd i EU at veere pa et lavere niveau end for et ar siden. Begge dele er
positivt for udviklingen i noteringen i den kommende tid.

Der er fortsat udsigt til @get priskonkurrence pa eksportmarkederne fra amerikanske og brasilianske produ-
center. Begge lande forventes at gge produktionen og eksporten af svinekgd i 2017.

| forste halvar 2016 steg EU’s eksport af svinekgd til Kina markant. Det kan veere vanskeligt at opretholde
den store eksport, da den kinesiske svineproduktion er stigende.

Samlet set er prognosen haevet med 0,25 kr./kg. for farste kvartal 2017.

Oksekgd

Priserne pa samtlige kategorier af slagtekvaeg i Danmark var ultimo 2016 omtrent 4 pct. lavere end priserne
ultimo 2015. Det skyldes et hgijt antal slagtninger i andet halvar 2016, forarsaget af lave maelkepriser og EU's
hjeelpepakke til reducering af maelkeproduktionen. Udbuddet af oksekgad har saledes veeret noget hgjere end
i 2015 i s&vel Danmark som EU. Antallet af slagtninger var saledes 8 pct. hgjere i 2016 end i 2015. | 2017
forventes produktionen af oksekad at aftage en smule i forhold til sidste halvar af 2016. Det skyldes, at mael-
kepriserne har veeret stadt stigende den sidste tid, og der er fortsat positive forventninger hertil. Priserne kan
derfor forventes at stabilisere sig eller stige svagt i labet af 2017.

Meelk

Et fald i den globale maelkeproduktion og en stigning i efterspgrgsel fra Fjern- og Mellemgsten har medfart,
at meelkemarkedet er vendt med kraftige stigninger sidst i 2016 og i starten af 2017. Stgrre lagre af maelke-
pulver, kvoteophgret samt det russiske importforbud kan deempe markedet. Prognosen forudsaetter besked-
ne prisstigninger i lgbet af forret og sommeren 2017. Efterspargslen efter gkologisk maelk er fortsat hgj, dog
forventes et fald i gkologitilleegget som fglge af stgrre udbud af gkologisk meaelk i Igbet af 2017.
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Kgbspriser

Foder

Sojaprisen har de sidste to kvartaler af 2016 veeret handlet til priser pad omkring 260 kr./hkg., hvilket er meget
lavt. Der er en svagt stigende prisudvikling i starten af 2017. Rapspriserne har derimod veeret stigende i hele
efteraret 2016, og i starten af 2017 er salgspriserne over 300 kr./hkg. Det smitter af pa rapsskraprisen. Stig-
ningen skyldes, at der er en generel mangel pa rapsfrg i forbindelse med foderfremstillingen.

Ggdning, bekeempelsesmidler mv.

De mest almindelige handelsgadningstyper blev handlet til 225-230 kr./nkg midt p& sommeren, og dette
prisniveau holdt efteraret igennem. Inden for den sidste maned er NPK gadning dog steget med over 30
kr./hkg., og g@dningsproduktet 21-3-10 handles fra starten af aret omkring 280 kr. Meget tyder pa, at pris-
stigningen kan forseette de naeste maneder. Det betyder en forringelse af bytteforholdet mellem korn og
gadning. Priserne pa pesticider ligger pa niveau med priserne i 2016.

Priserne pa reparation og vedligeholdelse samt tjenesteydelser forventes generelt at fglge den almindelige
pris- og lgnudvikling.

Konjunktur og renter

Hovedscenariet for prognosen er en moderat, positiv veekst i den globale gkonomi i hele prognoseperioden,
med mulig tiltagende vaekst i 2017. Der er ikke udsigt til vaesentlig inflation, som ligger over de stgrste cen-
tralbankers malsaetninger, i saeerdeleshed ikke i Europa.

USA har haevet renten, og yderligere renteforhgjelser i lgbet af 2017 er sandsynlige. Baggrunden er iseer et
steerkt arbejdsmarked, let stigende inflation, et anske om en normalisering af rentemarkedet samt forvent-

ningen om vaekststimulerende gkonomisk politik med Trump. Vi forventer, at renteforhgjelserne i denne cy-
klus bliver beskedne, da de indledes sent i konjunkturforlgbet, og da der ikke er afgarende tegn pa inflation.

| Kina aftager veeksten, men gkonomien styres stramt for at undga en hastig veekstnedgang. Det ventes, at

staten formar at styre gkonomien ned i retning af 5-6 pct. i de nzermeste ar. De starste risici i kinesisk gko-

nomi er aftagende eksportvaekst, overbyggeri, et skrabeligt kreditmarked samt opbygning af en gaeldsboble.
Japan keemper fortsat mod afmatning trods en voldsom ekspansiv pengepolitik.

Den Europeeiske Centralbank (ECB) stimulerer vaekst og inflation med lave renter, opkab af veerdipapirer og
rigelig likviditet. Svag veekst og en lurende geeldskrise i Europa skaber fortsat usikkerhed. Kronen er steerk,
og der ventes nogenlunde ro om de danske valutareserver og renter.

Tabellen nedenfor viser, hvilke renteforudsaetninger fremskrivningen og prognosen bygger pa.

Tabel B: Renter inkl. bidrag mv.

2014 2015 2016* 2017* 2018* ”Normalar” *

Realkredit, fast, dkr. 3,74 3,48 3,49 3,69 3,69 4,40
Realkredit, flex, dkr. 1,48 1,41 1,37 1,40 1,47 2,50
Realkredit, flex, euro 1,60 1,42 1,41 1,45 1,52 2,40
Finanslan, valuta 5,44 5,38 5,33 5,36 5,43 5,75
Kassekredit, dkr. 6,50 6,37 6,34 6,37 6,49 7,25
Banklan, dkr 5,44 4,39 4,39 4,59 4,59 5,75

* Prognose fra SEGES
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Bilag 2: Datamateriale og definitioner

Datamateriale
Udarbejdelsen af prognosen sker ud fra historiske regnskabsresultater samt forventede aendringer i produk-
tion, effektivitet, kabs- og salgspriser, investeringer og finansielle forhold m.v.

Prognosen er baseret pa de endelige vejede 2015 regnskabsresultater fra gkonomidatabasen. Regnskabs-
resultaterne er repraesentative for hele landbruget, idet de er vejet op til det samlede antal landbrugsbedrif-
ter, der var i 2015 i Danmark i henhold til Danmarks Statistisk landbrugsteelling.

Bedrifterne, der indgar, skal vaere pa mindst 10 ha, eller veerdien af et 'standardoutput’ (omsaetning) skal
vaere pd mindst 15.000 euro. Arsrapporten skal derudover indeholde privatgkonomiske data. Kun kalender-
arsbedrifter indgar i 2015 resultaterne. For at veaere defineret som et landbrug skal mindst halvdelen af om-
saetningen stamme fra landbrugsproduktionen.

Indkomstprognoserne for 2016-2018 er lavet pa baggrund af regnskaberne i DLBR’s gkonomidatabase for
2015 samt prognoser for salgs- og kebspriser, hvor baggrunden for prognoserne fremgar ovenfor.

Analysen vedrgrer heltidsbrug. Et heltidsbrug er defineret som et brug, hvor arets produktion kraever en ar-
bejdsindsats, der er pa mindst 1.665 normtimer. Heltidsbrug star for ca. 85 pct. af den samlede landbrugs-
produktion.

| de forelgbige vejede resultater for 2015 indgar 7.008 regnskaber, der er vejet op til 29.196 landbrugsbedrif-
ter. Af disse bedrifter er de 5.247 heltidsbedrifter, der er vejet op til 10.773 bedrifter.

Klassifikationen af bedriftstyper (Planteavl, kvaeg, svin, pelsdyr, fijerkrae) er baseret pa EU’s standarder om
dette. Grundprincippet er, at mindst 50 pct. af omseaetningen skal komme fra en bestemt driftsgren, for at
bedriften tilhgrer denne driftsgren. Ved enkelte tabeller indenfor de respektive driftsgrene, kan der veere fore-
taget yderlige afgreensning af grupperne.

Kveeg
Bedrifterne, der indgar, har en standardomsaetning pa mindst 50 pct. fra kveeg og grovfoderproduktion. Der-
udover skal 50 pct. af bruttoudbyttet, kveeg stamme fra maelkeproduktionen. | de endeligt vejede resultater
for 2015 indgér 2.103 regnskaber, der er vejet op til at repraesentere 3.172 landbrugsbedrifter. Der er an-
vendt fglgende grupperinger:

e  Konventionelle med 100-200 arskaer: 1.189 bedrifter

e  Konventionelle med 300-400 arskger: 186 bedrifter

e  @kologer med 100-200 arskger: 170 bedrifter

Svin
Bedrifterne, der indgar, har en standardomsaetning p& mindst 50 pct. fra svineproduktionen. | de endeligt
vejede resultater for 2015 indgar 1.426 regnskaber, der er vejet op til at repraesentere 2.533 heltids land-
brugsbedrifter. Der er anvendt fglgende grupperinger:

e  Slagtesvineproducenter med 2.000-7.000 slagtesvin: 338 bedrifter

e  Slagtesvineproducenter med 7.000-12.000 slagtesvin: 243 bedrifter

e  Slagtesvineproducenter med mere end 12.000 slagtesvin: 174 bedrifter

e Smagriseproducenter med 200-750 arssger: 421 bedrifter

e  Slagtesvineproducenter med mere end 750 arssger: 298 bedrifter

S
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Planter
Bedrifterne, der indgar, har en standardomsaetning p& mindst 50 pct. fra planteproduktionen. | de endeligt
vejede resultater for 2015 indgar 1132 regnskaber, der er vejet op til at repreesentere 2.472 landbrugsbedrif-
ter. Der er anvendt fglgende grupperinger:

e 0-100 ha.: 357 bedrifter

e 100-300 ha.: 1.318 bedrifter

e  300-600 ha.: 426 bedrifter.

Definitioner

Resultat af primeer drift+ EU—stgtte +nettoforpagtning+ ejeraflgnning

Afkastningsgrad, landbrug: X 100

landbrugsaktiver,ultimo

Udtrykker virksomhedens evne til at forrente de anvendte landbrugsaktiver.

Bytteforhold: Bytteforholdet beskriver udviklingen i producenternes salgspriser i forhold til deres kabspriser.
Der tages udgangspunkt i gennemsnittet af de manedlige observationer i arene 2010-2012, som angives
med indeks 100. En veerdi over 100 betyder, at bytteforholdet er bedre end gennemsnittet af 2010-2012 og
vice versa.

Salgsprisindeks

Bytteforhold =

Kgbsprisindeks

Indeksene for salgs- og kabspriserne er veegtede ud fra de enkelte salgsprodukters og omkostningsarters
gennemsnitlige andel i arene 2010-2012 af henholdsvis den samlede omszetning og de samlede omkostnin-
ger. Der er kun medtaget indteegter og omkostninger, der er en del af resultat af primeer drift plus afkoblet
EU-stgtte. Udviklingen i renteniveauet pavirker saledes ikke bytteforholdet.

Driftsresultat efter ejerlgn mv.: Der foretages en justering af resultatopggrelsens "Driftsresultat’ ved at
fratreekke ejerfamiliens lan og korrigere for veerdigendring pa stambesaetning. Korrektionen for vaerdisendring
foretages, da stambesaetning er et aktiv, og derfor ikke bidrager til det driftsmaessige resultat. Ved at fra-
traekke ejerfamiliens lgn fra "Driftsresultatet” fremkommer et resultat, hvor alle indsatsfaktorer er aflannet,
bortset fra egenkapitalen. "Driftsresultat efter ejerlan mv.” er saledes et udtryk for, hvor meget der er tilbage
til at forrente egenkapitalen. Samtidig er "Driftsresultat efter ejerlen mv.” sammenlignelig med driftsresultatet
i en selskabskonstruktion, hvor al indsat arbejdskraft indgar i resultatopgarelsen.

Ejerlgn: Der anvendes en beregnet ejerlgn som approksimation for aflanning af ejerens arbejdsindsats.
Beregningen er baseret pa virksomhedens normtimeantal, lgnudgifter til medarbejdere, udgifter til maskin-
station samt ejerens indkomst uden for landbruget.

investt?ring'er ialt 100
Aktiverialt
Udtrykker investeringsniveauet i forhold til produktionsapparatets stagrrelse.

Investeringskvote:

Konsolidering: Virksomhedens indtjening efter private indteegter, beregnet skat, pensionsindbetaling og
privatforbrug. Konsolidering er sdledes et mal for, om indtjeningen i virksomheden efter skat sammen med
de private indteegter kan daekke privatforbrug og opsparing.
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Likviditet fgr anleegsinvesteringer: Arets resultat minus private udtraek minus tilbagefgrsel plus/minus
eendring i beholdninger og besaetning.

Likviditetsoverskud/-behov: Arets resultat minus private udtreek minus tilbagefarsel plus/minus gendring i
beholdninger og besaetning minus faktiske investeringer.

Normalar: Et normaldr tager udgangspunkt i ansldede konjunkturneutrale priser, der laener sig op ad et
gennemsnit for de sidste 5 ar i OECD/FAOQ’s ti-arige prisprognoser, som de fremgar af Agricultural Outlook.
Der foretages endvidere en korrektion i henhold til valuta, den skgnnede inflationsudvikling samt tilpasning til
danske markedsforhold.

Nulpunktspris, resultat: | denne publikation anvendes nulpunktspris, resultat som en pendant til det viste
"Driftsresultat efter ejerlen mv.”, hvor alle inputfaktorer er aflennet, bortset fra egenkapitalen.

Nulpunktspris, resultat er saledes den pris, der som minimum skal til for at deekke de samlede omkostninger,
herunder stykomkostninger, kapacitetsomkostninger, afskrivninger, finansielle omkostninger (faktisk finansie-
ringsrente), ejeraflgnning samt modregning for salg af andre produkter end hovedproduktet.

De anvendte nulpunktspriser i denne publikation vedrgrer hele bedriften, og adskiller sig herved fra en
driftsgrensanalyse. Det vil sige, at aktiviteterne i bade stald, mark og andre landbrugsaktiviteter indgar i be-
regningen. Hvis nulpunktsprisen for hovedproduktet ligger under markedsprisen, er gkonomien pa virksom-
heden under normale omsteendigheder holdbar.

Nulpunktspris, konsolidering: Virksomhedens indtjening efter private indteegter, beregnet skat, pensions-
indbetaling og privat forbrug. Nulpunktspris, konsolidering er et mal for, om indtjeningen i virksomheden
sammen med de private indteegter er tilstraekkelig til at deekke privatforbrug og opsparing.

Resultat af primeer drift+EU—stgtte+nettoforpagtning+ ejeraflgnning

x 100

Overskudsgrad, landbrug:

Bruttoudbytte,inkl.intern omsatning
Udtrykker virksomhedens evne til at forrente omsaetningen.

Egenkapital ultimo

Soliditetsgrad: 100

Aktiver i alt,ultimo
Udtrykker hvor solidt et kapitalgrundlag virksomheden har i forhold til geeldsforpligtelserne.
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