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Februar 2020 

Svineproducenters gæld og investeringer 

 

Siden medio 2019 har priserne på svinekød og smågrise været ekstraordinært høje. I en tidligere op-

gørelse fra SEGES er det forventede likviditetsoverskud, der vurderes anvendt til gældsnedbringelse 

under den nuværende ”svinepris-boble” (under forbehold for, at svinepesten holdes uden for den 

danske og tyske grænse), opgjort til ca. 17 mia. Dette notat foretager på sektorniveau en afvejning 

af, hvordan svineproducenternes likviditetsoverskud bedst kan fordeles i valget mellem behovet for 

afdrag på gæld og behovet for nyinvesteringer. 

 

I de fleste virksomheder i svineproduktionen er likviditetsskabelsen p.t. af en størrelse, der gør det 

muligt at tilgodese begge behov, men udgangspunktet og behovet er meget forskelligt fra virksom-

hed til virksomhed. Der er stor forskel på gældsniveauerne og den hidtidige investeringsadfærd i de 

enkelte virksomheder, ligesom virksomhedernes strategi og fremtidsplaner kan være forskellige. Det 

optimale mix er derfor en individuel vurdering. 

 

Hvis udgangspunktet for eksempel er høj gæld og et højt investeringsniveau gennem en længere pe-

riode, er det oplagt at anvende en stor del af likviditetsoverskuddet til at nedbringe gæld. Modsat kan 

der være plads til at øge investeringerne ved lav gæld og et hidtil lavt investeringsniveau, dog af-

hængig af virksomhedens og -ejerens livscyklus. 

 

For at afdække behovene på sektorniveau, tages der udgangspunkt i det nuværende gældsniveau 

(de seneste afsluttede regnskaber ultimo 2018) samt nettoinvesteringerne. Investeringer foretages i 

reglen uregelmæssigt, hvorfor det er valgt at opgøre nettoinvesteringerne over en længere årrække – 

i nærværende beregninger er perioden 2006-2018 valgt.  

 

Der er foretaget en opgørelse over den samlede svinesektor samt en opdeling i slagtesvin og små-

grise, men ikke en særskilt for integreret produktion. Sidstnævntes nøgletal og karakteristika befinder 

sig dog typisk et sted imellem slagtesvin og smågrise. 

 

Svineproducenternes gæld 

Svineproducenterne er generelt højt gældsat.  

 

Realkreditlån er en billig finansieringsform, som giver gode muligheder for en positiv forrentning. Fuld 

realkreditbelåning går i reglen op til 70 pct. Afhængig af omstændighederne tilstræber realkreditinsti-

tutterne dog undertiden en lavere realkreditbelåning.  

Ideelt set kan der for landbrugsvirksomhedens vedkommende også være fornuft i at bevare en vis 

buffer af hensyn til mulighederne for at foretage nyinvesteringer og af hensyn til prisen på realkredit-

lånet (bidragssatsen). At tilstræbe en realkreditbelåning under 60 pct. kan være en målsætning – dog 

ikke hvis alternativet er anden dyrere finansiering. 

 

Bankgæld er en væsentligt dyrere finansieringsform og bør ideelt set være begrænset til en kasse-

kredit til at dække de løbende likviditetsudsving over året. For svineproducenters vedkommende an-

slås et gennemsnitligt træk på kassekreditten at kunne holdes under ca. 5 pct. af aktivmassen, dog 

periodevist med store udsving. 



 

Som det ses af grafikken nedenfor, har halvdelen af svineproducenterne en gældsprocent over 70. 

Næsten en fjerdedel har en gældsprocent på realkreditlån over 60, og bankgælden udgør over 5 pct. 

af aktivmassen på næsten 60 pct. af bedrifterne. 

 

 

 

Bedrifter med slagtesvin er generelt lavere gældsat end bedrifter med smågrise, også når der tages 

højde for, at smågrisebedrifter generelt er næsten dobbelt så store. 

 

Halvdelen af slagtesvineproducenterne har en gældsprocent over 63, mens det gælder for 76 pct. af 

smågriseproducenterne.  

Der er ikke væsentlig forskel på realkreditbelåningen. Derimod har over 70 pct. af smågriseprodu-

centerne en gældsprocent på over 5 mod ”kun” ca. halvdelen af slagtesvineproducenterne.  

Svineproducenternes nettoinvesteringer 

Svineproducenternes nettoinvesteringer har vist store udsving, både som følge af generelle stød til 

landbruget, såsom finanskrisen (2008/9), Ruslands importembargo (2014), tørke (2018), svinepest 

(2019/20) samt som følge af sektorspecifikke konjunkturudsving i almindelighed. 
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Der er stor forskel på de enkelte bedrifters investeringsomfang, hvilket bl.a. kommer til udtryk i en 

meget uens fordeling af henholdsvis positive og negative nettoinvesteringer. Men i svinesektoren 

samlet set har nettoinvesteringerne generelt ligget lavere end i resten af landbruget i det seneste årti. 

Samtidig har der været en overvægt af år med negative nettoinvesteringer i svinesektoren, og der er 

samlet set et investeringsefterslæb. 

 

Nettoinvesteringer er i nyere tid blevet et lidt mindre præcist mål for virksomhedens investeringsstra-

tegi. Det skyldes blandt andet en forholdsvis ny tendens i de animalske sektorer, hvor investeringer 

koncentreres om husdyrproduktionen, mens investeringer i markdriften minimeres, og der i stedet 

entreres med en maskinstation. I disse tilfælde kan stigende investeringer i staldbygninger og inven-

tar modsvares af faldende investeringer i maskinparken, således at nettoinvesteringerne fremstår la-

vere end ellers, mens en del af ”investeringerne” væltes over på omkostninger til maskinstation.  

Som konsekvens heraf kan en virksomhed meget vel have en ekspansionsstrategi, uden at det frem-

går af nettoinvesteringerne. Det skønnes dog at være et relativt nyt fænomen, således at beregnin-

gen af nettoinvesteringer i dette notat generelt set fortsat er gældende. 

 

Tilsvarende anvendes leasing i stigende grad som alternativ til køb og eje. Den mest udbredte form, 

operationel leasing, indgår dog i opgørelsen, mens den mindst anvendte, finansiel leasing, ikke ind-

går i opgørelsen. Anvendelsen af leasing ændrer derfor ikke afgørende ved billedet af en sektor med 

et investeringsefterslæb. 

 

Svineproducenternes gæld og nettoinvesteringer 

Svineproducenternes likviditetsoverskud har siden sommeren 2019 været meget højt, og for mange 

er der mulighed for både at nedbringe gæld og for at investere. For at vurdere, om der i svinesekto-

ren generelt er mest behov for at afdrage gæld eller foretage nyinvesteringer, sammenstilles beho-

vene nedenfor med henblik på at foretage en samlet og afbalanceret vurdering. 

 

Vertikalt i grafikken vises gældsprocenten, opdelt i ”lav gæld” under 70, høj gæld mellem 70 og 90 og 

meget høj gæld over 901. 

 
1 I en sammenligning med soliditet, indgår hensættelser til udskudt skat som egenkapital i beregningen af gældsprocent men 
ikke i opgørelsen af soliditet. I praksis er der også forskel på bogførte værdier og de værdier, som indgår i den finansielle sek-
tors opgørelse af soliditet. For eksempel anvendes typisk Finanstilsynets værdiansættelse af jord og et realisationsprincip for 
virksomhedens øvrige aktiver. Alt i alt svarer en gældsprocent på 70 i praksis omtrent til en soliditet på 20, dog med variationer 
mellem de enkelte bedrifter.  
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Horisontalt vises nettoinvesteringer som procent af afskrivninger over perioden 2006-2018. Det er 

mest retvisende at opgøre nettoinvesteringerne over en længere årrække, således at der foretages 

en udligning af ”investeringspukler” og ”investeringsgab”, herunder eksempelvis den anormale inve-

steringsadfærd både før, under og efter finanskrisen i 2008/9.  

 

Nettoinvesteringerne i forhold til afskrivningerne er delt op i intervaller, hvor for eksempel ”< -50” be-

tyder, at der er geninvesteret under halvdelen af værdiforringelsen/afskrivningerne.  

 

 

 

Grupperne er samlet i farvelagte kategorier med nogenlunde samme karakteristika og konklusioner. 

 

Ikke overraskende er der en vis sammenhæng mellem investeringsomfanget og gældsætningen, idet 

større investeringer oftest er forbundet med betydelig fremmedfinansiering. Derfor ses en ”ophob-

ning” i kategorierne med hhv. høj gæld/højt investeringsomfang og modsat lav gæld/lavt investe-

ringsomfang. 

 

Rød gruppe: 

Rød gruppe er karakteriseret ved meget høj gæld på tværs af hele spekteret af nettoinvesteringer. I 

forhold til valget mellem afdrag og investeringer er vurderingen i tilfælde som disse ofte åbenlys. Den 

meget høje gæld bør føre til afdrag. I reglen er meget høj gæld også forbundet med begrænset di-

spositionsret, da kreditgiverne typisk stiller krav om afdrag. 

 

Tabellen nedenfor viser udvalgte karakteristika for de virksomheder, der befinder sig i den røde 

gruppe: 

 

 

 

 



 Svin i alt Slagtesvin Smågrise 

Andel af antal (pct.) 16,1 8,3 23,9 

Andel af produktion (pct.) 18,7 11,1 24,2 

Gæld (mia. kr.) 17,4 3,5 11,4 

Andel af samlet sektor-gæld (pct.) 22,3 4,5 14,5 

Bankgæld (mia. kr.) 6,1 1,1 4,3 

Andel af samlet sektor-bankgæld (pct.) 43,0 7,9 30,2 

Anm.: Fordeling på slagtesvin og smågrise fremgår af bilag 1-3. 

 

Bedrifterne i den røde gruppe har en uforholdsmæssig stor andel af bankgælden. Alene den fjerde-

del af smågrisebedrifterne, som befinder sig i denne kategori, har en bankgæld på 4,3 mia. kr., hvil-

ket svarer til næsten en tredjedel af svinesektorens samlede bankgæld på knap 14,2 mia. kr. 

 

Virksomhedsejerne i denne gruppe er typisk yngre end gennemsnittet.  

 

For denne gruppe vil det være oplagt at nedbringe den dyre bankgæld på 6,1 mia. kr., der udgør hele 

35 pct. af den samlede gæld.  

I denne gruppe er der tillige en lille overrepræsentation af bedrifter med en gældsprocent på realkre-

ditlån over 60 pct., så for nogle vil det også være relevant at nedbringe en del af denne, efter at den 

alt for høje bankgæld er reduceret til et niveau, der passer med det løbende likviditetsflow.  

 

Konklusionerne synes særlig relevante for smågriseproducenterne. 

 

Grå gruppe:  

Adfærden med relativ lav investeringsaktivitet indikerer, at mange landmænd i denne kategori har 

dårlig økonomi eller har anlagt en nedslidningsstrategi for produktionsanlægget. Sidstnævnte kan en-

ten være som et led i landmandens ophør eller som et led i produktionsanlæggets ophør, hvor land-

manden foretager en nedslidning for sidenhen at investere i helt nyt produktionsudstyr.  

 

Det forhold, at bedrifterne i denne gruppe er forholdsvis små og gennemsnitsalderen relativt høj pe-

ger i retning af, at mange i gruppen har anlagt en nedslidningsstrategi med landmandens ophør for 

øje. 

 

 Svin i alt Slagtesvin Smågrise 

Andel af antal (pct.) 37,7 43,1 30,6 

Andel af produktion (pct.) 27,0 30,1 23,6 

Gæld (mia. kr.) 19,1 7,8 7,8 

Andel af samlet sektor-gæld (pct.) 24,4 9,9 10,0 

Bankgæld (mia. kr.) 1,8 0,6 0,8 

Andel af samlet sektor-bankgæld (pct.)  12,4 4,4 5,3 

Anm.: Fordeling på slagtesvin og smågrise fremgår af bilag 1-3. 

 

I denne gruppe er der tilsammen 27 pct. af produktionen, næsten en fjerdedel af den samlede sektor-

gæld og en ottendedel af bankgælden. Det vil for denne gruppe være oplagt at nedbringe den dyre 

bankgæld på 1,8 mia. kr. (9,4 pct. af den samlede gæld), mens realkreditgælden udgør en billig fi-

nansiering af bedriften frem til ophør. 



 

Investeringer er kun relevante i denne gruppe i den udstrækning, det passer ind i strategien, eller 

hvis produktionsanlægget er afskrevet og udtjent, og horisonten for aktivitet er tilstrækkelig lang. 

 

Gul gruppe:  

I denne gruppe befinder der sig overvejende større, højt gældsatte bedrifter. En del af bedrifterne har 

dog i perioden 2006-2018 haft negative nettoinvesteringer, mens andre har været ganske investe-

ringsaktive og har positive nettoinvesteringer. 

 

 Svin i alt Slagtesvin Smågrise 

Andel af antal (pct.) 28,9 26,1 32,9 

Andel af produktion (pct.) 35,7 34,9 36,3 

Gæld (mia. kr.) 27,8 11,1 13,4 

Andel af samlet sektor-gæld (pct.) 35,7 14,3 17,2 

Bankgæld (mia. kr.) 4,6 1,7 2,3 

Andel af samlet sektor-bankgæld (pct.) 32,8 12,2 16,5 

 

Det kan ikke udelukkes, at der på bedrifter med større tilbageholdenhed på investeringer med fordel 

kan investeres i rentable projekter, der kan nedbringe nulpunktet, men generelt er en gældsprocent 

over 70 (hvilket nogenlunde er ækvivalent med en soliditet opgjort til under 20 efter den finansielle 

sektors principper) i den høje ende, hvorfor de fleste med fordel kan nedbringe dyr bankgæld og evt. 

høj realkreditgæld.  

 

Det samme gælder de bedrifter i denne kategori, som udover et højt gældsniveau har haft positive 

nettoinvesteringer. I lyset af det høje investeringsniveau må det her formodes, at de mest rentable 

investeringer allerede er foretaget.  

 

Generelt er renten lav på fremmedfinansiering. Bankgælden er dog klart den dyreste og da bankgæl-

den i denne gruppe udgør over 16 pct. af gruppens samlede gæld (4,6 af 27,8 mia. kr.), har virksom-

hederne i denne gruppe en relativt høj gennemsnitlig finansieringsrente – og dermed et pænt potenti-

ale for at nedbringe finansieringsomkostningerne. Det vil derfor være en klar fordel for de fleste i 

denne gruppe at prioritere afdrag på bankgælden højest.  

 

Grøn gruppe:  

Kombinationen af lav gæld/højt investeringsniveau er typisk en følge af rigtig god indtjening, hvor in-

vesteringerne i høj grad egenfinansieres. Her er der samtidig stor frihed for virksomhedsejeren til at 

disponere overskudslikviditeten, og formuepleje som supplement til investeringer kan i høj grad være 

relevant, da det må formodes, at rentable investeringer i vid udstrækning foretages løbende. 

 

 Svin i alt Slagtesvin Smågrise 

Andel af antal (pct.) 17,2 22,5 12,6 

Andel af produktion (pct.) 18,8 24,0 15,8 

Gæld (mia. kr.) 14,1 3,5 5,3 

Andel af samlet sektor-gæld (pct.) 18,1 4,5 6,8 

Bankgæld (mia. kr.) 1,4 0,6 0,6 

Andel af samlet sektor-bankgæld (pct.) 10,2 4,2 4,0 



 

Selvom bankgælden udgør under 10 pct. af den samlede gæld, kan det ikke udelukkes, at der også i 

denne gruppe er bedrifter med et uhensigtsmæssigt mix af lånetyper. I så tilfælde giver den aktuelle 

”svinepris-boble” god mulighed for at optimere størrelsen og sammensætningen af låneporteføljen.  

 

Konklusionerne synes særlig relevante for slagtesvinsproducenterne. 

 

Perspektiver 

Det er vanskeligt at opstille eksakte retningslinjer for adfærd, der passer alle bedrifter, da udgangs-

punktet, præferencer, strategi og livscyklus er forskelligt fra virksomhed til virksomhed. Og oftest er 

valget ikke et enten-eller, men et både-og med en vurderet vægtning mellem gældsnedbringelse og 

investeringer. 

 

I valget mellem afdrag og investeringer gælder det generelle synspunkt, at jo højere/dyrere gæld, de-

sto større krav skal der stilles til rentabilitet og nedbringelse af nulpunktet ved en investering. Er der 

ikke oplagte investeringsalternativer, er afdrag på (dyr) gæld den bedste ”pengeanbringelse”. 

 

 Rød Grå Gul Grøn 

Andel af antal (pct.) 16,1 37,7 28,9 17,2 

Andel af produktion (pct.) 18,7 27,0 35,7 18,8 

Gæld (mia. kr.) 17,4 19,1 27,8 14,1 

Andel af samlet sektor-gæld (pct.) 22,3 24,4 35,7 18,1 

Bankgæld (mia. kr.) 6,1 1,8 4,6 1,4 

Andel af samlet sektor-bankgæld (pct.) 43,0  12,4 32,8 10,2 

 

Ud fra ovenstående vurderes det samlet set, at bedrifter, hvor der primært er behov for at prioritere 

afdrag på gæld anslås at udgøre 70-80 pct. af bedrifterne og nogenlunde samme andel af produktio-

nen. De har tilsammen 12,5 mia. kr. i bankgæld, svarende til 90 pct. af den samlede bankgæld i svi-

nesektoren, og bankgælden udgør næsten 20 pct. af den samlede gæld.  

 

De resterende 20-30 bedrifter kan med fordel prioritere investeringer, hvis der er rentable projekter, 

der kan nedbringe nulpunktet, eller de kan fortsat følge en afviklingsstrategi, hvis det passer med 

landmandens/virksomhedens strategi/livscyklus. 

 

Behovet for nedbringelse af gæld vedrører primært bankgælden, og gælder i relativ højere grad små-

griseproducenter. Eftersom gælden er ujævnt fordelt, vil behovene for gældsnedbringelse være for-

skellige, og det ikke være alle, der kan afdrage bankgælden fuldt ud. Under de aktuelle gunstige ind-

tjeningsforhold kan nogle både få bragt bankgælden tilpas langt ned, reducere realkreditgælden, så 

der er en tilstrækkelig buffer samt begynde at overveje formuepleje. Andre får blot mulighed for at 

forbedre robustheden. 

 

Specifikt om bankgælden 

Behovet for at nedbringe bankgæld afhænger af størrelsen og sammensætningen af bankgælden. 

Generelt er rente på banklån højere end realkreditlån og bør derfor nedbringes til et minimum. 

I nogle tilfælde kan det være nødvendigt at delfinansiere investeringer ea. i en kortere periode med 

brug af ”ordnede banklån”, men ideelt set bør bankfinansiering kun anvendes som fleksibel finansie-

ring via en kassekredit. Anden bankgæld bør afvikles/omlægges. 



 

Der kan naturligvis være forskel på behovet for at benytte en kassekredit, men generelt betragtet lig-

ger svineproducenters finansieringsbehov over året via en kassekredit skønsmæssigt i niveauet 5 

pct. af balancen.  

 

Opgørelse af bankgælden er i højere grad end realkreditgælden forbundet med usikkerhed, da træk-

ket på kassekreditten, der fungerer som likviditetsbuffer, varierer mere gennem året. Opgørelsen, der 

bygger på ultimo-saldoen, skal derfor tages med forbehold, da det relevante mål i denne sammen-

hæng ville være det gennemsnitlige træk på kreditfaciliteten over året.  

 

Under dette forbehold, viser opgørelsen, at der er behov for at afvikle bankgæld for op til 8 mia. kr. 

for at bringe svineproducenternes gæld ned på et optimalt niveau for bankgæld. 

 

I sammenhæng med nedbringelse af bankgæld samt at tage stilling til fastlæggelse af størrelsen og 

trækningsfaciliteterne på kassekreditten, er det vigtigt at være opmærksom på, at der bevares en 

passende trækningsret i forhold til det løbende likviditetsflow inkl. spidsbelastninger under en normal 

årscyklus samt til perioder med konjunkturnedgange eller ekstraordinære likviditetstræk. I forbindelse 

med nedbringelse af bankgælden er det derfor vigtigt at sikre virksomheden fortsatte kreditlines. 

 

 

 

Specifikt om realkreditgælden 

Det er ikke nødvendigvis den mest optimale gældspleje at nedbringe realkreditgæld, hvis gældspro-

centen på realkreditlånene er lav, da realkreditfinansiering generelt er en meget billig finansierings-

form. Hvis gældsprocenten på realkreditfinansiering er høj, vil det oftest være en fordel at skaffe sig 

råderum til fremtidig finansiering af rentable investeringer samt nødvendige investeringer i klima, 

miljø mv. 

 

Behovet for at nedbringe realkreditgæld afhænger således af gældsprocenten på realkreditgæld 

samt fremtidige belåningsmuligheder. Formelt set er grænsen for realkreditbelåning på 70 pct. for 

landbrugsbedrifter. Hvis der tages udgangspunkt i bogførte værdier og gæld, er der principielt set 

ikke behov for at afvikle realkreditgæld. Eftersom gælden dog er ulige fordelt, og realkreditinstitut-

terne undertiden tilstræber en lavere LTV samt værdiansætter aktiverne lavere end de bogførte 



værdier, er der fortsat et behov hos en gruppe af landbrugsvirksomheder for at afvikle realkreditgæld.  

Igen under hensyntagen til fremtidige kreditlines. 
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Bilag 1 – Samlet gæld og nettoinvesteringer fordelt på slagtesvin og søer 

 

 

 

 

 
  



Bilag 2 – Bankgæld og nettoinvesteringer fordelt på slagtesvin og søer 

 

 

 

 

 

 

 

 
  



Bilag 3 – Realkreditgæld og nettoinvesteringer fordelt på slagtesvin og søer 

 

 

 

 


