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Drifts- og likviditetsberegninger for grenne finansieringsforslag

Et nyt notat praesenterer en kapitalfondskonstruktion til gren finansiering og sammenligner den med andre
finansieringsmuligheder gennem drifts- og likviditetsberegninger for en modelvirksomhed pa 50 mio. kr.

Viden om

Et nyt notat fra SEGES Innovation prasenterer beregninger for tre forskellige kapitalstrukturkonstruktioner i landbruget for hhv. kvaeg, svin og
planteavl:

« Kapitalfondskonstruktion
« Selveje med finansiering fra Vaekstfonden

o Selveje med "traditionel” realkredit- og pengeinstitutfinansiering.

Beregningerne viser, at kapitalfondskonstruktionen opnar de bedste resultater bade pa driftsresultat og likviditet. Driftsresultaterne er over 1
mio. kr. bedre fer regulering og skat, hvilket ogsa afspejler sigi likviditeten. Umiddelbart er differencerne meget store. | den forbindelse skal tages

hensyn til modellernes afdragsbyrde. Under fondskonstruktionen afdrages 675.000 til 780.000 kr. mindre hvert ar.

Selvejekonstruktioner har store likviditetsmaessige underskud

Antages aktivvaerdierne at have nogenlunde samme vardi, nar investeringer er lig med afskrivninger, reduceres geelden og opbygges
egenkapitalen isoleret set hurtigere for selvejekonstruktionerne. Regnestykket er dog desvzerre ikke sa enkelt, fordi selvejekonstruktionerne har
store likviditetsmaessige underskud, som skal finansieres, hvis virksomheden skal fortszette.

I mange tilfaelde vil finansieringen ske til en hejere rente og mere kraevende afdragsbyrde end den nuvaerende finansiering, og i verste tilfeelde

kan det ikke lade sig gere, og virksomheden vil derfor ga konkurs.

Likviditetsunderskud overstiger afdragsbyrde

Resultaterne for normalar viser, at likviditetsunderskuddet for selvejealternativerne overstiger afdragsbyrden for alle produktionsgrene. Under
geldende antagelser og forudsat finansiering af underskudslikviditet er det ensbetydende med, at virksomhedens egenkapital ikke kun falder i ar
1, men ogsa bliver forvaerret i arene fremover. Hvis selvejevirksomheden skal have en chance for at overleve pa sigt, er det nedvendigt at gere
noget ved dens kapitalstruktur imod en mere talmodig og mindre likviditetsbelastende finansiering.

En lesning kunne vaere en fondskonstruktion, mens en anden lesning, som ikke bliver behandlet i notatet, er at slanke balancen og kebe en ikke
harmonisk virksomhed. Herved reduceres jordarealet, som i stedet bliver forpagtet pa en langsigtet kontrakt. | begge alternativer ma landmanden

afgive mulighed for en fuld konjunkturgevinst pa jord imod en mere robust virksomhed med et mindre likviditetstraek.
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