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Forord 

Rapporten beskriver resultater af en analyse af forskellige generationsskiftemodeller 
som en del af projektet: Finansiering af produktionslandbrug og generationsskifter i et 
udviklingsperspektiv. 
 
Projektet er et samarbejdsprojekt med Realkredit Danmark og støttes finansielt af 
Realdania (tidligere Real Danmark Fonden). 
 
Seniorforsker Søren Svendsen har forestået analyserne omfattende 6 forskellige gene-
rationsskifter for en svinebedrift med 440 årssøer og for en kvægbedrift med 220 års-
køer. Der skal rettes en tak til økonomikonsulenterne Rasmus Andersen, Landskonto-
ret for Økonomi og Jura og Jørn Lauridsen, Landbrugsrådgivning Østjylland for deres 
bistand med at finde to passende og generationsskifteklare bedrifter. 
 
Forskningschef Johannes Christensen og seniorforsker Mogens Lund har medvirket 
ved redigeringen af rapporten. 
 
 
Fødevareøkonomisk Institut, februar 2003  
 

Ole P. Kristensen 
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Sammendrag              

Generationsskifteprocessen bør gennemføres efter en nøje gennemdrøftet plan mellem 
de personer, der berøres af virksomhedsoverdragelsen og kvalificerede rådgivere. Det 
skriver en betænkning1 udgivet af skatteministeriet. Det kunne også være resultatet af 
arbejdet med denne rapport, for et generationsskifte er en krævende proces, og for-
skellige generationsskiftemetoder medfører forskellig udvikling af den unge land-
mands finansielle stilling. Et generationsskifte tager tid. I takt med at bedrifterne bli-
ver større og generationsskifterne bliver mere komplicerede, bliver det stadigt mere 
påkrævet at planlægge og påbegynde generationsskiftet i god tid. Når den ældre 
landmand er midt i 50’erne, er det en god ide at tænke på generationsskiftet. 
 
De store og til stadighed voksende landbrugsbedrifter bliver vanskeligere og vanske-
ligere at generationsskifte, fordi kravet til startkapital hyppigt er større end den unge 
landmands faktiske startkapital. Et nærliggende forsøg på en løsning af generations-
skifteproblemet, er at undersøge forskellige måder at generationsskifte på. Og derud-
fra udlede, hvilken generationsskiftemetode, der er den bedste i en given situation. 
 
Indeværende rapport er resultatet af et delprojekt i projektet: ”Finansiering af produk-
tionslandbrug og generationsskifter i et udviklingsperspektiv”. De største generations-
skifteproblemer findes for de store bedrifter. Hvis en generationsskiftemodel kan 
gennemføres på en stor bedrift, vil den normalt også kunne gennemføres på en mindre 
og mere overskuelig bedrift, da kapitalkravet vil være mindre. I rapporten bliver to 
store produktionslandbrug ”modelgenerationsskiftet” ud fra seks forskellige generati-
onsskiftemodeller. De to bedrifter er en svinebedrift med godt 400 årssøer og næsten 
10.000 slagtesvin samt en kvægbedrift med 220 årskøer.  
 
I indeværende studium er der taget hensyn til praksis, hvilket har indebåret en opde-
ling i seks forskellige generationsskiftemodeller, to modeller for familiegenerations-
skifte og fire modeller, hvor der handles til tredjemand: 
 

1) Straksovertagelse fra far til søn 
2) Glidende generationsskifte fra far til søn 
3) Glidende generationsskifte til den unge landmand fra tredjemand 
4) Straksovertagelse fra tredjemand 
5) Generationsskifte ved driftsfællesskab 
6) Selskabsdannelse 

                                                 
1 Generationsskifte, Skatteministeriet, Betænkning nr. 1374/August 1999.  
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For at demonstrere forskellen på familie og ikke –familiegenerationsskifter kræves en 
betydelig egenkapital i bedriften, der kan begunstige en søn i væsentligt omfang i for-
hold til en fremmed landmand. Den unge landmand i familiegenerationsskiftet bliver 
begunstiget inden for mulighedernes grænse for at demonstrere denne forskel. Det 
skal ikke fortolkes som en anbefaling til at favorisere den overtagende søn på bekost-
ning af de øvrige søskende. 
 
Formålet med studiet er at belyse dueligheden, herunder krav til startkapital, af de 
seks generationsskiftemodeller i landbruget. Modelberegninger demonstrerer fordele 
og ulemper ved generationsskiftemodellerne for samme type bedrift med det samme 
udgangspunkt. Analyserne gennemføres i to trin. For det første transformeres den 
overdragende landmands slutbalance til den overtagende landmands primobalance. 
Denne transformation er en funktion af generationsskiftemodellen. For det andet sæt-
tes den transformerede åbningsbalance og driften ind i en budgetsimuleringsmodel. 
Budgetsimuleringsmodellen gennemregner den økonomiske og finansielle udvikling 
for en tiårsperiode. Der er opstillet seks succeskriterier, der skal opfyldes, for at gene-
rationsskiftemetoden anses for at være gennemførlig. 
 
Forskelligheden i de to bedrifter og de mange scenarier har påvist så mange faktorer i 
hvert enkelt generationsskifte, der skal tages hensyn til, at det er vanskeligt at genera-
lisere. Og scenarierne har endda været standardiserede. Dette er i fuld overensstem-
melse med en lignende Hollandsk undersøgelse2, der skriver:  
 
“Since the take over process is very complex, no hard conclusions about the possible 
degree of financial distress of the successors in the various countries can be drawn”.  
 
Altså det er vanskeligt at uddrage en entydig konklusion af en så kompleks problem-
stilling, siges det.  
 
Noget kan der dog uddrages. Familiegenerationsskifterne er selvfølgelig de nemmest 
gennemførlige, hvis der er egenkapital nok i bedriften. Hvis ikke, vil de ligne ikke-
familiegenerationsskifterne, og det er for disse, de største problemer findes.  
 
Hvis bedriften er stor i forhold til den unges startkapital, er et glidende generations-
skifte umiddelbart en anbefalelsesværdig løsning, fordi fleksibiliteten er så stor, at det 
åbner for forskellige muligheder hen ad vejen mod endelig overtagelse. Både finan-

                                                 
2 Van der Veen et. al.: Family transfer in Europe, LEI, may 2002. 
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sielt og driftsmæssigt gives den unge landmand lejlighed til at vise driftslederevner, 
som kan være afgørende for tilstrækkelige kreditter. Glidende generationsskifte kræ-
ver imidlertid, at der findes en landmand, der ønsker at afhænde på denne måde. I den 
forbindelse skal det dog bemærkes, at et gennemførligt generationsskifte også er i den 
gamle landmands interesse. Og store bedrifter stiller særlige krav til generationsskifte, 
og de er måske ikke altid lige omsættelige. Derfor er generationsskifteproblemet 
mange gange lige så meget den gamle som den unge landmands problem! 
 
En anden generationsskiftemodel, der også er gennemførlig i mange tilfælde, er 
driftsfællesskab, fordi flere deltagere i forening kan skaffe et større egenkapitalgrund-
lag, samtidig med at der produktionsmæssigt er mange muligheder for synergi og 
stordriftsfordele.  
 
Selskabsformen er også en reel mulighed at anvende i forbindelse med generations-
skifte mellem to tredjemænd. I et selskab gives mulighed for at succedere i den ud-
skudte skat, der jo er en gratis finansieringskilde. Dertil kommer, at den unge land-
mands udbetaling er begrænset til egenkapitalen i selskabet, som i princippet kan re-
duceres til aktiekapitalen eller anpartskapitalen. Endelig er metoden fleksibel, idet den 
unge landmand kan købe et vilkårligt antal aktier på et vilkårligt tidspunkt. 
 
Fri handel mellem to tredjemænd kræver en stor startkapital, gerne 10 pct. af balancen 
plus meget adækvate driftslederevner. Fri handel vil være mere risikabelt for kreditgi-
ver end de forrige generationsskiftemetoder. En svineejendom kræver større startkapi-
tal end en kvægejendom, fordi risikoen i finansieringsmæssig forstand er signifikant 
større. 
 
Det er bemærkelsesværdigt, at de generationsskiftemetoder, der tilsyneladende klarer 
sig bedst, er samarbejdsmodeller. Enten samarbejde mellem flere unge landmænd i 
driftsfællesskab. Eller samarbejde mellem den unge og den gamle landmand i et gli-
dende generationsskifte. Begge former for samarbejde kan være i selskabsregi, men 
behøver ikke være det. Samarbejde på den ene eller anden måde er blevet mere ud-
bredt i de seneste år end det var i begyndelsen af 90’erne, fordi mange landmænd har 
indset nytten af det. Samarbejde vil formentlig vinde stadig større udbredelse frem-
over, fordi kravene til finansiering og driftsledelse vil vokse. Et sådant samarbejde 
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anbefales også af en kommission under EU3 som en fremkommelig måde at generati-
onsskifte på!  
 
Budgetsimuleringsmodellerne demonstrerer, at selv beskedne forbedringer i effektivi-
tet, i rentefod eller i privatforbrug hver især har en signifikant betydning for den øko-
nomiske og finansielle udvikling. Og samlet er betydningen afgørende for om succes-
kriterierne opfyldes, altså om generationsskiftet kan gennemføres eller ej. Det viser, at 
adækvat driftsledelse er bestemmende for, om udviklingen ender som succes eller fia-
sko. Og det viser, at kreditor på en eller anden måde må sikre kendskab til landman-
dens driftslederevner. 
 
En tidligere analyse i indeværende projekt har påvist at dansk landbrug står over for 
større finansieringsproblemer end vore konkurrenter i EU, idet såvel renteudgifter 
som gældsandel er det dobbelte af gennemsnittet. Det er også vist, at unge landmænd 
har større finansieringsproblemer end ældre, idet gældsandelen aftager med alderen. 
Specielt vanskelig er situationen for nyetablerede. En ny hollandsk undersøgelse har 
komplementeret med, at generationsskifte er signifikant vanskeligere i Danmark end i 
en række øvrige lande i EU. Det er på den baggrund ønskeligt at lette generationsskif-
tet i Danmark. 
 
Familielandbrugssektionen i Dansk landbrug foreslår en 100 pct. realkreditfinansie-
ring med indbygget statsgaranti. Det er et drastisk forslag, der vel nok flytter risikoen 
fra landmanden til staten. Men 70 pct. reglen for finansiering burde måske gøres min-
dre restriktiv. Inden for realkreditinstitutterne er det også en udbredt holdning, at de 
godt selv kan administrere grænsen, som derfor altså kunne fjernes.  
 
Der kan også peges på forbedret successionsadgang i udskudt skat til alle. 
 
Ekstern finansiering i selskabsregi kan måske gøres mere attraktiv ved at opgive kra-
vet om, at landmanden skal besidde den bestemmende indflydelse, idet risiko og ind-
flydelse må følges ad. På den anden side er interessen begrænset både fra investorer-
nes side og fra landmændene selv. 
 
YJ lån kunne gøres til et brugbart finansieringsalternativ ved erhvervelse af større be-
drifter ved at ændre på grænserne, så der kan lånes mere end 1.050 tkr. og hæve den 

                                                 
3 Commission of the European Communities: Young Farmers and the Problem of Succession in 

European Agriculture, 1996, p. 13. 
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tilskudsberettigede del til mere end 500 tkr. Som det er nu, virker YJ lånene mere som 
en social foranstaltning end et egentligt finansieringsalternativ.  
 
Etableringskontoordningen kunne genskabes, som den var engang med fuld fradrags-
ret. Dertil kunne føjes, at der ikke skal være nogen øverste grænse for indbetaling. 
 
En rådgivningspakke, der er lavet, så der også følges op i årene efter etablering kan 
også være behjælpelig i tiden umiddelbart efter generationsskiftet. 
 
Afslutningsvis skal det nævnes at, det ikke står den unge landmand frit for at vælge 
generationsskiftemodel. Hvis ikke der er en fædrene gård at overtage, kan han jo ikke 
familiegenerationsskifte. Det er måske heller ikke ligetil at finde en ældre landmand, 
der er indstillet på glidende overtagelse, eller een, der har omdannet bedriften til sel-
skab. Måske er det også vanskeligt at finde andre unge ligestillede, der er villige til at 
indgå i driftsfællesskab. Generationsskiftemodellerne kan kobles sammen eller mode-
reres på forskellig måde, hvorfor der gives mange forskellige muligheder, som kan 
tilfredsstille forskellige behov. Men den unge landmand må gøre sig overvejelser om, 
hvad han ønsker sig og hvilke muligheder, der findes. De store bedrifter, der allerede 
findes i dag, er i lige så høj grad dens afviklende landmands problem som den land-
mand, der skal etablere sig. Og dette kan måske få de ældre landmænd til at åbne sig 
mod nye generationsskiftemetoder. 
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1. Projektets baggrund og formål 

Udviklingen i dansk landbrug går mod stadigt større landbrugsbedrifter. De bliver til-
svarende dyrere og derfor vanskeligere at finansiere, når de skal generationsskiftes. 
Generationsskifteproblemet er derfor et problem, der optager store dele af samfundet, 
fordi det er indlysende væsentligt at vore produktionsenheder skal kunne fortsætte. Da 
interessen er stor har der også været skrevet en del om emnet både generelt og inden 
for landbruget specielt. 
 
På det generelle plan er problemet mere uoverskueligt, fordi så mange forhold spiller 
en rolle. Hvis afkastet er af overnormal størrelse, kan det medføre en betaling af 
goodwill ved virksomhedsoverdragelsen. En landbrugsvirksomhed er mere standardi-
seret og virker i princippet under fuldkommen konkurrence, og goodwill er sjældent 
en del af overtagelsesprisen. Alligevel er generationsskifte ikke simpelt inden for 
landbruget. Den væsentligste årsag hertil er finansieringen. Landbruget er et kapital-
tungt erhverv, og afkastet er ofte beskedent i forhold til lånerentefoden4. På længere 
sigt vil prisstigninger normalt lette det likviditetspres, der er i starten af investerings-
perioden. Samfundet skal være påpasselig med assistance til den unge landmands fi-
nansiering, idet en sådan meget vel kan blive kapitaliseret, således at det er den over-
dragende landmand, der høster gevinsten. 
 
Fødevareøkonomisk Institut, FØI har igangsat et projekt for at afdække de fremtidige 
krav til landbrugsfinansieringen i forbindelse med generationsskiftet og de første 
driftsår derefter. Projektet støttes af Realdania (tidligere Real Danmark Fonden) og 
gennemføres i samarbejde med Realkredit Danmark. Der fokuseres på kapitalstruktu-
ren, krav til egenkapital og selvfinansiering, risikofaktorer samt alternative generati-
onsskiftemodeller og nye ejerformer i erhvervet.  
 
De fleste nyetablerede landmænd står med en høj gældsprocent, hvorfor de er en mere 
udsat gruppe end de ældre landmænd, og det er et spørgsmål, om effektiv driftsledelse 
kan kompensere for en høj gældsprocent og beskedne finansielle reserver. 
 
Formålet med projektet er at tilvejebringe en forskningsbaseret viden, der kan med-
virke til en forbedret finansiering af fremtidens produktionslandbrug og generations-
skifter. Herunder at påvise, hvilke generationsskiftemodeller, der er mest hensigts-
mæssige ved forskellige udgangssituationer og rammevilkår i øvrigt. Projektet er op-

                                                 
4 Se bl.a. Hansen Henning Otte: Dansk landbrug og renten, Erhvervsjordbruget, 6-1993.  
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delt i fire faser, som skitseret i figur 1.1 herunder. De to første faser er undersøgt og 
færdigbehandlet, og indeværende rapport dækker fase 3 i diagrammet. 
 
Figur 1.1. Diagram over finansieringsprojektets faser 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

1.1. Formål med og metode i delprojekt 3 

Formålet med fase 3 er at belyse seks forskellige generationsskiftemodeller i landbru-
get. Det skal klarlægges i hvor høj grad de seks generationsskiftemodeller er gennem-
førlige hver især, og forskellen på dem skal tydeliggøres. Overtagelsesprisen i forbin-

1)  Statistik empirisk analyse af 1.200 fra FØI’s    
     regnskabsdatabase. 
       
      Optimal gældsandel 
      Gældsandelens variable 
      Renteudgifter og rentekurven 
      Driftsrisiko 
      Finansiel risiko 
      Total risiko 

2) Empirisk analyse af udvalgte 
    bedrifters generationsskifter 
    og finansiering. 
     
    Gældsandel 
    Egenkapital 
    Risiko 
    Finansieringsbehov 
    Kapitalomkostninger 

3) Analyse af generationsskifte 
    og finansieringsmodeller. 
     
    Soliditet 
    Rentabilitet 
    Likviditet 
    Fleksibilitet 
    Risiko 

4) Forslag til forbedring af landbrugets 
    generationsskifte og finansiering 
 

- Fokus på gældsandelen 
- Forbedrede finansieringsmuligheder 
- Landmandens finansielle styring 
- Mulige ændringer i kreditlovgivning og skatteregler 
- Beslutningsstøtte, vejledning til rådgivningen 
- Fremtidsrettede generationsskiftemodeller 
- Hvordan generationsskiftes i praksis 
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delse med generationsskiftet må sammenholdes med de fremtidige indkomstforhold, 
bedriften kan imødese, for at kunne opstille en kalkule, der kan bestemme, om 
generationsskiftet er gennemførligt. Van der Veen (2002) skriver: 
 
“The problems of installation costs can not be analysed without including the agricul-
tural income. High installations costs only are a problem in case the agricultural in-
come is not high enough to pay them”. 
 
Altså omkostningerne i forlængelse af overtagelsen, hvilket først og fremmest er ren-
ter, skal sammenholdes med de fremtidige indtægter for at vurdere om generations-
skiftet er gennemførligt.  
 
Indeværende fase 3 vil i udstrakt grad bygge på projektets fase 1 og 2, navnlig fase 2, 
som der vil blive henvist til. Problemet er størst ved generationsskifte af store produk-
tionslandbrug. Derfor vil to store, en stor svinebedrift og en stor mælkeproducent, 
blive modelgenerationsskiftet i dette delprojekt. 

1.2. Generationsskiftemodeller og hypoteser 

Ud fra fase 2 i fig. 1.1 er den grundliggende hypotese, at forskellige måder at genera-
tionsskifte på, giver en forskellig finansiel udvikling. Denne overordnede hypotese 
udbygges i seks underordnede hypoteser, en for hver generationsskiftemodel. 
 
Der findes mange måder at generationsskifte på. For at systematisere generationsskif-
terne er det hensigtsmæssigt at opdele dem ud fra de mest udbredte metoder. En 
åbenbar sondring er familiegenerationsskifter og ikke-familiegenerationsskifter. Men 
denne sondring er ikke tilstrækkelig til at belyse de mest udbredte metoder. Disse ge-
nerationsskiftemetoder skal her præsenteres i deres rendyrkede form, hvilket betyder, 
at de ikke modereres på alle mulige måder, som det ofte ses praktiseret i virkelighe-
den.  
 

1) Straksovertagelse fra far til søn 
2) Glidende generationsskifte fra far til søn 
3) Glidende generationsskifte til den unge landmand fra tredjemand 
4) Straksovertagelse fra tredjemand 
5) Generationsskifte ved driftsfællesskab 
6) Selskabsdannelse 
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De to første er familiegenerationsskifter, for hvilke der normalt ikke er de store pro-
blemer. Det er kun, hvis egenkapitalen er knap. De fire sidste er derimod generations-
skifte mellem to tredjemænd. Det er disse tilfælde, der er problematiske, fordi den 
unge landmands startkapital oftest er for beskeden til at opnå et solidt fundament.   
 
Den første model er stadig almindelig, enten ved at sønnen køber bedriften evt. til re-
duceret købspris og derpå en årlig gave fra forældrene. Eller direkte ved arv. Det er en 
hypotese, at hvis der en stor egenkapital i bedriften, og hvis den unge landmand har 
demonstreret adækvate driftslederevner, er det den generationsskiftemodel, der gene-
rerer størst egenkapital. Det skyldes, at den unge får konjunkturgevinsten med i flere 
år. 
 
Glidende generationsskifte fra far til søn er blevet mere almindeligt gennem de sene-
ste år af både skatte- og driftsledelsesmæssige årsager. Her tænkes specielt på den år-
lige skattefri gave samt på opbygning af ledelseskompetence i praksis. En måde at 
gennemføre glidende generationsskifte på, er at oprette et produktionsselskab, der ejes 
i et eller andet forhold mellem far og søn. Derpå spares op i selskabet, og når der er 
tilstrækkelig opsparing, overtages resten af bedriften. Et produktionsselskab er ikke 
omfattet af Landbrugsloven og kan derfor organiseres på forskellig måde. En anden 
måde er at overtage inventar, besætning og maskiner i første omgang og derpå efter 
en årrække at erhverve resten af bedriften. Det er en hypotese, at glidende generati-
onsskifte er den bedste model for bedrifter med middelstor egenkapital, og hvor den 
unge landmand ikke allerede har udvist adækvate driftslederevner. De to første gene-
rationsskiftemetoder har den klare fordel, at der kan succederes skattemæssigt. 
 
Sondringen mellem glidende generationsskifte fra far til søn på den ene side og gli-
dende generationsskifte mellem to tredjemænd på den anden side, skyldes to forskel-
lige mål. For førstnævnte er målene både for far og søn at kanalisere så meget kapital 
som muligt så lempeligt som muligt over til sønnen. Det er ikke hensigten i andet til-
fælde, hvor den afhændende part på den ene side vil have så meget som muligt ud af 
det. Men på den anden side også gøre det muligt for den overtagende landmand lø-
bende at skabe tilstrækkelig egenkapital, til at generationsskiftet kan gennemføres. 
Det er således også i den overdragende landmands interesse at gøre generationsskiftet 
gennemførligt. To forskellige studier ved FØI har påvist dueligheden i denne genera-
tionsskiftemodel. Det første handlede om generationsskifter i gartnerier5, hvor den 
unge gartner overtog gartneriet løbende, og kunne gøre det fordi der kunne akkumule-

                                                 
5 Svendsen Søren: Generationsskifte i gartnerier. Delrapport 11, SJFI, 1996. 
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res egenkapital, mens processen stod på. Det andet studium er en del af indeværende 
projekt6, hvor der redegøres for, at to forskellige forpagtere har genereret betydelig 
egenkapital i forpagtningsperioden. Endelig viste fase 2 i indeværende projekt også, 
at modellen er god til at generere egenkapital. Det skyldes overvejende to ting. For 
det første kan der tjenes penge, hvis bedriften er veldrevet. For det andet er skattefor-
holdene langt bedre for en selvstændig gårdforpagter end for en ansat fodermester. 
Det er på baggrund af dette en hypotese, at glidende generationsskifte mellem to tred-
jemænd vil vise sig som den bedste generationsskiftemodel af ikke-familiegenera-
tionsskifterne. 
 
Straksovertagelse fra tredjemand er en helt ordinær og kendt måde at generations-
skifte på. Måden stiller store krav til den unge landmands egenkapital eller kreditvær-
dighed. Det er den metode, der umiddelbart er dyrest for den unge landmand og som 
stiller ham ringest i finansiel henseende. (Det viste undersøgelsen i fase 2 ganske en-
tydigt). På den anden side er metoden stadig fremkommelig for den dygtige og om-
kostningsbevidste driftsleder. Flere forskellige hensigter kan bevirke, at den unge 
landmand foretrækker denne metode. Der kan være en gård til salg, som han netop 
meget gerne vil have. Han kan have et stærkt ønske om at blive selvstændig nu. Han 
kan vurdere, at en bestemt gårds placering er god for udvidelsesmuligheder. Sådanne 
hensigter betyder, at denne generationsskiftemodel stadig er aktuel, selvom finansie-
ringen kan være vanskelig. Det er en hypotese, at generationsskiftet er vanskeligst at 
gennemføre ud fra denne model. Og at såvel samlet konsolidering som egenkapital 
ultimo perioden vil udvikle sig dårligst. 
 
Driftsfællesskaber er blevet en accepteret ejerform inden for de seneste ti år. En ung 
landmand, der ikke har nogen gård at arve, har svært ved at spare en stor grundkapital 
op. Betingelserne for opsparing på etableringskonto er endog forringet betydeligt de 
seneste år. Det er derfor svært for ham at anskaffe en stor bedrift med indbygget stor-
driftsfordele. Hvis to eller tre går sammen, er der skabt mulighed for at de tilsammen 
kan overtage en stor bedrift. Både fordi de tilsammen kan mønstre en større startkapi-
tal, men også fordi de samlet måske anses for mere kreditværdige. Driftsfællesskab 
medfører altså en finansiel mulighed. Derudover er der åbenbare driftsøkonomiske 
fordele. De kan splitte ansvarsområderne op og specialisere sig. De kan sammen dis-
kutere komplekse problemer og på den måde bedre løse dem. De kan afløse hinanden, 
så de hver for sig ikke føler sig så bundet som ellers. De to mest åbenbare ulemper er, 

                                                 
6 Jensen J.  C. og M Lund: Vurdering af forpagtning som førstegangsetablering. Rapport nr. 135. 

FØI, 2002. P. 10. 
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at man skal kunne samarbejde og indordne sig, og hvis det går godt med bedriften, så 
får man ikke hele gevinsten for sig selv. Det er en hypotese, at driftsfællesskabsgene-
rationsskiftemodellen vil være det næstbedste af generationsskifterne mellem to tred-
jemænd, fordi kapitalgrundlaget ved start er større. En stor startkapital giver et solidt 
fundament, hvilket især medfører en mindre risiko. 
 
Der kan umiddelbart peges på tre åbenbare fordele ved selskabsmodellen. For det før-
ste kan den udskudte skat  blive stående i selskabet. For det andet skal den unge 
landmand kun erlægge en pris for selskabet svarende til den udregnede egenkapital, 
hvor eventualskatten altså fragår i den regnskabsmæssige egenkapital. Denne udreg-
nede egenkapital vil som regel være langt mindre end bedriftens samlede aktivmasse. 
Derfor kunne man forestille sig, at der er en reel mulighed for den unge landmand at 
låne pengene i banken, hvis han selv kan fremvise en vis opsparet egenkapital. For det 
tredje kan den sælgende part spare skat. Hvis han har haft aktierne eller anparterne i 
over tre år, bliver han beskattet i henhold til aktieavancebeskatningsloven i stedet for 
personskatteloven med 43 pct. i stedet for over 60 pct.! Det er en hypotese, at genera-
tionsskifte ved selskab giver en større samlet konsolidering og egenkapital ultimo pe-
rioden end model 4, fri handel, fordi der kan succederes i udskudt skat. Dertil kom-
mer færre transaktionsomkostninger, fordi erhvervelse af en aktiepost ikke er særlig 
omkostningskrævende. Den rentebærende fremmedkapital bliver derfor mindre end i 
fri handel. 
 
I generationsskiftemodellerne vil et hensyn til de øvrige børns tarv ikke blive tilgode-
set, da det er formålet at demonstrere en så gunstig overdragelse som muligt for at 
kunne sammenligne modellerne. Det er ikke ensbetydende med, at modelresultaterne 
senere skal følges punktligt. Modellerne vil kunne modereres på forskellig måde, men 
en sammenligning vil kun være relevant, hvis alle generationsskiftemodellerne an-
vendes optimalt, eller noget nær optimalt. 
 
Forskellige præmisser kan virke forskelligt på de forskellige generationsskiftemodel-
ler. Fx kan en renteforskel på to procentpoints være afgørende for landmandens over-
levelse ved én generationsskiftemodel, men ikke i andre. Det samme gælder afreg-
ningspriserne for svinekød og mælk. Altså nogle generationsskiftemodeller vil vise 
sig mere robuste end andre.   
 
Tre af generationsskiftemodellerne er lagt an på samarbejde. Enten samarbejde mel-
lem flere unge landmænd eller samarbejde mellem den eller de unge landmænd på 
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den ene side og den gamle landmand på den anden side. Tidligere undersøgelser7 har 
vist, at samarbejde i den ene eller anden form er en fremkommelig vej fremad mod et 
økonomisk holdbart generationsskifte. Også EU har officielt fået øje på samarbejds-
konstruktionen som en mulighed, idet en kommission nedsat af EU8 har anbefalet le-
gale former for partnerskaber mellem forældre og børn eller andre. Disse partnerska-
ber skal gøre det muligt at involvere den overtagende part i ledelsen af bedriften, hed-
der det.  
 
For at et generationsskifte er vellykket er der forskellige kvalitative kriterier, der skal 
være opfyldt. Såvel den gamle som den unge landmand skal være tilfredse med forlø-
bet. Den gamle landmand skal have indstillet sig på at slippe ansvaret. Det er nu den 
unge landmand, der leder bedriften. Dette forudsætter naturligvis, at den unge land-
mand er i stand til at lede. Den gamle landmand og familie skal være indstillet på at 
flytte i de fleste tilfælde. Den unge landmands kapitalgrundlag skal helst være af en 
størrelse, så risikoen bliver overskuelig. Dette er dog netop det store problem, som 
indeværende studium belyser. Såvel kapital som beliggenhed skal helst være af en be-
skaffenhed, så der er udviklingsmuligheder. Og bedriften skal gerne opfylde den unge 
landmand og dennes families ønsker i det hele taget. Alle disse (eller de fleste af dem) 
kvalitative hensyn, som også kaldes bløde værdier, er der ikke taget nævneværdigt 
hensyn til i rapporten. Studiet koncentrerer sig om hvilke generationsskiftemetoder, 
der økonomisk og finansielt er gennemførlige. Derfor er der i forbindelse med diskus-
sion af budgetsimuleringen opstillet seks egentlige kvantitative succeskriterier for at 
gøre budgetsimuleringsmodellen operationel.  
 
I generationsskifter er der så mange individuelle faktorer at tage hensyn til, at det er 
vanskeligt at give en entydig konklusion. Fælles for de opstillede hypoteser er derfor, 
at de vil blive svære eller umulige at bevise, fordi de mange variable påvirker genera-
tionsskiftet så forskelligt. Men scenarieanalyserne vil kunne sandsynliggøre hypote-
serne, eller give en indikation af holdbarheden af dem. 
 

                                                 
7 Svendsen Søren: Empirisk analyse af generationsskifter i landbruget, FØI, WP 20/2001. 
8 Commission of European Communities: Young Farmers and the Problem of Succession, Brussels, 

1996. 
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2. Hovedmodel og bedriftsscenarier  

For at kunne vurdere de seks generationsskiftemodeller, skal to overordnede trin gen-
nemføres. For det første skal der ske en transformation af den overdragende land-
mands slutbalance til den overtagende landmands primobalance. Denne transformati-
on er en funktion af generationsskiftemodellen. Derpå opstilles en budgetsimule-
ringsmodel til at gennemregne konsekvensen af overtagelsen sammenholdt med de 
fremtidige indtægts- og omkostningsforhold. Det er denne budgetsimuleringsmodel, 
der tjener som kalkule for at afgøre generationsskiftets gennemførlighed. Derfor 
sammenholdes resultaterne fra kalkulen med seks opstillede succeskriterier, der skal 
være opfyldt, for at generationsskiftet kan anses for gennemførligt.  
 
Budgetsimuleringen resulterer i et budget for hvert år i en tiårig periode. Hvert af de ti 
år indeholder ca. 100 budgetposter og nøgletal. Processen forløber som vist herunder 
og i figur 2.1, der således er hovedmodel i indeværende delprojekt: 
 

1) Start med én konkret bedrift stående foran et generationsskifte. 
2) Opstil dennes balance som funktion af den ældre landmands slutbalance 
3) Lav et generationsskifte ud fra de seks nævnte modeller 
4) Ud fra den nye åbningsbalance, der afhænger af generationsskiftemodellen, 

lav en budgetsimulering for hver generationsskiftemodel. 
5) Giv en fortolkning af resultaterne ud fra budgetsimuleringen 
6) Vurder om generationsskiftet er gennemførligt ud fra de opstillede succeskri-

terier. 
7) Opstil en sammenligning af fordele og ulemper ved de forskellige generati-

onsskifte modeller. 
 
Der startes med en eksisterende landbrugsbedrift. Det er ikke afgørende om den står 
umiddelbart over for et generationsskifte. Det er derimod afgørende, at bedriften ikke 
er nedslidt, men at den kan generationsskiftes umiddelbart. Det er dog betydnings-
fuldt, at ejendommen er veletableret med en stor egenkapital og en tilfredsstillende 
driftsøkonomi. Det skal nemlig vise sig, at der skal en betydelig egenkapital til for at 
kunne udnytte generationsskiftereglerne i fuldt omfang ved familiegenerationsskifte.  
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Figur 2.1. Flow chart over processen 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

Systemmodel 
Regnearksmodel 

Generationsskifte. 
Far/søn. 
Straksovertagelse 

Glidende GS. 
Far/søn. 

Glidende GS mellem 
to tredjemænd 
 

Fri handel 
 

GS som driftsfællesskab

GS. 
A/S eller ApS 
 

Transformation 
 

Åbnings- 
balance GS2

Åbnings- 
balance GS1

Åbnings- 
balance GS3

Åbnings- 
balance GS4

Åbnings- 
balance GS5

Åbnings- 
balance GS6

Ny 
tilstand 

Slutbalance 
for den givne 
casebedrift 

Budgetsimule-
ringsmodel. 10 år.  
Finansiel stilling. 
Løbende og til slut. 



 

 
 Analyse af generationsskiftemodeller, FØI 23

Transformationen er afhængig af de regler, der stilles op for de respektive generati-
onsskiftemodeller. Efter at have klarlagt reglerne og anvendt disse på slutbalancen 
kan en ny åbningsbalance beregnes i et regneark. Det betyder, at transformationen 
bygger på både en systemmodel og en regnearksmodel. Systemmodellen er dog ikke 
mere kompliceret end at den kan beskrives som et systematiseret sæt af regler, der 
bruges på slutbalancen.  
 
Disse åbningsbalancer sættes nu ind i en budgetsimuleringsmodel, der viser den fi-
nansielle udvikling i bedriften alt efter bedriftens generationsskiftemodel. Den finan-
sielle udvikling vises således år for år samt til slut efter ti år. Udviklingen er igen af-
hængig af en række præmisser som fx afregningsprisen på svinekød eller mælk, rente-
foden i perioden, inflationsfaktoren, og om der givet en gave fra forældrene. Der kan 
indlægges mange andre præmisser. Fx en investering foretaget på et arbitrært tids-
punkt i tiårsperioden. På den anden side skal antallet af forskellige præmisser begræn-
ses for ikke at få et uoverskueligt antal muligheder.  
 
I kapitel 3 behandles transformationen og i kapitel 4 budgetsimulering generelt. I ka-
pitel 5 og 6 behandles transformation og budgetsimulering af de to specifikke ejen-
domme. 
 
Bedriftsscenarier 
Landboforeningerne9 har i januar 2002 lanceret en ny undersøgelse om udviklings-
scenarier frem til 2010. I den forbindelse vil det være meget naturligt at skele til den 
rapport mht. bedriftsscenarier og udvikling. I undersøgelsen er gruppen 1 – 99 søer 
langt den største gruppe i 2000, og i 2010 vil det stadig være den største gruppe, hed-
der det. Mens den gennemsnitlige besætningsstørrelse fremskrives til 327 søer fra 140 
søer i 2000.  
 
Største gruppe af malkekøer vil være 100-199 i 2010 mod 50-74 malkekøer som stør-
ste gruppe i dag. Mens gennemsnittet vil være 109 køer mod 61 i dag. 
  
I dag er der allerede skabt meget store landbrug, som skal kunne generationsskiftes. 
Hvis en generationsskiftemodel kan gennemføres på en stor bedrift, vil den normalt 
også kunne gennemføres på en mindre og mere overskuelig bedrift, da kapitalkravet 
vil være mindre. 

                                                 
9 Landboforeningerne: Dansk landbrug 2010 – udviklingsscenarier. 
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Ud fra fase 2 i indeværende projekt og fra Landboforeningernes undersøgelse er det 
derfor fundet passende at undersøge de i tabel 2.1 viste to sæt af scenarier for fremti-
dens generationsskifter. 
 

Tabel 2.1. Generationsskiftemodeller på bedriftstyper 
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Som grundlag for beregningerne anvendes to konkrete bedrifter, den ene med 410 
årssøer + slagtesvin og den anden med 220 årskøer. Et eksisterende regnskab er byg-
get på reelle data med en indbygget indre logik og naturlig sammenhæng. Det er ikke 
nødvendigvis en optimal eller ideel sammenhæng, men sammenhængen afspejler vir-
keligheden. På den måde bliver transformation fra overdragers slutregnskab til over-
tagers primoregnskab og efterfølgende budgetsimulering realistisk.  
 
Ved simuleringen anvendes forskellige historiske hændelsesforløb. I den forbindelse 
skal diskuteres hvilke scenarier, der er mest sandsynlige. Således er såvel den ameri-
kanske som den europæiske nationalbank, FED og ECB, meget mere bevidste om 
renter og inflation i dag end for 20 år siden. Det betyder, at vi næppe vil se rentefød-
der og inflationsrater som i begyndelsen af 80’erne på op imod 20 pct. Derimod vil vi 
sandsynligvis opleve de samme størrelser som i 90’erne. Til gengæld vil vi næppe 
heller opleve prisstigninger på fast ejendom som fra 1995 til 2000, hvor de fordoble-
des. Et fornuftigt estimat vil være, at prisstigningerne følger inflationen, som altså 
ifølge ECB skal holdes inden for 2 pct. p.a.  
 
Afregningspriserne på mælk er ret stabile. Derimod fluktuerede afregningspriserne på 
svinekød betragteligt i 90’erne. På ét år fra 14 kr. til 6 kr. pr. kg. Simuleringen bygger 
på rigtige afregningspriser over et tiårigt forløb for at undgå en ensidig eksponentiel 
udvikling, samt for at opnå en naturtro variation. En sådan variation vil nemlig give et 
godt billede af de huller eller underskud, der altid vil vise sig i virkeligheden over et 
tiårigt forløb. Variationen vil afdække de finansieringsteoretiske risici. Ved at bruge 
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eksisterende regnskaber med de uhensigtsmæssigheder, de måtte indeholde, samt ved 
at bruge eksisterende afregningspriser i simuleringen, anses resultaterne for mere so-
lide og holdbare, end hvis regnskaberne havde været hypotetiske. 
 
Af tabellen fremgår, at der er 12 grundscenarier. Der undersøges efter hvert grund-
scenarium yderligere to afledte scenarier. Som udgangspunkt undersøges, hvad der 
sker, når effektiviteten stiger med 2 pct. p.a. De 2 pct. har været et arbitrært valg. Det 
har dog ikke været mere arbitrært, end det er den gennemsnitlige effektivitetsstigning 
der regnes med i erhvervslivet generelt. Derpå beregnes, hvad der sker ved omlæg-
ning til flexlån. Det undersøges også, hvad der sker, hvis afregningspriserne vendes 
om, altså giver et andet konjunkturforløb.  
 
Reelt kan man ikke vide, hvilket forløb der kommer til at gælde, men metoden sikrer, 
at der simuleres indtjeningsvariationer, som det finansielle beredskab skal være stor 
nok til at modstå. 
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3. Transformation 

Dette afsnit vil behandle transformationen fra den overdragende landmands slutbalan-
ce til den overtagende landmands primobalance. Transformationen er en funktion af 
den generationsskiftemodel, der anvendes samt de regler, der lægges til grund. Det 
samlede antal regler pr. transformation kaldes regelsættet. Indeværende afsnit behand-
ler seks forskellige regelsæt på den givne slutbalance og når frem til seks forskellige 
primobalancer, som derpå indgår i  budgetsimuleringen. 

3.1. Familiegenerationsskifte, straksovertagelse 

Det er en udbredt opfattelse, at familiegenerationsskifter ikke byder på så påtrængen-
de problemer som generationsskifter mellem to tredjemænd. Alligevel skal denne ty-
pe generationsskifte behandles af tre oplagte årsager. For det første er det stadig en 
helt almindelig måde at generationsskifte på. For det andet skal generationsskifteme-
toden anvendes til at benchmarke andre generationsskiftemetoder. For det tredje kan 
der sagtens være store problemer ved denne type generationsskifter, når der er andre 
søskende, der også gerne skal tilgodeses. Dette gælder navnlig, hvis der ikke er op-
sparet en betydelig egenkapital. Dette er faktisk en problemstilling, der ikke er så 
sjælden endda. 
 
Hvis disse problemer ikke er tilstede, og den primære opgave er at kanalisere så me-
get egenkapital over til sønnen som muligt, gives der vide muligheder. En oplagt mu-
lighed er, at faderen foretager de investeringer sønnen mener skal til for at drive be-
driften videre. Sådanne investeringer optages hyppigt i balancen til en værdi under 
indkøbsprisen. På den måde kan parterne nedskrive balancen og dermed egenkapita-
len. 
 
Denne mulighed vil ikke indgå i indeværende generationsskiftemodel, thi investe-
ringsmulighederne vil være meget individuelle fra bedrift til bedrift, og derfor vil ét 
gennemregnet eksempel være meget arbitrært. En anden mulighed, der er meget gun-
stig for den overtagende part er et skattefrit 15 pct. nedslag i overtagelsessummen i 
forhold til den reelle værdi. Det er til gengæld entydigt og derfor operationelt og vil 
derfor indgå som én regel. En tredje mulighed er en årlig skattefri gave fra hver af 
forældrene på ca. 40.000 kr. plus en noget mindre skattefri gave til svigerdatteren. 
Der kan således skattefrit overføres ca. 100.000 kr. pr. år. Dette er også ganske opera-
tionelt, hvorfor dette vil indgå som anden regel. En fjerde mulighed er skattemæssig 
succession i afskrivningerne og i ejendomsavancen. Andre successionsmuligheder 
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udelades for ikke at gøre det for kompliceret. Succession er ikke umiddelbart til gavn 
for sønnen, idet der bliver en mindre afskrivningsmasse. Men i det omfang han alli-
gevel ikke kan udnytte afskrivningerne, fordi indtjeningen er for lille i forhold til af-
skrivningerne, vil det være uhensigtsmæssigt at aktivere udskudt skat for derpå at be-
tale den. Udskudt skat er en gratis finansieringskilde. Men faderen har umiddelbart 
størst gavn af ordningen. Det betyder, at sønnen må få et tilsvarende afslag i prisen på 
ejendommen. Succession i udskudt skat og efterfølgende prisreduktion er også til-
strækkeligt operationelt til at indgå som en tredje regel.  
 
En femte mulighed er, at faderen hjælper sønnen direkte med finansieringen, hvis der 
er behov for det, og hvis faderen har finansiel styrke til det. Der kan udstedes et sæl-
gerpantebrev til sønnen. Da skal mindsterentekravet være opfyldt. Den ydelse sønnen 
skal betale på lånet kan da hensigtsmæssigt reduceres med den årlige gave. Denne re-
gel vil også blive brugt indledningsvist, fordi den er så oplagt. 
 
Udover de ovenfor opstillede muligheder kan der peges på yderligere en fordel ved at 
overtage den fædrene gård. Det er ikke en finansiel fordel, men en driftsøkonomisk 
eller ledelsesmæssig fordel. Den unge landmand har formentlig et indgående kend-
skab til driften. Selvom han måtte ønske at ændre driften senere, er det en klar fordel 
at have et solidt udgangspunkt. Denne ledelsesmæssige fordel er heller ikke simpel at 
operationalisere og vil derfor ikke indgå som en regel. Straksovertagelse fra faderen 
kan selvfølgelig også forekomme ved faderens død. Da vil reglerne også gælde, men 
sønnen kan da ikke drage fordel af gavereglerne. Derfor gås der ud fra, at overtagel-
sen finder sted, mens faderen endnu er i live. Følgende regelsæt vil blive anvendt på 
slutbalancen for den første generationsskiftemodel, familiegenerationsskifte med 
straksovertagelse. 
 
  
Regelnr. Regelsæt for generationsskiftemodel nr. 1 
  
1 15 pct. reduktion af værdien af bedriften 
2 Størst mulig succession  
3 Beregning af successionsbetinget prisnedslag (30 pct. reglen) 
4 100.000 kr. i gave pr. år fra forældrene 
5 Gældsbrev til faderen til mindsterenten og uden afdrag 

 
 
Valget af regelsæt er truffet ud fra de mest gunstige betingelser i forening med, at be-
tingelserne skal være operationelle. Det betyder, at generationsskiftemodellen kan gø-
res endnu mere fordelagtig for den overtagende part. Omvendt kan fordelene også 
indskrænkes, hvis der er søskende, der skal tilgodeses, eller hvis faderens egenkapital 
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er begrænset. Regelsættet er udformet, så der ikke betales gaveafgift ved at gældsbre-
vet til faderen får en størrelse, så gaven bliver afgiftsfri. Gældsbrevets størrelse er alt-
så et residual af overtagelsessum, stående gæld i ejendommen, ny gæld og den suc-
cessionsbetingede gave. Det er ikke muligt at beregne en korrekt overtagelsessum, da 
denne ved en reel handel opgøres ud fra de mange bestanddele ejendommen består af, 
herunder ejendomsavancer. Men det skulle nok være muligt at beregne en overtagel-
sessum, der giver et fornuftigt billede af handlen. Ud fra de ovenfor opstillede regler 
vil den unge landmands åbningsbalance opstilles på baggrund af slutbalancen. 

3.2. Familiegenerationsskifte, glidende overtagelse 

Et glidende generationsskifte fra far til søn kan foretages på mange forskellige måder. 
Én måde er at dele alle aktiver i to halvdele med én halvdel til faderen og én til søn-
nen ved generationsskiftets start, hvorpå sønnen senere overtager den anden halvdel. 
Generationsskifte10 skriver: 
 
 ”Glidende generationsskifte har indtil nu mest været praktiseret i en form, hvor alle 
aktiver deles med 50 pct. til hver”.  
 
En anden måde er at sønnen overtager maskiner, inventar og besætning, mens faderen 
beholder jord og bygninger, hvorved faderen stadig har fat i den lange ende. Sønnen 
forpagter da den faste ejendom og driver hele bedriften. Senere kan sønnen købe den 
faste ejendom efter at have opbygget en fornuftig egenkapital selv.  
 
En tredje måde er at oprette et produktionsselskab og lade sønnen få en eller anden 
brøkdel af dette, evt. det hele. Lade produktionsselskabet forpagte alle aktiverne i be-
driften og lade alle indtægterne tilfalde produktionsselskabet. Denne model blev 
overvejende benyttet i de glidende generationsskifter i gartnerierne (Svendsen, 1996). 
I gartnerierne var der en god grund til at bruge denne model. Mange af generations-
skifterne var nemlig ikke familiegenerationsskifter, men mellem to tredjemænd. Og 
hvis den unge gartner eller landmand ikke har særlig megen egenkapital, er det nær-
liggende at oprette et produktionsselskab uden ret mange aktiver, fordi det ikke koster 
ret meget. Og fordi den overdragende gartner eller landmand næppe vil forære den 
overtagende part en hel masse ved start af generationsskifteprocessen. 
 

                                                 
10 Generationsskifte. Landbrugets Rådgivningscenter, 1997, p. 11. 
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Ved at blive medejer på den ene eller anden måde kan han benytte virksomhedsskat-
teordningen og på den måde akkumulere meget mere kapital end ved at arbejde og 
benytte etableringskontoordningen. Hvis dette er argumentet, skal sønnen ind og 
overtage tidligt og ikke spilde sin tid på at være lønmodtager for at spare en stor start-
kapital op. Fordelingen af indtægterne mellem far og søn kan også aftales, så forde-
lingen falder i sønnens favør. I forhold til driftsledelsen kan faderen prøve sønnen af 
og gå ind og korrigere. Der oprettes således en lærerplads i driftsledelse. Ud over de 
tre nævnte modeller kan der findes mange andre typer, ligesom de kan kombineres. 
 
Indledningsvist vil den anden model, den med overtagelse af løsøret blive anvendt. 
Dels fordi den benyttedes i fase 2, dels fordi den forekommer logisk og operationel. 
Ved denne model overtager den yngre landmand driftsledelsen. Dette er ikke givet for 
den første model, hvor de to landmænd deler ligeligt, og hvor der derfor kan fore-
komme kompetence stridigheder. Følgende regelsæt vil således blive anvendt på slut-
balancen for den anden generationsskiftemodel, glidende familiegenerationsskifte. 
 
  
Regelnr. Regelsæt for generationsskiftemodel nr. 2 
  
1 Sønnen overtager alt løsøret 
2 Overtagelsesprisen er værdien i balancen   
3 Der succederes i udskudt skat af løsøret 
4 Beregning af successionsbetinget prisnedslag 
5 Den faste ejendom forpagtes til en af skattevæsenet godkendt pris 
6 100.000 kr. i gave pr. år fra forældrene 
7 Efter fem år overtages den faste ejendom af sønnen til prisen – 15 pct. 
8 Prisen på den faste ejendom opskrives med inflationsfaktoren 

 
 
Ud fra de ovenfor opstillede regler skal den unge landmands åbningsbalance opstilles 
på baggrund af slutbalancen. Men i forhold til første model vil flere forhold i den lø-
bende drift blive ændret. Landmandens investering og dermed pengebinding bliver 
signifikant mindre. Derimod bliver forpagtningsudgiften større. Det giver et andet 
indtægtsmønster. Efter fem år ændres denne landmands balance kendeligt. Det valg, 
der er truffet ovenfor er igen ud fra så gunstige kriterier for den unge landmand som 
muligt under bibetingelse af at kriterierne skal være operationelle. Overtagelse af 
ejendommen efter netop fem år skyldes, at udviklingen såvel før som efter overtagel-
sen skal fremstå tydeligst muligt. 
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3.3. Handel mellem to tredjemænd, glidende overtagelse 

Når der sondres mellem de to glidende generationsskifter, skyldes det at målene for 
den overdragende landmand er vidt forskellige. I det foregående er målet at kanalisere 
så meget over til sønnen som muligt for at lette dennes udgangspunkt. Her er den 
overdragende landmands mål at opnå så stort et provenu som muligt. At dette mål så 
mange gange bedst nås ved at skabe fornuftige rammer for den overtagende land-
mand, er en helt anden sag.  
 
Denne tredje model er af mange opfattet som en fremtidens model, fordi mange af de 
eksisterende bedrifter er så store og kapitaltunge, at en ung landmand simpelt hen ik-
ke kan skaffe den fornødne egenkapital på een gang. De kapitaltunge gartnerier har 
således for længst indset dette, og benytter denne model. Som ovenfor vil det også her 
blive modellen med straksovertagelse af løsøret og senere overtagelse af den faste 
ejendom, der vil udgøre generationsskiftemodellen. Følgende regelsæt vil blive an-
vendt på slutbalancen for den tredje generationsskiftemodel, glidende generationsskif-
te mellem to tredjemænd. 
 
  
Regelnr. Regelsæt for generationsskiftemodel nr. 3 
  
1 Den yngre landmand overtager alt løsøret til værdien i balancen 
2 Den faste ejendom forpagtes til markedsprisen 
3 Efter fem år overtages den faste ejendom af den unge landmand til prisen  
4 Prisen på den faste ejendom opskrives med inflationsfaktoren 

 
 
Ud fra de ovenfor opstillede kriterier vil den unge landmands åbningsbalance blive 
opstillet på baggrund af slutbalancen. Det vil altså blive grundscenariet, fordi det 
skønnes at være afbalanceret til begges fordel. Som for modellen ovenfor sker der og-
så noget med den løbende drift.  

3.4. Handel mellem to tredjemænd, straksovertagelse 

Denne traditionelle model er stadig meget anvendt fordi den er enkel, og fordi land-
manden får foden under eget bord med det samme. Det er den enkleste transformation 
af dem alle, idet købsprisen svarer til aktivernes værdi i balancen. Derved er den unge 
landmands primobalance i store træk lig med den overdragende landmands slutbalan-
ce. På passivsiden bliver der dog principielt to reguleringer, én på gældsposten og én 
på egenkapitalposten. Posten udskudt skat er ikke nogen selvstændig post i bedrifts-
løsningen, men kommer til at indgå explicit i indeværende balance.  Reguleringen af-
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hænger af den unge landmands startkapital. Følgende regelsæt vil blive anvendt på 
slutbalancen for den fjerde generationsskiftemodel, straksovertagelse fra tredjemand. 
 
  
Regelnr. Regelsæt for generationsskiftemodel nr. 4 
  
1 Den yngre landmand overtager bedriften til værdien i balancen 
2 Aktivsiden i balancen forbliver entakt 
3 Passivsiden ændres med låneoptagelse og mindre egenkapital 

3.5. Driftsfællesskab 

Transformationen fra den ene balance til den anden adskiller sig ikke fra modellen 
ovenfor, idet der er tale om fri handel. Den umiddelbare forskel er, at to eller flere, fx 
tre yngre landmænd, i princippet kan stille med tre gange så stor en egenkapital plus 
at deres kreditværdighed samlet er større. Den store forskel er imidlertid driften. Hvis 
tre landmænd får hvert deres ansvarsområde og ellers assisterer hinanden ved behov, 
kan der være en signifikant effektivitetsgevinst at hente, som dog ikke indregnes her. 
Der kan operationaliseres en sparet lønudgift til arbejdskraft. En undersøgelse om 
driftsfællesskaber11 viser betydelige rationaliseringsgevinster, stordriftsfordele og 
dermed effektivitetsgevinster ved intensivt samarbejde. Selve transformationen vil i 
princippet blive den samme som ovenfor. 
 
  
Regelnr. Regelsæt for generationsskiftemodel nr. 5 
  
1 De yngre landmænd overtager bedriften til værdien i balancen 
2 Aktivsiden i balancen forbliver entakt 
3 Passivsiden ændres med låneoptagelse og mindre egenkapital 

3.6. Selskabsmodellen 

Der sondres ikke mellem A/S og ApS, da regelsættet for alle praktiske spørgsmål er 
det samme. Der er forskel på størrelsen af kravet til aktiekapital og anpartskapital, og 
så er der forskel på kravet til bestyrelse, men ellers er der stort set ingen forskel. Der 
er imidlertid væsentlig forskel på den behandlede transformation fra den ene balance 
til den anden på selskabsmodellen på den ene side og de fem øvrige modeller på den 
anden side. Det skyldes, at den væsentligste transformation for selskabsmodellen fo-
rekommer ved skattefri virksomhedsomdannelse fra privat virksomhed til selskab. Og 
denne transformation står den afhændende landmand for. Af skattemæssige årsager 
bør denne transformation finde sted mindst tre år før den endelige overdragelse. Dette 

                                                 
11 Svendsen Søren: Udvikling gennem samarbejde, Rapport nr. 103, SJFI, 1999. 
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sikrer nemlig beskatning efter aktieavancebeskatningsloven i stedet for den alminde-
lige personskattelov, og det kan betyde en forskel på 20 procentpoint i skattebetaling. 
Der er således en væsentlig timelag mellem selskabsmodellen og de fem foregående. 
Selskabsmodellen anbefales da også indirekte af Betænkning nr. 1374 (1999), der 
skriver side 29: 
 
”Drives virksomheden i selskabsform, er der mulighed for at anvende reglerne om 
fusion, spaltning, tilførsel af aktiver og aktieombytning. Dette er ikke umiddelbart mu-
ligt for personligt ejede virksomheder, hvilket indebærer, at en overdragelse af virk-
somheden til en person uden for familiekredsen ikke kan gennemføres med skatte-
mæssig succession”. 
 
Meningen med selskabsmodellen er, at den unge landmand køber aktierne i selskabet 
til egenkapitalens pris. Da er det selvfølgelig væsentligt, at den udskudte skat er pas-
siveret i regnskabet, og ikke blot er opført som en note. Den overdragende landmands 
slutbalance og den overtagende landmands primobalance er derfor identisk. Trans-
formationen, der her virker som skattefri virksomhedsomdannelse, foregår mindst tre 
år tidligere.  
 
Men for den unge landmand opstår der en anden mellemregning, nemlig det beløb 
han skal betale for aktierne. Forskellen mellem hans opsparede egenkapital og købs-
prisen for aktierne, må han sandsynligvis låne i banken. For at kunne betale ydelserne 
på dette lån, skal landmanden kunne trække et vist udbytte og en vis aflønning ud af 
selskabet. Derfor må købsprisen for aktierne gøres tilpas lille. Hvis egenkapitalen i 
selskabet fx er fem mio. og købsprisen derfor er fem mio., og den unge landmand har 
sparet én mio. op, skal han låne fire mio. Hvis den årlige ydelse er ca. 10 pct., vil 
denne blive 400.000 kr. om året. Dette medfører, at der skal trækkes et noget større 
beløb ud af selskabet, som jo skal beskattes, før den unge landmand kan betale sine 
private ydelser. Ved at anvende kapitalafkastordningen (som foreslået af Betænkning 
1374) kan landmanden ganske vist trække renterne fra i fuldt omfang, men alligevel 
vil beløbet blive betydeligt. 
 
Et sådant stort udtræk vil være vanskeligt, eller umuligt at gennemføre, da selskabet 
jo også skal konsolideres. Det medfører, at den ældre landmand skal sørge for, at den 
opgjorte egenkapital og dermed den unge landmands købspris, skal være en overskue-
lig størrelse. Det kan den ældre landmand gøre ved at trække penge ud af selskabet 
ved virksomhedsomdannelsen. Følgende regelsæt anvendes på generationsskiftet efter 
selskabsmodellen. 
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Regelnr. Regelsæt for generationsskiftemodel nr. 6 
  
1 Bedriften omdannes til selskab min 3 år før overdragelse ud fra reglerne om 

skattefri virksomhedsomdannelse. 
2 Aktiverne værdiansættes af uafhængig valuar 
3 Udskudt skat beregnes og passiveres og reducerer dermed egenkapitalen 
4 En ny balance for selskabet dannes med ApS/A/S kapital på 200/500.000 kr. 
5 Spaltningsreglerne anvendes for at nedbringe egenkapitalen i selskabet 
6 Efter min 3 år sælges aktierne til den overtagende landmand 
7 Prisen for aktierne er lig med egenkapitalen i selskabet 
8 Den overtagende landmand skal benytte kapitalafkastordningen løbende 

 
 
Ovenstående transformation finder altså sted mindst tre år før overdragelsen. Den æl-
dre landmand kan have kontakt med en yngre eller ikke. I delprojekt 2 var vi i kontakt 
med to, der havde omdannet bedriften til selskab, som ikke havde nogen umiddelbar 
overtager i kikkerten. Derimod havde gartnerne på Fyn alle indledt samarbejde med 
en yngre potentiel overtager.  

3.7. Efter transformationen 

Når casen er generationsskiftet ud fra en af de seks transformationsmodeller, er der 
skabt en ny åbningsbalance. Denne åbningsbalance er altså en funktion af hvilken 
transformation, der er brugt. Transformation af den overdragende landmands slutba-
lance til den overtagende landmands primobalance er kun nok til at afgøre om genera-
tionsskiftet er gennemførligt juridisk, ikke økonomisk. Som Veen (2002) er citeret 
for, skal de fremtidige driftsindtægter og omkostninger estimeres for at vurdere gene-
rationsskiftets økonomiske og finansielle gennemførlighed. Dette sker ved at lægge 
åbningsregnskabet ind i en budgetsimuleringsmodel, der simulerer de næste ti års ind-
tægter og omkostninger. Simuleringen kan derpå give svar på, om der er balance mel-
lem indtægter og omkostninger, og dermed om den valgte generationsskiftemodel er 
gennemførlig.   
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4. Budgetsimulering 

Efter at have transformeret den overdragende landmands slutbalance om til en primo-
balance for den overtagende landmand, er der givet seks nye primobalancer, angivet 
som tilstande i flow chartet. Det vil være seks forskellige balancer alt efter hvilken 
generationsskiftemodel og dermed regelsæt, der er brugt. De respektive balancer ud-
gør herefter et grundlag for et tiårs budget. Driften antages at være ens. Ellers ville det 
jo være driftsledelsen mere end generationsskiftemodellen, der ville afgøre udviklin-
gen. Selve budgetsimuleringsmodellen er behandlet i appendiks 1. Og bilag 1 viser et 
udskrift af regnearksmodellen i Excel for et af de 12 grundscenarier.  

4.1. Formålet med budgetsimuleringen  

For at kunne konstatere om et generationsskifte er gennemførligt må de fremtidige 
indtægter være tilstrækkelige til at dække omkostningerne. Såvel de løbende omkost-
ninger som etableringsomkostningerne. Dvs. variable omkostninger, faste omkostnin-
ger og finansieringsomkostninger (renter og forpagtning). Det er etableringsomkost-
ningerne, der er forskellige for de seks forskellige generationsskiftemodeller, idet 
driften er ens for alle seks generationsskifter. Derfor må der opstilles et langtidsbud-
get for bedriften efter generationsskiftet. 
 
Formålet er at budgetsimulere den finansielle udvikling efter generationsskiftet har 
fundet sted for hver af de seks generationsskiftemodeller. Den finansielle udvikling 
og stilling skal kunne tilfredsstille en række opstillede succeskriterier for at det enkel-
te generationsskifte er gennemførligt. Derpå sammenholdes de respektive generati-
onsskiftemodeller, og væsentlige forskelle skal trækkes op. Der fokuseres på den lø-
bende finansielle udvikling samt på den finansielle stilling til slut i tiårsperioden. Da 
vægten lægges på finansieringsforholdene, er nogle regnskabsposter og nøgletal vig-
tigere at fokusere på end andre. Disse behandles i afsnit 4.4. 

4.2. Præmisserne 

Der er opstillet 20 præmisser som grundlag for beregningerne. Disse præmisser kan 
ændres i ubegrænset omfang. Da præmisserne er basis for de 12 budgetter, skal de 
væsentligste kort diskuteres. 
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4.2.1. Diskussion af afregningspriserne 

Det er væsentligt at lade afregningspriserne variere for at give et mere realistisk bille-
de af udviklingen. Ellers ville udviklingen være kontinuert. Hvis der således forefin-
des et positivt resultat i år 1, vil udvikling i konsolidering og egenkapital samt i andre 
væsentlige nøgletal udvise en jævnt voksende tendens gennem hele forløbet. Og når 
vækstraten er ens, vil den totale vækst i tallene være eksponentiel. Dette er et kendt 
fænomen, og modellerne fra generationsskiftet i gartnerierne forløb da også således. 
Et sådant jævnt forløb er ikke værdiløst, når det er forskellene mellem generations-
skiftemodellerne, der fokuseres på. Thi sådanne forskelle ville også vise sig under et 
jævnt voksende forløb. Men virkeligheden er ikke sådan, og variation og dermed risi-
ko vil ikke kunne estimeres. Det vil de derimod med varierende afregningspriser, 
hvorfor vi vil lade dem fluktuere ud fra et historisk forløb. Spørgsmålet er herefter 
hvilket tidsinterval, der bør kopieres. Uanset hvilket interval, der vælges, vil det vise 
sig at være forkert. Men afregningspriserne har varieret betydeligt i 90’erne og ten-
densen går mod mere fri markedsøkonomi. Derfor vil det i højere grad blive den vari-
erende efterspørgsel og knap så varierende udbud, der vil bestemme priserne. Et så-
dant prisscenarium er nok bedre afspejlet i 90’erne end i 80’erne! Og under alle om-
stændigheder, er det en fordel at modellen tager højde for så stor en variation som 
muligt i stedet for omvendt. På den måde vil resultaterne være mere robuste. 
 
Afregningspriserne følger således 90’ernes priser, så år 1 svarer til prisen i 1991, år 2 
svarer til 1992 priserne osv. Da regnskabsåret 2001 er basis for transformation og 
budget og derfor år 0 i budgettet, bruges afregningsprisen for år 2001 i år 0 for at ska-
be konsistens i regnskabet. Det er det enkelte års gennemsnitspris, der er anvendt. Det 
betyder, at ekstremerne fra godt 6 kr. til godt 14 kr. pr. kg svinekød ikke fremgår. Da 
afregningspriserne er så vigtige for resultatet det enkelte år og da variationen i priser-
ne er vigtig for at danne sig et realistisk billede af udviklingen, skal afregningspriser-
ne på svinekød vises (FØI’s prisstatistik, 2001), se tabel 4.1. 
 
Tabel 4.1. Afregningspriser for svinekød til landmanden 
           

År 0 År 1 År 2 År 3 År 4 År 5 År 6 År 7 År 8 År 9 År 10 
           
11,16 11,32 11,82 9,00 9,22 9,48 10,52 10,82 7,55 7,20 9,33   

 
 
Det kan diskuteres, om priserne skal inflationssikres, altså opskrives med inflationen 
pr. år. Det tyder tallene i tabellen imidlertid ikke på, da priserne var signifikant højere 
i begyndelsen af perioden end i slutningen af perioden. Priserne er bestemte af udbud 
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og efterspørgsel, der er påvirket af mange udefra kommende faktorer, og ud fra tabel-
len ser det ikke ud som om priserne er inflationssikrede. Derfor bruges de rene 90’er 
priser direkte som de var.  
 
En lignende pristabel benyttes for kvægbedriften, hvor det både er mælkeprisen og 
prisen på oksekød, der varierer. 
 
Den viste prisudvikling i tabel 4.1 er gunstig for generationsskiftet, da de første år i 
perioden er begunstiget med høje priser. Det betyder en hurtigere gældsafvikling og 
dermed mindre renteudgifter. Så både rentabilitetsmæssigt som likviditetsmæssigt er 
udviklingen gunstig. Hvis priserne derimod vendes om, så de lave priser indtræffer i 
begyndelsen af perioden og de høje til slut, afvikles gælden langsommere. I nogle af 
de første år vil gælden endog vokse. Dette medfører højere renteudgifter til skade for 
både rentabilitet og likviditet. En robust generationsskiftemodel skal kunne klare en 
sådan omvendt prisrækkefølge, mens en svag generationsskiftemodel ikke kan. Der-
for er prisrækkefølgen væsentlig at undersøge.  

4.2.2. Diskussion af effektivitet 

En lige så væsentlig præmis som variationen i afregningspriserne er at indlægge en 
årlig effektivitetsstigning. Hvis der nemlig ikke indlægges en årlig effektivitetsstig-
ning har budgetsimuleringen vist, at det er meget vanskeligt eller umuligt at få øko-
nomien til at hænge sammen i alle ikke-familiegenerationsskifterne. Og tidligere un-
dersøgelser12 har vist, at effektiviteten stiger hvert år i dansk landbrug. Derfor er det 
en mere rimelig og virkelighedsnær præmis at indlægge effektivitetsstigning end ikke 
at gøre det.  
 
Yngre landmænd er normalt mere produktive og effektive end ældre landmænd. Der 
er større konsensus om produktivitet end effektivitet13. Såvel Hansen som Rasmussen 
definerer produktivitet som det mængdemæssige udbytte i forhold til den mængde-
mæssige indsats. Og Hansen har fundet at væksten i totalproduktiviteten i dansk land-
brug igennem en lang periode har været på godt 3 pct. om året. Årsagen til væksten i 
produktiviteten anfører Hansen at være den teknologiske udvikling og i mindre grad 
størrelsesøkonomi. 

                                                 
12 Hansen Jens: Udvikling i produktivitet og bytteforhold, SJFI, Arbejdsnotat, dec. 1995. 
13 Rasmussen Svend: Produktionsøkonomi, DSR Forlag, 2002. 
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I amerikansk regnskabs- og omkostningslitteratur sondres mellem termerne: efficien-
cy og effectiveness. Arens14 definerer de to termer: 
 
“Effectiveness refers to the accomplishment of objectives, whereas efficiency refers to 
the resources used to achieve these objectives. An example of effectiveness is the pro-
duction of parts without defects. Efficiency concerns whether those parts are pro-
duced at minimum cost. It is often easier to set efficiency than effectiveness criteria if 
efficiency is defined as reducing cost without reducing effectiveness”. 
 
På dansk oversættes efficiency til omkostningseffektivitet. Det betyder, at effektivitet 
er det pengemæssige udbytte i forhold til den pengemæssige indsats. Det er denne de-
finition på omkostningseffektivitet, der bliver anvendt i indeværende studium, da den 
er operationel og nem at anvende, måle og fortolke. Doll15 fremhæver da også, at effi-
ciency måles ved de gennemsnitlige omkostninger, hvilket er omkostningerne i for-
hold til udbyttet målt i kroner.  
 
På baggrund af Hansens resultater og at effektivitetsstigningen i erhvervslivet generelt 
er i omegnen af 2 pct. p.a., er den årlige effektivitetsstigning også her ansat til 2 pct. 
p.a. Det betyder, at produktionen målt i mængder lades stige 2 pct. årligt for en del af 
produktionen. I svinebedriften er det antal slagtesvin, der lades stige med 2 pct. årligt. 
Og i malkekvægbedriften er det mælk og kødproduktionen, der lades stige 2 pct. år-
ligt. I begge bedrifter undlades markafgrøderne således at stige, for at udviklingen ik-
ke skal blive for gunstig. Et sådant valg er altid diskutabelt. Ligeså er det diskutabelt 
om stigningen er jævn, hvilket den formentlig ikke er. En effektivitetsstigning hænger 
normalt sammen med investeringer i nye maskiner, inventar eller bygninger, hvorfor 
den normalt vil komme springvist.  
 
Når afgrøde produktionen undlades at stige tilsvarende medfører det, at dækningsbi-
draget stiger lidt mindre end 2 pct. årligt. Men dækningsbidraget er gjort afhængig af 
prisudviklingen, for at opnå en virkelighedsnær variation. Derfor lades dækningsbi-
draget ikke blot stige 2 pct. årligt.  
 
Ca. 80 pct. af omsætningen (bruttoudbyttet) lades således være produktionen ganget 
med de løbende priser. (Omsætningen fra marken lades blot stige med inflationen, og 
den udgør lidt mindre end 20 pct. af den samlede omsætning). Stykomkostningerne 
                                                 
14 Arens Alvin A and James K Loebbecke: Auditing An Integrated Approach, Printice Hall, 1988, p. 

798. 
15 Doll John D and Frank Orazem: Production Economics, 1978. 
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lades tilsvarende stige med 2 pct., fordi det antages at foder og andre variable input er 
proportionalt med outputtet.  Dertil kommer at stykomkostningerne lades stige med 
den årlige inflation. Derimod lades kapacitetsomkostningerne kun stige med inflatio-
nen, da det jo netop er her effektiviteten skal vise sig. Den måde produktionsstignin-
gen således er fastsat på, må antages at være i den forsigtige ende, således at den er en 
forsvarlig præmis. 

4.2.3. Andre præmisser 

Afregningspriserne og effektivitetsstigning er selvfølgelig ikke de eneste variable, der 
varierer. Inputpriserne både på materialer og hjælpematerialer varierer også. Men ikke 
så meget, og et fornuftigt bud er at lade dem følge inflationsudviklingen. Renten og 
inflationen vil også variere. Centralbankerne og EU har direkte sat en overgrænse for 
inflationen på 2 pct. p.a. , som derfor også vil indgå i scenariet som inflationsrate. Re-
alkreditrenterne kan fastgøres, hvis der tages lån hjem i år nul som derpå løber 20 el-
ler 30 år, men sådan er det ikke. Landmænd bruger konvertering flittigt. Men også 
meget forskelligt både angående tid, beløbsstørrelse og lånetype. Derfor er det umu-
ligt at lave et rimeligt estimat af deres ydelsesprofil. Da renten i den nærmeste fremtid 
vil blive nøje overvåget og styret, vil det nuværende renteniveau også blive niveauet i 
scenarierne vel vidende, at den selvfølgelig også vil variere. 
 
Modellen skal kunne håndtere forskellige realkredit lånetyper. Her tænkes på annui-
tetslån, serielån og fast lån, men også flexlån. Grunden til det, er deres meget forskel-
lige ydelsesprofil og dermed likviditetsvirkning. Modellen skal også kunne håndtere 
en nyinvestering på et givent tidspunkt med hvad det indebærer af likviditetstræk, af-
skrivninger og renteudgifter på udgiftssiden og øget omsætning på indtægtssiden. 

4.3. Succeskriterier for generationsskiftets gennemførelse 

For at gøre budgetsimuleringsmodellen operationel, lægges en række succeskriterier 
ind, som skal være opfyldt. I afsnit 4.4 redegøres for, at nogle regnskabsposter er vig-
tigere end andre, hvorfor succeskriterierne skal tage udgangspunkt i disse. Sådanne 
kriterier kan vanskeligt være strengt objektive, således at hvis de ikke er opfyldt, da 
vil bedriften gå konkurs. Konkurs afhænger af mange faktorer, hvoraf kreditorernes 
tålmodighed er en afgørende faktor. Men netop kreditorerne vil forlange et realistisk 
budget. Derfor forlanges, at en række succeskriterier er opfyldt, og disse kan være, og 
vil i forhold til budgetsimuleringsmodellen være følgende: 
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1) Σ Driftsmæssig konsolidering  > 0 
 
2) Trenden i konsolideringen > 0 

 
3) Selvfinansieringsraten  > 1 

 
4) Egenkapitalen > 0 i hvert af årene 

 
5) Gældsandelen10  <  Gældsandelen0 

 
6) Kriterierne 1 – 5 skal også opfyldes ved omvendt afregningsprisrækkefølge 

 
Den driftsmæssige konsolidering er et væsentligt kriterium at opfylde. Den drifts-
mæssige konsolidering er et udtryk for hvor meget driften bidrager til forøgelse af 
egenkapitalen hvert år. Det første kriterium er, at den samlede driftsmæssige konsoli-
dering skal være større end nul set over hele perioden. Altså værdistigninger til for-
øgelse af egenkapitalen er ikke nok til at modellen  er gennemførlig. Kriteriet er ope-
rationelt, idet det er simpelt at måle. 
 
Det næste kriterium er, at trenden i konsolideringen ikke må være nedadgående med 
tiden set over hele den periode den unge landmand ejer bedriften. Det mest operatio-
nelle mål er en positiv eller ikke negativ regressionslinie (trend). Det er ikke godt nok, 
hvis de første fem år er numerisk mere positive end de sidste fem er negative. Da er 
retningen forkert. En sådan situation kan specielt forekomme i de glidende generati-
onsskifter efter fuld overtagelse. Situationen forekommer netop i afsnit 6.3.1, hvor der 
findes en afbildning i figur 6.1. På den anden side er det for restriktivt et krav, at tren-
den skal være positiv i tiårsperioden, fordi det godt kan tænkes, at det første år er me-
get positivt og det eller de sidste år meget negative. Dette er ikke nødvendigvis uac-
ceptabelt, da der på den anden side ønskes en hurtig konsolidering i begyndelsen. 
Denne situation forekommer i afsnit 5.3. Der er således en indbygget kontradiktion 
mellem hurtigt at konsolidere sin finansielle position og en positiv trend. Begge dele 
er dog væsentlige. Derfor kræves, at trenden vurderes fra situation til situation for at 
uddrage om generationsskiftet er gennemførligt. Kriteriet er derfor ikke umiddelbart 
operationelt, da et mål for kriteriet kræver, at der ses på udviklingen. Selvom kriteriet 
er besværligt at måle, er det vigtigt, og det er da også muligt at vurdere ud fra en gra-
fisk fremstilling af konsolideringen. 
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Som modellen er stillet op skal selvfinansieringsraten i gennemsnit skal være større 
end een, fordi der ikke ekspanderes. Investeringsomfanget svarer til reinvesteringer 
for at vedligeholde produktionsapparatet.  
 
Egenkapitalen må aldrig komme under nul, altså insolvens er ikke acceptabelt. Dette 
kan ligesom trenden for konsolideringen ikke vises ved et enkelt mål, men må vurde-
res ud fra hver enkel egenkapitalopgørelse i tiårsbudgettet.  
 
Gældsandelen skal desuden nedbringes i tiårsperioden. Ellers er driften simpelt hen 
utilstrækkelig. Det er ikke et krav, at gældsandelen nedbringes år for år, ligesom det 
heller ikke er et krav at konsolideringen er positiv hvert år. 
 
Da et forlangende til generationsskiftemodellen er, at den skal være tilstrækkelig ro-
bust, skal ovenstående fem kriterier være opfyldt både ved de indlagte priser og ved 
den omvendte prisrækkefølge.  

4.4. Resultatet af budgetsimuleringen.  Beskrivelse af syv poster/nøgletal 

Ved at taste forskellige værdier for præmisserne ind i modellen, kan konsekvenserne 
af forskellige indgangsværdier følges. Hvad vil der fx ske, hvis svineprisen falder 
med én krone? Eller hvad vil konsekvensen være ved at få den skattefri gave fra for-
ældrene hvert år.  Eller hvad er konsekvensen af, at inflationen stiger fra 2 pct. til 4 
pct.? 
 
Ved at gøre dette kan der opstilles et vilkårligt antal scenarier for worst cases, best 
cases og forventet udvikling. Modellen kan således bruges til følsomhedsanalyse. 
Men først og fremmest fokuseres på den forventede udvikling og deraf følgende for-
skel på de forskellige generationsskiftemodeller. 
 
Resultat af budgetsimuleringen bliver et tiårs budget indeholdende de overordnede 
regnskabsposter, der findes i bedriftsløsningen. Dertil kommer en række nøgletal som 
naturligvis dækker de seks succeskriterier. Det er ikke ensbetydende med, at nøgletal-
lene kun afspejler succeskriterierne.  Mens succeskriterierne afspejler nogle krav, der 
skal opfyldes, for at generationsskiftet er gennemførligt, viser nogle af nøgletallene 
også, hvor godt generationsskifterne klarer sig. På den anden side kræver nogle af 
succeskriterierne en vurdering af udviklingen gennem alle ti år, hvor et enkelt nøgle-
tal ikke kan vise en sådan udvikling. De viste nøgletal er således ikke identiske med 
succeskriterierne. Resultatet af én budgetsimulering er vist i bilag 1. For at bevare 
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overskueligheden er det valgt at præsentere syv regnskabsposter og nøgletal som re-
sultat af budgetsimuleringen som demonstreret herunder. Tabel 4.2 er et resultat af de 
første seks budgetsimuleringer, een simulering for hver række. 
 
Tabel 4.2. Eksempel på udvalgte poster i simuleringerne. Tallene i tkr. 
         
 Generationsskifte- 

model 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

         
I Familie straksov. 5.864 11,17 1,38 63,91 16.394 4,92 16,27 
II Familie gli. g.s.   5.428 18,19 1,34 67,94 14.564 15,64 33,66 
III Gli. g.s. 3. mand 1.386 75,00 1,10 88,79 5.093 15,64 196,42 
IV Fri handel   314 48,86 1,01 87,46 6.152 4,57 141,18 
V Driftsfællesskab 1.747 15,60 1,11 83,34 8.175 4,82 43,47 
VI Selskab  900 39,06 1,05 84,71 7.506 4,57 100,09   

 
 
Den første kolonne i tabellen er den samlede driftsmæssige konsolidering i hele tiårs 
forløbet. Det er et krav, at den post skal være større end nul for at succeskriteriet er 
opfyldt. Den årlige konsolidering er udtryk for, hvor meget egenkapitalen vokser, 
men det er ikke et krav, at konsolideringen er positiv hvert eneste år! Såvel den 
driftsmæssige som den konjunkturbestemte konsolidering er væsentlig. Men den kon-
junkturbestemte er af mere luftig karakter, mens den driftsmæssige konsolidering er et 
solidt mål for, hvor veldrevet bedriften er. 
 
Den næste kolonne er egenkapitalens forrentning. (Formlen er angivet i appendiks 1, 
budgetsimuleringsmodellen). Den relative rentabilitet måles ved egenkapitalens for-
rentning og afkastningsgraden. Førstnævnte bestemmes både ud fra driften og finan-
sieringen, mens sidstnævnte alene måler driften. De to nøgletal er væsentlige, hvis de 
forskellige størrelser på bedrifterne skal sammenholdes. Lige så væsentlig egenkapi-
talforrentningen er, lige så vanskelig kan den være at forholde sig til. Navnlig når 
egenkapitalen er lille og indtjeningen stor. Da vil nøgletallet blive meget stort. Eller 
endnu værre hvis egenkapitalen er negativ og indtjeningen stærkt negativ. Da vil nøg-
letallet blive positivt og stort, hvilket normalt er fordelagtigt, men selvfølgelig ikke i 
denne situation. Egenkapitalforrentningen er således meget volatil for virksomheder 
med en lille egenkapital, hvilket typisk er tilfældet for nystartede virksomheder, såle-
des også disse nyligt generationsskiftede bedrifter. Der er ikke stillet noget eksplicit 
krav til egenkapitalforrentningen. Egenkapitalforrentningen er desuden grundlaget for 
beregning af risikoen. 
 
Selvfinansiering er væsentlig sammen med hele likviditetsudviklingen både løbende 
og til slut. I likviditetsspørgsmålet er den relative vægt forskubbet i forhold til rentabi-
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liteten. Det er vigtigt, at likviditeten løbende er tilstrækkelig for at holde virksomhe-
den gående. Modsat kan likviditetsmangel lukke virksomheden. Cash flowet skal der-
for tydeliggøres løbende i tiårsperioden. I simuleringsmodellerne foretages ingen ny-
investeringer, kun reinvesteringer. Dette har to formål. Nyinvesteringer vil komplice-
re scenariebilledet, hvilket vil vanskeliggøre sammenligningen mellem generations-
skiftemodellerne. Ved at lade investeringerne være lig med afskrivningerne opnås at 
cash flowet er lig med konsolideringen, hvilket er en adækvat kontrol for afstemning 
af modellerne. En virksomhed bør som minimum kunne vedligeholde investeringerne. 
Derfor er det et krav at selvfinansieringsraten er mindst een. 
 
Fjerde kolonne viser gældsprocenten ultimo tiårs perioden. Det er et krav at ultimo 
gældsprocenten er mindre end primo gældsprocenten, da der jo netop ikke er foretaget 
nyinvesteringer. Udviklingen i gældsandelen og specielt gældsandelen til slut er be-
tydningsfuld. Finansieringsvanskelighederne i dansk landbrug kan udtrykkes ved ét 
enkelt mål, og det er gældsandelen. Gældsandelen i dansk landbrug er med sine 60 
pct. markant højere end i de øvrige EU lande, og den er tæt på det dobbelte af gen-
nemsnittet.  
 
Femte kolonne viser egenkapitalen ultimo perioden. For egenkapitalen er det et krav 
at den ikke må blive negativ i noget år, hvilket jo gør landmanden insolvent. Da er det 
ikke tilstrækkeligt at vurdere egenkapitalen til slut, for hvis han ind imellem har været 
insolvent, vil der være en overhængende risiko for, at han går konkurs. 
 
Sjette kolonne viser afkastningsgraden. (Formlen er angivet i appendiks 1, budgetsi-
muleringsmodellen). Der er heller ikke opstillet et eksplicit krav til afkastningsgraden 
for ikke at forkaste for mange af generationsskiftemodellerne. Men afkastningsgraden 
bør mindst kunne matche den lånerente landmanden skal betale. Ellers er investerin-
gerne ikke lønsomme. Afkastningsgraden er et langt mere stabilt indtjeningsmål end 
egenkapitalens forrentning, fordi aktivmassen er mere stabil end egenkapitalen. Spe-
cielt i indeværende analyse, hvor det er den samme bedrift, der indgår i scenarierne, 
og hvor der ikke nyinvesteres, er aktivmassen temmelig konstant. Afkastningsgraden 
er ligeledes nødvendig et have beregnet for at kunne beregne den finansielle risiko. 
 
For begge rentabilitetsmål er status ved tiårsperiodens slutning væsentligere end de 
løbende poster. Det gør nemlig ikke noget, at posterne fluktuerer, så længe retningen 
holdes. 
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Alt efter udviklingen  i regnskabsposterne varierer risikoen. Som mål for risiko an-
vendes   mål fra porteføljeteorien. Standardafvigelsen på egenkapitalforrentningen de-
fineres som den totale risiko. Standardafvigelsen på afkastningsgraden defineres som 
forretningsrisikoen, hvilket her vil blive kaldt driftsrisikoen. Forskellen mellem de to 
kaldes finansiel risiko. Det er værd at notere sig, at jo større tallene i talkæden er, des 
større vil den absolutte variation mellem tallene også normalt være. Det betyder, at 
store egenkapitalforrentningsmål medfører tilsvarende stor total risiko. Ved undersø-
gelse af de tre ovennævnte risikomål tages  højde for denne relative risiko, der beteg-
nes variationskoefficienten. Altså for den totale risiko i forhold til den gennemsnitlige 
egenkapitalforrentning. Hvis således risikoen i et tilfælde beregnes til at være dobbelt 
så stor som risikoen i et andet tilfælde, står førstnævnte ikke nødvendigvis finansielt 
ringere, hvis hans egenkapitalforrentning også er dobbelt så stor i gennemsnit. 
Tværtimod! Risikomålene, såvel driftsrisikoen som den finansielle risiko, skal også 
beregnes og sammenholdes for de seks generationsskiftemodeller. Det er vigtigt at 
bemærke, at disse risici ikke er de eneste risici, landmanden står overfor. Der findes 
mange andre risici, som imidlertid er vanskelige at kvantificere. Landmanden kan bli-
ve syg. Besætningen kan blive syg osv. I tabellen er kun demonstreret den totale risi-
ko af hensyn til overblikket. De to øvrige risikomål er ikke tabuleret, men omtales i 
teksten. 
 
Som nævnt indeholder de ti års budgetter mange flere poster og nøgletal. De er blot 
ikke tabuleret af begrænsningshensyn for at bevare overblikket. Nogle af disse poster 
vil blive omtalt og forklaret i teksten. 
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5. Generationsskifte af den store svineejendom 

Efter behandlingen af de to modeller, transformationsmodellen og budgetsimule-
ringsmodellen følger nu transformation og budgetsimulering for en stor svinebedrift. I 
det følgende afsnit generationsskiftes ejendommen ud fra de seks generationsskifte-
modeller, og til slut sammenlignes resultaterne af generationsskifterne. 

5.1. Beskrivelse af ejendommen 

For at undersøge muligheden for at generationsskifte en stor og kapitalkrævende 
ejendom, har FØI i samarbejde med ”Landbrugsrådgivning Østjylland” fundet en 
ejendom, der er klar til generationsskifte. Ejendommen er en stor ejendom med søer 
og slagtesvin, som opfylder det formål at være så stor, at den formentlig er svær at 
overtage i fri handel for en ung landmand med en beskeden egenkapital. Ejendommen 
opfylder alle de krav, der stilles til en case ejendom, om at være generationsskiftemo-
den, hvilket fremgår af nedenstående beskrivelse.  
 
Ejeren er midt i 50’erne og har derfor en alder, hvor man typisk opfordres til at be-
gynde at tænke på generationsskifte. Og han har da også en søn midt i 20’erne som er 
tiltænkt at skulle overtage ejendommen. Derudover er der to andre børn, som heller 
ikke ønskes forfordelt. Det betyder, at landmanden står i det klassiske dilemma mel-
lem at overdrage ejendommen så fordelagtigt som muligt til næste generation, samti-
dig med at de øvrige børn også skal have deres rimelige del. 
 
Den nuværende ejer overtog selv bedriften efter sin far, men har siden udvidet den 
væsentligt. Bedriftens størrelse er i dag 330 ha fordelt på tre ejendomme med 410 års-
søer.  
 
Den samlede aktivmasse er 58 mio. kr. Handelsprisen i fri handel vil formentlig være 
større, idet ha. prisen på den ene af ejendommene er sat til 20.000 kr. pr ha mindre 
end for de andre ejendomme. Derved vil handelsprisen være ca. 3 mio. højere. Den 
regnskabsmæssige egenkapital er godt 17 mio., men heraf er udskudt skat knap 4 
mio., som ikke er passiveret i regnskabet. Det skal pointeres at posten udskudt skat er 
en usikker størrelse, fordi den afhænger af salgsprisen på de enkelte dele af ejendom-
men.  
 
Den reelle egenkapital er således knap 14 mio. ud fra den givne eventualskat.  
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Der er ansat fire mand på heltid. Den ene har været i bedriften i næsten 40 år, og en 
anden i næsten 20 år. De tre af dem bor i en medarbejderbolig på bedriften. Land-
manden har således en stabil arbejdskraft, der kender forholdene. Det indebærer, at 
han selv har en stor grad af frihed i det fysiske arbejde og kan koncentrere sig om 
strategien, altså bruge megen arbejdstid og energi på kontoret og til møder med andre. 
Det ligger således landmanden meget på sinde, at arbejdsforholdene er trygge, også 
fremover ved et generationsskifte. Den samlede arbejdstid på bedriften skønnes til at 
være godt og vel 10.000 arbejdstimer. Dertil kommer maskinstationsydelse til pres-
ning af halmballer. 
 
Bedriften er i god vedligeholdelsesstand, som ikke behøver nyinvesteringer med det 
samme, men som kan vente indtil den unge landmand selv finder det nødvendigt at 
ændre eller supplere. Bedriften er således på alle måder, måske med undtagelse af 
størrelsen og dermed prisen, generationsskifteklar. Herunder vises produktionsstati-
stikken for de seneste fem år, se tabel 5.1. 
 
Tabel 5.1. Produktionsstatistik for svineejendommen 
      
Produktionsomfang 1997 1998 1999 2000 2001 
    
Benyttet areal i alt i ha 306 331 321 310 321 
Heraf forpagtet i ha  4 4 1 0 11 
Antal årssøer 390 396 386 400 410 
Antal smågrise prod. 8.177 9.074 9.474 9.778 9.528 
Smågrise/årsso 21,0 22,9 24,5 24,4 23,2 
Antal solgte slagtesvin 7.799 8.429 8.099 8.828 9.135   

 
 
Alle smågrisene opfodres til slagtesvin. Der har været ført en bevidst udviklingsstra-
tegi under hensyn til en fornuftig konsolidering.   
 
I udviklingsstrategien er man opmærksom på, at der skal være harmoni mellem ma-
skinpark jordtilliggende og arbejdstid. I tabel 5.2 præsenteres de væsentligste regn-
skabsdata. 
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Tabel 5.2. Regnskabsposter i tkr. for svineejendommen 
   
Regnskabspost 1997 1998 1999 2000 2001        Σ 
   
Bruttoudbytte 10.024 8.857 8.617 11.043 12.657  
Stykomkostninger 3.904 3.733 3.701 4.209 4.227  
Dækningsbidrag 6.120 5.124 4.916 6.834 8.430  
Kapacitetsomk. 2.351 2.353 2.368 2.853 3.047  
Afskrivninger 1.152 1.147 1.280 1.547 1.715  
Indtj. før finansiering 2.617 1.624 1.268 2.434 3.668  
Finansiering -1.310 -1.437 -1.454 -1.416 -77  
Indtj. før skat 1.658 451 162 1.686 3.298  
Beregnet skat 720 188 83 717 1.429   
Privatforbrug 280 282 358 327 491   
Til konsolidering 561 -78 -212 666 1.368   2.305 
   
Til investering og afdrag 2.191 975 1.138 2.755 2.797 9.856    
Investeringer 3.488 1.080 1.685 4.519 5.565 16.337 
   
Likviditetsoverskud -1.297 -105 -547 -1.764 -2.768 -6.481 
Aktiver ultimo 46.169 45.820 47.540 55.858 58.102  
Passiver ultimo 35.806 33.055 34.070 41.441 40.639  
Egenkapital ultimo 10.363 12.765 13.470 14.417 17.463    

 
 
Resultatvurdering 
Den meget beskedne nettofinansieringsudgift i 2001 skyldes en favorabel kursregule-
ring på et udlandslån på over en million kr. Dette sammen med et overbevisende db 
har medført en betydelig indtjening d.å. En kursregulering af denne størrelse bedøm-
mes at være en ekstraordinær indtægt, som man ikke kan regne med fremover, hvor-
for der ses bort fra den i modellen. Det ser ud til, at landmanden har haft styr på styk-
omkostningerne. Landmandens investeringsniveau i forhold til størrelsen er mindre 
end de seks allerede generationsskiftede bedrifter fra fase 2, fordi landmanden har 
været i branchen i mange år og har jo tidligere foretaget store og nødvendige investe-
ringer. Han er dog stadig aktiv og investerer mere end til reinvesteringer, hvilket ses 
af at investeringerne overskrider  likviditetsoverskuddet med 65 pct. i hele perioden 
under ét. Og kræver derfor ekstern finansiering på ca. 6,5 mio.  
 
I sammenligning med de seks svinebedrifter, der er undersøgt i fase 2, er omsætning 
og indtjening anseeligt mindre i forhold til den store aktivmasse. Altså aktivmassen 
kaster for lidt af sig i forhold til bedrifterne i case 2. Lad os se på afkastningsgraden i 
år 2000 ud fra definitionen i appendiks 1: 

%74,3
540.47

327*2434.2
2000 =

−

=A
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Et gennemsnit af afkastningsgraderne i de fem år fra tabel 5.2 er så beskedent som 
3,15 pct. 
 
3,15 pct. er for lidt afkast at få fra den store aktivmasse. Landmanden ejer dog meget 
fast ejendom, hvoraf en stor del af bygningsmassen er udlejet. Det er en inflationssik-
ret formue, men afkastet er begrænset. Denne bygningsmasse til en værdi af ca. 15 
mio. beholder faderen, fordi det vil sikre ham hans alderdom, samtidig med at det ik-
ke er interessant for sønnen, der vil drive landbrug og ikke omfattende forretning som 
sådan. En anden forklaring er det store private udtræk. Det kan man selvfølgelig bed-
re tillade sig, når man befinder sig i den position, der er tilfældet for indeværende 
landmand end for nyetablerede.  

5.2. Transformation af slutbalance til åbningsbalance 

Ved transformation af den overdragende landmands slutregnskab til den overtagende 
landmands primoregnskab er benyttet de seks forskellige regelsæt som er behandlet i 
kapitel 3. Forinden regelsættene kan benyttes på slutregnskabet skal der gives en ræk-
ke forudsætninger. Aktivmassen er på 58 mio. i tabel 5.2. Landbrugsbedriften udgør 
kun ca. 40 mio. Resten er udlejningsbygninger, som den gamle landmand lades be-
holde. 
 
Den unge landmands opsparing er sat til 500 tkr. Handelsomkostningerne er sat til 
200 tkr. i de fem første generationsskifter, men til 0 i det sidste, da det ikke antages at 
koste ret meget at købe aktier i et aktieselskab. Købsprisen på de forskellige aktiver 
beregnes ud fra regelsættet. Og et gældsbrev til sælger beregnes ud fra købsprisen og 
de eksisterende lån i ejendommen. Tabel 5.3 viser, hvordan seks forskellige generati-
onsskiftemodeller giver seks nye åbningsbalancer, som der efterfølgende budgetsimu-
leres ud fra. 
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Tabel 5.3. Generationsskiftemodellernes seks åbningsbalancer i tkr. 
   
Generationsskiftemodel 1 2 3 4 5 6 
   
Balance   
Driftsbygninger 10.754 0 0 10.754 10.754 10.754 
Jord 16.501 0 0 19.501 19.501 19.501 
Maskiner og inventar 6.636 6.636 6.636 6.636 6.636 6.636 
Besætning 3.181 3.181 3.181 3.181 3.181 3.181 
Varelager 1.589 1.589 1.589 1.589 1.589 1.589 
Debitorer 535 535 535 535 535 535 
   
Aktiver 39.196 11.941 11.941 42.196 42.196 42.196    
Prioritetsgæld 12.613 0 12.613 12.613 24.613 
Banklån 10.910 0 11.768 10.910 10.910 11.191 
Kassekredit 1.410 9.850 0 1.410 1.410 1.410 
Pantebrevs restgæld 3.600 0 0 16.159 15.159 0 
Moms og afgifter -127 0 -127 -127 -127 -127 
Anden gæld 932 -127 0 932 932 932 
Udskudt skat 3.678 0 0 0 0 3.678 
Egenkapital 6.180 0 300 300 1.300 500 
   
Passiver 39.196 11.941 11.941 42.197 42.196 42.196   

 
 
Bemærk at egenkapitalen i generationsskiftemodel nr. 5 tager udgangspunkt i tre gan-
ge 500 tkr. Aktivmassen i de sidste tre modeller er tre mio. større end i første model, 
fordi landmand og konsulent er enige om, at jorden er mindst tre mio. mere værd end 
ansat til i regnskabet. Derfor skal de tre sidste generationsskifter betale markedspri-
sen. Og derfor skal denne markedspris opføres i balancen, for ikke at få en negativ 
egenkapital. Ellers er det tydeligt, at aktivmassen er under en tredjedel i de glidende 
generationsskifter. Denne forholdsvis beskedne aktivmasse er naturligvis lettere at 
finansiere, samtidig med at aktivmassen kaster det samme af sig som de store aktiv-
masser. Det giver allerede en indikation af, at det er lettere at overtage på denne må-
de. I alle seks tilfælde har den unge landmand nøjagtigt den samme aktivmasse at di-
sponere over, uanset hvordan den er vurderet eller finansieret. Og indtægterne, som 
aktivmassen genererer, er derfor den samme. Forskellene er omkostningerne og pas-
sivsiden! For omkostningerne er forskellene renteudgifter, forpagtningsafgifter samt 
arbejdsløn. For passivsiden er det gældsposterne og egenkapitalen. Det er forskellene 
i passivsiden, der medfører en forskellig finansiel udvikling. De to glidende generati-
onsskifter har ingen prioritetsgæld. Selskabet har en høj prioritetsgæld fordi den gam-
le landmand allerede har belånt bedriften maksimalt for at nedbringe egenkapitalen i 
selskabet og trække penge ud til sig selv. Den helt store forskel er pantebrevsrestgæl-
den til den overdragende landmand, der er langt større i frihandelsmodellerne, 4 og 5 
end i familiegenerationsskiftet, 1. Grunden til denne finansiering er, at det antages, at 
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banken ikke vil fremmedfinansiere med så beskedne egenkapitaler som udgangs-
punkt. Desuden er rentefoden på pantebrevet ansat til 5 pct., hvilket er en lidt højt sat 
mindsterente, men på den anden side kendeligt lavere end en bank- eller kassekredit-
rentefod. (Pantebrevsrenten er et eksempel på en præmis i transformations- og bud-
getsimuleringsmodellen). 

5.3. Budgetsimulering ud fra åbningsbalancerne  

I dette afsnit vises resultaterne af budgetsimuleringen. Der kan udfærdiges et uende-
ligt antal scenarier, men øvelsen vil snarere gå ud på at vælge et enkelt grundscenari-
um og diskutere dette, for ikke at miste overblikket. Der er tidligere redegjort for ri-
meligheden i en 2 pct. årlig effektivitetsstigning, hvorfor denne præmis lægges ind i 
budgetsimuleringsmodellen. En anden præmis er et privat udtræk på 200 tkr i år 0 sti-
gende med inflationen. En tredje præmis er en startkapital på 500 tkr. Derudover bli-
ver driften en fortsættelse af nudriften. Der forudsættes altså ingen aktive investerin-
ger for at vokse, men kun reinvesteringer for at vedligeholde produktionsfaktorerne 
og understøtte effektivitetsfremgangen inden for de givne rammer. Indeværende sce-
narium er gengivet i tabel 5.4. 
 
Tabel 5.4. Grundscenariet. Tallene i tkr. 
         
 Generationsskifte- 

model 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

         
I Familie straksov. 5.864 11,17 1,38 63,91 16.394 4,92 16,27 
II Familie gli. g.s.   5.428 18,19 1,34 67,94 14.564 15,64 33,66 
III Gli. g.s. 3. mand 1.386 75,00 1,10 88,79 5.093 15,64 196,42 
IV Fri handel   314 48,86 1,01 87,46 6.152 4,57 141,18 
V Driftsfællesskab 1.747 15,60 1,11 83,34 8.175 4,82 43,47 
VI Selskab  900 39,06 1,05 84,71 7.506 4,57 100,09   

 
  
Ved 2 pct. effektivitetsstigning og et privat udtræk på 200 tkr. kan alle generations-
skifter lige netop gennemføres. Dette er et sæt rimelige præmisser samtidig med at 
nogle af generationsskiftemodellerne netop balancerer på en knivsæg. Specielt fri 
handel, men også selskabet. Familiegenerationsskifterne skiller sig klart ud fra gene-
rationsskifterne mellem to tredjemænd på alle poster undtagen afkastningsgraden. Der 
er ikke stillet noget krav til afkastningsgraden. Da ville alle modellerne være tæt på at 
dumpe på nær de glidende generationsskifter, der er tilfredsstillende, fordi aktivmas-
serne er beskedne de første fem år. Egenkapitalforrentningerne fluktuerer meget ved 
små egenkapitaler og numerisk store driftsresultater.  
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Et succeskriterium, der kræver en lidt nøjere gennemgang er udviklingen i konsolide-
ringen for generationsskiftemodel nr. 3, det glidende generationsskifte. Her er spørgs-
målet om trenden i konsolideringen. Ti års konsolidering og trenden er gengivet her-
under i figur 5.1. 
 
Figur 5.1. Udvikling i konsolidering for generationsskiftemodel nr. 3 

 

 
 
Trenden er tydelig negativ med en skæring på y-aksen ved 1838 tkr og en hældning 
på –308 tkr. Hvis trenden ikke måtte være negativ, skulle generationsskiftemodellen 
forkastes. Men det er ikke rimeligt at anlægge en så restriktiv holdning, thi udviklin-
gen er ikke entydig, idet den vender flere gange. Det ses også af korrelationskoeffici-
enten, der er 0,63. Det er dog ikke ligetil at opstille et mål for korrelationskoefficien-
ten, som skal overholdes. En individuel vurdering er imidlertid, at generationsskifte-
modellen accepteres, fordi de øvrige succeskriterier overholdes med en stor margin. 
Dette succeskriterium kræver altså en individuel vurdering! 
 
Risikoen er defineret som risiko i porteføljemæssig forstand og er simpelthen stan-
dardafvigelsen på egenkapitalforrentningen. Da denne netop fluktuerer for meget til at 
være informativ, kan det samme i nogen grad siges om risikomålet. I den forbindelse 
skal det fastslås, at såvel egenkapitalforrentning som risiko er informative mål i 
”normalsituationer”. Risikoen i tabel 5.4 bekræfter da også, at jo større egenkapital 
ved start, des mindre risiko, hvilket er et væsentligt resultat. Risiko er behandlet ind-
gående i finansieringsteorien, hvor den totale risiko består af den driftsmæssige risiko 
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og den finansielle risiko. Denne risikodiskussion er ført af Rasmussen16 og Svend-
sen17. Ud over denne anskuelse kan også den relative risiko contra den absolutte risi-
ko diskuteres. Når tallene i den talrække, der skal regnes variation på er store, vil va-
riationen normalt være tilsvarende stor, hvilket er grunden til de store risici i tabel 5.4. 
Den relative risiko kaldes variationskoefficienten og er standardafvigelsen i forhold til 
gennemsnittet. Der er ikke nær så stor forskel på variationskoefficienterne som på de 
totale risici i tabel 5.4. Den største variationskoefficient er for fri handel, hvor den er:  
 

 
Tilsvarende er den mindste variationskoefficient 1,45 i det første generationsskifte, 
altså ca. det halve. Så risikoen er klart mindre i dette generationsskifte, men ikke så 
ekstremt, som det umiddelbart ser ud til.  
 
Herpå skal det testes om generationsskiftemodellerne er robuste nok til at modstå en 
omvendt prisrækkefølge. Resultatet af denne test ses i tabel 5.5. 
 
Tabel 5.5. Omvendt prisrækkefølge. Tallene i tkr. 
         
 Generationsskifte- 

model 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

         
I Familie straksov. 4.559 6,67 1,25 65,96 15.462 4,98 17,26 
II Familie gli. g.s.   4.123 4,10 1,14 69,99 13.632 13,06 35,36 
III Gli. g.s. 3. mand 80 -160 0,89 90,84 4.161 13,06 380,89 
IV Fri handel   -991 -200,59 0,89 89,36 5.220 4,61 329,19 
V Driftsfællesskab 441 -13,40 1,00 85,24 7.243 4,86 59,39 
VI Selskab  -405 -19,32 0,93 86,61 6.574 4,61 115,74   

 
 
Tabellen ovenfor er meget interessant. Den viser, hvor vigtig startkapitalen er, når 
konjunkturen starter dårligt. Med den omvendte prisrækkefølge står landmændene 
med små priser i begyndelsen af perioden. De tre med størst startkapital er netop ro-
buste nok til at klare den omvendte prisrækkefølge, fremgår det af den samlede kon-
solidering. Det glidende generationsskifte mellem to tredjemænd balancerer derimod 
på en knivsæg angående konsolideringen. Vedrørende selvfinansieringsraten og kra-
vet til konstant positiv egenkapital dumper dette generationsskifte. I år 3 når egenka-
pitalen ned på –363 tkr. Trenden for konsolideringen er imidlertid forbedret, fordi der 

                                                 
16 Rasmussen Svend: Finansiel gearing, Landbohøjskolen, 1991. 
17 Svendsen Søren: Empirisk analyse af generationsskifter i landbruget, FØI, WP 20/2001. 
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nu startes med et lavere prisniveau og sluttes med et højere. Udvikling og trend  for 
glidende generationsskifte mellem to tredjemænd ses afbildet i figur 5.2. 
 
Figur 5.2. Udvikling i konsolidering for generationsskiftemodel nr. 3 

 

 
 
Trenden har en positiv hældning på 72 tkr, men til gengæld er korrelationen så ringe 
som 7 pct. Dette viser at, succeskriterium nr. 1 og nr. 2 i nogen grad er kontradiktio-
ner, idet succeskriterium 1 i langt højere grad er opfyldt i tabel 5.4, mens succeskrite-
rium 2 klarer sig bedre i tabel 5.5. Og det medfører, at succeskriterium 2 ikke kan ge-
neraliseres, men må vurderes individuelt. Imidlertid er det ikke et uvæsentligt kriteri-
um, hvilket bliver demonstreret i afsnit 6.3.1.  
 
Da fleksibiliteten er stor, vil man i praksis næppe vælge et år med dårlig soliditet for 
fuld overtagelse. Derfor kan generationsskiftemodel 3 med lidt god vilje anses for 
gennemførlig ud fra simuleringen.  
 
Fri handel og selskab, der jo også er fri handel, blot organiseret på en anden måde, 
kan ikke gennemføres ud fra de opstillede succeskriterier og de valgte præmisser. Ud 
over en negativ konsolidering bliver disses egenkapital også negativ i de første år, 
fordi egenkapitalen ved start er for beskeden. Læg igen mærke til egenkapitalforrent-
ningen. De negative størrelser skyldes store negative egenkapitalforrentninger i be-
gyndelsen. Og det bekræfter, at egenkapitalforrentning er et værdiløst mål i ekstrem-
situationer! Afkastningsgraden er et langt mere stabilt rentabilitetsmål.  
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Specielt er det interessant at betragte risikoen. De to familiegenerationsskifter og 
driftsfællesskabet med de største startkapitaler udviser tocifrede risici, mens de øvrige 
udviser trecifrede risici. Læg overordnet mærke til at de store startkapitaler både her 
og i grundscenariet medfører, at risikoen bliver beskeden. Det er ikke tilfældigt og det 
støtter fase 2 i projektet, hvor der blev demonstreret en entydig sammenhæng mellem 
gældsandel og risiko. I praksis fortæller det, at der skal et vist solidt fundament til at 
bygge bedriften op på!  
 
Bedømt ud fra risiko skulle det glidende generationsskifte mellem to tredjemænd væ-
re ugennemførligt. Dertil skal dog føjes, at risikomålet er et simpelt mål, mens 
generationsskiftemodellen er en mere kompliceret model med masser af valgmulig-
heder. De forskellige rentabilitetsmål, likviditetsmål og risikomål er hybride 
størrelser, når de regnes ud på de glidende generationsskifter. Det skyldes vidt 
forskellige balancer før og efter den fulde overtagelse, samtidig med at mange af 
posterne i driftsregnskabet er de samme. Derfor skal man være påpasselig med 
fortolkningen af nøgletallene. Og derfor må  det glidende generationsskifte stadig 
anses for fremkommeligt eller ligefrem en anbefalelsesværdig måde. 
 
Konvertering til flexlån 
Der kan ændres i præmisserne, men for at undgå et uoverskueligt sæt af scenarier, 
skal der kun behandles een ændring. Det er fuld flexlånefinansiering. 
 
Mens det bør være et krav, at den unge landmand kan effektivisere med mindst 2 pct., 
er det ikke sikkert, at konvertering er lige så oplagt en gevinst mulighed, da renten 
fremover godt kan ændre sig. Man skal derfor holde sig for øje, at det ikke er ganske 
risikofrit at finansiere mest muligt med flexlån. Det er alligevel et tiltag, som en over-
vejende del af nyetablerede landmænd benytter sig af. Derfor er tiltaget at betragte 
som en indlysende mulighed. Da prioritetsgælden allerede er optaget i flexlån, kan der 
blive tale om at optage flexlån til erstatning af banklånet og på den måde erstatte 
bankrentefoden på 7,5 pct. med flexlånerenten, der allerede er 4,65 pct. Resultatet 
heraf ses i tabel 5.6. 
 
Hvis en landmand oveni effektivitetsstigningen også kan konvertere til flexlån, kan 
generationsskiftet gennemføres ud fra alle seks generationsskiftemodeller, også som 
fri handel mellem to tredjemænd. Læg mærke til afkastningsgraderne. I de to glidende 
generationsskifter er de store fordi den unge landmands egen aktivmasse er beskeden 
den første halvdel af perioden. Ellers er afkastningsgraderne stadig ikke imponerende 
selv i dette mest positive scenarium. De er ret ens, hvilket viser konsistens i modeller-
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ne, og alle ligger og varierer omkring flexlånerenten. Det betyder jo, at det økonomisk 
kan hænge sammen, og det kan meget vel være et virkelighedsnært forløb. Grunden 
til den lidt højere afkastningsgrad i den første generationsskiftemodel er, at aktivmas-
sen er tre mio. mindre! 
 
Tabel 5.6. Konvertering. Tallene i tkr. 
         
 Generationsskifte- 

model 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

         
I Familie straksov. 7.447 12,98 1,48 61,42 17.525 4,92 16,56 
II Familie gli. g.s.   6.705 21,19 1,44 65,93 15.475 15,64 36,48 
III Gli. g.s. 3. mand 3.393 91,89 1,23 85,63 6.527 15,64 226,54 
IV Fri handel   2.335 65,14 1,15 84,52 7.595 4,57 168,97 
V Driftsfællesskab 3.643 22,06 1,23 80,58 9.530 4,82 48,02 
VI Selskab  2.983 50,32 1,19 81,68 8.994 4,57 116,40   

 
 
Egenkapitalforrentningen fluktuerer for meget til at være informativ. Størrelsesorde-
nerne passer dog godt nok. Tallet er mindst i den første generationsskiftemodel, fordi 
egenkapitalen er stor gennem alle årene. Egenkapitalforrentningen i glidende genera-
tionsskifte mellem to tredjemænd er størst, fordi egenkapitalen er beskeden, samtidig 
med den kaster meget af sig. I driftsfællesskabet er egenkapitalen derimod forholdsvis 
stor gennem hele forløbet. 
 
Risikoen er størst i det glidende generationsskifte mellem to tredjemænd fordi egen-
kapitalforrentningerne bagved er store. Variationskoefficienten er med sine 2,46 min-
dre end i grundscenariet, hvilket den også burde være med den højere indtjening in 
mente. 
 
Driftsfællesskabet følger godt med hvad egenkapital angår. Dette er ganske i overens-
stemmelse med resultaterne fra fase 2 i projektet. I fri handel er egenkapitalen mindst 
gennem hele perioden. Fri handel genererer også mindst konsolidering, fordi kapital-
grundlaget er spinkelt, og renteudgifterne tilsvarende store.  
 
Fri handel og selskabet, der også er fri handel, kunne ikke klare den omvendte pris-
rækkefølge med en 2 pct. effektivitetsstigning alene. Kan de klare sig igennem, hvis 
de derudover konverterer til flexlån? Se tabel 5.7. 
 
Hvis der både effektiviseres og konverteres, kan alle generationsskiftemodellerne bæ-
re igennem. Det er tiltag, der ikke er urimelige at forlange af en veluddannet land-
mand. Budgetsimuleringen viser således, at alle generationsskiftemodellerne er gen-
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nemførlige, men det kræver at landmanden er omhyggelig med effektiviteten i driften. 
Og det kræver, at han kan finansiere hensigtsmæssigt. Et tredje tiltag, som ikke disku-
teres detaljeret er reduktion af det private udtræk. Simuleringer viser, at et reduceret 
privat udtræk også har stor betydning for den samlede konsolidering. Specielt gælder 
dette for driftsfællesskabet med tre ejere.  
 
Tabel 5.7. Konvertering + omvendt prisrækkefølge. Tallene i tkr. 
         
 Generationsskifte- 

model 
Samlet 

kons.
EK forr.

i pct.
Selvfin.-

rate
G

i pct.
EK

ultimo
Afko 

i pct. 
Total 
risiko 

         
I Familie straksov. 6.981 9,67 1,41 62,15 17.192 4,98 15,90 
II Familie gli. g.s.   6.238 9,80 1,28 66,66 15.143 13,06 31,80 
III Gli. g.s. 3. mand 2.927 98,36 1,07 86,36 6.194 13,06 334,43 
IV Fri handel   1.869 -11,75 1,08 85,20 7.263 4,61 135,04 
V Driftsfællesskab 3.177 0,18 1,17 81,26 9.197 4,86 48,26 
VI Selskab  2.517 2,26 1,12 82,35 8.662 4,61 77,96   

5.4. Krav til egenkapitalen ved start 

Sammenligningerne mellem generationsskiftemetoderne sluttes af med, at kravet til 
startkapitalen for de seks generationsskiftemodeller sammenholdes. Altså spørgsmålet 
om hvor megen egenkapital der minimum kræves for at etablering kan ske ved de re-
spektive modeller.  
 
Beregningerne 
Forudsætningerne er en 2 pct. effektivitetsstigning, et privat udtræk på 200 tkr. årligt 
og en robusthed, så den mest ufordelagtige prisudvikling kan modstås.  
 
Ved beregning af tallene i tabel 5.8 anvendes de seks budgetsimuleringsmodeller for 
svinebedriften, een model for hvert generationsskifte. Succeskriterierne skal som ud-
gangspunkt være opfyldt. Der indsættes derpå en initial startkapital hvorpå det bud-
getsimuleres. Startkapitalen kan fx være nul, og den vil typisk være nul. Hvis succes-
kriterierne er opfyldt, er nul således den mindst krævede startkapital. Hvis succeskri-
terierne ikke er opfyldt forøges startkapitalen successivt, indtil de er opfyldt. I prin-
cippet kunne en negativ startkapital godt tænkes at opfylde succeskriterierne, men da 
det er urealistisk at etablere sig med en negativ startkapital, er nul sat som undergræn-
se! Det ses, at de to familiegenerationsskifter netop lader sig gennemføre med nul i 
startkapital. Derimod skal der 625 tkr til for at generationsskiftemodel nr. 3 lader sig 
gennemføre. Dette vil på sin side medføre en samlet konsolidering over ti år på 298 
tkr. og en egenkapital ultimo tiårs perioden på 4,6 mio. kr. 
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Tabel 5.8. Beregnet krav til startkapital. Tallene i tkr. 
   
 Generationsskiftemodel Krav til startkapital ∑Konsolidering Ult. egenkap. 
   
I Familiehandel straksovertagelse 0 430 6.333 
II Familiehandel glidende gen. skifte 0 2.641 10.355 
III Tredjemand glidende gen. skifte 625 298 4.641 
IV Fri handel straksovertagelse 1.783 1 7.411 
V Driftsfællesskab 640 1 6.268 
VI Selskab 1.106 1 7.469   

 
 
Diskussion af resultaterne 
I straksovertagelsestilfældet for familiegenerationsskifte er det meget tæt på, at kravet 
om konstant positiv egenkapital ikke holder, idet egenkapitalen falder til 930 kr. i år 
3. 
 
I generationsskiftemodel 3 er det også kravet til konstant positiv egenkapital, der er 
mest restriktivt, idet egenkapitalen når ned på 905 kr. i år 3 med startkapitalen i tabel 
5.8.  
 
For de tre sidste generationsskiftemodeller i tabel 5.8 ses, at kravet til den samlede 
konsolidering er det mest restriktive, og at de tre generationsskifter kun lige konsoli-
derer sig. 
 
Ellers er det interessant, at de to ”nyere” modeller, glidende generationsskifte mellem 
to tredjemænd og driftsfællesskabet er de to modeller, der lettest lader sig gennemføre 
ud fra kravet til startkapitalen. En startkapital der for begges vedkommende ikke er 
meget større end de 500 tkr, der arbitrært er gået ud fra som en gennemgående initial 
startkapital.  
 
Det kan umiddelbart se mærkeligt ud at den første af de to modeller genererer mere 
konsolidering, mens den anden genererer mest egenkapital. Det skyldes, at i først-
nævnte tilfælde ejes hele bedriften kun i halvdelen af tiden, mens den er fuldt ejet af 
driftsfællesskabet gennem hele perioden. Ved at eje den gennem hele perioden opnås 
den fulde værdistigning.  
 
På den anden side ligner model 4 og 6 hinanden betydeligt både i kravet til startkapi-
tal, mht. konsolidering samt egenkapital til slut. Men grundliggende ligner de jo også 
hinanden. Den unge landmand straksovertager bedriften fra tredjemand og betaler den 
fulde pris for den. Forskellen er at i selskabet kan den unge landmand tage den ud-
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skudte skat med sig. En post, der jo ikke er rentebærende. Og i selskabet er kravet til 
startkapital da også kun totredjedele af kravet til startkapital i fri handel. Denne fordel 
er indlysende og væsentlig, idet det oftest er ved start, finansieringsproblemet er 
størst.  
 
I særklasse er generationsskiftemodel 2. Denne landmand kan klare de dårlige priser i 
begyndelsen af perioden, fordi kapitalbehovet er beskedent de første fem år. Derfor er 
kravet til ham kun 0 tkr i startkapital. I år 5 overtages jord og bygninger til en reduce-
ret pris, og han nyder nu godt af de gode afregningspriser.  
 
Det er væsentligt at notere sig, at budgetterne ikke indeholder ekspansion, fordi be-
driften allerede er stor. Derved tilgodeses de modeller, hvor der må succederes i ud-
skudt skat. Det betyder, at model 3, 4 og 5 vil klare sig lidt bedre i forhold til model 1, 
2, og 6, hvis bedrifterne ekspanderer.  
 
Ud fra tabel 5.8 tegner der sig allerede her et billede af de mest fremkommelige gene-
rationsskiftemodeller. Men inden en sådan diskussion kan gennemføres, skal kvæg-
bedriften også modelgenerationsskiftes.  
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6. Generationsskifte af en stor kvægejendom 

På samme måde som i det foregående skal der nu gennemgås et generationsskifte af 
den store kvægejendom, der er nævnt i tabel 2.1. Procedurerne bliver nøjagtigt de 
samme med transformation og budgetsimulering af seks forskellige generationsskif-
temodeller. Der indledes med en gennemgang af kvægbedriften og dens hidtidige re-
sultater som baggrund for generationsskifte og fremtidig udvikling. 

6.1. Ejendomsbeskrivelse 

Landmanden er en mand i sin bedste alder, hvorfor ejendommen ikke umiddelbart 
står over for generationsskifte. Men det er en ejendom bygget op over mange år, og 
som formentlig ikke vil ekspandere i samme omfang som hidtil. Den fremstår således 
nu som en harmonisk ejendom, hvor der er balance mellem produktionsfaktorerne 
samt mellem drift og status. Derfor er det et adækvat regnskab at benytte som skabe-
lon for modelberegninger, selvom den ikke står foran et umiddelbart generationsskif-
te. Ejendommen hører til blandt de mere effektive med en afkastningsgrad på 6,5 pct. 
i gennemsnit over de seneste syv år. Konsolideringen har imidlertid ikke været over-
bevisende, hvilket skyldes to forhold. Ejendommen er uhensigtsmæssigt finansieret 
med en gennemsnitlig rentefod på 8,75 pct., så rentebyrden er betydelig. Privatfor-
bruget er ikke så beskedent, som indtjeningen efter renter godt kunne fordre.  
 
I 1983 købte landmanden en mindre ejendom på 21 ha. til 640.000 kr. uden køer. Det 
var en naboejendom til den fædrene gård. I 1991 købtes yderligere en ejendom på 28 
ha. til 1.800.000 kr. med bygninger og uden køer, men med en mælkekvote på 253 
tons. Generationsskiftet fra far til søn foregik i 1994.  Den fædrene ejendom var på 75 
ha. og havde 130 køer. Yderligere købes i 1994 en ejendom på 15 ha. med en mælke-
kvote på 263 tons til 1 mio. kr. I 1997 købes to naboejendomme på 8 og 26 ha. til i alt 
4  mio. med 52 køer og en kvote på 340 tons. For at finansiere erhvervelsen solgtes de 
15 ha fra før til 1,4  mio. Produktionsstatistikken vises i tabel 6.1. 
 
Tabel 6.1. Produktionsstatistik for kvægejendommen 
   
Produktionsomfang 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 
   
Benyttet areal i alt, ha 153 164 188 218 222 230 245 
Heraf forpagtet, ha 48 58 64 96 96 100 112 
Antal årskøer 155 157 211 205 203 206 219 
Mælkekvote 1000 kg 1.100 1.224 1.605 1.529 1.565 1.733 1.733 
Antal slagtekalve 115 131 109 111 104 135 120   
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Der føres ikke en bevidst udviklingsstrategi eller konsolideringsstrategi ud fra en ex-
plicit målsætning. Alligevel er det åbenbart, at landmanden har været ekspansiv. Han 
er også driftsomkostningsbevidst, idet han selv yder en betragtelig arbejdsindsats med 
et skønnet timeforbrug på 3.000 timer årligt inkl. driftsledelse. I 1995 byggede han en 
ny løsdriftsstald til  ca. 3,5 mio. Stalden blev udvidet i 2000. Udvidelsen kostede godt 
2 mio. kr. Produktionen er konventionel. Der er to ansatte, og hustruen arbejder på 
halvtid. Det samlede tidsforbrug skønnes til 7.500 timer. Der er ikke noget formelt 
samarbejde med andre landmænd ud over lidt samarbejde med faderen. Landmandens 
regnskabsposter vises i tabel 6.2. 
 
Tabel 6.2. Regnskabsposter i tkr. 
   
Regnskabspost 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 
   
Bruttoudbytte 4.577 4.390 5.425 5.390 5.583 5.698 6.245 
Stykomkostn. 1.437 1.766 1.700 1.497 1.430 1.447 1.893 
Dækningsbidrag 3.140 2.624 3.725 3.893 4.153 4.251 4.352 
Kapacitetsomk. 876 852 1.322 1.222 1.305 1.352 1.413 
Afskrivninger  332 585 673 657 677 891 804 
Indtj. Før finans. 1.932 1.187 1.730 2.014 2.171 2.008 2.135 
Finansiering -1.139 -1.044 -1.812 -1.510 -1.416 -1.579 -1.632 
Indtj. Før skat 793 143 -82 504 755 429 622 
Beregnet skat 338 35 0 237 333 187 264 
Privatforbrug 442 235 387 186 258 281 306 
Til konsolidering 13 -127 -469 81 164 -39 51 
   
Til inv. og afdr. 750 471 165 908 1.126 934 1090    
Investeringer 4.529 -228 3.559 716 496 4.153 536 
   
Likviditetsoversk -3.779 699 -3.394 192 630 -3.219 554 
 Realkredit  6.230 -505 2.656 -160 2.576 2677 1.307 
 Kassekredit -82 -24 68 156 -2.595 610 236 
 Debitorer -3.182 1.225 827 -418 -122 63 234 
 Kreditorer 812 -1.395 -156 230 -489 -131 2.331 
Likv.afstemning 3778 -699 3.395 -192 630 3.219 -554 
Aktiver ultimo 14.638 16.383 17.838 19.472 20.403 24.660 24.812 
Passiver ultimo 12.540 13.250 15.992 15.753 14.622 17.781 17.885 
Egenkapital ult. 2.098 3.133 1.846 3.719 5.781 6.879 6.927   

 
 
Resultatvurdering 
Det umiddelbare indtryk fra tabellen er, at variationen i bruttoudbyttet er langt mindre 
for mælkeproducenten end for svineproducenten. 
 
Den reelle konsolidering er større end angivet i tabellen, da de betalte skatter er væ-
sentligt mindre end de beregnede skatter. Der tjenes tilstrækkeligt til massive investe-
ringer. Han kan således holde sin virksomhed i gang som en going concern. Og der 
ser ikke ud til at være nogen umiddelbar fare for ikke at kunne fortsætte, da egenkapi-
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talen er næsten 7 mio. Egenkapitalen er fortrinsvist opnået ved værdistigninger, idet 
de indkøbte bedrifter alle er købt billigere end den nuværende vurdering. Der er to 
modsatrettede bemærkninger til egenkapitalen. For det første er egenkapitalen ansat 
for lavt, idet fast ejendom er ansat til knap 13 mio. inkl. bygninger. Heraf er jorden 
ansat til ca. 4 mio. Og med en jordpris på mindst 90.000 pr. ha, koster jorden alene 
mindst 12 mio. Denne pris er oplyst af to konsulenter fra området. For det andet er 
mælkekvoten ansat til lige ved 5  mio. hvilket er den handelspris, den kan indbringe i 
skrivende stund. Men som på den anden side er usikker på lang sigt. Det er meget 
usikkert, hvor mange år mælkekvoten skal afskrives over. Egenkapitalen er derfor 
meget vanskelig at give et præcist estimat for. Hvis jorden optages i balancen til mar-
kedspris, vil egenkapitalen vokse fra 7 til 15 mio., og dermed være på linie med svi-
neejendommen, fordi den udskudte skat er næsten to mio. mindre. I budgetmodellerne 
lades mælkekvoten være uændret gennem hele perioden. Det sker der ikke ret meget 
ved, da den primære opgave er, at sammenholde de seks generationsskiftemodeller. 
Egenkapitalen vil dog blive forholdsvis mindre og gældsandelen derfor større for de 
mindst velpolstrede generationsskifter, altså for dem i fri handel, ved afskrivning på 
mælkekvoten. 
 
Landmanden har stået over for finansieringsproblemer, der dog kunne overkommes, 
oplyser han. Et kreditinstitut ville ikke finansiere hans seneste stald, hvorfor lånepor-
teføljen blev omlagt til et andet kreditinstitut, som imidlertid ville finansiere så meget, 
så også den løse gæld kom til at indgå i finansieringen. Han har netop konverteret et ti 
mio. kr. lån til et 11 mio. kr. stort lån. Han hænger imidlertid stadig på nogle gamle 
dyre lån, hvorfor hans kapitalomkostninger har været i den høje ende med en gen-
nemsnitlig rentefod på 8,75 pct. Dette skal holdes op mod den foregående case, hvis 
lånerentefod i gennemsnit var 4,65 pct.  

6.2. Transformation af slutbalance til åbningsbalance 

Som for svinebedriften skal malkekvægbedriftens slutbalance også transformeres om 
til den unge landmands primobalance. Ved transformation er benyttet de samme seks 
forskellige regelsæt som for svinebedriften. Den unge landmands opsparing er ligele-
des sat til 500 tkr. Handelsomkostningerne er sat til 200 tkr. i de fem første generati-
onsskifter, men til 0 i det sidste, da det ikke antages at koste ret meget at købe aktier i 
et aktieselskab. Købsprisen på de forskellige aktiver beregnes ud fra regelsættet. Her 
har konsulenterne dog oplyst, at skattemyndighederne kan værdisætte jordprisen med 
op til 220 pct. mere end fastsat i regnskabet, og at jordprisen derfor også til en søn vil 
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blive fastsat til mindst 90.000 kr. pr ha. Det betyder, at gældsbrevet til faderen skal 
opskrives tilsvarende.  
 
Gældsbrevet til sælger beregnes ud fra købsprisen og de eksisterende lån i ejendom-
men. Tabel 6.3 viser hvordan de seks forskellige generationsskiftemodeller giver seks 
nye åbningsbalancer, som der herpå budgetsimuleres ud fra. I alle generationsskifte-
modellerne vil jordprisen indgå med sin markedsmæssige værdi.  
 
Tabel 6.3. Generationsskiftemodellernes seks åbningsbalancer i tkr. 
       
Generationsskiftemodel 1 2 3 4 5 6 
   
Balance   
Bygninger 8.800 0 0 8.800 8.800 8.800 
Jord 12.000 0 0 12.000 12.000 12.000 
Mælkekvote 4.990 4.990 4.990 4.990 4.990 4.990 
Maskiner og inventar 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 2.500 
Besætning 2.042 2.041 2.041 2.042 2.042 2.042 
Varelager 1.256 1.256 1.256 1.256 1.256 1.256 
Debitorer 649 649 649 649 649 649 
   
∑ AKTIVER 32.237 11.436 11.436 32.237 32.237 32.237 
   
Prioritetsgæld 16.421 0 0 16.421 16.421 16.421 
Banklån 0 0 0 0 0 0 
Kassekredit 569 569 569 569 569 569 
Pantebrev restgæld 8.319 7.958 9.673 14.052 13.052 12.039 
Moms og afgift 34 34 34 34 34 34 
Anden gæld 861 861 861 861 861 861 
Udskudt skat 2.013 500 0 0 0 2.013 
Egenkapital 4.020 1.514 299 300 1.300 500 
   
∑ PASSIVER 32.237 11.436 11.436 32.237 32.237 32.237   

 
 
Aktivmasserne er de samme for alle straksovertagelserne og for de to glidende over-
tagelser. 
 
Som det fremgår af tabellen er egenkapitalen ved start større for det første generati-
onsskifte. Når rentefoden på pantebrevet til den gamle landmand er sat til 5 pct. inde-
bærer dette en merrenteudgift på 2 – 300 tkr til de tre sidste i forhold til den første 
model. Hertil kommer en årlig gave ved straksovertagelse fra faderen på 100 tkr. Det 
glidende familiegenerationsskifte bliver tilgodeset i år 5, når sønnen overtager ejen-
dommen. Ud over balancen skal der i budgetsimuleringsmodellen også indgå et drifts-
regnskab. Indtægterne i driftsregnskabet er en fuldstændig kopi af slutregnskabet og 
de samme i alle seks simuleringer. Forskellene opstår i omkostningerne, hvor det først 
og fremmest er de forskellige kapitalstrukturer, der medfører forskellige omkostnin-
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ger, specielt renteomkostninger. For driftsfællesskabet sker der yderligere en tilpas-
ning af arbejdslønnen. I svinebedriften ovenfor modtager deltagerne i driftsfællesska-
bet udbytte af virksomheden, ligesom det sker i virkeligheden. I mælkebedriften er 
der et problem med størrelsen. Den forekommer for lille til tre og for stor til to delta-
gere, hvis de hver skal hæve omkring 200 tkr. til privatforbrug. Det oplyses, at der et 
tidsforbrug på 7.500 timer. I stedet for diskussionen om to eller tre deltagere, sættes 
lønudgiften til 7.500 timer * 100 kr./time = 750.000 kr. for driftsfællesskabet. Dette er 
en fornuftig præmis, idet der i slutregnskabet bliver betalt  400 tkr i løn, hvortil kom-
mer at landmanden selv hæver 187 tkr til privatforbrug. Den foreslåede ændring sva-
rer derfor til, at nudriften fortsætter. 

6.3. Budgetsimulering ud fra åbningsbalancerne  

I dette afsnit skal modellerne sammenholdes, idet der fokuseres på tre forskellige sce-
narier plus kravet til den mindst mulige startkapital. De tre scenarier er 1) grundscena-
riet, som er tættest muligt på fortsættelsen af den gamle landmands nudrift, men med 
en to pct. effektivitetsstigning. 2) Der ses også på, hvad der vil ske, hvis den unge 
landmand, konverterer så meget som muligt til flexlån med en lånerentefod på 4,65 
pct. 3) Det undersøges, hvad konsekvensen er af et modsat konjunkturforløb, hvor af-
regningspriserne er vendt om. En konsekvens der bliver mindre drastisk end for svi-
nebedriften, fordi priserne er mere stabile. Det vil medføre, at risikoen også vil vise 
sig mindre for mælkebedriften. Netop risikobetragtningen viser relevansen af dette 
scenarium. 

6.3.1. Grundscenariet 

Det er et krav, at den samlede driftsmæssige konsolidering skal være større end eller 
lig med nul. Som modellen er stillet op, hvor investeringerne netop sættes lig med af-
skrivningerne betyder det, at kravet til selvfinansieringsraten tilsvarende er mindst 
een. 
 
Som diskuteret tidligere skulle det være muligt at opnå en effektivitetsstigning på 2 
pct. om året selv i en veldrevet virksomhed som denne. Landmanden trak brutto 306 
ud til privatforbrug, men her bidrog hustruen med 119 tkr. Det betyder at der netto 
trækkes 187 tkr ud til privatforbrug fra bedriften, som vil blive videreført i scenariet. 
Grundscenariet som inkluderer en 2 pct. effektivitetsstigning er gengivet i tabel 6.4. 
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Tabel 6.4. Grundscenariet. Tallene i tkr. 
         
  

Generationsskiftemodel 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

    
I Familie g.s. 2.382 1,97 1,40 74,45 9.270 6,03 4,21 
II Familie gli. g.s. 4.379 17,78 1,45 71,89 10.195 13,94 19,55 
III Gli. g.s. 3. mand 1.037 42,19 1,05 87,65 4.480 13,94 82,00 
IV Fri handel -1.647 -12,69 0,87 93,51 2.353 6,03 17,98 
V Driftsfællesskab -822 -4,51 0,95 89,13 3.943 6,15 10,22 
VI Selskab -734 -1,30 0,98 91,72 3.005 6,03 22,40   

 
 
Det glidende familiegenerationsskifte klarer sig markant bedre end straksovertagelsen 
i tabel 6.4. Det skyldes de første fem år, hvor finansieringen er langt mere favorabel. 
Det skyldes igen, at den unge landmand betaler forpagtningsafgift ud fra den regn-
skabsmæssige værdi af bedriften. Forpagtningsafgiften er ganske vidst stor, idet sat-
sen er sat til at modsvare den høje rentefod, 8,75 pct. Men til gengæld er den regn-
skabsmæssige aktivmasse sat lavt. 
 
Konsolideringen bliver således næsten dobbelt så stor i det glidende familiegenerati-
onsskifte som straksovertagelse, og egenkapitalen ender ca. en million højere. Når det 
kun er een million højere, skyldes det, at ved straksovertagelse får den unge landmand 
hele værdistigningen med i hele perioden. Ved 2 pct. effektivitetsstigning kan det gli-
dende generationsskifte mellem to tredjemænd tilsyneladende gennemføres ud fra 
succeskriterierne. Men selvom den samlede konsolidering er positiv, er udviklingen 
uacceptabel, hvilket figur 6.1 viser. 
 
Figur 6.1. Udvikling i konsolidering for model III 
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Figur 6.1 demonstrerer en situation, hvor konsolideringen de fem første år er nume-
risk større end den negative konsolidering de fem seneste år. Den samlede konsolide-
ring er således positiv men retningen er uacceptabel, hvilket fremgår af trenden, der 
vises i figur 6.2. 
 
Figur 6.2. Udvikling i konsolidering 

 

 
 
Trenden har en skæring med y-aksen på 880 tkr. og en hældning på –140, hvilket jo 
selvfølgelig ikke kan accepteres. Her er billedet således meget tydeligere end for 
samme generationsskiftemodel anvendt på svinebedriften. Korrelationskoefficienten 
er 91,5 pct. og et blik på grafen viser en klar tendens. Efter den fulde overtagelse, er 
der konstant negativ konsolidering. Indeværende tilfælde viser vigtigheden af succes-
kriterium nr. 2. Der opnås en samlet konsolidering på 2,7 mio. de første fem år. Den 
unge landmand køber da ejendommen til den reelle pris, hvor jorden koster 90.000 pr. 
ha og er steget med inflationen. Denne pris er så høj at de næste fem år giver en sam-
let konsolidering på –1,7 mio., så den samlede konsolidering over tiårs perioden kun 
bliver lige godt een million. Prisen på ejendommen er for høj og rentefoden på real-
kreditlånene er for høj. Fordelen ved denne generationsskiftemodel er imidlertid, at 
hvis kalkulationerne i år fem, eller et andet vilkårligt tidspunkt viser, at overtagelse er 
umulig, gives forskellige muligheder for handling. Forpagtningen kan fortsætte eller 
prisen kan sættes lavere. Risikoen stiger voldsomt i forhold til den foregående genera-
tionsskiftemodel. Det skyldes, at egenkapitalen er beskeden sammenholdt med bety-
delige udsving før og efter fuld overtagelse.  
 
De relative indtjeningsmål er bedre i glidende generationsskifte, fordi såvel aktivmas-
se som egenkapital de første år er betydeligt mindre.  
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Generationsskiftemodel nr. 4, strakshandel mellem to tredjemænd, er umulig at gen-
nemføre, fordi prisen på bedriften er for høj. Den samlede konsolidering bliver nega-
tiv med 1,6 mio., og egenkapitalen til slut bliver godt 2,3 mio. kr.  
 
Driftsfællesskabet er heller ikke gennemførligt, idet den samlede konsolidering bliver 
–0,8 mio. Egenkapitalen ender med at blive 4 mio.  
 
Selskabsmodellen kan heller ikke klare succeskriterierne. Omdannelse til selskab tryl-
ler  ikke penge frem ud over den gratis finansiering, der ligger i den udskudte skat på 
to mio. kr.  
 
Samlet er det således kun familiegenerationsskifterne, der kan gennemføres selv med 
en 2 pct. effektivitetsstigning. Dog er de tre af modellerne, model 3, 5 og 6, så tæt på, 
at der blot skal en smule mere til for at være gennemførlige. Med det høje renteni-
veau, bedriften er finansieret til, vil det mest naturlige tiltag være en låneomlægning.   

6.3.2. Konvertering til flexlån 

I forhold til svinebedriften bør der ligge store muligheder for konvertering i indevæ-
rende tilfælde. Ganske vist er landmanden låst fast i flere af de eksisterende lån. Men 
en ny landmand vil ikke låses fast, og hvis han bliver det, må der kompenseres på an-
den måde, fx en reduktion af overtagelsesprisen. Derfor er konverteringsscenariet ri-
meligt at vurdere, og det afbildes i tabel 6.5. 
 
For svinebedriften bestod konverteringen i at omlægge banklånet til flexlån. Her er 
det realkreditlånet, der skal omlægges. Derved demonstreres således endnu en gang 
forskellen på at udgangspunktet er rigtige regnskaber i stedet for hypotetiske regnska-
ber. I generationsskiftemodellerne 1, 4, 5 og 6 er realkreditlånene alle godt 16 mio., 
hvorfor gevinsterne her skal være lige store numerisk set. 
 
Tabel 6.5. Grundscenariet + flexlånefinansiering. Tallene i tkr. 
         
  

Generationsskiftemodel 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

    
I Familie g.s. 8.487 12,15 2,18 62,42 13.631 6,03 6,74 
II Familie gli. g.s. 7.391 22,73 1,82 65,96 12.347 13,94 15,44 
III Gli. g.s. 3. mand 4.581 55,51 1,49 80,67 7.011 13,94 73,64 
IV Fri handel 4.460 40,50 1,65 81,49 6.715 6,03 68,28 
V Driftsfællesskab 5.283 19,36 1,73 77,11 8.304 6,15 17,92 
VI Selskab 5.371 45,97 1,76 79,69 7.366 6,03 77,16   
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I modellerne 1, 4, 5 og 6 er gevinsterne i den samlede konsolidering alle 6.105 tkr. 
Men forholdsmæssigt er gevinsten størst i de tre sidste tilfælde, hvor generationsskifte 
4, 5 og 6 er vendt fra minus til plus. For de glidende generationsskifter er fordelen ik-
ke så udtalt som for de øvrige generationsskifter, da finansieringen af det store kapi-
talapparat kun finder sted i halvdelen af tiden. Og dette medfører, at nu er straksover-
tagelse blevet bedre for familiegenerationsskifterne end glidende overtagelse, hvis der 
udelukkende ses på konsolidering og egenkapitalen ultimo perioden. 
 
Det er dermed tydeligt, at det er finansieringen der er problemet, ikke driften. Det vi-
ser også, at hvis der er stor egenkapital til at begynde med samtidig med, at bedriften 
kaster tilstrækkeligt af sig, er straksovertagelse for en søn bedre end glidende overta-
gelse. Sønnen får derved hele gevinsten i flere år.  
 
For det glidende generationsskifte mellem to tredjemænd bliver de sidste fem års kon-
solidering da også positiv.  
 
Det ses, at alle seks generationsskifter kan gennemføres ud fra de opstillede succes-
kriterier under de givne præmisser. Spørgsmålet er da, om modellerne er robuste nok 
til at klare den omvendte prisrækkefølge. 

6.3.3. Omvendt prisrækkefølge 

I dette scenarium er det både mælkepriserne og priserne på oksekød, der vendes om. 
Priserne på mælk er langt mindre volatile end på svinekød. Derfor er hypotesen, at de 
omvendte priser ikke har stor betydning for udfaldet. Resultatet af simulering med 
omvendte priser ses i tabel 6.6. 
 
Tabel 6.6.  
         
  

Generationsskiftemodel 
∑konso-
lidering

EK forr.
i pct.

Selvfin.-
rate

Gultimo
i pct.

EK
ultimo

Afko 
i pct. 

Total 
risiko 

    
I Familie g.s. 8.021 10,42 2,10 63,34 13.298 6,04 2,56 
II Familie gli. g.s. 6.985 16,84 1,72 66,76 12.058 12,80 2,57 
III Gli. g.s. 3. mand 4.176 35,74 1,39 81,47 6.722 12,80 17,32 
IV Fri handel 3.993 20,46 1,57 82,41 6.382 6,04 16,11 
V Driftsfællesskab 4.817 14,05 1,65 78,03 7.970 6,16 4,42 
VI Selskab 4.995 22,04 1,70 79,88 7.298 6,04 14,42   
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Det ses, at konsolideringen ikke er væsentlig forskellig i de to scenariesæt. Selvom 
det er tilfældet, falder egenkapitalforrentningen alligevel. Det skyldes små egenkapi-
talforrentninger i begyndelsen af perioden, hvor egenkapitalen også er beskeden.  
 
For alle fire straksovertagelser er afkastningsgraderne 0,01 pct. højere, altså stort set 
uforanderlige i forhold til tabel 6.5. Samtidig er afkastningsgraderne meget ens. De 
tre af dem er selvfølgelig ens, da aktivmasserne er de samme og da renter jo ikke er 
medtaget i beregningen, Men driftsfællesskabet er altså også tæt på, hvilket viser at 
konstruktionen med løn i stedet for udbytte modelteknisk er holdbar. Standardafvigel-
sen på afkastningsgraderne er så lav som 1,0, hvilket viser stor stabilitet. Det viser 
igen, at den driftsmæssige risiko er lav.  
 
Alle generationsskiftemodeller er gennemførlige ved de givne præmisser. Altså lige-
som for svinebedriften gælder det, at generationsskiftet kan gennemføres også til tred-
jemand, hvis driftsledelsen er adækvat på såvel det driftsøkonomiske som på det fi-
nansielle område.  

6.4. Krav til egenkapitalen ved start. 

Som afslutning på sammenligningerne mellem generationsskiftemodellerne skal kra-
vet til startkapitalen sammenholdes. Forudsætningerne for svineejendommen var en 2 
pct. effektivitetsstigning og en robusthed, så den modsatte prisrækkefølge også kan 
modstås. Denne kvægejendom er finansieret uhensigtsmæssigt, hvorfor finansieringen 
kan forbedres. Hvilken rentefod er det da rimeligt anvende? Rentefoden 4,65 er må-
ske lovlig optimistisk, selvom renten er lav i skrivende stund. En rentefod på 6 pct. 
bør derimod være mulig at opnå. Selv et traditionelt annuitetslån kan opnås til om-
kring 6 pct. Dermed vurderes de opstillede præmisser at være holdbare. Tabel 6.7 er 
beregnet på baggrund af den omvendte prisrækkefølge. 
 
Som for svinebedriften er ultimo egenkapitalen for glidende og straks familiegenera-
tionsskifte ikke sammenlignelige.  
 
Alle generationsskiftemodellerne kan klare generationsskiftet uden egenkapital, altså 
også dem til tredjemand. Det skyldes den allerede fornuftige effektivitet kombineret 
med en fornuftig rentefod efter konvertering til flexlån. En gennemregning med den 
ligefremme prisrækkefølge ændrer ikke ret meget på tallene og slet ikke på konklusi-
onen. 
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Tabel 6.7. Sammenholdelse af startkapital. Omvendt prisrækkefølge. Tallene i 
tkr. 

  
Generationsskiftemodel Krav til startkapital ∑Konsolidering Ultimo egenkapital 
  
Familiehandel straksovertagelse 0 4.193 6.544  
Familiehandel glidende gen. skifte 0 5.996 11.351  
Tredjemand glidende gen. skifte 0 2.875 5.494  
Fri handel straksovertagelse 0 1.850 4.551  
Driftsfællesskab 0 2.221 4.816 
Selskab 0 2.761 5.202   

 
 
Resultatet konfirmerer to væsentlige forhold. For det første at landmanden skal få no-
get ud af aktivmassen, altså at afkastningsgraden skal op på et vist niveau. Og det ni-
veau skal være større end den gennemsnitlige rentefod, som det da også er i tabel 6.5 
og tabel 6.6!  
 
For det andet, at risikoen er betydeligt større i svinesektoren end i malkekvægsekto-
ren, og at risiko kræver egenkapital! Det skal således endnu engang slås fast, at netop 
den anseeligt større risiko i svinesektoren kræver stor egenkapital både ved start og 
hen ad vejen. Men specielt ved start er egenkapitalkravet betydeligt. 
 
Den reelle startkapital 
Det skal bemærkes at tabel 6.7 er konstrueret ud fra budgetsimuleringsmodellens re-
sultater, der igen hviler på de omtalte præmisser. De påviste startkapitaler er således 
modellens mindstekrav til startkapital, ikke på nogen måde en foreslået eller anbefalet 
startkapital. Det er naturligvis en dårlig ide og vel også umuligt i praksis at etablere 
sig med nul i startkapital. Kravet til startkapital er arbitrært, men bestemmes af kredi-
torerne. Den unge landmand skal formentlig vise både vilje og evne til at opbygge en 
vis startkapital. Grunden til at startkapitalen er sat til 500 tkr. i dette studium er, at 
dette er opnåeligt under normale omstændigheder. 
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7. Perspektivering 

Den gunstigste situation for en unge landmand er at kunne overtage en fædrene gård, 
hvor egenkapitalen er betragtelig. Dette er ikke overraskende. Hvis faderen ønsker at 
påbegynde generationsskiftet i god tid og være med et stykke af vejen, er et glidende 
generationsskifte at foretrække. Det giver mange muligheder både finansieringsmæs-
sigt og ledelsesmæssigt. Muligheder, der kan justeres hen ad vejen og som derfor 
medfører stor fleksibilitet. Ulempen er, at sønnen ikke får hele værdistigningen med 
hele vejen. Men på den anden side, er det jo ikke givet, at der er nogen værdistigning! 
Værdiændringer på aktiver som fast ejendom, aktier og obligationer kommer i klum-
per, ikke som en kontinuert fast takst. Faktisk kan aktiverne også komme ind i perio-
der, hvor de falder.  
 
Hvis faderen på den anden side er blevet gammel og ønsker at slippe roret, er situati-
onen en anden. Hvis derpå sønnen har demonstreret adækvate driftslederevner og 
egenkapitalen er betydelig, er straksovertagelse en naturlig generationsskiftemetode. 
Hypotesen om, at det er den bedste metode, hvis præmisserne om stor egenkapital ved 
start er til stede, bliver verificeret, fordi der er indregnet en stadig stigning i ejen-
domspriserne. Men straksovertagelse giver på sin side slet ikke den samme fleksibili-
tet som glidende overtagelse. 
 
Det er en langt større udfordring for en ung landmand at overtage en bedrift fra tred-
jemand, specielt hvis der ikke er en betydelig startkapital, hvilket hyppigt er tilfældet. 
Det skyldes, at det er vanskeligt at forrente fremmedkapitalen, da afkastningsgraden 
typisk er i underkanten af den rentefod, landmanden må betale. Dertil kommer, at af-
kastningsgraden typisk fluktuerer mere end renten for den enkelte landmand, og jo 
større fluktuationer, des vanskeligere likviditetsstyring.  

7.1. Hvilken generationsskiftemodel, hvornår? 

Ofte kan den unge landmand ikke frit vælge bedrift og generationsskiftemetode, men 
må handle ud fra givne betingelser.  
 
Hvis den unge kan finde en ældre landmand, der er villig til glidende generationsskif-
te, ser det ud til at være en gennemførlig mulighed. En sådan mulighed vil måske væ-
re mest oplagt gennem et eksisterende ansættelsesforhold, hvor den unge har været 
driftsleder på bedriften. Da har de to allerede kendskab til hinanden, hvorfor skridtet 
mod glidende overtagelse vil være nærliggende. Hvis generationsskiftet bringes i 
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stand på denne måde, åbner skattelovgivningen oven i købet op for succession fra 
midten af 2002. Glidende generationsskifte er anbefalelsesværdigt både ud fra inde-
værende studium samt ud fra fase 2 i projektet. Budgetsimuleringerne bekræfter 
hypotesen om, at glidende generationsskifte mellem to tredjemænd er den mest frem-
kommelige generationsskiftemodel af ikke-generationsskifterne. Som tidligere nævnt 
er der gennemført mange glidende generationsskifter af store gartnerier. Og det er en-
heder af samme størrelsesorden på balancen som de to bedrifter i indeværende studi-
um. Glidende generationsskifte kan gennemføres på mange måder. Som det er be-
handlet her, men også som en ligelig deling af alle aktiverne på bedriften. Eller en 
skæv deling af aktiverne til at begynde med og derpå en trinvis erhvervelse af resten. 
Hvis det er hensigten at gøre det på den måde, synes selskabsdannelse at være en for-
nuftig tilgang. Derved kan den unge erhverve aktier eller anparter i selskabet i takt 
med, at han får råd til det. Glidende generationsskifte i selskabsform er et eksempel 
på en af de mange afarter af generationsskiftemetoder som anvendes ude i praksis, 
men som netop ikke er behandlet her! 
 
Hvis to eller tre unge landmænd kender hinanden fra landbrugsskole eller andre ste-
der, og de er indstillet på samarbejde, er driftsfællesskab en mulighed. I stedet for at 
erhverve tre små bedrifter hver især, kan der være betydelige fordele i at erhverve en 
tre gange så stor bedrift samlet. Den større bedrift drives med de stordriftsfordele, 
som mange studier har påvist. Deltagerne kan opdele ansvarsområderne, så de opnår 
stor faglighed på hvert deres område. Og selvom man besidder stor faglighed hver 
især, er muligheden der for at diskutere en ide eller en strategisk investering med de 
øvrige. På den måde bliver større beslutninger nøjere gennemtænkt, inden de føres ud 
i livet til fordel for helheden. Deltagerne kan assistere hinanden, når der er travlt på 
deres respektive områder. De behøver ingen afløsning og kan i det hele taget spare 
meget fremmed arbejdskraft. Da de er flere, skal de dog passe på deres private ud-
træk. I det hele taget kræves, at man er indstillet på samarbejde og kompromisser. 
Hypotesen om at driftsfællesskabet er den næstbedste blandt ikke-familiegenerations-
skiftemodellerne bekræftes på den måde, at i flere scenarier opfylder det succes-
kriterierne bedre end glidende generationsskifte. Samtidig er driftsfællesskab den mo-
del mellem to tredjemænd med mindst risiko, fordi startkapitalen er større. 
 
Hvis den unge landmand ikke er indstillet på samarbejde og kompromisser, men er 
meget selvstændig skal han nok overtage bedriften på een gang. Da kan han købe be-
driften enten som selskab eller som personligt ejet virksomhed. Sidstnævnte er stadig 
langt det almindeligste. Men selskabsformen rummer nogle muligheder, som er gun-
stigere end fri handel. Der kan succederes umiddelbart i udskudt skat. Der skal i prin-
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cippet kun betales egenkapitalen for bedriften, og med en vis opsparing kan resten 
måske lånes i banken. Ejeren bliver lempeligere beskattet. Budgetsimuleringen har 
entydigt påvist, at selskabsformen er mere fordelagtig end fri handel. Endelig kan sel-
skabsformen gøres fleksibel på den måde, at den unge landmand erhverver aktier hen 
ad vejen. En sådan løbende overtagelse kræver dog også samarbejde mellem de to. 
Generationsskifte ud fra selskabsformen kræver imidlertid, at den overdragende 
landmand har omdannet bedriften til selskab tre år inden handlen. Men det er der jo 
også nogle landmænd, der har.         
 
Fri handel har entydigt været den mindst gunstige generationsskiftemodel i dette stu-
dium, ligesom det også var det i projektets fase 2. Fri handel kræver en vis kapital i 
forhold til bedriftens størrelse. Der kræves en forholdsvis større startkapital til en svi-
nebedrift, fordi risikoen er signifikant større i svinesektoren end i kvægsektoren. Det 
kan ikke entydigt fastslås hvor stor en del af de samlede aktiver der bør være egenka-
pital, fordi så mange faktorer spiller en rolle. I indeværende studium har faktorerne 
været finansieringssammensætningen, effektiviteten og privatforbruget som de mest 
indlysende. Selvom der ikke kan fastsættes en entydig egenkapitalandel, skal den som 
nævnt være af en vis størrelse, hvilket medfører en naturlig begrænsning i  bedriftens 
størrelse. Det vil næppe være hensigtsmæssigt at overtage en 40 mio. kroners ejen-
dom med en egenkapital på ½ million. Slet ikke set fra kreditorernes side.  
 
Da vil det være lettere at overtage en mindre bedrift eller et selskab, hvis et sådant er 
gjort klar til generationsskifte. Altså aktiverne er belånt, således at egenkapitalen i 
selskabet er overskuelig. I fase 2 i projektet blev det demonstreret at en svinebedrift 
med en balance i ti mio. kroners klassen var tilstrækkelig stor til, at der var en fornuf-
tig økonomi i den. 
 
I straksovertagelsestilfældene balancerer økonomien så skarpt, at flerårige budgetter 
eller egentlig budgetsimulering må være et krav for hver enkelt handel. Og som det er 
demonstreret, kan det meget vel være et krav, at effektiviteten stiger med 2 pct. eller 
mere, samt at finansieringen sammensættes hensigtsmæssigt. Da er det afgørende, at 
den unge landmand kan overbevise kreditorerne om sin effektivitet. Fra kreditorernes 
side er det vigtigt, at være kritisk overfor en effektivitetsstigning og virkelig blive 
overbevist om, at den nu også vil vise sig! 
 
De to glidende generationsskifter og driftsfællesskabet kræver alle, at den unge land-
mand kan samarbejde, enten med den gamle landmand eller med andre yngre land-
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mænd. Og dette krav om samarbejde er helt fundamentalt. Hvis man til gengæld kan 
samarbejde ser det ud til netop at være den gunstigste måde at generationsskifte på. 
 
Som vist er der ingen problemer med familiegenerationsskifter, hvis bedriften er dre-
vet tilfredsstillende, og der er opbygget en vis egenkapital. Hyppigt er egenkapitalen 
for lille til at udnytte de gunstige skatteregler i fuldt omfang. Og hvis egenkapitalen er 
stor nok til at udnytte reglerne helt, så er den også stor nok til at forskåne den unge 
landmand fra finansieringsproblemer. Ud fra et generationsskiftemæssigt hensyn er 
der derfor ikke behov for at lette skattereglerne for familiegenerationsskifte. Men for 
de øvrige generationsskifter mellem to tredjemænd er der et langt større behov for at 
lette adgangen til en lempeligere finansiering. Det er dog ikke så simpelt, at staten 
blot kan hjælpe de unge landmænd med finansieringen ved fx at lette adgang til yder-
ligere YJ-lån eller andre direkte subsidier. Her har flere forskere påvist (Raaballe 
199918) at en sådan støtte blot vil blive kapitaliseret, forstået på den måde, at den æl-
dre landmand vil få en tilsvarende højere pris for ejendommen. 

7.2. Mulighed for lettelser 

Afsnittet sluttes af med at diskutere en række tiltag, der kunne være med til at lette 
finansieringen af landbrugsbedriften for en overtagende landmand. 
 
100 pct. Realkreditfinansiering 
Familielandbrugssektionen i Dansk Landbrug19 foreslår, at det bliver legalt at 100 pct. 
realkredit finansiere overtagelsen. På den måde kommer den unge landmand blot i 
samme situation som den ældre nabo, der har så stor en egenkapital, at han kan 100 
pct. realkredit finansiere en tillægsejendom, er deres argument. Det er dog ikke sik-
kert, at realkreditinstitutterne ønsker at 100 pct. finansiere en overtagelse, da deres 
risiko herved vil vokse. I forslaget er imidlertid indbygget en statsgaranti der således 
skulle holde realkreditinstitutterne skadesløse, helt eller delvis. På sin side vil realkre-
ditinstitutterne gerne selv kunne bestemme grænsen, således at nogle landmænd kan 
bevilges betydelige lån mens andre ikke kan.  
 
På den anden side kan der argumenteres for, at den unge landmand skal have vist vilje 
og evne til selv at spare op af to overordnede årsager. For det første må han have vist 
økonomisk formåen via sin opsparing. For det andet vil hans risiko være ikke eksiste-
                                                 
18 Råballe J.: Egenkapitalproblemer ved generationsskifte i landbruget. Økonomi & politik, 72 årg. 

nr. 1, 1999.  
19 Dansk Familiebrugs erhvervspolitiske arbejdsprogram 2002-2003, september 2002, p. 15. 
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rende, hvis bedriften er 100 pct. realkredit finansieret. Da er det realkreditinstituttet, 
subsidiært staten, der bærer risikoen. Det betyder, at forslaget medfører, at landman-
den hverken behøver at demonstrere økonomisk formåen eller bære nogen risiko. Et 
normalt driftsøkonomisk princip er, at virksomheden må styre såvel afkast som risiko 
under meget bevidst hensyntagen til begge. Derfor er det et usundt princip at frem-
medfinansiere 100 pct. På den anden side er den eksisterende 70 pct. grænse restrik-
tiv, så det er rimeligt at revurdere den i lyset af problemerne med at generationsskifte. 
Det er meget vanskeligt at pege på, hvad den skal være. Realkreditinstitutterne mener 
de selv kan administrere, og anser derfor en grænse for overflødig.  
 
Forbedret successionsadgang 
Som udgangspunkt virker det forunderligt og uhensigtsmæssigt, at succession er for-
beholdt den gruppe af unge landmænd, der i forvejen har de gunstigste overtagelses-
betingelser. I midten af 2002 er successionsmulighederne lettet for nære medarbejde-
re. Her kunne der være en ide i at lette adgangen til succession for alle unge land-
mænd. Set i lyset af selskabstømningerne kunne det gøres til en særregel for landbru-
get. Den udskudte skat er en gratis finansieringskilde, som det kan være hensigtsmæs-
sigt at benytte sig af. Hvis landmanden derimod erhverver en mindre bedrift og inve-
sterer tungt, er han ikke så afhængig af successionsadgang. Men muligheden derfor 
burde måske være der!  
 
Ekstern finansiering 
Mezzaninkapital bliver af og til nævnt som en finansieringskilde for nye virksomhe-
der. Det er kapital, som er en mellemting mellem egenkapital og fremmedkapital, fx 
kan det være konvertible obligationer. Men kapitalen skal dog komme et sted fra. I 
denne henseende er landbruget næppe det mest interessante sted at placere pengene 
for en ekstern investor. Det samme gælder selskabsformen, hvor landbruget skulle 
kunne tiltrække eksterne investorer. Ideen er næppe realisabel med den ringe forrent-
ning in mente. Hvorfor skulle en ekstern investor investere i et erhverv med ringe for-
rentning og relativ høj risiko? 
 
YJ lån 
YJ lånene er i sagens natur populære, idet det er et direkte statstilskud til finansierin-
gen. Staten har typisk tænkt på det sociale aspekt frem for det produktionsmæssige 
aspekt ved tildeling af YJ lån, fordi der er tre forskellige krav, der alle tilgodeser fi-
nansiering af mindre bedrifter. Det første krav er grænsen for beregning af YJ lån, der 
går ved 7 mio. Det maximale YJ lån udgør således 15 pct. af 7 mio. svarende til 
1.050.000 kr. Den anden grænse er den tilskudsberettigede del af lånet, der  allerede 
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går ved et udmålingsgrundlag på 4.444.444 kr. Det beregnes som 15 pct. af 75 pct. af 
4.444.444 kr. og er 500 tkr. Det tredje krav er kravet til egenkapital, der stiger fra 7,5 
pct. til 15 pct. ved den del af udmålingsgrundlaget der overstiger 7 mio. 
Et YJ lån batter derfor ikke meget ved erhvervelse af store bedrifter. En mulighed 
kunne være at hæve grænserne og så på den anden side lade YJ lånet tilkomme er-
hvervelser fra tredjemand, subsidiært erhvervelser, hvor den unge landmand ikke er 
tilgodeset af en favorabel 15 pct. reduktion eller lignende. I hvert fald er der mange 
muligheder for at forbedre YJ låneordningen. 
 
Afskrivningsordningen 
For hele erhvervslivet generelt har det været en ulempe, at afskrivningssatserne er 
nedsat fra 30 pct. til 25 pct. for maskiner og inventar. For virksomheder, der investe-
rer kraftigt er afskrivningssatsen væsentlig. Derfor vil en tilbagevenden til 30 pct. væ-
re en fordel for ekspansionsivrige landmænd. Og ekspansionsiveren er jo større for 
unge (nyetablerede) landmænd end for veletablerede landmænd.  
 
Etableringskonto 
Før skattereformen i 1993 kunne en ung person spare op i det der kaldes etablerings-
kontoordningen og få fuld skattefradrag i topskatten. Det kan ikke gøres i dag. En 
genindførelse af ordningen uden loft over indbetalingerne, ville lette adgangen til op-
sparing væsentligt. Og studiet har netop påpeget vigtigheden af en tilstrækkelig start-
kapital.  
 
Rådgivningspakke 
Der rådgives normalt om de juridiske forhold og om finansieringen ved generations-
skifte. Fra landbrugsorganisationernes side eller fra Landbrugets Rådgivningscenter 
kunne der udarbejdes en formaliseret rådgivningspakke om generationsskifte. Land-
brugets Rådgivningscenter har udarbejdet en bog om generationsskifte og har en op-
datering under vejs i skrivende stund. Denne bog eller manual giver mange værdiful-
de retningslinier. Tilbud om rådgivning i en given periode efter overtagelsen kan gø-
res mere transparent, hvis den findes. 
 
Udbredelse af kendskab til alternative generationsskiftemetoder 
Efter de omfattende projekter om samarbejde ved Landbrugets Rådgivningscenter og 
Fødevareøkonomisk Institut blev kendskabet til samarbejde udbredt til alle dele af 
landbruget. Dette skabte også anerkendelse af, at samarbejde måske var en fornuftig 
mulighed. På samme måde er det vigtigt, at bibringe erhvervet kendskab til alternative 
generationsskiftemetoder til de gammelkendte metoder. Det er altså vigtigt, at resulta-



 

 
 Analyse af generationsskiftemodeller, FØI 77

terne bliver formidlet gennem artikler, foredrag og møder. Det er naturligvis også vig-
tigt at de alternative metoder vinder anerkendelse ude i landets økonomikontorer hos 
økonomikonsulenterne. 

7.3. Afslutning 

Samfundsmæssigt vil det være en fordel at lette generationsskiftemulighederne over 
til tredjemand. For det er ikke givet, at en søn er den mest kompetente til at drive 
landbruget videre. Problemet med flere af de opremsede forbedringsmuligheder er en 
risiko for kapitalisering. Hvis den unge landmand gennemsnitligt får bedre finansie-
ringsvilkår, vil han kunne finansiere mere. Risikoen bliver derved, at den gamle 
landmand forlanger en højere pris for sin ejendom. Dette er et spørgsmål om efter-
spørgsel og udbud af landbrugsejendomme. Da afkastningsgraden er mangelfuld, er 
ejendommene i forvejen for dyre. Altså meget tyder på, at efterspørgselen efter land-
brugsejendomme er større end udbuddet. Denne efterspørgsel efter jord skyldes i høj 
grad veletablerede landmænds behov for mere jord. Men jord er jo også en knap fak-
tor, ikke blot relativt, som andre produktionsfaktorer, men i absolut forstand.  
 
De seks generationsskiftemodeller, der er behandlet i rapporten har været rene model-
ler for at kunne sammenligne dem. I virkelighedens verden er det kun fantasien, der 
sætter grænser for generationsskiftemetoderne. Og fantasien er stor, så grænserne er 
vide. En oplagt mulighed er at lave glidende generationsskifte på et selskab, der alle-
rede er etableret. En anden oplagt mulighed er at kombinere driftsfællesskab med sel-
skab. Eller driftsfællesskab som selskab og som glidende generationsskifte. 
 
Gennemgangen i denne rapport er langt fra udtømmende. Gennemgangen har tjent til 
at påvise fordele og ulemper ved forskellige måder at generationsskifte på. Og gen-
nemgangen har bekræftet, at to nyere metoder, glidende generationsskifte og drifts-
fællesskab, hyppigt er lettere gennemførlig end traditionel overtagelse.   
 
Sideløbende med projektet ved FØI har den hollandske pendant til FØI, LEI forsket i 
familiegenerationsskifter i EU og i 2002 udgivet en rapport med titlen: ”Family Farm 
Transfer in Europe”.  
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Den hollandske undersøgelse, der først og fremmest skulle tjene til at påvise trængs-
lerne i Holland, har bekræftet, at betingelserne for familiegenerationsskifte er dårligst 
i Danmark. Samtidig viser indeværende analyse, at familiegenerationsskifte er 
betydeligt mere overkommeligt end ikke-familiegenerationsskifte, hvis der er en 
fornuftig egenkapital i bedriften. Den hollandske og den danske undersøgelse påviser 
derfor i forening, at vilkårene for ikke-familiegenerationsskifterne i Danmark er 
endog meget vanskelige.  
 
Disse vanskelige vilkår kalder på nye generationsskiftemetoder. Her kommer en eller 
anden form for samarbejde ind i billedet. Enten samarbejde mellem flere unge land-
mænd i driftsfællesskab. Eller samarbejde mellem den unge og den gamle landmand i 
et glidende generationsskifte. Et sådant samarbejde anbefales altså også af en kom-
mission under EU som en fremkommelig måde at generationsskifte på! 
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Summary 

As farm values increase it has become still more difficult to make farm take overs, 
especially for the larger farms. The overall problem is, that the Return is generally too 
low in Danish agriculture. The low Return On Assets, ROA causes an increasing re-
quirement to the initial capital of the young farmer. In order to solve the severe prob-
lem of a farm take over, six take over methods have been analysed in this study. 
 
The overall methodology of the study has been to establish six different models of 
farm take over for two large farms. The farms are a big pork farm and a big dairy 
farm with balance sheets on about 5 and 4 millions € respectively.    
 
In order to organize the take over methods, these are split up in the most prevalent 
ways done in practice. The methods are also thorough in order to make them compa-
rable in contradiction to the moderated methods used in the real world. Thus they are 
called take over models. The six models are two family succession models and four 
non-family take over models. 
 

1) Family succession model 
2) Family successive succession model 
3) Successive take over model amongst non family members 
4) Ordinary take over model 
5) Take over model as a cooperation 
6) Take over model as a share holder company 

 
The objective of the study is to focus on the capability, including the demand for 
starting capital, of the six take over models. In order to do so, two steps are carried 
out. First a transformation of the transferring farmer’s end balance to the takeover 
farmer’s initial balance. Then the development from this initial balance of the young 
farmer is calculated in a budget model for a ten years period. These calculations are 
meant to demonstrate the advantages and disadvantages of the take over models re-
spectively. In order to find out if a take over model is feasible six financial success 
criteria should be met.  
 
The difference between the two farms and the number of scenarios has demonstrated 
so many issues in each take over that it is difficult to generalize. These findings are in 
full compliance with a Dutch study which conclusion is: “since the take over process 



 

 
80 Analyse af generationsskiftemodeller, FØI 

is very complex, no hard conclusions about the possible degree of financial distress of 
the successors in the various countries can be drawn”. 
 
Something can be deduced, though. The family successions are of course the easiest 
to carry through if the equity is big enough. If not, they look like the none-family 
takeovers, which are the financially most demanding.    
 
If the farm equity is large compared to the starting capital of the young farmer a suc-
cessive take over is shown to be the best possible way, because this model is the most 
flexible one. Further this model requires less capital initially. This way the young 
farmer is given an opportunity to demonstrate that he can run the farm properly. The 
latter could be an important issue to the accounts payables. In a former subproject this 
model performed very well, which as a matter of fact makes the model preferable. 
 
The shareholder company form is a reasonable option too. In a company the young 
farmer has been given the opportunity to succeed in deferred tax in contrast to other 
ways to take over. Further the down payment is limited to the equity capital in the 
company, which can be reduced to the share capital. Finally the method is flexible in 
the way that the young farmer can buy stocks, when he can afford to do so. It is the 
most obvious advantages using this method. 
 
The most common way to take over is still ordinary negotiation between two separate 
parts. This method requires a certain amount of capital, usually ten percent or more of 
the total assets of the farm. Ordinary take over is normally more risky for the accounts 
payables because the financial foundation of the young farmer is so fragile. If the 
farmer is very well skilled this is an accommodating way of doing it, but it requires 
very adequate management. The model is fragile however, and in a former subproject 
it performed absolutely poorest. 
 
Farm cooperation between a few young farmers has become more common during the 
recent years. If two or three young farmers want to establish their own business and 
each of them can afford only a small farm, they might be able to buy a much bigger 
farm if they join. In that way they can achieve scale advantages, which is the reason 
why this has become more common during the last years. A farming cooperation take 
over is organised as an ordinary trade between partners. 
 
The cooperation model performs second best in this study of the non-family transfers. 
In the real world as well as in a former study there is plenty of opportunities of 
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achieving synergy effects, which cannot however be taken into account in this study, 
as it would give the model a benefit to the other models. In the former subproject this 
model performed best of all models.   
 
The models demonstrate that even modest improvements in efficiency, in interest rate 
or in private consumption have a significant influence on the economical and finan-
cial development. And the joint improvements of those factors can make the differ-
ence if the take over is possible or not. That shows the importance of adequate man-
agement of all details. Consequently the accounts payables in one or another way 
must be aware of the management skills of the young farmer. 
 
The models demonstrate that the financing is crucial. In most of the scenarios the 
pork farm would not succeed if the mortgage had been an ordinary one with an inter-
est rate of 7%.   
 
The young farmer cannot freely choose between take over models. But as far as pos-
sible he should consider carefully in what way he wants to acquire his future farm. 
Afterwards the take over should be assessed by a budget-simulating model in order 
find out if it can be carried through. The model should be able to answer questions 
like ‘what if’ as the model, which constitutes the basis of this study. Then the young 
farmer, the economic consultant and the accounts payables can set up the most likely 
scenarios and get an answer of how much can be tolerated before things go wrong.  
 
A Dutch investigation has confirmed that the problem of high installation costs versus 
agricultural income is more serious in Denmark than in other EU countries. Such dif-
ficult conditions call for new take over methods. And those might well be coopera-
tions. That is cooperation between young farmers in farm cooperation, or cooperation 
between the old farmer and his successor. A EU commission report from 1996 has 
just recommended cooperation as an accommodating way to take over a farm. 
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Appendiks 1 

Budgetsimuleringsmodellen 
Budgetsimuleringsmodellen består af en række naturligt afgrænsede entiteter akkurat 
som et årsregnskab. Herpå følger en teknisk beskrivelse af budgetsimuleringsmodel-
len. Modellen bygger på en række præmisser, der er givet som udgangspunkt, men 
som alle kan ændres. Derpå er indtastet det transformerede driftsregnskab efterfulgt af 
den transformerede balance. Til slut er der beregnet en række nøgletal herunder risi-
komål. Først følger den tekniske beskrivelse og derpå et udskrift af modellen i bilag 1. 
 
Præmisser 
Først indtastes der en række præmisser, som er grundlag for modelberegningerne. 
Altså som indgår i de formler der bestemmer udviklingen i regnskabsposterne. Disse 
præmisser er: 
 

- Rentefod realkreditlån 
- Rentefod kassekredit 
- Rentefod banken 
- Rentefod gældsbrevet 
- Inflationen 
- Inflationsfaktoren 
- Afskrivningspct. bygninger 
- Afskrivningspct. inventar 
- Lånetype 
- Lånets løbetid 
- Mindsterentefod 
- Investeringer i jord 
- Investeringer i bygninger 
- Investeringer i inventar 
- Investeringer i besætning 
- Årlig gave 
- Afregningspris 
- Leveret antal slagtesvin 

 
Værdierne for ovenstående præmisser tasts ind som default i den anden kolonne i 
regnearket, da første kolonne indeholder termerne for posteringerne. Den tredje ko-
lonne er identisk med anden kolonne for præmissernes vedkommende. De følgende 
kolonner indeholder budgettet for de følgende 10 år. Her skal der være mulighed for 
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at ændre på præmisserne. Derfor udfyldes de følgende kolonner også med præmisser-
ne. Det medfører, at præmisserne kan ændres i et vilkårligt år, og der er ingen 
begrænsninger for mulighederne for at ændre. 
 
På den anden side skal det ikke være et krav, at alle kolonnerne, altså hele matricen af 
præmisser skal udfyldes. Derfor er modellen indrettet således, at det er tilstrækkeligt 
at indtaste præmisserne i anden kolonne, hvorpå modellen selv vil generere de reste-
rende kolonner som en default. Det betyder, at de fleste af de efterfølgende præmisser 
blot er en simpel videreførelse af den tredje kolonne. Der er dog nogle undtagelser, 
idet der er tre rækker, som ikke er en simpel videreførelse. Det er prisen på svinekød 
hhv. prisen på mælk og oksekød, for svinebedriften og mælkeproducenten. Disse pri-
ser er varieret ud fra 90’ernes priser for at opnå en naturtro variation i regnskabstalle-
ne. Den anden undtagelse er inflationsfaktoren, som er én + inflationen opløftet til det 
pågældende år. Inflationsfaktoren er beregnet af regnetekniske grunde, således at cel-
lerne i de senere rækker blot kan henvise til denne. Effektivitetsfaktoren er beregnet 
ligesom inflationsfaktoren, så det er muligt blot at indtaste en forventet årlig effektivi-
tetsstigning i anden kolonne.  
 
Afskrivninger på bygninger er regnet ud til at være 3 pct. af bygningsmassen i de ek-
sisterende regnskaber. Men i de følgende år sættes den til 2 pct. Det betyder, at her 
kan ikke blot tages udgangspunkt i den tredje kolonne, men i fjerde kolonne. 
 
Driftsregnskab 
Efter præmisserne indtastes det transformerede regnskab i anden kolonne. Alle regn-
skabstallene i anden kolonne er således variable på samme måde som præmisserne. 
Blot er det det transformerede regnskab, der indtastes som default.  
 
Det betyder, at alle indtastningerne initialt foretages i anden kolonne, som altså er 
identisk med det transformerede regnskab. Tredje kolonne indeholder det regnskab, 
der skal bruges som basis for budgetsimuleringen. Tallene i tredje kolonne skal være 
identisk eller nær identisk med tallene i anden kolonne. Men nogle af cellerne i tredje 
kolonne er kalkulerede ud fra en given formel, så de selv genereres videre i tiårs for-
løbet.  
 
Den anden række i driftsregnskabet: indtægt svin, hhv. indtægt mælk kalkuleres såle-
des ud fra afregningsprisen, som jo er en af ovenstående præmisser. Kravet er, at års-
indtægten for svin hhv. mælk skal være den samme i anden og tredje kolonne. Årsind-
tægt svin beregnes som svinepris × kalkuleret vægt × antal. Den kalkulerede vægt be-
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regnes således til 89,5 kg. Dette er en ækvivalens, en beregnet størrelse, som ikke er 
virkelig. Men den dækker over andre indtægter som salg af gylte og yderligere ind-
tægter. Disse indtægter er afledte af produktionsomfanget, og der er ikke er synderlig 
forskel på dem i tre forskellige regnskabsår for det betragtede regnskab. Derfor anta-
ges det, at ækvivalensberegningen er et gyldigt udtryk for denne indtægt, der jo er ho-
vedindtægten. Da er der givet et operationelt grundlag for beregning af de fremtidige 
indtægter.  
 
For mælkeproducenten er omsætningen blot antal kg. mælk multipliceret med afreg-
ningsprisen. For oksekødet er multiplen også større end antal stk. kvæg leveret for at 
have indregnet øvrige indtægter.  
 
Den første celle i driftsregnskabet: Indtægt mark er blot en kopi af den regnskabs-
mæssige ditto. Denne videreføres i de kommende år blot med inflationsraten ligesom 
næsten alle øvrige poster, der ikke foretages nogen speciel kalkulation for. Disse po-
ster vil ikke blive beskrevet hver for sig. De eneste poster, der ikke enten udvikler sig 
med inflationen eller specialkalkuleres, er bygninger og dermed afskrivninger på 
bygninger. For bygninger antages, at inflationsrate og afskrivninger er lige store, beg-
ge 2 pct. Derfor opgøres værdien bygninger til det samme gennem alle årene. 
 
Afskrivningerne er en funktion af den pågældende aktivmasse ganget med den på-
gældende afskrivningsprocent. Afskrivningerne følger således en monoton udvikling 
med mindre der foretages en investering i et givet år. Og det gør der jo ikke som ud-
gangspunkt. For inventar er anvendt den afskrivningssats som det oprindelige regn-
skab brugte. 
 
Ved at sammenholde tre års regnskaber er det åbenbart, at vedligeholdelsesomkost-
ningerne i svinebedriften er store det pågældende år. Det kan skyldes den ekstraordi-
nære høje indtjening. Ved at fortsætte med så betydelige vedligeholdelsesomkostnin-
ger bliver kapacitetsomkostningerne for store igennem hele forløbet. Derfor reduceres 
de med 170.000 kr. til år 2000 niveauet og fortsætter derfra.  
 
Skat er kalkuleret lidt anderledes end i bedriftsløsningen for at undgå skattekorrektio-
nen. Det betyder, at beregnet skat er lig med betalt skat. Først tages resultatet før skat 
som udgangspunkt. Dernæst lægges de driftsmæssige afskrivninger til og de skatte-
mæssige afskrivninger, som er større, trækkes fra. Der er taget 30 pct. af det beløb, 
der herved fremkommer + 20 pct. af privatforbruget gange 2, således at privatforbru-
get beskattes med et gennemsnit på 50 pct., mens det beløb, der bliver  stående i virk-
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somheden beskattes efter virksomhedsskatteordningen. Grunden til at privatforbruget 
skal ganges med 2, er der skal betales skat af det. 
 
Udskudt skat er en post der løbende udvikler sig. Derfor kalkuleres udskudt skat som 
udskudt skat i det gamle år plus ½ gange resultat før skat minus den beregnede skat. 
Det betyder at i skatteberegningen gås der simpelt hen ud fra, at halvdelen af indtje-
ningen går til skat. Men noget af skatten udskydes pga. virksomhedsskatteordningen 
og pga. forskellen på driftsmæssige og skattemæssige afskrivninger. Den udskudte 
skat er således forskellen på den skat, der skal betales i alt minus den allerede bereg-
nede og dermed betalte skat. 
 
Privatforbruget sættes til 200.000 kr. i år 0 for svinebedriften og 187.000 kr. for mal-
kekvægbedriften ud fra erfaringen med de specifikke regnskaber fra fase 2 i projektet 
hhv. ud fra det oprindelige regnskab. Dette beløb vokser ligeledes med inflationen.  
 
De skattemæssige afskrivninger udnyttes i fuldt omfang i alle modellerne. Det bety-
der, at de der overtager i fri handel, hvor der ikke er succederet, har et større afskriv-
ningsgrundlag end de sønner, der har succederet. Afskrivningssatserne er 25 pct. for 
inventaret og 5 pct. for bygningerne. Til gengæld stiger den udskudte skat løbende. I 
praksis viser det sig, at netop den udskudte skat stiger med et lidt mindre beløb, end 
gælden falder, hvorfor egenkapitalen stiger en smule i forhold til blot at anvende de 
driftsmæssige afskrivninger. Denne stigning skyldes, at der ikke skal betales renter på 
den udskudte skat, som er en gratis finansieringskilde. I henhold til lovgivningen an-
vendes saldometoden på inventaret, hvorimod bygningerne må afskrives lineært.  
 
De nye regler fra sommeren 2002, der åbner mulighed for succession for nære medar-
bejdere, anvendes ikke, da der ikke er eksempler på nære medarbejdere, der overtager 
i indeværende cases. Men et sådant scenarium kunne godt indgå. Specielt ville det 
være relevant for det glidende generationsskifte mellem to tredjemænd! 
 
Der indgår en skattefri gave på 100.000 kr. i basisåret, som også videreføres med in-
flationen. Til slut opgøres summen af gaverne. 
 
Efter gaven er bundlinien i driftsregnskabet posten: til konsolidering, som varierer en 
hel del for svineejendommen, fordi svineprisen varierer meget mere end mælkeprisen. 
Konsolideringen summeres ligeledes til slut. Regnskabet i år 0 er stadig præget så 
meget af den gamle landmand og selve overdragelsen, transformationen, at konsolide-
ringen for år 0 ikke indgår i landmandens samlede konsolidering, som derfor beregnes 
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fra år 1 til og med år 10. Hvis det ikke blev gjort sådan, ville afstemningen mellem 
primo og ultimo egenkapitalen i tiårsperioden heller ikke stemme. Det skyldes, at 
konsolideringen i år 0 allerede er indregnet i ultimo egenkapitalen for år 0. 
 
Statusregnskab 
Alle aktivposterne er en videreførelse af det transformerede regnskab. Her sker de be-
tydelige ændringer jo netop i transformationen. Det samme gælder passivposterne, 
hvor anden og tredje  kolonne er ens. Imidlertid sker der noget med passivposterne 
banklån, kassekredit og egenkapital i de følgende kolonner. Banklån hhv. kassekredit 
for svine og kvægejendommen reduceres med konsolideringsbeløbet som afsættes 
udelukkende til at nedbringe en af de to gældsposter. Normalt er det kassekreditten 
som reguleres, men for svinebedriften er bankgælden så betydelig, at det bliver denne, 
som reguleres. De samledes passiver sættes lig de samlede aktiver og egenkapitalen 
udregnes som residualet mellem de samlede passiver og summen af gældsposterne.   
 
Cash flow 
Der er en lille forskel på bedømmelsen af de foregående regnskabsposter og likvidi-
tetsregnskabet. I de foregående poster er trenden vigtigere end det enkelte år. Det 
medfører, at der i højere grad skal fokuseres på gennemsnit over årene samt ultimo-
posten. Derimod er det væsentligt, at der altid er tilstrækkelig likviditet til at betale 
indkomne fordringer. Derfor skal likviditeten følges løbende. 
 
Likviditetsafstemningen følger Bedriftsløsningen og tager udgangspunkt i driftsregn-
skabet. Som udgangspunkt sættes investeringerne lig med afskrivningerne, så der kun 
reinvesteres. Dette svarer til at landmanden i gennemsnit vedligeholder sit produkti-
onsapparat. Det betyder, at investeringerne ikke indtastes ovenfor under præmisserne 
som udgangspunkt, men er afledte af afskrivningerne. Alligevel skal der være mulig-
hed for selvstændigt at bestemme investeringerne, hvorfor de står opført under præ-
misserne. Hvis der ønskes fokus på en given investering posteres denne blot under 
præmisserne i det år den ønskes foretaget. Simuleringsmodellen vil da få et nyt be-
regningsgrundlag og vil derpå selv foretage nye afskrivninger og dermed nye vedli-
geholdelsesinvesteringer. Som udgangspunkt bliver likviditetsændringen lig med kon-
solideringen gennem hele forløbet, fordi investeringerne sættes lig med afskrivnin-
gerne. Gaven påvirker konsolidering og likviditetsændring lige meget, og afdragene 
på lånene sættes til nul. 
 
Den afsluttende post er den samlede likviditetsændring, som summeres ude til højre. 
Denne totale samlede likviditetsændring + banklånet primo, hhv. kassekreditten pri-
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mo = banklånet hhv. kassekreditten ultimo tiårsperioden, fordi likviditetsændringerne 
går over banklånet hhv. over kassekreditten. 
 
Nøgletal 
Efter likviditetsposterne regner modellen syv nøgletal ud. De forrige poster følger 
stort set de almindelige regnskabsposter, hvorfor der ikke er grund til at opremse dem. 
Derimod er valget frit, når det gælder nøgletal. I modellen er det valgt at kikke på to 
nøgletal for relativ indtjening, afkastningsgraden og egenkapitalens forrentning. To 
finansieringsnøgletal, gældsandelen og selvfinansieringsraten. Og tre risikomål fra 
finansieringsteorien, driftsrisiko, finansiel risiko og total risiko. De tre risikomål hæn-
ger sammen. Det vil være uden mening at skille dem ad. Som for scenarierne gælder 
også her at begrænse sig, hvorfor ikke flere nøgletal betragtes. Da de syv nøgletal er 
væsentlige for vurderingen af bedriftens udvikling efter generationsskiftet, skal de be-
skrives her. 
 
Afkastningsgraden  er et adækvat mål for effektivitet, fordi den måler hvor meget 
aktiverne kaster af sig. Rasmussen20 skriver at ideen bag dette nøgletal er at frigøre 
bedømmelsen af virksomhedens resultat fra finansieringen. Det betyder at afkast-
ningsgraden alene bedømmer driften. I dette studium er det valgt at definere  
afkastningsgraden som: 
 

 
EBIT er overskud før renter og skat. Derfra trækkes to gange privatforbruget, fordi 
privatforbrug er egen aflønning, der beskattet belaster regnskabet med det dobbelte. 
Når der trækkes 250 tkr. ud til forbrug, svarer det til at aflønne ejeren med ca. 500 tkr. 
Afkastningsgraden er et meget stabilt mål, fordi de samlede aktiver i nævneren er af 
mere stationær karakter end egenkapitalen, som udgør nævneren i det næste nøgletal. 
Nøgletallet er ganske essentielt, idet aktiverne burde kaste mindst lige så meget af sig 
som den rente der skal betales for at finansiere dem. Landbruget er kapitaltungt og 
hele sektorens overordnede problem kan faktisk koges ned til, at afkastningsgraden 
generelt er for lav! 
 
Egenkapitalens forrentning bør sammenlignes med den forrentning det er muligt at 
opnå ved alternative investeringer og tager altså også hensyn til den måde, bedriften 

                                                 
20 Rasmussen Kjeld: Hvad fortæller regnskabet. ISBN 8741844521. p. 119. 
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er finansieret på. Det er værd at være opmærksom på, at netop for nyetablerede be-
drifter er egenkapitalen beskeden specielt de første år. Derfor kan nøgletallet være 
endog meget volatilt, hvorfor igen variationen i nøgletallet kan være betydelig. Det 
skal vise sig, at der er eksempler på en variation i nøgletallet fra +380 pct. til -75 pct. 
En så betydelig variation viser begrænsningen i nøgletallets værdi i ekstremer situati-
oner. Da er afkastningsgraden meget mere stabil. 
 
I dette studium er det valgt at definere egenkapitalens forrentning som: 
 

 
Andet led i tælleren er som ovenfor ækvivalent med aflønning til ejeren. 
 
Gældsandelen er vigtig, idet det fortæller om det lykkes for landmanden at bringe 
orden i sin finansielle position. Det er et overordnet nøgletal, der et resultat af mange 
dispositioner, og det fortæller ikke hvordan det er lykkedes. Derfor kan det ikke stå 
alene, når landmandens præstation skal vurderes. Gældsandelen er defineret som 
egenkapitalen i forhold til den samlede balance. Da gældsandelen er så overordnet, er 
det især gældsandelen ved periodens slutning, der har stor interesse. Et succeskriteri-
um er at gældsandelen er formindsket gennem tiårs perioden. 
 
Selvfinansieringsraten er et udtryk for, hvor stor en del af investeringerne, der er 
selvfinansieret. Normalt er selvfinansieringsraten afhængig af bedriftens udviklings-
trin. Som udgangspunkt er investeringerne i modellen geninvesteringer af samme 
størrelse som afskrivningerne. Derfor må det være et krav (og et succeskriterium) at 
selvfinansieringsraten er mindst 1 i gennemsnit, ellers kan landmanden ikke engang 
finansiere vedligeholdelsesinvesteringer. Selvfinansieringsraten har vist sig ligesom 
afkastningsgraden at være et stabilt mål der ikke ændrer sig meget ved små ændringer 
i præmisserne.  
 
Risikomålene er et forholdsvist nyt koncept inden landbrugsøkonomien. Risikomåle-
ne er hentet fra finansieringsteorien. Driftsrisikoen er defineret som standardafvigel-
sen på afkastningsgraden ud fra den betragtning, at det er risikoen ved driften, der 
skal måles uden skelen til, hvordan kapitalen er fremskaffet. Den totale risiko include-
rer derimod også finansieringen og er derfor standardafvigelsen på egenkapitalens 
forrentning. Som ovenfor nævnt er volatiliteten meget større på dette nøgletal, hvorfor 
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den totale risiko er større. Forskellen mellem dem er den finansielle risiko, der derfor 
kan betragtes som en merrisiko ved at fremmedfinansiere. Den finansielle risiko be-
regnes ud fra de to øvrige risici som: 
 

 
Jo større fremmedfinansiering des større finansiel risiko. Det betyder en ligefrem pro-
portional sammenhæng mellem gældsandel og finansiel risiko. 
 
Risikobetragtningen er spændende og nyttig, idet den meget klart viser hvor afhængig 
landmanden er af afregningspriser og gældsandel. Man skal dog være en smule var-
som med fortolkningen. Hvis de bagvedliggende tal er større for een landmand end 
for en anden, vil variationen i tallene også normalt være det, hvorfor risikoen da også 
vil vise sig større. Altså hvis een udviser en gennemsnitlig egenkapital forrentning på 
20 pct. og en anden på 10 pct. vil førstnævntes risiko normalt vise sig større. Men det 
er jo ikke en dårligere position at befinde sig i! Derfor suppleres risikobetragtningen 
med en relativ risikobetragtning i det der kaldes variationskoefficienten, der defineres 
som standardafvigelsen i forhold til middelværdien. 
 
Fortolkningen af de tre risikomål er ikke enkel. Det er ikke risikoen for at gå konkurs 
eller risikoen for en eller anden hændelse skal indtræffe. Det er simpelt hen et spred-
ningsmål, men altså et meget anerkendt spredningsmål i finansieringsteorien. Risiko-
målenes største værdi er at kunne sammenligne forskellige cases.  
 
Et eksempel på budgetsimuleringsmodellen gengives i sin helhed i bilag 1. Da der er 
12 forskellige budgetsimuleringsmodeller, der dog i princippet er bygget ens op, er 
der udvalgt een. Det er modellen for et glidende generationsskifte af kvægejendom-
men mellem to tredjemænd. 
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