Nye finansielle forventninger -
konsekvenser for bosetning og erhverv i

landdistrikterne

Nye perspektiver pa landdistrikterne — kampen om stedet

Dansk landbrug og de danske landdistrikter har
historisk set veeret teet knyttet sammen. Nok sa vig-
tigt har udviklingen for begge omrdder veeret tzet
forbundet med den finansielle sektor, der gennem
Iéngivning har sikret mulighederne for byggeri, in-
vestering, ejerskab og generationsskifter. | interna-
tional sammenligning har danske kreditforeninger
sdledes spillet en unik rolle i udvikling af bdde bo-

lig- og landbrugsomradet. | de senere drtier er der
imidlertid sket en raekke forandringer af relationen
mellem landbrugserhvervet og landdistrikterne pa
den ene side og det finansielle system pé den anden
side, der grundleeggende har zndret betingelserne
for @konomisk aktivitet. | denne artikel dykker vi naer-
mere ned i disse forandringer og forseger at belyse
konsekvenserne.
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Det forste danske realkreditinstitut blev oprettet i 1797 med henblik pa at
sikre kapital til genopbygningen af boliger efter Kebenhavns brand i 1795
(Hyldtoft, 1999). Op igennem 1800-tallet blev der oprettet en del nye banker,
sparekasser og realkreditinstitutter for at tilvejebringe kapital til en overgang
fra feesteveesen til selveje i landbruget. Det danske realkreditvaesen med en
billig og stabil adgang til lanekapital fremhaeves saledes ofte som et veesentligt
grundlag for udviklingen af dansk landbrug og de danske landdistrikter, som
vi kender dem i dag (Hansen et al., 2021).
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et bredere finansielt system, der ogsa omfatter regulering, institutioner, samt
andre formelle og uformelle aktorer, der rammesztter langivning og kapital-
stromme. Danmarks forste egentlige realkreditlov blev vedtaget i 1970, der
indferte begraensninger pa finansieringsmuligheder for realkreditlan, lane-
grenser og afdragsfrister. Efterfolgende er lovens bestemmelser blevet eendret
flere gange, blandt andet for at sikre fri konkurrence pa linemarkedet som
folge af EU-krav. Med henblik pa at stimulere skonomien blev der gennemfort
en reekke grundleggende andringer af det finansielle system fra slutningen af
1980%erne og frem, herunder mulighed for belaning af friveerdi i en ejendom
(1992), rentetilpasningslan (1996), skattestop pa ejendomsveerdiskat (2002),
samt mulighed for afdragsfrie l1an (2003). P4 denne made er der gradvist sket
et skifte vaek fra et kreditmarked, der er underlagt detaljerede regler om ud-
lansgrenser og laneformal, til et mere frit lainemarked (Abildgren et al., 2010).

Disse forandringer betod faldende finansieringsomkostninger, men samtidig
blev det ogsa muligt for jord- og boligejere at anvende gevinsten fra stigende
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priser (friveerdien) til opkeb, sammenlegninger og forbrug. Det havde den
effekt, at jordpriserne steg pa landet, og boligpriserne steg serligt i de store
byer. Fra slutningen af 2006 begyndte Finanskrisen med en raekke bankkrak i
USA, der bredte sig til resten af verden. Det medferte en stigning i den korte
rente, der skabte et kraftigt prisfald pa det danske boligmarked fra 2007 frem
til 2009. Som konsekvens faldt bade jord- og boligprisen kraftigt, og en reekke
boligejere og landmaend blev teknisk insolvente. En reekke bankpakker og ny
regulering blev introduceret, der skerpede tilsynspraksis (tilsynsdiamanten),
kapitalkrav og introducerede en mere detaljeret kreditvurdering af lantagere.

Financialisering betegner den stigende rolle som finansielle

)) motiver, finansielle markeder, finansielle aktarer og finansielle
institutioner spiller i driften af nationale og internationale
gkonomier

Det finansielle systems forventninger til lantagerne har pa denne made n-
dret karakter, og der er sket en forandring i mulighederne for laneadgang og
-vilkar. I den internationale sociologiske forskningslitteratur diskuteres denne
udvikling blandt andet med udgangspunkt i begrebet finansialisering. Finan-
sieringsbegrebet betegner ifolge Epstein (2005: s. 3): »... den stigende rolle
som finansielle motiver, finansielle markeder, finansielle aktorer og finansielle
institutioner spiller i driften af nationale og internationale ekonomier«.

Pa landbrugsomradet har forskningen inden for denne tradition blandt andet
udfoldet, hvordan traditionelle finansielle aktorer i stigende grad involverer
sig i alle led i veerdikeeden (Burch og Lawrence, 2012), at landbrugsjorden i
stigende grad anvendes som investeringsobjekt fremfor som et produktions
objekt (Fairbairn, 2020), samt at finansielle dynamikker i stigende grad ram-
mesztter beslutningsprocesser og generationsskifter pa bedrifterne (Lang-
ford, 2019). I forhold til boligfinansiering har forskningen blandt andet af-
deekket, hvordan private boligejere forbindes med de globale kapitalstromme
pa en mere direkte made end skattesystemer, offentlig geld og beskaftigelse
traditionelt har gjort (Schwartz og Seabrooke, 2009). Med udgangspunkt i
bolig og landbrugsomradet analyserer vi i denne artikel, hvordan disse en-
dringer af det finansielle system har pavirket grundlaget for gkonomisk ak-
tivitet i landdistrikterne. Der er en rakke ligheder og forskelle i den made,
finansialiseringen pavirker de to omrader, som gor det relevant at behandle
dem sammen.

Artiklen bygger pa data og resultater fra to separate forskningsprojekter om
henholdsvis beeredygtig finansiering af landbruget (Thorsee og Noe, 2018) og
beredygtig boligfinansiering i landdistrikterne (Noe et al., 2020).

Det forste projekt er gennemfort i regi af FP7 projektet SUstainable FInance
for Sustainable Agriculture and food (SUFISA - 2015-2018). For en neermere
beskrivelse af datagrundlaget og analytisk perspektiv henvises til projektets
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danske case-studie rapport (Thorsege and Noe, 2018). Projektet bygger dels
pa deskriptiv statistik, der blev indhentet via Danmarks Statistik, som belyser
grundleggende strukturelle forhold i udviklingen, og dels pa en serie kvali-
tative interviews, fokusgrupper og workshops med bankradgivere og land-
mend, der undersoger, hvordan disse aktorer har oplevet de eendringer i lan-
givning, der er sket, seerligt i arene efter Finanskrisen.

Projektet omkring baeredygtig boligfinansiering i landdistrikterne blev finan-
sieret af Forenet Kredit og byggede dels pa analyser af en reekke data fra Dan-
marks statistik, samt en raekke kvalitative interviews med negle interessenter
fra tre caseomrader, herunder bankradgivere, ejendomsmaeglere, vurderings-
folk og landdistriktskoordinatorer. For en naermere beskrivelse af de samlede
metoder henvises til Noe et al. (2020). I det folgende vil vi forst analysere de
to omrader hver for sig for til slut at diskutere de generelle tendenser samlet.

Finansieringsbetingelser og strukturelle forandringer i dansk
landbrug

Dansk landbrug repraesenterer et ret ekstremt tilfeelde af finansialisering, kob-
let med en meget intensiv produktionsform, der er athangig af en hej grad
af ekstern investeringskapital (figur 1). I gennemsnit bestar en dansk bedrift
aktiver til en veerdi af naesten 20 millioner DKK, hvoraf 60 pct. er gaeld, for det
meste finansieret via langfristede realkreditlan. Dette forhold mellem aktiver
og geld er imidlertid vaesentligt hgjere end i andre sammenlignelige europae-
iske lande.

Figur 1: Veerdien af aktiver of geeld i EUR pd tveers af landene i Europa, data fra 2018
(FADN, 2020).
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For finanskrisen havde danske landmaend investeret massivt i landbrugsjord,
og der var opbygget en jordprisboble (Thorsee og Noe, 2018). Der var stor
eftersporgsel pa landbrugsjord i arene op til finanskrisen, idet ejerskab var en
central forudsatning for udvidelse af husdyrproduktioner. Samtidig kunne
den stigende jordpris anvendes som pant, hvilket yderligere satte skub i hand-
lerne og muliggjorde keb til hojere priser (Olsen og Pedersen, 2016).

Efter finanskrisen i 2007-08 faldt priserne pa landbrugsjord med mere end
40 pct., hvilket for mange landmend beted, at vaerdien af aktiverne ikke laen-
gere kunne daekke deres realkreditforpligtelser, og en del oplevede, at de ikke
leengere havde tilstraekkeligt med midler til at fortseette driften (Thorsee og
Noe, 2018). En del danske landmend oplevede derfor i hgj grad tiden efter
finanskrisen som et hurtigt skift fra en periode med hej kapitaltilgeengelig-
hed til lav kapitaltilgeengelighed, og at finansielle institutioner begyndte at
folge en mere restriktiv udlanspraksis med stor vaegt pa egenkapital som basis
for langivningen, hvilket efterfolgende her gjort det vanskeligt at organisere
ejer- eller generationsskifter. Denne problematik er blandt andet afspejlet i en
generel stigende alder for ejere af landbrugsbedrifter samt en oget grad af for-
pagtning, der betyder, at mere end 40% af dansk landbrugsjord ikke samtidig
ejes af brugeren.

Pa landbrugsomradet reguleres ejerskabet af landbrugsbedrifter gennem
Landbrugsloven. Med henblik pa at sikre kapital blev den danske landbrugs-
lov liberaliseret i 2010 (L39) og 2015 (L37), hvilket muliggjorde ejerskab
for eksterne investorer og lettede restriktionerne for opkeb, fusioner og be-
driftssterrelser (Daugbjerg et al., 2020). Efter finanskrisen stiller banker og
finansieringsinstitutioner ikke som tidligere kapital til radighed for genera-
tionsskifter, hvilket betyder, at en bedrift ikke leengere naturligt bliver efter-
fulgt af den neeste generation - ejeren kan nu i stedet vaere en pensionsfond
eller private udenlandske investorer. Dette er en forskel fra 200 érs tradition
for selvejerskab. I forbindelse med 2010-revisionen udtaler daveerende land-
brugsminister Henrik Hoegh:

“Jeg er meget tilfreds med udviklingen inden for landbruget, der har re-
sulteret i storre og storre produktionsfaciliteter, vi vil ikke leengere se flere
bedrifter, der kun beskceftiger en familie, eller fdr lidt hjelp i hostscesonen
af en ekstern entreprenor, det er de helt store bedrifter, der skal styrke os i
kampen pa det internationale marked” (Lavrsen, 2010).

Ministerens bemeerkning er central, bade fordi Henrik Hoegh selv er land-
mand samt tidligere naestformand i Dansk Landbrug, men ogsa fordi den vi-
ser, hvordan rammebetingelserne udformes med henblik pa at sikre fremveek-
sten af en bestemt type landbrugsdrift.

Der er saledes tale om en normativ transformation, der viser, at behovet for at
tiltraekke investeringskapital er blevet et vigtigt mal for landbrugspolitikken.
Det afspejles i aftalen, der praesenterer argumenterne for 2014-reformen:
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"En lobende udvikling i retning af storre og mere effektive landbrug vil
bidrage til at styrke effektiviteten i landbrugssektoren. Dette forudscetter
dog, at sektoren har adgang til finansiering til investeringer og ejerskifte
(...) der er behov for yderligere tiltag, der kan tillade nye ejerformer i
landbruget, og som kan igangsette den nodvendige omstrukturering,
ejerskifte og investeringer (...) de nuveerende bestemmelser i landbrugs-

loven gor det vanskeligt for landbrugssektoren at tiltrekke investorer’
(Annonym, 2014: 58).

Tiltreekningen af investeringskapital overtrumfer saledes behovet for at be-
skytte selvejet og begraense strukturudviklingen, men samtidig ogsa at de hid-
tidige mal for landbrugspolitikken nu er erstattet af et mere pragmatisk blik
pé erhvervet.

)) Tiltreekningen af investeringskapital overtrumfer behovet for
at beskytte selvejet og begraense strukturudviklingen

Ogsa i bankerne er der sket en forandring, eksempelvis treeffes investerings-
beslutninger ikke laengere af radgivere med kendskab til lokalomrédet eller
landbrugssektoren. Beslutningstagningen er i stedet centraliseret og er nu un-
derlagt en mere formel evaluering, der er sammenlignelig med andre sektorer.
En reekke individuelle interviews og workshops gennemfort i forbindelse med
SUFISA-projektet dokumenterer, at en rekke benchmarking- og risikosty-
ringsredskaber er blevet vigtige som beslutningsstette for bankernes vurde-
ring af landmandene. Vaerktojerne er udviklet pa baggrund af regnskabsdata
og gor det muligt for bankerne at sammenligne landmend pa flere parametre,
herunder udbytte, eftektivitet, udgifter og ravareinput. Omkostninger pr. en-
hed er blevet en central indikator og bruges som grundlag for indplacering i
risikoklasser, der bestemmer renten for optagelse aflan. Derfor er resultaterne
af sadanne vurderinger af stor betydning, men ogsa en kilde til utilfredshed
blandt landmend, der ikke kan genkende sig selv eller deres bedrift i de kom-
plekse beregninger.

Bortset fra disse finansielle indikatorer viser vores interviews, at bankerne
ogsa inkluderer en raekke mindre hdndgribelige personlige egenskaber, saisom
»ledelsesevne«, »evne til at leese diagrammer og tal«, »palidelighed« og »eeg-
teskabsstabilitet« i deres observation af landmaend. Disse aspekter er saledes
blevet vigtige kriterier for at opna lan. Det er iser et stort problem for unge
landmend, fordi de har svert ved at tilvejebringe kapital til udbetalingen, og
hvis de kan, bliver de bedriftsejere med en lav egenkapital, hvilket forsterker
betydningen af bankens vurderinger i forhold til de ekonomiske frihedsgra-
der. Interviewene indikerer samtidigt, at manglen pa investeringer afslorer et
mere grundleggende problem i erhvervets forretningsmodel. For landmen-
dene er disse problemer blevet synlige, i takt med at stagnerende jordpriser
har flyttet det faglige fokus fra produktion til skonomiske nogletal.
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Finansieringsbetingelser og strukturelle forandringer for
boligfinansiering i danske landdistrikter

I et landdistriktsperspektiv adskiller boligmarkedet sig fra landbruget pa to
mader. Den ene er, at bosetning i modsatning til landbrugsproduktion ikke
er stedbunden. Det andet er, at boliger pr definition ikke er en produktiv res-
source. Sa i modsatning til landbrugsjord, der i landdistrikterne bliver en del
af boblegkonomien, sa har vi for boligmarkedet set, at der straks efter libera-
liseringen og den andrede lovgivning forst i 90'erne skete en differentiering i
boligpriserne, hvor serligt Kebenhavn og de storste byer oplevede en vaekst
indtil finanskrisen i 2007, hvorefter ejendomspriserne faldt mest i disse om-
rader (figur 2).

Selv om faldet i boligpriserne er mindre markant i land og yderkommu-
nerne, sa er det veesentligt at understrege, at det er land- og yderomraderne,
der efterfolgende er ramt hardest i genopretningen af ejendomsveerdien ef-
ter finanskrisen. Hvor priserne i de storre byer igen er pa niveau med tiden
for finanskrisen, sa forsetter priserne med at falde i land og yderomraderne.
Dykker vi dybere ned i tallene, kan vi se, at der ogsa er sket en skaevvridning
pa mikroniveau, hvor forskellen kommer endnu kraftigere til udtryk. Der er
her sket en form for dobbelt forskydning i boligpriser fra center til periferi,
bade pa kommunalt og nationalt niveau (figur 3). Tallene viser ogsa, at i en
1/3 af de danske sogne er ejendomsvurderingerne sa lave, at man reelt ikke
kan benytte realkreditinstitutioner til finansiering af byggeri og renovering af
boligmassen, herunder energirenovering.

)) Selv om faldet i boligpriserne er mindre markant i land- og
yderkommunerne, sa er det disse omrader, der er hardest ramt
i genopretningen af ejendomsvaerdien efter finanskrisen
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Figur 2: Udviklingen i gennemsnitlige kvadratmetersalgspriser for enfamilieshuse for de
fire kommunetyper og de tre case-kommuner (Data fra Danmarks Statistik (DS), egne
beregninger) (Noe et al. 2020).
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Figur 3: Udviklingen i gennemsnitskvadratmetersalgspriser for enfamilieshuse beregnet
for hexatilerne. Bemeaerk, der er kun sognedata fra 2002 (Data DS egne beregninger) (Noe
etal, 2020).
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Dette tegner saledes et meget dystert billede for den forsatte udvikling i land-
distrikterne, hvor mange, iser sldre mennesker, er blevet fanget i deres bolig,
som har mistet ejendomsverdi og derfor ikke kan selges eller belanes. De
stilles saledes i en situation, hvor de ikke har rad til at kebe en tidssvarende
pensionistbolig et andet sted.
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Boligekonomer haevder gerne, at boligpriserne bestemmes af udbud og efter-
sporgsel, samt at folk hellere vil bo i byerne, og den udvikling kan og skal ikke
stoppes (Liliegreen and Jensen, 2017). Det sidste kan man imidlertid godt
stille spergsmal ved. En reekke undersogelser peger saledes pa, at mange men-
nesker gerne vil bo uden for de storre byer (Serensen, 2018), og at der ogsa
finder en modurbanisering sted (Norregard o.a., 2023, dette temanummer).
Data viser ogsa, at der fra 1994 og frem til 2002 skete en befolkningsudvikling
i landdistrikterne (omrader med under 200 indbyggere) (Svendsen, 2018).
Der er siledes god grund til at se nermere pa, om bosatningen er en effekt af
andre forhold, eller om finansialiseringen af boligmarkedet er en selvstaendig
strukturerende kraft i denne udvikling. Dette vil vi belyse nermere i nogle fa
nedslagspunkter.

Det forste punkt er, at boligen i stigende grad har faet status som investe-
ringsobjekt. I takt med den stigende interesse i boligfinansiering fra den fi-
nansielle sektor (financialisering) andrer boligen i stigende grad funktion
til at veere et investeringsobjekt. Dette skaber forventninger om et stigende
afkast, i takt med de stigende boligpriser og faldende renter, helt i trad med
hvad der er skete for landbrugsjorden op til finanskrisen. Det er naturligvis
kun i omrader med stigende boligpriser, at det er en god investering, og ud fra
denne logik er det meget darligt at investere i land og yderomraderne. Denne
udvikling betyder derfor, at boligkebere sager derhen, hvor det forventede af-
kast er storst, hvilket er med til at holde priskarrusellen i gang. Afkastet i form
af en oget friveerdi er bade skattefrit og realiserbart til forbrug.

Denne financialisering af det danske boligmarked blev igangsat med liberali-
seringen forst i 90erne og blev understottet af forskellige tiltag undervejs, men
accelererede for alvor i 2002, hvor ejendomsskattestoppet blev indfert, og der
blev abnet for afdragsfrie lan, hvilket var med til at accelerere boligprisstig-
ningerne frem imod finanskrisen i 2007-08. I modsetning til jordpriserne,
der stiger over hele landet, sa stiger boligpriserne serligt i veekstomraderne,
hvor der i forvejen har veret de storste veerdistigninger set over en leengere
arraeekke. Valg af bosatning bliver saledes ikke kun et spergsmal om, hvor
man gerne vil bo, men ogsa om hvor man kan gere den bedste investering.
Et konkret udtryk for graden af denne udvikling er, at belaningsgraden af den
danske boligmasse er blandt de suverant hojeste i Europa (Fernandez, 2016).
Interviews med ejendomsmaeglere og bankradgivere afdaekker i trad hermed,
at begreber som investering og at komme ind i boligkarrusellen er blevet en
normal del af samtalen med boligkebere (Noe et al., 2020). Dette ses ogsa
tydeligt af den stigende omradebestemte differentiering i boligpriserne frem
imod finanskrisen. Men indtil finanskrisen var det forsat muligt at lane til
boligfinansiering i landdistrikterne, bade med henblik pa handel, nybyggeri

og renoveringer.

Det andet nedslagspunkt er handtering af finanskrisen. Omrader med de ho-
jeste kvadratmeterpriser er tilsyneladende hardest ramt af finanskrisen (figur
3). Men det fremgar ogsé tydeligt, at det er her boligmarkedet hurtigst rettede
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sig igen. I modsetning hertil forsatte boligpriserne med at falde i en raekke
omrader i landdistrikterne. Helt i trad med dette viser vores analyser, at de
store finansielle institutioner helt har forladt land- og yderomraderne til for-
del for vakstomraderne, og at det kun er de mindre lokalt forankrede penge-
institutioner, der yder boligfinansiering i de nederste sognehexatiler (Noe et
al., 2020).

To af de virkemidler, der har vaeret anvendt til at stabilisere den finansielle
sektor efter finanskrisen, kan fungere som indgang til at forsta forandringerne.
Der er bred enighed om, at de store bankkrak under finanskrisen ikke skyldtes
almindelige finansielle aktiviteter som udlan til landbruget og boliglan, hvor
de reelle tab for de finansielle institutioner var relative beskedne. Som den
sakaldte Rangvid-rapport konkluderede: "Boligprisboblen pavirkede kon-
junkturerne, men den har ikke i nevneverdigt omfang pafert kreditinstitut-
terne tab” (Erhvervsministeriet, 2013: 16). Som en del af bankpakkerne blev
der imidlertid indarbejdet en raekke restriktioner i forhold til de almindelige
udlansaktiviteter for at sikre den finansielle stabilitet. Den ene er en udvidet
risikovurdering af kunden og herunder krav til radighedsbelob efter de faste
omkostninger som en del af vurderingen af kundesegmentets bonitet (for et
overblik over disse tiltag se Noe et al. (2020). Som et led i de nye tilsynskrav
(tilsynsdiamanten) blev banken medt med et krav om at afsatte et garantibe-
lgb i beregnet i forhold til boniteten for at afdakke tabsrisikoen. Den anden
var en opstramning i vurderingen af ejendomsvardien og dermed den reelle
pantveerdi bag de pantbaserede udlan. Det sidste serligt for at sikre de inter-
nationale investorers tillid til de danske obligationspapirer, der jo er med til at
sikre meget lave renter pa lanene.

Finanstilsynet udsteder lobende vejledning i forhold til veerdianszttelse af bo-
liger, og iser to konkrete forhold i vejledningerne bidrog til skeevvridningen
mellem center og periferi. Det ene er 6-manedersreglen, der skulle sikre, at
verdiansattelse skal ske ud fra en vurdering af, hvad ejendommen kan om-
saettes til pa det aktuelle tidspunkt. Det andet var et krav om, at vurderingen
skulle matche to referenceejendomme, det vil sige to ejendomme solgt for ny-
ligt i sammenlignelig storrelse, stand og beliggenhed i samme lokalomrade,
hvilket skulle sikre overensstemmelse mellem veerdiansattelsen og omrade-
prisen. Selv om det er formuleret som en vejledning, sa kom retningslinjerne
og de angivne graenseverdier indirekte til at fungere som hard regulering gen-
nem tilsynspraksis. Hvis veerdiansettelsen vurderes at vaere for hej, nar finan-
stilsynet udtager ejendomme til kontrol, skal lanet reduceres, hvilket gor, at
vurderingsmedarbejderne naturligt tilstreeber at holder sig pa den sikre side.

Disse opstramninger har veret med til at stabilisere finanssektoren og kan pa
overfladen virke meget fornuftige, men har haft nogle meget uheldige konse-
kvenser for boligmarkedet i land- og yderomraderne. For det forste sa ram-
mer et absolut minimumskrav til radighedsbelab skavt, da det har betydet, at
lavindkomstgrupper i hojere grad er udelukket fra ejerboligmarkedet og helt
udelukket fra de mere attraktive lanemuligheder. Oftere er de derfor nedt til
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at optage meget dyrere banklan, hvis de er heldige at kunne fa det, eller de ma
ty til de mere uregulerede og dermed ogsa meget dyrere lanemarkeder. De
staerkere krav til ejendomsvurdering har ogsé indbygget en systemisk skaev-
vridning af boligmarkedet, da man i de tyndere befolkede omréader alt andet
lige vil have en langsommere omsatning, og det er vanskeligt at finde referen-
ceboliger, iser i den dyre ende af skalaen.

Yderligere to forhold har veeret med til at forsteerke denne skavvridning. Den
ene er, at ejendomsvurderingerne i hgjere grad centraliseres, og at der anven-
des algoritmer til at fastseette veerdien. Det har betydet, at det er omradevaer-
dien mere end den enkelte boligs beskaffenhed, der bestemmer prisen, hvilket
igen logisk bidrager til, at ejendomsvurderingerne falder uden for veekstom-
rdderne. Det andet er, at de store kreditinstitutioner med tilstreekkeligt data-
grundlag har mulighed for at beregne den interne relative risiko for de enkelte
omrader. De har saledes mulighed for bade at stratificere risikoberegningen,
bade i forhold til kunder og omrader, og dermed hvor meget egenkapital in-
stitutionerne skal afsatte for at afdeekke risikoen af deres udlansportfolio.
Den logiske konsekvens er, at finansieringsinstitutionerne seger at ege deres
aktiviteter, hvor det optimerer deres risikoprofil mest muligt, hvilket vil sige
i vaekstomraderne og blandt de kundegrupper med de storste og mest sikre
indtegter. I dag er det stort set kun de mindre lokalbanker, som ikke anvender
denne metode, der engagerer sig i ejerboligmarkedet uden for de storre byer.

Redefinition af landmaend, landbrug og landdistrikter

Denne artikel har undersegt, hvordan @ndringer i forventningerne i det fi-
nansielle system har pavirket grundlaget for bosatning og ekonomisk aktivi-
tet i landdistrikterne.

Det ses, at erhvervs- og bosetningsmulighederne i landdistrikterne er blevet
markant forandrede i kraft af en andret praksis omkring risikovurdering og
langivning. Udviklingen har betydet, at forventningerne til boliger og land-
brug har andret karakter fra at vaere et brugs- eller produktionsgode og op-
sparingsobjekt til ogsa at vere et investeringsobjekt. For at vurdere konkrete
effekter af disse aendringer i ejerskabet er det imidlertid ogsa centralt at be-
skrive, hvordan aktiverne bruges og til hvad, og hvordan ejerne engagerer sig
i og med lokalsamfundet (Broegaard et al., 2021).

Skeaevvridningen mellem periferi og center startede allerede med liberalise-
ringen af det finansielle system i 1990erne og egede langivningen pa land-
brugsomradet, drevet af de stigende jordpriser. Vi har endnu ikke har haft
mulighed for at studere de finansielle udfordringer i sammenligning med det
ovrige erhverv i landdistrikterne i detaljer. Her har vi dog en formodning om,
at ovrige erhverv er ramt af tilsvarende betingelser som landbrugserhvervet,
samt et onske fra finansieringsinstitutter om at reducere finansieringsrisikoen
af virksomhedernes drift. I modseetning til landbrug sa er de fleste andre virk-
somheder ikke stedbundne i samme grad. Et konkret eksempel er kebmands-
butikker, der ikke altid kan finansieres gennem traditionelle finansieringskil-
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der, men hvor lokale borgere samler en del penge ind, tilsvarende den made
hvorpé andelsejede kreditforeninger opstod i sin tid.

Udviklingen forsterkes for begge omrader gennem brugen af en rekke nye
observationsmetoder, herunder benchmarking verktejer og omradebaserede
risikovurderinger, der er folsomme overfor en lang omsatningstid eller spe-
cielle forhold i produktionen. Ifelge Muniesa et al. (2007) tjener sadanne ob-
servationsvarktejer et dobbelt formal - at observere og reprasentere. Derfor
har anvendelsen af sadanne observationsapparater en betydning udover at
foretage en okonomiske vurdering, idet det er et aktivt forseg pa at repreesen-
tere lantagere efter en bestemt skabelon. De andrede observationsmetoder
og langivningskriterier har medfert et skifte i vurderingen af lantagere, der
betyder, at disse i stigende grad er blevet gjort til finansielle akterer, og at
landdistrikterne er kommet ind i en selvforsteerkende negativ spiral. Pa bo-
seetningsomradet ses dette blandt andet ved, at det er blevet svaerere at fa ad-
gang til boliglan i landdistrikterne, og at renten pa de lan, der gives, er hojere.
Det betyder, at udviklingen geografisk set har skabt en form for kumulativ
kausalitet, fordi boliginvesteringerne har fungeret som indkomstgenerator i
vaekstomraderne og som et tab i yderomraderne. Idet at adgang til egenkapital
er central for langivning, betyder det derfor, at allerede etablerede ejere med
konsoliderede virksomheder har den letteste adgang til realkreditmarkedet,
hvilket yderligere fremmer strukturudviklingen i erhvervet. Samtidig bevirker
udbredelsen af forpagtning af landbrugsarealer samt adgangen til jordkeb for
selskaber og fonde, at landbrugsaktiviteternes ekonomi og ejerskab i stigende
grad er blevet atkoblet lokalomraderne (Thorsee og Noe, 2018).

Finansieringsudfordringerne i landdistrikterne er saledes ikke udelukkende
en effekt af en stigende urbanisering eller strukturudvikling, men i hej grad
ogsa en effekt af finansialiseringen af realkreditmarkedet. Vigtigheden af ka-
pitaladgang i et kapitalintensivt landbrugserhverv og et boligmarked i vaekst
placerer laneadgangen som en afgerende faktor for lokal udvikling. Der er
vel at merke ikke for nuvaerende tale om en rolle, der er genstand for debat
eller politisk beslutningstagning, men den fungerer alligevel som en struktu-
rerende kraft for den ekonomiske aktivitet i landdistrikterne.

)) Finansialiseringen er med til at redefinere betydningen af

landmand, landbrug og landdistrikter, og i Danmark er dette
serligt tydeligt pa grund af en stor afhaengighed af ekstern
kapital

Finansialiseringen er saledes med til at redefinere betydningen af landmeend,

landbrug og landdistrikter, og i Danmark er dette saerligt tydeligt pa grund af

en stor athengighed af ekstern kapital. Vilkarene i det nuverende finansielle

system betyder saledes bade afvikling af landdistrikterne og det selvejende

landbrugserhverv, vi har kendt historisk. Samtidig kan udviklingen kun i be-
grenset omfang endres uden at tage fat pa finansialiseringens selvforstaer-
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kende mekanismer. Liberalisering af det finansielle marked fra 1990°erne har
uden tvivl fort til en kraftig ekonomisk veekst i Danmark, men har ogsa en
vaekst, der lob lobsk op til finanskrisen. Selv om landbruget og landdistrik-
terne ikke spillede en serlig stor rolle i forhold til den finansielle krise og de
tab, der forte til bankkrakkene (Erhvervsministeriet, 2013), s& er det samlet
set landdistrikterne, der efterfolgende har oplevet markante konsekvenser
gennem en gkonomisk restrukturering af kapitalstremme fra landdistrikterne
til veekstomraderne i byerne (Noe et al. 2020). Man kan imidlertid sperge, om
det er vaekstomraderne, der i dag star over for den storste systemiske finan-

sielle risiko.
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