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En okonomi i laser kombineret med politisk splittelse,
brexit og pres fra Trump og Putin udfordrer det europae-
iske faelleskab, som spiller en stor rolle for et eksport-
orienteret dansk landbrug. Hvor er EU pa vej hen?
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LANDMAND: = INVESTORER: - BREXIT
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Focus - De sidste nye tendenser, for alle andre

Kaere EU!

Det europaeiske samarbejde har varet udfordret,
men noget tyder heldigvis pd, i hvert fald pa
kort sigt, at fremtiden ser lysere ud.
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Af Jens Schjerning
teamchef &
chefgkonom HD-F
2142 5620
jes@agrocura.dk

99 For os at se
erder en la-
tent risiko for
et totalt sam-
menbrud pa
de kommende
politiske valg,
herunder i
neeste lavkon-
Jjunktur.

I lgbet af fa méaneder her i 2017 er det gaet op for den europeei-
ske befolkning, at der er brug for sammenhold. Donald Trumps
udmeldinger i de forste maneder som preesident i USA har skabt
frygt for, at institutioner og regler for, hvordan vi skal leve sam-
men i verden, star for fald, og meget tyder pa, at vaelgerne i
Europa har - ogsa presset af Ruslands Putin og andre ikke sa de-
mokratiske bevaegelser - endret opfattelse af, hvordan interna-
tionalt samarbejde skal udvikle sig pa vores kontinent.

DOMMEDAGSPROGNOSER

Den hollandske befolkning viste vejen, og EU-modstanderne i
Holland fik slet ikke det kanonvalg, de havde regnet med trods
dommedagsprognoser. Siden har Tysklands Angela Merkel i et
regionsvalg i Saarland vist, at hun stér steerkt, og at det ikke er
de hojrenationale, men derimod socialdemokraterne med Mar-
tin Schultz i spidsen som er storste konkurrent. Og i Bulgarien
valgte befolkningen forleden de EU-venlige politikere ind i par-
lamentet. Det forstar man godt, nar deres politiske modstandere
ville en tilneermelse til Rusland.

SPZANDING | FRANKRIG

Valget i Frankrig bliver naste treedesten, og den franske valglov
er indrettet, s Marine le Pen skal vare virkelig overbevisende
for at blive ny president. Alt tyder derfor pa, at preesidenten
ogsa i fremtiden vil veere moderat og EU-venlig og dermed sikre
det gode samarbejde med tyskerne.

FARVEL TIL UK

Men det @ndrer ikke ved, at England forlader EU-samarbejdet.
Mottoet i England har veeret - koste hvad det vil, sd skal vi igen
veere selvstendigt.

Det vil medfgre store forandringer i landet og ingen kender
de endelige konsekvenser, herunder den danske eksport til lan-
det. LandboSyds neestformand Torben Lei, som i TV2-nyhederne
i marts forklarede om usikkerheden efter brexit. Danmark eks-
porterer for 13,5 mia. kroner fgdevarer til Storbritannien om
aret.

MANGE SPORGSMALSTEGN

Foruden det tyske efterarsvalg skal Italien inden sommer 2018
til stemmeurnerne, og her er det ogsa en stigende interesse for at
komme ud af EU. Arsagen til EU-skepsis er det darlige gkonomi-
ske fundament, specielt i Sydeuropa. Ovenpa har EU ikke tak-
let indvandringen sarligt professionelt. Sluttelig stiller mange
sporgsmalstegn ved, om det indre marked med masse af han-
delsaftaler nu fungerer optimalt, herunder synes der ingen op-
hor af uendelige mangder af bureaukrati. Flere har gjnene pa
Schweiz, som har 2,5 gange sd hojt eksport pr. indbygger som
Danmark.

FLERE FORBEHOLD

Danmark har veeret medlem af EU siden 1973. Vi har dog pa in-
gen made et fuldgyldigt medlemskab, herunder er vi ikke med i
mentunionen. Danmark har flere forbehold, som blandet andet
stammer fra NE] til Maastricht traktaten 2. juni 1992.

I ojeblikket forseger EU sig pa et endnu taettere sammenhold,
hvor der pa sigt maske skal indfere en feelles skatte- og finanspo-
litik. Safremt det skulle lykkes, vil Danmark blive endnu mere
isoleret.

FEM SPZENDENDE AR

Omvendt vil den stigende EU modstand ogsa skubbe Danmark
leengere ud, med risiko for at vi evt. en dag selv stemmer os ud.
Det bliver for os at se de fem mest spandende ar i EU’s historie
- kan vi holde sammen pa EU eller star vi mere splittet?

EU kommer ud i et
veritabelt stormvejr
ved de kommende
valg i medlemslan-
dene. Hvad kommer
det til at betyde for
EU og Danmark?

HVORDAN ER DAN

Af Jens Kornbeck
Analytiker, Pba. Finans

28603999
jko@agrocura.dk
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Jens Schjerning
Teamchef &
chefgkonom, HD-F
2142 5620
jes@agrocura.dk

Danmark ligner en
lus mellem to negle i
spgrgsmalet om EU.

Vinder Marine Le Pen og hen-
des parti, Front National, val-
get i Frankrig, gar Europa en
sveer tid i mede. Vinder Front
National ikke, vil Frankrig og
de store nationer nok keempe
en ihardig kamp for et mere
sammentgmret Europa.

Pa den ene eller anden
made synes det svert, at
finde Danmarks plads i EU,
uanset om presset gar mod
et mere splittet eller samlet
Europa.

STIGENDE SKAVHED MEL-
LEM NATIONERNE | EUROPA
Vi ligger givetvis i den sid-
ste del af en hejkonjunk-
tur, der i marts maned 2017
kunne fejre sin 8 ars fodsels-
dag. @konomien har pd det
seneste vist gode takter. Den
pkonomiske vekst stiger, og
inflationen er ligeledes be-
gynder at fa fat i det meste af
Europa.

Der opleves dog stigende

skeevhed mellem den nord-
lige og sydlige Europa. Tysk-
land og Holland kerer i gje-
blikket i en liga for sig, hvor
veeksten godt nok er beske-
den, men betalingsbalance,
arbejdslgshed og inflation
er tilfredsstillende. Ander-
ledes presset er landende i
Sydeuropa. Til trods for at de
fleste lande, bortset fra Gree-
kenland, begynder at meerke
pkonomisk vakst, er de sta-
dig tynget af stor offentlig
geld og underskud pa beta-
lingsbalancen.

Euroen gor det imidlertid
ikke muligt for disse lande at
bruge pengepolitikken som
redskab til at komme ud af
problemerne, og indtil nu
har politikerne ikke vearet
villige til at indfere de ned-
vendige reformer. Det bety-
der ogsd, at EU holder lande
som Graekenland, Spanien,
Portugal, Italien og til dels
Frankrig i et jerngreb. Derfor
stiger lysten til at genvinde
suveranitet, og EU-kritiske
partier ned gennem Central-
europa vinder mere opbak-
ning. Med flere vigtige poli-
tiske valg i 2017, star meget
pa spil.
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MARKS PLADS | EUROPAS FREMTID?
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FORGANGSLAND ske lande var Irland hurtig er svaekket.

Som de fleste andre lande
blev Irland hérdt ramt i fi-
nanskrisen, og blev efterfol-
gende sammenlignet med
Grakenland, Spanien og Por-
tugal pga. deres ringe til-
stand. Gaelden steg fra 25 %
af BNP i 2007 og toppede i
2012 pa 128 %, arbejdsles-
heden steg til 16 % og vak-
sten var negativ.

til at tage tabene pad de dar-
lige banklan og gennemfore
veesentlige finansielle refor-
mer. Derneest blev der spa-
ret pa de offentlige udgifter,
hvor arbejdsstyrken grad-
vist blev slanket med 10 %,
og de resterende offentlige
ansatte gik 15 % ned i lon.
Yderligere blev der fokuseret
pa eksport, hvilket har veeret

Den proaktive politiske
tilgang har gjort, at Irland i
dag har det nesthgjeste BNP
pr. indbygger i Europa - kun
overgdet af Luxembourg.
Dernest er arbejdslgsheden
faldet til under 10 % i 2015
og endnu lavere i 2016. Des-
uden har en lav skat gjort
det attraktivt for udefrakom-
mende virksomheder at in-

BNP pr. Indbygger
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vestere i landet. Irland er
dermed symbolet pd, at det
som Euroland kan lade sig
gore, at komme ud af krisen
med de rigtige politiske til-
tag. Tiltag som har manglet
i Sydeuropa.

BLIVER DANMARK KLEMT?

Danmark har siden starten
80érne haft en konsekvent
fastkurspolitik, hvor vi ferst
koblede os pa D-marken og si-

den Euroen. I det oprindelige
fastkurssamarbejde kan kro-
nen beveege sig +/- 15 % ud
fra centralkursen pa 7,46038
kr. pr. Euro. ECB og national-
banken i Danmark har dog
indgaet aftale om at holde
spandet pa +/- 2,25 %. Med
baggrund i den stigende skeev-
hed mellem Nordeuropa og
Sydeuropa samt Brexit er de
politiske fronter i Europa ved
at skeerpes.

Om eurosamarbejdet pa
leengere sigt vil overleve har
vi vores tvivl om, men i forste
omgang ser det dog ud til, at
det klare sig igennem valgene
i foraret 2017, og at de store
nationer vil samarbejde om
et mere fasttgmret Europa.

Den danske befolkning
kan fa sveert ved at se sig selv
i et sddant EU. Sidste som-
mer blev bageret som be-
kendt fuldt for briterne.

3|
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En stor del af EU-
midlerne gar til
projekter, som

ikke er til gavn for
det videnbaserede
landbrug. Lad os fd
vilkar som i andre
lande og konkurrere
pa lige fod, siger
ung driftsleder.

Af Karsten Himmelstrup,
journalist

29-arige Kristian Uhrenholt
er driftsleder i Hornsyld i
Ostjylland og har planer om
at blive selvstendig land-
mand.

Han har et gnske: At slippe
for EU-stgtten. Kristian
Uhrenholt mener ganske en-
kelt, at EU star i en uholdbar
situation, og han tror ikke
pa, at feellesskabet vil be-
std, sa leenge der ikke er et

| 4

KRISTIAN UHRENHOLT, HORNSYLD:

STOTTE ER IKKE SUNDT
FOR LANDBRUGET

grundleggende feelles oko-
nomisk samarbejde med lige
vilkar for alle. Det betyder
efter hans bedste overbevis-
ning, at landbruget ikke kan
regne med EU-stotte ud i al
fremtid.

Dertil kommer, at Kristian
Uhrenholt hdber at slippe
for stotten som kommende
selvstendig landmand.
Stotte forvrider og er ikke til
gavn for landbrugserhvervet,
mener han.

"Da jeg var i England pa
en tur med Agrocura, snak-
kede vi med et konservativt
parlamentsmedlem, som
ikke var i tvivl om at Dan-
mark skal med ud. Jeg tror,
danskerne har en forstaelse
for, at vi skal veere i EU, men
jeg er ikke sikker pa at resul-
tat bliver et ja til EU, hvis
der blev lavet en afstemning
herhjemme. Det skaber da
usikkerhed,” siger Kristian
Uhrenholt.

Mit udgangspunkt er, at
fodevarer ber produceres,
hvor det er mest rentabelt.

Vi skal finde ud af, hvem
der kan lave den bedste pro-
duktion til den bedste pris.
Stotte holder liv i alt muligt,
som der ikke burde holdes
liv i, og den er blot med til at
holde jordprisen oppe,” siger
Kristian Uhrenholt.

Der er sket en kapitali-
sering af stotten - madske

50.000 kr. pr. hektar - og
oveni skal danske landmend
veere klar over, at der folger
en masse af restriktioner
med. Dertil kommer, at vi
ikke har lige konkurrence-
vilkar i EU-landene, ligesom
vi snart kun far halvdelen af
stotten udbetalt - en stor del
havner i sgjle to med tilskud

KORT OM
KRISTIAN
UHRENHOLT
I

m 29 ar

m Vil etablere sig som land-
mand

m Fadt og opvokset pa ejen-
dom i Torp ved @stbirk

m Er nu driftsleder i Hornsyld

m Gik pa Dalum Landbrugs-
skole - feerdig i 2010

m Email: Ks-uhrenholt@hot-
mail.com

til projekter, som i bund og
grund modarbejder det vi-
denbaserede landbrug, som
vi har i Danmark,” siger Kri-
stian Uhrenholt.

En stor del af stotten gar
til djof-baseret arbejde, som
faktisk generer os. Den bliver
brugt til alt muligt andet end
at holde fodevarepriserne

Ingen stottehjul.
Kristian Uhrenholt
haber at slippe for
stgtten, som kom-
mende selvstaendig
landmand.

nede og sikre forsyningen.
Det bliver da et hardt slag at
miste stotten, men den gar til
at holde liv i sa mange pro-
jekter, som ikke har noget
med erhvervet at ggre. Om
stotten reelt kommer land-
manden til gavn vil jeg sette
et stort spergsmalstegn ved,”
siger Kristian Uhrenholt.

"Dertil kommer, at de par
tusinde kroner, vi far i EU-
stgtte, mister vi mange gange
pa nationale afgifter og re-
striktioner. Det er ikke rime-
ligt, at vi melder hgje tal ind
for ammoniak, mens de an-
dre kere med bredspredere
og blot skal sette slange pa
gyllevognene for at opfylde
malene. Sa er keeden hoppet
af. Vi ved, at de lige syd for
greensen har bedre udbytter
og kvalitet, mens der er et
omfattende afgiftssystem pa
dansk landbrug,” siger Kri-
stian Uhrenholt.

Dansk landbrug betaler
10 mia. kr. i afgifter. Fjernes
disse afgifter, er EU-stotten
overfladig, tilfpjer han.



Der er saesoner for markarbejde, og det er der ogsa for
investering: Forar, sommer, efterar og vinter. | Nykredit
anvender vi OECD'’s ledende indikator (CLI) til at identificere
seesonerne for investering. Indikatoren fortzeller os, hvornar
det bedst giver mening at ga efter afkast, og hvornar
investeringen bar beskyttes. Herved skabes rigtig gode
investeringsresultater samtidigt med, at det ikke fgles alt for
ubehageligt at fglge sin investering.

| Nykredit har vi samlet hele investeringslgsningen
i foreningen:

Investin Balanced Risk Allocation (IBRA)
Fondskode: DK0060429108

Balanced Risk Allocation (IBRA) er en afdeling under
Investeringsforeningen Investin. Der er udarbejdet prospekt
og central investorinformation for afdelingen.

Der er ogsa
sasoner for
investering
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Find materialet pa
nykredit.dk/ibra.

Laes mere pa
nykredit.dk/ibra

eller ring til os pa
telefon 44 55 86 62.

Nykredit

Asset Management
Under Krystallen 1
1780 Kgbenhavn V
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BRE-, FRE-, DAXIT?

— SADAN PAVIRKES DIN
OKONOMI AF STORPOLITIKKEN

Selv smd @ndringer i EU's direkte tilskud
kan have voldsom effekt pd veerdien af

din jord -

is&r sandjorden vil blive ramt

af reguleringer af stgtteordningerne.

Det er ikke mit job, at have en
holdning til, hvor Danmark er
pa vej hen politisk, eller hvor
den felles EU-landbrugspolitik
er om 15 ar.

Mit job er at oplyse om de
bevagelser, der kan forskyde
grundlaget for den made, vi dri-
ver landbrug pa i Danmark og
vurdere de pkonomiske kon-
sekvenser, hvis det sker en for-
skydning. S& har du som land-
mand mulighed for selv at
vurdere effekten af dit eget
fremtidsscenarie i dine investe-
ringsbeslutninger.

Et EU-turn pa to ar
Brexit har veeret en gjendbner
og har nok for mange illustre-
ret, at Europa kan sti over for
storre forandringer hurtigere,
end man tidligere har troet. Der
var ikke mange som i juni 2016
sa England veere pa vej ud af EU,
og allerede her marts 2017 er ar-
tikel 50 aktiveret, og bruddet pa
vej. Et U-turn pa under to ar.
Allerede inden for den kom-
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Af Troels Schmidt
Chefanalytiker,
cand. polit.

2494 7248
trs@agrocura.dk

mende maned kan Frankrigs
valg have gjort en forskel for
dig og din ejendom. Det ten-
ker vi ikke sd meget over,
men kan du forestille dig, at
Danmark velger at folge Eng-
land ud af EU?

Stemmer i tilskud?
Landbruget i Danmark mod-
tager omkring 900 millioner
Euro i direkte stotte fordelt
pa over 40.000 modtagere. Vil
vores politikere mon kunne
se stemmer i at tilfere dansk
landbrug en fuldt tilsvarende
stotte som den, vi far fra EU i
dag? Derfor er det ikke uvee-
sentligt, hvordan fremtiden
for Europa tegner sig og i
hvilket omfang, Danmark vil
e@ndre sin tilknytning til EU.

Hvad betyder direkte
stotte?

Som landmeend kan vi nogle
gange godt glemme, hvor ind-
groet vi er i Europa rent gko-
nomisk i vores sektor. Ikke
mindst i lyset af det, som er
sket i England. Derfor er det
ogsa pa tide at se pa, hvad den
direkte stotte betyder. Selv
om mange tror, den bevares
eller omarbejdes til sojle 2
midler, og det er i sig selv et
omtaleligt emne at diskutere,
sd er det tid til at regne lidt pa
det.

Hvad betyder stotten for
jordpriser?

Nér du keber jord, keber du
ogsa retten til at modtage di-
rekte tilskud. Hvad vil du be-
tale for denne rettighed? Som
det ser ud lige nu, veelger man
at betale omkring fuld veerdi,
dvs. man keber tilskuddet pa
lige fod med det afkast, der
ligger fra planteavlen. Der-
med synes det direkte tilskud
at veere fuldt ud kapitaliseret
i jordveaerdierne. Men det kan
diskuteres, i hvilket omfang
det forholder sig sidan. Gra-
den er dog uomtvistelig hgj.

Kan regne baglzaens

Ved at betragte nu-/kapital-
veerdien af tilskuddet, er det
muligt groft at estimere be-
tydningen for jordpriserne.
En metode er at vurdere veer-
dien ved at regne baglens ud
fra de aktuelle markedspriser
for jord sat i forhold til afka-
stet af jorden. Tager vi mar-
kedspriser pa jord i forhold
til priserne pa forpagtning og
driftsindtjening fra planteavl,
sd kan dette forhold give et
indikation af afkastniveauet,
som jorden handler i.

Halvdelen pa sandjord

Afkastniveauet er geografisk
afthengigt og varier typisk
fra 2 til 4%, men som hove-

regel indregnes aktuelt et af-
kastkrav omkring 3-3,5% i
priserne. 1 dette niveau vil
for eksempel 1.800 kr./ha/
ar i direkte tilskud have en
verdi pd omtrent 50.000-
60.000 kr./ha ved at modtage
dette fremadrettet for altid.
Det vil sige: Pd en sandjord
til 120.000 kr./ha, er det der-
for aktuelt neaesten halvdelen
af verdien, der udgeres af
tilskuddet, og det er ikke sig
selv overraskende, fordi til-
skuddet ogsd udger nesten
halvdelen af driftsoverskud-
det pa sddanne arealer.

Vaerdien rammes hardt

Pa de bedre jorde til 180.000-
200.000 kr./ha udger det di-
rekte tilskud omkring 25-
30% af veerdien. Derfor har
det direkte tilskud betydet
mest for verdien af lavty-
dende jorde, og derfor vil
det ogsa gore mest ondt her,
hvis tilskuddet sattes ned.
Det storste problem er ma-
ske ikke som sadan at mi-
ste indtjeningen og likvi-
diteten, det er selvfolgelig
slemt nok, men det hardeste
slag rammer verdiansettel-
sen. Selv mindre @ndringer
vil teoretisk kunne udhule
store mengder egenkapital
og forege beldningsgrader
og sette omkostninger pa fi-

nansieringen betragteligt i
vejret.

Endnu en CAP reform om
hjernet

Det behover ikke at veere et
drastisk scenarie, som en-
drer det direkte tilskud. Lad
os sige, at der ikke sker en
pind i den europeiske unions
landkort, og at det hele bliver
ved Englands farvel. Da skal
vi alligevel forvente, at der i
de kommende ar vil blive la-
vet om i landbrugspolitikken,
for i 2020 udlgber den nu-
veerende feelles landbrugspo-
litik. T de kommende par ar
leegges brosten for politikken
fra 2021 og frem.

Laegger brostenene nu
Maske vil vi se @ndringer pa
de afkoblede kveegpreemier,
og maske vil vi se flere mid-
ler blive taget over i sgjle to,
og maske vil vi se flere penge
ga fra de vestlige lande hen
imod de nyeste gstlige med-
lemmer. Det var de tenden-
ser der blev igangsat i den se-
neste reform i 2014. Men alt
er abent endnu. Nar du keber
jord skal du derfor ggre op
med dig selv, hvor mange ar
du vil kebe retten til det fulde
tilskud. Vil du betale for alle
ar, eller tror du pa tilpasnin-
ger.
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Lad os se pa lidt konkrete beregninger pa ind-
virkningen af a&endringer i det direkte tilskud.
Lad os forestille os Brexit-eksemplet overfort
til Danmark og regne pa et par scenarier pa
fremtidens reformer af den falles landbrugs-
politik. Det kan veere der ikke sker en pind,
det kan vare der sker smating, det kan veere

det ser helt anderledes ud om 20 &r.
Sterrelse og timing gor store forskelle. | ta-
bellen herunder angives nogle scenarier med
forventet pavirkning og veerdiendring pr. ha
af den aktuelle jordpris. De skal ikke tages
som udgangspunkt for, hvad vi forventer der
vil ske, men som illustration af betydningen

af endringer i det direkte tilskud.

Det er faktisk voldsomme effekter. Holdes
det nuvaerende niveau i 20 ar og fjernes her-
efter, vil det i dag betyde et kapitaltab pa hele
28.000 kr./ha. Pa en sandjord til 120.000 kr./
ha svarer det til 20-25% af veerdien. Nok til
at et jordkgb med en belaning pa 70% i real-

kredit ville blive til en belaning pad 92% i en
alt andet lige betragtning. Det er trods alt lidt
skreemmende. Bare at fjerne et par hundrede
kroner pr hektar om 4 ar og igen om 10 ar
bliver hurtigt til 10.000 kr./ha i vaerdi.

Scenarie

Stgtte og sendring

1. Danmark laver et EU Exit ("Daxit") og ga-
ranterer landbruget direkte hektartilskud i 5
ar. Derefter sankes tilskuddet til 500 kr./ha.

1.800 Kr/ha i 5 ar. Derefter 500 kr/ha
pr. ar. fremadrettet.

2. Hektartilskuddet beholdes uzendret 10 ar
hvorefter det halveres og fjernes helt efter 20
ar.

1.800 kr/ha i10 ar Derefter 900 kr/ha
fra ar 11 til 21 og O derefter.

3. Det direkte tilskud fjernes om 20 ar, men
holdes uzendret til da.

1.800 kr/ha i 20 ar. Derefter 0 kr/ha.

4. Den direkte stgtte udfases lineaert over 30
ar.

Aftrappes fra 2021 med 60 kr/ha pr ar
til 0 kr/ha efter 30 ar.

5. Det direkte tilskud holdes uandret i 30 ar
og fjernes herefter.

1.800 kr/ha i 30 ar og 0 kr/ha derefter.

6. | kommende Cap reform reduceres det di-
rekte tilskud med 500 kr/ha fra 2021 og her-
efter 300 kr/ha efter yderligere 5 ar hvorefter
den indefryses pa dette niveau pa 1000 kr/Ha

1.800 kr/ha i 4 ar og derefter 1.300 kr/
ha i 5 ar og derfra 1.000 kr/ha uaen-
dret.

7. | kommende CAP reform reduceres det af-
koblede tilskud med 200 kr/ha i 2021 og hol-
des uforandret i 10 dr og reduceres i gen 200
kr/ha hvorefter det holdes uforandret.

1.800 kr/ha i 4 &r 1.600 kr/ha i 10 ar
og derefter 1.400 kr/ha herefter.

Kapitalvaerdi af ny stotte i | | % af jordpris pa 120.000 I procent af jordpris pa
forhold til 1800 kr/ha beva- | / LTV 70% belaningsgrad 200.000 / LTV 70% bela-
ret fremadrettet.* efter regulering. ningsgrad efter regulering.
-33.500 kr/ha 28%/97% 17%/84%
-33.500 kr/ha 28%/97% 17%/84%
-28.500 kr/ha 24%192% 14%/82%
-31.000 kr/ha 26%/94% 16%/83%
-20.600 kr/ha 17%/85% 10%/78%
-19.900 kr/ha 17%/84% 10%/78%
-9.000 kr/ha 7.5%176% 5%/73%

* Der er tale om forsimplede estimater, der tager udgangspunkt i en alt andet lige betragtning og en forsimplet rentestruktur. Beregningerne skal ses som indikative. Metode: Beregninger
er foretaget pa bagrund af kapitalveerdi i en evig annuitet med afkastgraden pa 3,3% som diskonteringsfaktor. Det antages, at veerdien af tilskuddet er det samme som vardien af afkastet

fra planteavlen. Tallene er afrundet.
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SADAN SER UDLANDET PA
LANDBRUGSINVESTERINGER

Vi har spurgt lan Bailey, direktgr for
analyseafdelingen hos den globale
ejendomsmaeglerkade Savills, hvordan
han ser investeringsmulighederne

i landbruget generelt - og hvordan
han vurdere dansk landbrug.

Der er generelt rigelig med gode
globale investeringsmuligheder
I landbruget. Men en vellykket
investeringsbeslutning kreever
et detaljeret kendskab til mar-
kedet og en grundig afvejning af
risikoen i forhold til potentielt

afkast.

Som global meegler bruger vi i
Savills meget tid pa at analysere

Af lan Bailey,
Savills

risikoen og afkastmulighederne
i forskellige lande og forseger,
at give vores kunder objektive
strategiske rad om de interna-
tionale muligheder. Maske vig-
tigst af alt borer vores landbrug-
steam og lokale partnere sig ned

i hvert enkelt lands lokale for-
hold for at sikre, at investe-
ringsformélet opfyldes med
rette lokation, infrastruktur,
rettigheder og management.
Det er helt afggrende at for-
std disse faktorers effekt pa
fremtidige indkomstmulig-
heder, kapitalafkast og om-
seettelighed.

Globalt overblik over jord-
priser

Savills udarbejder et globalt
prisindeks for jord, og det
havde en gennemsnitlig ar-
lig veekst pa 14,8% i drene fra
2002 til 2015 og 6,6% hvis
man alene betragter de sene-
ste 5 ar. Dette steerke og sta-
bile langsigtede afkast viser
fordelen ved at besidde en
blandet portefplje af land-
brug spredt pa flere geogra-
fiske omrader. Spredningen
har bidraget vaesentligt til at
nedbringe variationen i afka-
stet, som det fremgar at fi-

FIGUR 1: SAVILLS GLOBALE LANDBRUGSJORDINDEKS
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gur 1. De seneste 5 ar har de
faldende ravarepriser veeret
primer arsag til de stagne-
rende og i visse lande endog

2006 2007 2008 2009 2010

decideret faldende jordpri-
ser. Vi forventer at se langsig-
tede positive fundamentale
forhold for landbrugets rava-

2011

MULIGHED AFVEJET
IMOD RISIKO - BALANCE

I Savills har vi udviklet et
redskab til at screene og
vurdere investeringsmu-
ligheder imod risiko pa
tvaers af forskellige lande.
Systemet afvejer mange
individuelle faktorer ved
at tildele hver faktor en
score ud fra de enkelte lan-
des faktiske forhold som
kombineres med vores vi-
den og erfaringer fra hvert
marked. Scoren afvejer de
enkelte landes indbyrdes
risiko og muligheder igen-
nem en samlet balance
score.

Vi lever I en omskiftelig
tid, og over de seneste 5 ar
har der varet nogle mar-
kante skift i enkelte landes
holdninger til fremmede
investeringer i landbrug.

For oversgiske kobere
der er pa udkig efter land-
brugsjord, er det vigtig at

8

forstd de restriktioner og
politikker der ligger bag et
fremmed ejerskab. De po-
litiske og regulative mil-
joer i de enkelte lande er
komplekse og varierer be-
tragteligt imellem og in-
den for regioner, og nogle
gange indenfor landet,
hvis man for eksempel
bare ser til Frankrig.

I nogle lande er ejerska-
bet af landbrugsjord be-
grenset for alt jord, og I
andre kan det vere be-
grensninger pa vise om-
rdder og storrelser og ty-
per af ejendomme. Nogle
gange kan der vare speci-
fikker kriterier som kebe-
ren i sig selv skal opfylde
f.eks. til uddannelse.

BALANCEN IMELLEM RISIKO OG
MULIGHED OPNAS VED AT TRAKKE RISIKO-
SCOREN FRA MULIGHEDSSCOREN:

BALANCE SCORE = SCORE AF MULIGHED - SCORE AF
RISIKO

SCORE AF MULIGHEDER

For at vurdere de muligheder en investering tilbyder, tildeles
der en score til en raekke faktorer der identificerer landbrugs-
maessige fordele og direkte gkonomiske afkast.

RISIKOSCOREN

Dannes ved en sammenvejning der tilgodeser en raekke poten-
tielle risikofaktorer, som videre groft deler sig i de risici, som
investor ikke kan influere pa, sa som graden af politisk og
gkonomisk stabilitet, klima og vejrforhold og de som investor
delvis kan pavirke inden investering dvs. lokation, infrastruktur
mv. Selv om nogle risikotyper er ens, sa kan f.eks. veaegte pa fak-
torer som klima og infrastruktur vaere vidt forskellige pa tveers
af lande og regioner i den endelige score.

2012 2013 2014 2015

rer og derfor vil konkurrence
om sikre sig arealer tilgodese
ejerskabet af landbrugsjor-
den.

DANMARK MED |

Lad os se pa kurven af
lande, som tidligere ind-
gik i det globale prisindeks
for landbrugsjord i figur 1.
Da dette inkluderer bdde
modne og udviklingsmar-
keder, illustrerer det diver-
sitet i risikobilledet gan-
ske godt. Figur 2 illustrerer
bade risiko og muligheds-
scoren og den samlede ba-
lancescore for en rakke
lande. Figuren er rangord-
net efter forskellen imellem
mulighed og risiko sd lande
til hgjre har den hgjeste ba-
lancescore og lande til ven-
stre den laveste. Det er et
kompleks emne foldet ind i
to dimensioner og man skal
veere opmarksom pa at der
i mange tilfeelde er bade det
stgrste landbrugsmassige
og okonomiske potentiale i
de lande, hvor risikoscoren
samtidig er storst.

USA og Australien ser vi |
Savills som top omrader at
investere i landbrugsjord.
Det er mulighed for land-
brug med storeskala for-
dele, men lokationen er me-
get afgorende. Begge disse
lande scorer godt pd poli-
tisk og skonomisk stabilitet
og der er god omsatningen
i markedet for landbrugs-
ejendomme og jord.

DANMARK TIDLIGERE

T/AT PA BUNDEN

Med Danmarks nye land-
brugslov, hvor der abnes
op for udenlandsk opkeb,
har Danmark for alvor hee-
vet sin score pa skalaen fra
tidligere at veere taet pd bun-
den til nu at vaere omkring
toppen. Det at der er ab-
net op for, at udenlandske
kobere kan eje jord i Dan-
mark, ser viisig selv som en



Vores analyser viser, at jor-
dens veerdi er mindre varia-
bel end mange andre ravarer,
og pa verdensplan blev jor-
den langt mindre pavirket af
den finansielle krise i 2008
end andre aktivklasser.

Luppen pa Vesteuropa
Jordpriserne 1 Vesteuropa
har givet et broget billede
de senere ar. Fra store pris-
stigninger i Danmark og Ir-
land med efterfolgende fald,
til en stabil og sterk vaekst i
f.eks. England og Tyskland
til en relativ flad udvikling
i Frankrig har markedet vist
mange facetter.

Den gennemsnitlige pris-
stigning har veeret 8% pr. ar
i Vesteuropa i perioden si-
den 2002, og det har dermed
veere vasentlig lavere end i
vaeekstmarkederne. Det skal
ses i lyset af den lavere risi-
koprofil Vesteuropa tilbyder,
og ser man til pristilvaeksten

TOPPEN
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De danske jordpriser
har udviklet sig rela-
tivt fladt i gennemsnit,
hvorimod de tyske pri-
ser i perioden er ste-
get vaesentligt.

i Nordamerika har den vee-
ret meget tilsvarende Vest-
europa.

Tyskland har oplevet store

FIGUR 2: MULIGHED VS. RISIKO FOR 2017
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prisstigninger siden regerin-
gen I 2010 valgte at privati-
sere psttyske statsbrug, som
siden 1992 primeert var for-
pagtede. Det har lgsnet vee-
sentligt op for investerings-
initiativet.

Danmark er nu en god
mulighed for investorer

I Danmark resulterede kom-
binationen af uholdbare

RISK SCORE
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kempe loft for investerings-
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derfor har det en hoj veegt i
vores model.

Canada
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Danmark tilbyder nu in-
vestorer muligheder, som er

PROFESSIONEL FINANSIEL RADGIVNING

geldsniveauer og lave ra-
varepriser sammen med fi-
nanskrisens ankomst i et
storre prisfald i jordpri-
serne iser i 2009 og 2010.
Siden har priserne udviklet
sig relativt fladt i gennem-
snit, hvorimod de tyske pri-
ser i perioden er steget vae-
sentligt. I ojeblikket koster
dansk landbrugsjord derfor
ca. 60% af maske neer tilsva-

tilsvarende lande som New
Zealand, Canada og Tyskland
(iseer det ostlige Tyskland)
og overordnet ser vi risikoen
som relativ beskeden, og de
landbrugsmeessige mulighe-
der for produktion og han-
del er steerke.

LAV OMSATNING

| ENGLAND

England er omkring midten
af intervallet, og har befun-
det sig stabilt der de seneste
ar. England har attraktive li-
berale ejendomslove, trans-
parens i ejerskab, gunstige
skatteforhold og mulighe-
der indenfor by- og landdi-
strikt udvikling, bioenergi
og eftersporgslen pa jord er
stor i fritids og rekreativ oje-
med. Svagheden i engelsk
landbrug er manglen pa stor-
skaladrift og der generelt en
lav omsatning i markedet.

rende tysk jord.

Danske regeringers fo-
kus pa at fremme landbru-
gets vaekstmuligheder igen-
nem eksport, investeringer
og beardygtighed, fremmer
dansk landbrugs fortsatte
konsolidering. Dertil er der
lovgivningsmassigt ~ abnet
op for, at udenlandske in-
vestorer nu kan kebe dansk
landbrug, og Savills tror p3,
at dansk landbrug er en god
investeringsmulighed for in-
vestorer. Danmark tilbyder
jord af god kvalitet kombi-
neret med fremragende ma-
nagement og god tilgang til
verdensmarkeder igennem
et andelssystem i verdens-
klasse. Disse faktorer giver
nye mulighed for at inve-
stere ved de aktuelle prisni-
veauer, med potentiale til
veekst og afkast i en meget
sikker AAA gkonomi, nu
hvor ravarepriserne endog
er lave.

EJENDOMSRET

— IKKE EN SELVFOLGE

De udvalgte Centraleuropee-
iske lande har sterke “mu-
lighedsscore” forarsaget af
kombinationen af gode ba-
sale landbrugsforhold kom-
bineret med en effektiv drift
i storskala som igen giver
muligheden for et staerkt
pkonomisk afkast. Disse for-
dele modvejes dog af vok-
sende politisk og ekono-
misk usikkerhed og endog
ulmende endringer overfor
fremmed ejerskab af jorden,
for eksempel iseer i Ungarn.

BEKYMRING

| SYDAMERIKA

Der er ogsa bevaegelser imod,
at Argentina og Brasilien gar
imod at opheave restriktio-
ner pd udenlandsk ejerskab
af jord. Begge disse lande har
steerke scorer pd muligheds-

savills

I
SAVILLS

m er global maegler af fast
ejendom og daekker i
bredt ejendomme indenfor
bolig, industri og erhverv
samt landbrug i Europa,
Amerika, Asien og Afrika.

m Der er 30.000 ansatte pa
700 kontorer rundt i ver-
denen. Savills er grundlagt
i 1855, har base i England
(London) og er bersno-
teret pa London Stock
Exchange.

FOLGENDE HAR
BIDRAGET
TIL ARTIKLEN:

m lan Bailey, Rural Research,
Tel: +44 (0) 20 7299
3099 Email: ibailey@
savills.com

m Matthew Sheldon, Inter-
national Land Markets, Tel:
+44 (0) 20 7016 3817,
Email: msheldon@savills.
com

m Christopher Miles, UK
Farm Agency, Tel: +44
(0) 1603 229 235, Email:
cmiles@savills.com

dimensionen pga. formida-
ble forhold for landbrugs-
produktion i storskala, men
vi har stadig store bekym-
ringer vedrerende de poli-
tiske risici og den darlige
infrastruktur som hindrer
transporten af varer. Vores
bekymringerne for de to su-
per landbrugslande er endog
oget de seneste 5 ar og der-
for de to landes rangering i
balancescoren faldet ganske
betragtelig i denne periode
og det geelder ogsd visse ost-
europaiske lande. Det bety-
der omvendt ikke, at mulig-
hederne mangler og investor
skal se scoren som en guide
til hvad man skal veere op-
merksom pa i investerings-
beslutningsprocessen her i
2017.
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TRUSLER MOD HANDLEN
KOMMER SNIGENDE

Vi har en lille dben
gkonomi med

stor eksport og
import og har altid
tilstraebt gode stabile
frihandelsaftaler.

Vi eksporterer ca. 75 % af den
samlede landbrugsproduktion
og vores vigtigste eksportmarke-
der er EU, USA, Kina og Japan.
Derfor er det ikke umiddelbart
i vores interesse at de politikske
vinde blaser i retning af oget
protektionisme, og vi ma forbe-
rede os pa, at Danmark umid-
delbart er en af taberne i det
spil.

40 ARS UNDERSKUD
Donald Trump er valgt pa et
lofte om at seette USA forst.

10

Af Ole Skovbgll
Jensen
Kundechef, HD-FR
2021 0114
osj@agrocura.dk

USA har i 40 ar haft under-
skud pd handelsbalancen, og
det amerikanske privatforbrug
har derfor i vaesentlig grad bi-
draget til at treekke vaeksten i
den gvrige verden.

Trump har et erkleret mal
i at nedbringe handelsunder-
skuddet. Han lover, det vil
blive til gavn for den almin-
delige amerikaner. Det vil for-
ventelig ogsa blive den kort-
sigtede effekt. Bremser man
importen vil man generere
oget eftersporgsel til de lokale
virksomheder og frede dem
fra den onde konkurrence. Det
vil booste gkonomien og fa
folk i arbejde. Men i takt med
at opsvinget breder sig, vil lon-
presset stige, og virksomhe-
dernes fordele vil falme.

TOLDMURE RAMMER
Derfor bliver den langsigtede

effekt negativ, ligesom told-
mure ofte er modsvaret, og
dermed har vi en ond cirkel.
Man skal ogsa huske hvorfor
at importen opstod i forste
omgang. Det er fordi man ikke
kan producere varen effektivt
nok, og det vil en toldmur kun
forveerre. Men for menigmand
er det treels at miste arbejdet
til en kineser, og nar man har
set pad sddan en udvikling i 20-
40 ar, kommer man som vel-
ger til et meethedspunkt - uan-
set om det maske gkonomisk
set faktisk er mest fornuftigt
for alle parter, at kineseren
faktisk render med arbejdet.

Men med 46 mio. kr. ameri-
kanere pa food stamps (fode-
varehjelp) er man nedt til at
gore noget, og Donald Trumps
bud er abenbart klassisk pro-
tektionisme.

DERFOR ER FRIHANDEL

EN GEVINST

Fordelen ved frihandel er, at
produktionen flytter derhen,
hvor den kan tilvejebringes
effektivt. Handlen mulig-
gor dermed at vi alle bliver
rigere. Tag eksempelvis 2
lande der har hver 8 timer til
raddighed pr mand pr dag. De
kan enten producere bacon
eller kartofler.

e Land A producere 6 styk-
ker bacon pa 4 timer og 10
kartofler pa 4 timer.

e Land B producere 10 styk-
ker bacon pa 4 timer og 6
kartofler pa 4 timer.

FAR TRUMP

Det er hvad de kan forma
at kreere af velstand pa de 8
timer. Ser man pad produkti-
onsgkonomien er land A god
til kartofler og land B god
til bacon. Hvis de nu begyn-
der at handle og i stedet hver
iseer specialisere sig i det, de
er bedste til, kan Land A i lg-
bet af de 8 timer producere
20 kartofler og Land B pro-
ducere 20 stykker bacon. De
to lande er samlet blevet 4
stykker bacon og 4 kartofler
rigere for de samme ressour-
cer ved at handle med hinan-
den.

@JE PA DANSK
HANDELSOVERSKUD -
ELLER GOR BRITERNE?

Danmark og den danske fo-
devareklynge lever godt af
den globaliserede verden, da
vi producere en god kvalitet
til konkurrencedygtige pri-
ser. De lande, som Danmark
har sterst nettoeksport til, er
samtidig nogle af de vigtig-
ste for dansk landbrug. USA
er klart det land der har den
darligste handelsbalance
med Danmark - den var i
2015 36,4 mia. kroner i Dan-
marks faver.

Det er lidt speendende om
Trump vil fa gje pa det. Han
har jo vist, at gammelt ven-
skab kan ruste, og i sin iver
for at forsege at kvale de
amerikanske sundhedsud-
gifter kan han fa oje pa, at
Danmark kan veere oplagt
provekanin pa importtold.

Vi har dog langt mere i
klemme i Brexit. Storbritan-
nien er pa tredjepladsen over
lande, som Danmark har
handelsoverskud med, og
dansk landbrugs eksport bi-
drager kraftigt til dette over-
skud. Danmarks fedevare-
eksport til Storbritannien er
8,9 mia. kr. hojere end fode-
vareimporten fra Storbritan-
nien. Teresa May har den 29.

marts 2017 trykket pa knap-
pen for at fa Storbritannien
ud af EU. Forude venter to
ars sveere forhandlinger, og
lykkes det ikke EU og Stor-
britannien at forhandle en
aftale pa plads, ender vi nok
med importtold. De britiske
landmend har udsigt til at
miste EU-stotten, og det vil
naturligvis satte deres ind-
tjening under pres. Storbri-
tannien kunne i forbindelse
med Brexit godt tenkes at
ville indfere importtold for
at styrke landets egenpro-
duktion af fedevarer pa be-
kostning af lidt hejere in-
terne  fodevarepriser og
derved kompensere de bri-
tiske landmends indkomst
indirekte. Danish bacon og
Lurpak er steerke brands i UK
og det virker usandsynligt,
at Storbritannien kan blive
selvforsynende med fodeva-
rer. Derfor vil Dansk Land-
brug sandsynligvis fortsat
have en stor eksport til Stor-
britannien ogsa efter Brexit-
forhandlinger som maske
ender i vasken. Vi star al-
lerede midt i protektionis-
mens skudlinje - om vi vil
det eller ej.

Den danske fodevareklynges andel af eksporten til UK

Svinekgd 29 %
Sammensatte fgdevarer 20 %
Mzlkeprodukter 14 %
Fisk og skaldyr 13 %
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RISK MANAGEMENT

Skal vi overtage én af dine store bekymringer?

Helt afhcengig af din situation, kan du med DLG Risk Management sikre
en salgs- eller kabspris pd dine varer, og dermed minimere din risiko,
ndr du agerer i rdvaremarkedet.

DET FAR DU MED RISK MANAGEMENT:

e N&r du minimerer din risiko, kan du planlcegge bedre

* Fokusér pd din bedrift — og mindre pd& faldne priser og lavere indtjening
e Med én bekymring mindre, sover du bedre om natten

* Mange muligheder — veelg det produkt, der passer til din bedrift

Vil du vide mere, kan du gd ind pd www.dlg.dk/rm og lcese alt om de forskellige
muligheder, du har med DLG Risk Management.
Eller ring til din lokale DLG-forretning eller vores kundecenter pd 3368 6000

dl



ANNONCE

LAG KORNET PA LAGER -
med pengene pa kassekreditten

agrocura L

Der er en raekke fordele, hvis
du tegner et Risk Manage-
ment produkt fra DLG. Ferst
og fremmest slipper du for
omkostninger til lager og
svind. Du far penge ind pa
kassekreditten, er beskyt-
tet mod prisfald, og du er
samtidig med i markedet,
hvis prisen stiger.

Det kan veare sveert at ramme
det rigtige tidspunkt, nar du af-
regner din hest. Skal du afregne
med det samme og dermed
slippe for lageromkostninger?
Eller skal du vente og betale for
lageromkostninger og habe pa
en stigning i markedet?

Kan stigningen daekke de om-
kostninger, du har haft ved
lagring af hesten? Og hvad sker
der, hvis prisen falder - sa har
du brugt penge pa lagerleje, og
samtidigt faet en lavere afreg-
ning pa din afgrode?

Det er her Risk Management
produkterne fra DLG kommer
ind i billedet. Som landmand
kan du spare lageromkostnin-
ger ved at anvende et Risk Ma-
nagement produkt som lager.
Samtidig er du sikker pa at fa
en minimumspris for dit korn,
fordi du afregner med det sam-
me, og efterfplgende er med i

markedet vha. din option eller
et passivt produkt, hvis prisen
stiger. Falder prisen derimod
har det ikke direkte betydning
for dig. Risk Management pro-
dukterne har selvfplgelig en
pris, men prisen er ofte ikke
meget dyrere end at leegge kor-
net pa lager i 7-8 maneder.

Hos DLG vil vi gerne give dig
mulighed for at anvende et Risk
Management produkt og der-
med sikre dine afgreder, hvis
prisen mod dine forventninger
falder. Der er saledes mulighed
for at anvende forskellige typer
produkter til at prissikre bade
sma og store mangder, sa det

passer med de mangder du fak-
tisk producerer og ville legge
pa lager, og dermed tage noget
af risikoen ud af din afsatnings-
plan for hesten.

Tag fat i din DLG selger, du nor-
malt handler afgroder med, og
tag en snak om de forskellige
muligheder for at prissikre dine
afgroder med et Risk Manage-
ment produkt. Eksempelvis er
der mulighed for kun at betale
en mindre del af omkostnin-
gen/optionspremien ved kon-
traktindgdelse og vente med
den resterende del til afgroden
afregnes. Dermed kan du spare
endnu mere pa din likviditet.
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SPECIALIST | LANDBRUG

VI ER DYBT
AFH/NGIGE
AF. AT EU
ABNER DORE

.......... Dansk landbrug

eksporterer 75
procent af sin
produktion.

Dansk landbrug eksporterer 75 procent af sin produktion til EU
og det globale marked, og det er EU, som sikrer os adgangen,
siger Niels Lindberg Madsen, Landbrug & Fgdevarer.

Af Karsten Himmelstrup,
Journalist

Nar dansk landbrug eks-
porterer tre fjerdedele af
sin produktion, er danske
landmend helt athengige
af, at andre lande og an-
dre verdensdele vil handle
med os.

Derfor har Landbrug &
Fodevarer netop i disse
maneder fokus pd, at EU
sikrer et produktionsori-
enteret landbrug og abne
markeder Kkloden rundt.
For det er i disse maneder,
at grundsten til EU’s land-
brugspolitik frem til 2027
leegges.

EU-Kommissionen frem-
leegger i starten af 2018
deres forslag til EU’s land-
brugspolitik efter 2020 -
og dermed rammerne for,
hvor landbruget skal hen
i de kommende syv ar, og

99 Hvis Dan-
mark selv
skulle forhand-
le med eksem-
pelvis Sydkorea
og Japan om
at fa lov til at
eksportere, er

Jjegikke i tvivl
om, at viville
komme til at
sta sidst i koen.

det spiller en meget stor
rolle for, hvordan dansk
landbrug kommer til at
udvikle sig, forklarer EU-
politisk chef i Landbrug &
Fodevarer, Niels Lindberg
Madsen.

KONKURRENCEDYGTIGT
Landbrugspolitikken skal
efter Landbrug & Fode-
varers opfattelse sikre, at
europeisk landbrug og
dansk landbrug er konkur-
rencedygtigt bade pa EU's
indre marked og det glo-
bale marked. Det handler
om at se potentialer og se
muligheder frem for trus-
ler - ogsa langt ud i frem-
tiden,” siger Niels Lindberg
Madsen.

NYE TONER FRA
KOMMISSIONEN
Han er overordnet godt
tilfreds med EU-Kommis-
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sionens politik pad omradet. Den
tidligere landbrugskommisseer Da-
cian Ciolos havde meget fokus pa
hjemmemarkedet, men den nuvee-
rende landbrugskommissar, ireren
Phil Hogan, har sammen med den
svenske handelskommissaer Ceci-
lia Malmstrom en bredere tilgang
og bruger mange krefter pd tred-
jelandsmarkeder og pa at abne for
handel med europaiske produkter,
forklarer Niels Lindberg Madsen.

HVOR VAR DANSK LANDBRUG
UDEN EU?

Ja, sa blev Danmark nedt til selv at
forhandle med eksempelvis Sydko-
rea og Japan om at fa lov til at eks-
portere, og jeg er ikke i tvivl om, at
vi ville komme til at std sidst i keen.
Det er altafgorende for et eksporto-
rienteret erhverv med dbne marke-
der,” siger Niels Lindberg Madsen.

ET OVERSKUELIGT OG ENKELT

SYSTEM

EU og landbrug handler ogsd om

stotte og ikke mindst bureaukrati:
"Det er vigtigt, at vi far skabt et

mere overskueligt og enkelt sy-

Niels Lindberg Madsen: Vi me-
ner ikke, landbruget skal tage
teeskene for at Storbritannien
har besluttet sig for at treede

ud.

stem, og det er landbrugskommis-
seeren da ogsd optaget af, men vir-
keligheden har altsd veret hard
ved tidligere forsog pé at det gore
det enkelt. Det er nemmere at sige
end at gore.

Landbrugskommissaer Phil Ho-
gan — han repraesenterer en
bredere tilgang til landbrugs-
erhvervet.

Dertil kommer at stgtten er un-
der pres:

"Den har veret faldende de sid-
ste mange ar. EU har ambitioner pa
andre omrader og har skabt mere
luft i budgettet ved at laegge loft

pd landbrugsudgifterne. Ostlan-
dene, herunder de baltiske lande,
vil have udlignet landbrugsstotten,
og Storbritannien bliver den store
ubekendte, nar der skal snakkes
budget - de har hidtil veeret netto-
betaler, og nu geelder det bodelin-
gen,” siger Niels Lindberg Madsen.

NEJ TAK TIL TASK FOR UK

"Vi opfordrer til, at EU opretholder
det nuveerende landbrugsbudget.
Vi mener ikke, landbruget skal tage
teeskene for at Storbritannien har
besluttet sig for at treede ud. Men
vi vil opleve, at der bliver pres pa
landbrugsbudgettet. Det er der in-
gen tvivl om,” siger Niels Lindberg
Madsen og tilfgjer, at vi skal undga,
at nogle EU-lande begynder at give
national statte. Det vil fore til kon-
kurrenceforvridning.

VI KOMMER UNDER PRES

Et andet tema bliver miljokravene,

forteeller han. Der er stor debat om,

hvorvidt landbruget leverer nok pa

klima- og miljoomradet, ligesom

biodiversitet bliver et stort emne.
"Her kommer vi givetvis under

pres. For dansk landbrug er det vig-
tigt, at politikken understotter en
baredygtig og intensiv landbrugs-
produktion som den danske, men
ogsa, magten og indflydelse leegges
ud til den enkelte landmand, som
skal vurdere, hvad der giver me-
ning pa bedriften. Systemet skal
indrettes, sd der tages hensyn til
forskellighed. Det giver meget fru-
stration, at man prever at treekke
den samme trgje ned over alle land-
meand. Det ser man for eksempel
med de nuvaerende krav om, at alle
landmend skal have tre afgreder
og miljefokusomrader.

STOTTEN FJERNES IKKE

Men at fjerne stotten er ikke et
tema. Der er madske to eller tre
lande, der traekker i den retning,
og Storbritannien har veret et af
dem og mister nu indflydelse. Sa
det bliver i hejere grad et tema at
bruge stotten pd den bedste méade.
Pa bundlinjen er det i runde tal syv
mia. kroner til danske landbrug,
sa det er vigtigt, hvad der knytter
sig af betingelser til pengene, siger
Niels Lindberg Madsen.
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agrocura

Fd et indblik i hvad vi har

fokus pa i gjeblikket.

DAG

Af Ole Skovbgll Jensen
Kundechef, HD-FR
2021 on [ osj@agrocura.dk

BRUGEN AF OPTIONER

ER I VEKST

Rddgivning om ravarer er
en stor del af min hverdag
i Agrocura, hvor jeg bade
radgiver planteavlere og
kornkebere. Flere og flere
af vores kunder bruger de
finansielle instrumenter,
og iser brugen af optioner
er i fremdrift. Det er sveert
i foraret at forudse udbyt-
terne af den kommende
hest, og netop derfor er op-
tioner geniale. Brugen af
optioner giver mulighed
for, at forsikre sig mod ugn-
sket prisudvikling, og man
opnar derved en ret, men

ikke en pligt til, at kebe el-
ler seelge til en bestemt pris
ude i fremtiden.

De kommende madne-
der forventer jeg, at der
vil vaere fokus pa langsig-
tet kornafdekning forud
for et hektisk vejrmarked.
Planteavlere kan ligele-
des arbejde med optioner
for at optimere prisen el-
ler sikre sig en minimums-
pris ude i fremtiden. Ring
gerne til mig, hvis du gerne
vil drefte dine muligheder
for risikostyring af dine ra-
varer.

Af Sgren Nordborg
Markedschef
21311092 / sno@agrocura.dk

HAR BANKEN ALTID DE BEDSTE
INVESTERINGSFORSLAG?

Jeg kommer meget rundt
i landet og har gennem
mine ar i Agrocura set rigtig
mange regnskaber, hvor det
mere er reglen end undtagel-
sen, at driftsbankens forslag
til veerdipapirinvesteringer
ofte er dem, som har samme
navn som banken, eller som
banken har den sterste ind-
tjening ved.

Det er ikke altid nedven-
digvis det bedste for dig
som keber af verdipapirer.
En stor del af min tid gar
med at afspge markedet for
gode  verdipapirmulighe-
der med sterre fokus pa dy-
namisk tilpasning mellem
aktier og obligationer i for-
hold til temperaturen i ver-

densgkonomierne. Dette for
at sikre, at du som investor
far et godt afkast men samti-
dig er beskyttet mod de store
kursfald, ndr ekonomierne
vender.

Ingen kan over tid undga
rode tal ved verdipapirin-
vesteringer, men en dyna-
misk tilpasning mellem ak-
tier og obligationer vil sikre,
at du ikke ryger helt ned i
det store hul, og at du ogsa
er med pa aktietoget, nar det
kore fremad. Jeg er klar til at
komme med et bud pa mu-
lige endringer i din nuvee-
rende verdipapirportefolje,
s din risikostyring ogsa pa
dette omrade optimeres.

Af Ole Eriksen
Kundechef, HD-F
4136 7775 | oer@agrocura.dk

JEG HJALPER MED FORHANDLING
MED BANK OG REALKREDIT

Min hverdag i Agrocura be-
star primeert af realkredit,
bankldn, swap og verdipa-
pirer, hvor jeg radgiver og
sparrer med vores kunder
indenfor disse emner. Med
mere end 20 ars erfaring
som erhvervs- og investe-
ringsradgiver i den finan-
sielle sektor er det naturligt,
at jeg primeert har fokus pa
disse omrader. Siden 2008
har jeg arbejdet i kreditafde-
ling og forhandlet med noed-
lidende erhvervskunder, og
inden jeg kom til Agrocura
var jeg omradeansvarlig i et
stort landsdaekkende inkas-

sofirma.

Derfor hjelper jeg mange
kunder med forhandling og
dialog med sdvel bank som
realkredit, ligesom jeg ogsa
deltager i en del bank/re-
alkreditmeder, hvor det
primert handler om opti-
mering af realkreditlan, li-
kviditet, prisforhandlinger
og swap. Ring gerne til mig,
hvis du gerne vil drofte dine
muligheder for bidragssat-
ser, rentemarginalter, ned-
lukning renteswap eller
andet, som har med de fi-
nansielle omkostninger at
gore.

INFOMODER

Infomeder sommer 2017 med fokus
pa afdakning af ravarer for den kom-
mende sason eller to ar frem. Desuden
ser vi pa prisudviklingen indenfor oko-
logiske ravarer og som altid en kort op-
datering pa det finansielle. Vi havde
ikke data klar til forarsmederne om-
kring udviklingen i bidragssatserne,
men i skrivende stund sidder vi med
friske tal, s i juni maned far du en sta-
tus pa omkostningerne til realkredit,
herunder hvilke ting du kan ggre, for
at fa bidragssatserne igen senket.
Datoer for kommende infomeder i
juni maned samt afholdelses steder:
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1.jun  LandboSyd, Aabenraa - bade
kl. 09.30-12.00 og kl. 13.00-15.30
6. juni Hotel Sgparken, Aabybro
kl. 09.30-12.00
6. juni Dansk Revision Randers
kl. 15.30-18.00
8. juni Ngrre Vosborg, Vemb
kl. 09.30-12.00
8. juni DLG Fyn, Odense
kl. 15.30-18.00
13. juni  Vkst, Agrovej 1, 4800 Nykgbing F
kl. 09.3012.00 Jens Kornbeck, 26 &r
13. juni  Vkst, Fulbyvej 15, 4180 Sorg Analytiker,
kl. 15.30-18.00 Pba. Finans
2860 3999

15. juni LandboSyd, Aabenraa - bade
kl. 09.30-12.00 og kl. 13.00-15.30

jko@agrocura.dk

NY MAND PA HOLDET

Jens er oprindelig uddannet handelsassistent med speciale i
veerktgj og har arbejdet som indkgbsansvarlig i Herning frem
til 2013. T Herning gik han pa aftenskole og leste en merko-
nom i pkonomi- og ressourcestyring, hvilket blev grundlaget
for 3,5 ars studie som pba. i Finans, som han ferdiggjorde i ja-
nuar 2017. Sidelpbende med studiet har Jens arbejdet forst i
Nordea og siden i Sydbanks erhvervsafdeling i Aarhus. I kom-
bination med finansstudiet har han et godt erfaringsgrundlag
til at radgive i finansiering, finansieringsstrategi og afdaekning.
Herudover har han en stor passion for de finansielle marke-
der, og har bl.a. veeret formand for Unge Aktioneerer i Aarhus,
som er en underafdeling af Dansk Aktionerforening. Jens har
dermed ogsa kompetencer inden for formueplacering og risi-
kospredning
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UK - EN QJENABNER
TO TIMER HERFRA

Danmark og England har tette relatio-
ner, og England udgper et godt marked for
vores landbrugsprodukter. Efter et par ti-
mer i et fly venter mange sp@ndende op-
levelser. En anden virkelighed og et andet
syn pa EU. EU ses ikke som en loftestang,
men som en omkostning og barriere. Selv
blandt landmand, som ellers har stor
pkonomisk gleede af EU-medlemsskabet,
er det ikke svert at finde de, som gnsker
at kappe bandet. Briterne kom med i EU
stort set samtidig med Danmark, og det
giver stof til eftertanke, nar man hegrer en
englender sige "Vi gik sammen ind, og vi
vil gd sammen ud”

Med Englands exit bliver vi mindet
om, at der ikke er langt fra tanke til
handling. For bare et ar siden var vi ikke
engang bevidste om, at England var pa
vej ud af EU. Nu under et ar efter er det
en realitet. Artikel 50 er aktiveret, og det
er allerede helt naturligt. Tag med Agro-
cura til England i efteraret og se land-
brug, bes@g vores andelsselskaber, hor
om Brexit og hvorfor, hvordan og hvor-
ledes og oplev Englands kogende ejen-
domsmarked.

KONFERENCE

Agrocuras konference i novem-
ber 2016 forlgb meget tilfreds-
stillende, og vi har fiet mange
positive tilbagemeldinger. Sat
derfor allerede kryds i kalende-
ren fredag d. 3. november 2017,
hvor vi gentager succes'en pa
Munkebjerg Hotel. Her vil der
vere mulighed for at here an-

dre indlaegsholdere, som gar i

dybden med specifikke emner.

: . Formueradgivning baseret pa
' | : 'I,I': timing, erfaring og sund fornuft
5 §

Jylland og Fyn Sjeelland og gerne
Kim Andreasen Christian Klarskov
9626 3004 9626 3005

Investerings Aﬁ

Radgivning

Fondsmaeglerselskabet InvesteringsRadgivning A/S
www.irg.dk
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