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Den aktuelle landbrugsgkonomi

Svineproduktionen:

@konomien i produktionen af smagrise har i lgbet af aret vaeret begunstiget af hgje noteringspriser,
sarligt trukket af hgje priser for smagrise eksporteret til udlandet. En hgj notering pa smagrise med
et samtidigt fald i omkostninger medfarer et hgjt dekningsbidrag pa sger. Svage markudbytter og
stigende renter vil selvfalgelig pavirke arets resultat i nedadgaende retning, men vi forventer alligevel
et solidt positivt gkonomisk resultat i 2023 for denne produktionsgren.

Til trods for en hgj notering pa smagrise forventer vi, at der ogsa for produktion af slagtesvin kan
opnas et positivt dekningshidrag. Dette skyldes primert, at noteringen pa svinekad trods alt ligger
pa et rimeligt niveau, og da ogsa slagtesvineproducenter merker et fald i omkostninger, bar
deekningsbidraget pa et slagtesvin blive positivt. Ogsa pa denne produktionsgren vil den svage hgst
og stigende rente pavirke arets resultat i negativ retning.

Vi forventer et positivt resultat i 2023 for producenter af slagtesvin.

Melkeproduktionen:

Melkeprisen har i lgbet af aret stabiliseret sig, selvom det er pa et lavere niveau end i 2022. Vi
fastholder vores forventning til, at der fortsat kan opnas en fornuftig gkonomi i produktion af mealk i
ar. Ikke mindst har udbytter i graes og majs i efteraret vist sig fra sin positive side med udbytter over
gennemsnittet.

Malkeproduktionen har kun oplevet svagt faldende omkostninger. Med samtidig stigende rente kan
melkeproducenter med for lav effektivitet fa udfordringer med at opna et positivt resultat i ar, dette
vil dog veere et fatal.

Markbruget:
En hgst under middel, svagt faldende kornpriser, hgje gedningsomkostninger og stigende rente vil

for de fleste planteavlere give et resultat omkring nul i 2023.

Vi kan konstatere store forskelle i udbytter og store egnsforskelle. Vi forventer et generelt udbyttefald
pa omkring 20%. —Serligt varbyggen blev hardt ramt. Dette fald i udbytter og relativt hgje
stykomkostninger vil saledes senke det gkonomiske resultat for markbruget i 2023.



Planteavisbedrifter, der opnar et negativt gkonomisk resultat, vil formentligt ogsa fa et
likviditetsunderskud og vil derfor have brug for likviditet til den kommende vakstsaeson i 2024. Det
kan anbefales at fa overblik over sit likviditetsbehov sa hurtigt som muligt, sa finansieringskilder kan
fa bevilget dette likviditetsbehov i god tid.

Inflation/deflation, recession og renten
I de tidligere @konomiNyt har vi opstillet en tabel omkring veekst, inflation og rente. Denne tabel har
vi aktualiseret med den nyeste viden. Se nedenstaende.

Vakst i BNP Inflation Cibor3-renten
2019 og 2020 0,8% 0,6% -0,31%
2021 4,9% 1,5% -0,21%
1. kvartal 2022 -0,5% 4,8% -0,27%
2. kvartal 2022 0,9% 7.4% -0,09%
3. kvartal 2022 0,5% 9,2% +0,09%
4, kvartal 2022 0,6% 7,5% +2,36%
1. kvartal 2023 0,8% 6,5% +2,95%
2. kvartal 2023 -0,3% 3,6% +3,46%
Aktuel inflation/rente 0,9% +3,96%

Den europeeiske centralbank ECB havede renten meerkbart i 2022 og har fortsat denne strategi i lgbet
af 2023. Samtidig har centralbanken fortsat med at traekke likviditet ud af markedet for at fa styr pa
den daverende accelererende inflation. Malet for ECB med at fa styr pa inflationen er naet, og dermed
star vi overfor et fald i samfundsaktiviteten.

| @konomiNyt 60 star skrevet, at vi forventede et fald i inflationen til under 2% i naermeste fremtid.
Denne fremtid indtradte allerede i september maned med en inflation pa 0,9%. Vi skrev ogsa, at disse
pengepolitiske indgreb, som ECB gennemfarer, vil pavirke renten i nedadgaende retning. Tidspunktet
herfor er dog fortsat ukendt.

Mange gkonomer drafter i gjeblikket de forskellige gkonomiske scenarier. Det mest varme emne i
denne debat er risikoen for en recessionsgkonomi. Med det markante fald i inflationen er der ogsa
risiko for deflation med en samtidig recession (deflation er negativ veakst). Dette sammenfald er
meget sandsynligt, nar vi ser pa udviklingen af inflation og veeksten. Et sammenfald der vil fa
betydning for det gkonomiske raderum, og et sammenfald der vil tvinge renten ned.

En stagflation, hvilket betyder et sammenfald af hgj inflation med samtidig faldende vakst, er
formentlig ikke leengere aktuel.

Tidspunktet og dybden af en kommende recession er usikker. Med en fortsat vaekst pa nul vil risikoen
for en recession vere stor, og kommer der recession, vil renten falde markant. @konomernes
diskussion gar ikke pa, om vi far recession, men hvornar og hvor dyb den bliver.

Hvis der opstar en dyb recession med samtidig deflation, vil renten kunne falde hurtigt. Samlet har vi
haft halvandet ar med positive renter pa lan i variable renter og godt et ar med en rente over 3%.

| gjeblikket udbydes kortrentelan F3 og F5 begge med en rente pa ca. 3,6%. Det betyder, at markedet
ogsa forventer et fald i renten. Renteprognoser udarbejdet af realkreditinstitutter og banker forecaster
ogsa denne udvikling.



Vi forventer derfor et kommende rentefald pa Ian udstedt med en variabel rente.

Udviklingen i den traditionelle obligationsrente er fortsat meget usikker. Dette skyldes et par forhold:
For det farste har obligationsejere haft markante tab pa deres investeringer i obligationer, sarligt er
de udenlandske investorer tilbageholdende med kgb af disse vaerdipapirer. Investering i et vaerdipapir
til en rente pa 1% med et efterfglgende tab har gjort investorer forsigtige.

For det andet tilbageruller ECB deres tidligere opkabsprogram af verdipapirer. Det betyder, at der er
opstaet et stort udbud af verdipapirer. Et udbud der samtidig presser renten pa det almindelige
obligationslan i opadgaende retning, idet kursen szttes lavt.

Der er derfor i gjeblikket ingen alternativer til finansiering med 1an med variabel rente.

En verden i krig

Forudsigelse af en gkonomisk udvikling er meget vanskelig, idet den matematiske formel herpa har
en raekke ubekendte omkring den menneskelige adferd; negative forventninger, dremme, glemsel og
ikke mindst udbrud af krig.

Den menneskelige adfeerd i spekulation, gkonomisk udnyttelse og udbrud af krig ger forudsigelserne
pa den gkonomiske udviklings korte bane meget usikre, sarligt i forhold til prisudvikling pa ravarer,
energi og fadevarer.

Pa den lange bane er det den generelle skonomiske position, der er bestemmende. Hvis der er negativ
veekst med samtidig recessionsgkonomi, sa vil det betyde faldende aktiviteter, faldende kagbekraft og
dermed ogsa fald i indtjening og renter.

Den modsatte gkonomiske position er en positiv vaekst med en afdempet, men positiv inflation. |
denne situation vil der vaere stigende aktivitet, stigende kabekraft, stigende indtjening og dermed ogsa
stigende renter.

Udbrud af krig og bekempelsen heraf har nappe en stimulerende positiv effekt pa
verdensgkonomien, og da der samtidig er udsigt til recessionsgkonomi, ma vi pa lidt lengere sigt
forvente lav og maske faldende vaekst, med lav inflation og dermed ogsa faldende rente.

Pa kort sigt vil der vaere betydelig usikkerhed omkring ravarer, deres tilgeengelighed og prisseatningen
heraf. Vi kan kun anbefale at disponere ravarer og energi, nar der kan opnas en fornuftig pris — vel
vidende at en senere prissetning kunne havde veeret en fordel.

Budgetsikkerhed ma veere det afgarende i forhold til indkebsdispositioner.
@konomiudvalgets fyraftensmade
@konomiudvalget inviterer til fyraftensmgde tirsdag den 21. november kl. 17.00 i landboforeningens

lokaler. Mgdet omhandler egen energiproduktion som supplement til landbrugets energiforbrug.

Pa madet vil landmand Peter Juul Sgrensen og Mogens Hjort Jensen fortelle om deres valg af anlag,
fordele, ulemper og gkonomien i de valgte anlag.



Gunnar Schmidt fra Byggeri & Teknik gennemgar konkrete regneeksempler pa rentabilitet pa
energianleg.

Og gkonomikonsulent Louise Birch Kaspersen gennemgar de moms- og skattemaessige regler ved
etablering og drift af sadanne anlaeg.

@konomiudvalget er veert til aftensmad. Madet kraever tilmelding.

Dette var vores budskab for denne gang.

@konomi og Regnskab.



