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SAMMENDRAG

Fortsat fremgang i landbrugets gkonomi — saerlig udsigt til fremgang for svin og pelsdyr

De senere ars forbedring af landbrugets driftsresultater fortsaetter. En gennemsnitlig heltidsbedrift forven-
tes at opna et driftsresultat p& mellem 500.000 og 600.000 kr. i 2012 og 2013. Det svarer til en fremgang
pa over 100.000 kr. i forhold til 2011. Resultatet er far aflanning af ejerens arbejdskraft og egenkapitalen.

Inklusiv personlig indtjening uden for landbruget mv. ventes virksomhedens samlede gkonomi at vise et
resultat pa ca. 800.000 i 2012 og 2013.

Fremgangen beeres i hgj grad af produktionsgrenene svin og pelsdyr. Ogsa planteavierne har haft frem-
gang pa baggrund af steerkt stigende priser pa planteprodukter i de seneste maneder. Maelkeproducen-
ternes indtjening derimod er fortsat utilfredsstillende.

Arsagerne til de forbedrede resultater for svine-, plante og pelsdyrproducenter ift. 2011 er blandt andet:

Efterspgrgsel efter kvalitetsfadevarer pa flere af Danmarks vigtigste eksportmarkeder pa trods af
global vaekstafmatning.

Et efterhanden eftergivende udbud efter de senere ars stramme produktionsgkonomi samt nye,
strammere krav til produktionsforholdene inden for blandt andet sohold.

En skarp forsyningsbalance, hvor selv mindre udsving i udbud eller efterspgrgsel afstedkommer
stagrre prisudsving — i gjeblikket overvejende til gavn for det samlede landbrug.

Der foregar til stadighed en styrkelse af effektiviteten og produktiviteten i landbruget.

Lav veekst og inflation samt kapitalflugt til Danmark her medfgrt lavere finansieringsudgifter. De la-
vere renter modgas dog i nogen grad af hgjere bidragssatser og rentemarginaler.

| prognoseperioden er der tillige et vaesentligt mindre tab pa finansielle kontrakter end 2008-2010.

Der er fortsat meget stor spredning i virksomhedernes resultater. Sdledes ventes den bedste tredjedel af
heltidsbedrifterne at opna et resultat pa 1,5 - 1,7 mio. kr. pr. bedrift i hele prognoseperioden.

KONTAKTPERSON:
Erhvervsgkonomisk chef Klaus Kaiser
T +4587405175

M +45 2013 5175

E kak@vfl.dk
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RESULTATOPG@RELSE

Heltidsbedrifter

Heltidsbedrifternes indkomst ventes at vise en markant fremgang i forhold til de foregaende ar. Niveauet for
indkomsterne forventes i hele prognoseperioden at ligge vaesentligt hgjere end de gennemsnitlige driftsresul-

tater i perioden 2004-2011.

Figur 1 viser det forventede driftsresultat, og resultatopggrelsens hovedposter fremgar af Tabel 1 nedenfor.

FIGUR 1: FORVENTEDE DRIFTSRESULTATER PR. BEDRIFT, KR.
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* Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.

Heltidsbedrifters gennemsnitlige overskud ventes at na ca. 600.000 kr. pr. bedrift i 2012. Der tages fortsat
udgangspunkt i de forelgbige tal for 2011, men der ventes kun marginale sendringer i de endelige tal.

Driftsresultatet ventes at forblive mellem 500.000 og 600.000 kr. i 2013 og 2014. Driftsresultatet er opgjort
for aflanning af ejerens arbejdskraftindsats og far aflanning af egenkapitalen.

Indregnes den personlige indkomst, nettorenteindtsegter mv. uden for landbruget samt indteegter fra anden
virksomhed — hvilket udtrykker virksomhedens samlede gkonomi — opnas et positivt resultat far skat pa ca.
800.000 kr. pr. heltidsbedrift i perioden 2012 til 2014.

| forhold til prognosen fra juni 2012, ventes indtjeningen i 2012 og 2013 at blive p& omtrent samme niveau.
Den senere tids udsving i landbrugets produktpriser har dog medfart eendringer i den relative indtjening mel-
lem forskellige driftsgrene. Saledes pavirkes planteavlere og pelsdyrproducenter positivt af prisbeveegelser-
ne, mens andet dyrehold rammes i forskellig grad af hgjere foderpriser. Svineproducenterne har udsigt til et
svagt forringet bytteforhold, mens maelkeproducenternes bytteforhold forringes noget mere.

Ogsa pa omkostningssiden rammes bedrifterne forskelligt, for eksempel med hensyn til de hgije priser pa
breendstof, lanninger og finansielle omkostninger.
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Det lidt hgjere niveau for driftsresultatet stammer hovedsaglig fra deekningsbidraget i kraft af et bedre bytte-
forhold for isaer planteproducenter og mink. De generelt hgje produktpriser (bortset fra maelk) understattes af
en skarp forsyningsbalance og ventes for stgrstedelens vedkommende at forblive hgje i hele prognoseperio-
den. Efterspgargslen efter fadevarer er fortsat steerk pa en reekke af Danmarks vigtigste eksportmarkeder og i
de nyudviklede lande. Samtidig begraenses udbuddet af de senere ars stramme produktionsgkonomi og nye
skrappere krav til produktionsforholdene, herunder 2013-kravene om lgsgaende dreegtige sger. Endvidere
forventes de seneste ars forbedringer af produktiviteten at fortseette.

TABEL 1: RESULTATOPGYRELSE PR. HELTIDSBEDRIFT

Gns.

1.000 Kr. 2004-2008 2009 2010| 2011*| 2012*| 2013*| 2014*
Produktion:
Antal, vejet** 14.320| 12.919| 12.411| 12.600| 12.300| 12.000| 11.700
Arskger 36 42 45 45 46 47 48
Producerede slagtesvin 1.445| 1.401| 1.570| 1.600| 1.664| 1.730| 1.800
Arssger 77 85 90 88 90 92 95
Areal, ha 122 139 140 145 148 151 154
Resultat:
Bruttoudbytte 3.070| 3.379| 4.469| 5.036] 5.483| 5.713| 5.621
Stykomkostninger -1.367| -1.749| -2.009| -2.256| -2.456| -2.680| -2.478
Deekningsbidrag 1.733]| 1.629| 2.461| 2.780| 3.027| 3.033| 3.142
Kontante kapacitetsomkostninger -840| -1.141| -1.235| -1.346| -1.422| -1.480| -1.536
Afskrivninger -370 -460 -460 -494 -503 -507 -511
Resultat af primeer drift 543 28 766 940| 1.102| 1.046| 1.095
Afkoblet stgtte 330 379 355 390 402 410 418
Finansieringsudgifter i alt -689 -962 -917 -911 -902 -902 -943
Driftsresultat, landbrug 113 -555 203 419 602 553 571

- heraf konjunktur 29 67 102 -18 0
Personlig indtjening 168 186 213 218 224 229 235
Arets resultat fgr skat 286 -435 460 654 838 795 817
Nggletal:
Afkastningsgrad — landbrug, pct.*** 1,7 -0,2 2,5 3,1 3,7 3,4 3,5
Lgnningsevne, kr./normtime 46,5 -133 38 69 100 85 91

*  Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fgdevarer.

**  En revision af opggrelsesmetode for antallet af landbrug gger antallet af heltidsbedrifter med ca. 400 i 2011, primaert minkavlere.
*** Afkastningsgraden blev farste gang opgjort i 2009. For 2004-2008 er i stedet anvendt “forrentning af landbrugsaktiver". Forskellen
bestar i, at forpagtede veerdier indgar i "forrentning” og ikke i afkastningsgrad. Endvidere er der i perioden 2004-2008 anvendt et simpelt
gennemsnit af bedrifternes faktiske forrentningsprocent i stedet for en gennemsnitsbedrift, som ligger til grund for prognoseperioden.

Den europeeiske geeldskrise og udsigten til lav vaekst og lav inflation har medfgrt markante rentefald. Finan-
sieringsudgifterne er dog nogenlunde uzendrede pa grund af hgjere bidragssatser og rentemarginaler, og det

forventes at disse fortsat vil udgare en stor del af finansieringsudgifterne i de kommende ar.

Sektorprognosen er et resultat af prognoser for de enkelte driftsgrene, hvoraf de starste fremgar af Tabel 2:
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TABEL 2: DRIFTSRESULTATER FOR GENNEMSNITLIGE HELTIDSBRUG*

1.000 kr. 2010 2011* 2012* 2013* 2014*
Svineproduktion* 32 239 603 797 1024
Kvaegbedrifter* -75 197 52 117 111
Planteproduktion* 262 277 414 334 251
Mink 1.583 2.073 3.115 1.892 1843
Heltidsbrug (alle) 203 419 602 553 571

* Der forekommer afvigelser i forhold til driftsgrensprognoserne, da der her er indregnet samtlige bedrifter inden for driftsgrenen, og ikke
en udvalgt gruppe. Der henvises i gvrigt til prognoserne for driftsgrenenes resultater p& Landbrugsinfo.dk/okonomianalyser.

Der er stor spredning mellem driftsgrenenes resultater. Pels- og svineproducenter opnar gennemsnitligt set
gode driftsresultater i hele prognoseperioden. Meelkeproducenter har utilfredsstillende resultater.

Bedste tredjedel af heltidsbedrifterne
Ogsa inden for hver driftsgren er der store forskelle pa resultaterne. Den bedste tredjedel af bedrifterne har i

lighed med tidligere &r udsigt til et seerdeles positivt resultat i hele prognoseperioden.

TABEL 3: DRIFTSRESULTAT FOR GENNEMSNITLIGE HELTIDSBRUG OG BEDSTE TREDJEDEL*

Gns.
1.000 Kr. 2004-2008| 2009| 2010|2011*| 2012*| 2013**| 2014**
Alle heltidsbrug 113 -555 203| 419 602 553 571
Bedste tredjedel af heltidsbrug 761 249| 1.164| 1.503| 1.722] 1.543 1576

* Der henvises til analysen "Voksende spredning i landbrugets indtjening”, som kan findes p& Landbrugsinfo.dk/okonomianalyser.
** Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.

En landmand tilhgrende den bedst indtjenende tredjedel forventes at kunne opna en indtjening fra land-
brugsdriften p& 1,5-1,7 mio. kr. i hele prognoseperioden.

FIGUR 2: FORVENTEDE DRIFTSRESULTATER PR. BEDRIFT FOR ALLE HELTIDSBEDRIFTER OG
DEN BEDSTE TREDJEDEL, KR.
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Alle bedrifter

Driftsresultatet ventes at vise en klar fremgang i perioden 2012 til 2014 i forhold til de foregaende &r. Forbed-
ringen skyldes isaer et bedre bytteforhold. Indtjeningsniveauet forventes i hele perioden at ligge hgjere end
den gennemsnitlige indtjening i perioden 2004-2011.

Tabel 4 viser resultatopggrelsens hovedposter.

TABEL 4: RESULTATOPGYJRELSE PR. BEDRIFT - ALLE BEDRIFTER

Gns.

1.000 Kr. 2004-2008 2009 2010| 2011*| 2012*] 2013*| 2014*
Produktion:
Antal, vejet** 36.182| 31.889| 32.165| 31.390| 30.760| 30.150| 29.500
Arskger 14 17 18 18 19 19 20
Producerede slagtesvin 612 589 648 669 683 697 750
Arssger 31 34 35 36 36 37 38
Areal, ha 67 75 78 81 82 83 84
Resultat:
Bruttoudbytte 1.398| 1.563| 2.170| 2.345| 2.556| 2.649| 2.599
Stykomkostninger -597 -801 -979| -1.023| -1.110| -1.208| -1.123
Deekningsbidrag 800 762| 1.191| 1.322| 1.446| 1.432| 1505
Kontante kapacitetsomkostninger -416 -573 -657 -686 -725 -754 -783
Afskrivninger -176 -236 -247 -260 -262 -263 -264
Resultat af primeer drift 208 -46 286 376 458 423 430
Afkoblet stgtte 152 204 203 219 225 230 234
Finansieringsudgifter i alt -323 -468 -462 -454 -454 -457 -479
Driftsresultat, landbrug 26 -311 28 140 229 196 185

- heraf konjunktur 10 22 53 - -
Personlig indtjening 304 332 334 347 356 364 374
Arets resultat fgr skat 285 13 402 501 594 571 568
Nggletal:
Afkastningsgrad — landbrug, pct.*** 0,9 -0,1 0,2 0,9 1,4 1,1 1,1
Lgnningsevne, kr./normtime 15 -190 -40 -7 31 16 16

*  Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.

**  Efter en revision af opggrelsesmetode for antallet af landbrug, er antallet opjusteret med ca. 200 bedrifter, primaert pelsavlere.

*** Afkastningsgraden blev farste gang opgjort i 2009. For 2004-2008 er i stedet anvendt “forrentning af landbrugsaktiver". Forskellen
bestér i, at forpagtede veerdier indgér i "forrentning” og ikke i afkastningsgrad. Endvidere er der i perioden 2004-2008 anvendt et simpelt
gennemsnit af bedrifternes faktiske forrentningsprocent i stedet for en gennemsnitsbedrift, som ligger til grund for prognoseperioden.

Det gennemsnitlige driftsresultat pr. bedrift ventes at blive pa omkring 200.000 kr. i hele prognoseperioden.
Driftsresultatet er opgjort far aflgnning af ejerens arbejdsindsats og egenkapital.

Indregnes den personlige indkomst, nettorenteindteegter mv. uden for landbruget samt indtaegter fra anden
virksomhed opnas et positivt resultat far skat mellem 550.000 og 600.000 kr. pr. bedrift i prognoseperioden.
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Det forventede driftsresultat ligger pa niveau med prognosen fra marts 2012.
Akkumuleres gennemsnitsbedrifternes resultat, stiger den samlede indtjening for landbrugserhvervet fra 0,9
mia. kr. i 2010 til mellem 4,4 og 7,0 mia. kr. i perioden 2011 til 2014. Medregnes indtjening uden for landbru-

get forventes den samlede indtjening at stige fra 13 mia. kr. til ca. 17 og 18 mia. kr. i perioden.

TABEL 5: RESULTATOPG@RELSE PA SEKTORNIVEAU*

Gns.
Mia. kr. 2004-2008| 2009 2010| 2011*+| 2012*| 2013**| 2014**
Driftsresultat, landbrug 1,0 -9.9 0,9 4.4 7,0 59 55
Arets resultat for skat 10,3 0,4 13,0 15,7 18,3 17,2 16,8

* jf. definitioner, Bilag 1.

** Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.
Folsomhedsberegninger

De senere ar har markedsforholdene for landbrugsprodukter vaeret meget svingende, og prisudviklingen
meget ustabil. Ligeledes har renterne udvist store udsving. Det afspejler sig i prognoserne i form af gget
usikkerhed om driftsresultaterne.

For nogle af de veesentligste priser er der i Bilag 1 anfgrt kommentarer til baggrunden for prisestimatet. |
tabellen nedenfor er der angivet falsomhedsberegninger for aendringer i centrale priser og renter.

TABEL 6: DRIFTSRESULTATERNES FLSOMHED PR. BEDRIFT, 2012

1.000 K. Alle bedrifter | Heltidsbedrifter
Meelkeafregning stiger 10 gre/kg 17 40
Foderpriser stiger 10 procent -45 -155
Svinenotering stiger 1 kr./kg 52 134
Pris pa smagrise stiger 10 kr./stk. 11 25
Renten stiger 1 procentpoint* -91 -173

* Der forudseettes et parallelskifte for hele rentekurven.

Der er stor forskel pa, hvordan og i hvilken udstreekning aendringer i priser og renter pavirker landbrugssekto-
ren. /Endres produktpriserne, rammer det i reglen kun en del af landbruget. Z£Endringer i produktpriserne kan
derfor sla kraftigt igennem i den enkelte produktionsgren, men kun moderat i hele landbrugssektoren.

Kornpriserne har udvist stor volatilitet i de senere ar. Zndringer i kornpriserne pavirker landbruget bredt,
men pa forskellig vis. Ved en stigning i kornprisen tjener planteproducenterne, mens animalske producenter
taber, i den udstreekning de ikke er selvforsynende med foder. Det er den situation, vi har oplevet de seneste
maneder.

/ZEndringer i renten pavirker alle bedriftstyper i samme retning. Det ses af tabellen, at landbruget som helhed

er meget eksponeret over for en andring i renterne pa grund af det forholdsvis hgje gaeldsniveau. En stig-
ning i renten pa et procentpoint vil sledes medfare et fald i driftsresultatet pa 173.000 kr. for heltidsbedrifter.
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AKTIVER, GZALD, INVESTERINGER OG LIKVIDITET
Heltidsbedrifter

Op gennem 00Q’erne steg landbrugets gaeldsaetning kraftigt. Det forventes nu, at gaelden stagnerer eller fal-
der let i prognoseperioden. Det skyldes blandt andet et lavt investeringsniveau efter en laengere periode med
store investeringer. Desuden er indtjeningen blevet forbedret. Endvidere er savel ejendomspriserne som
antallet af ejendomshandler faldet. Endelig omseettes der formentlig relativt flere hajt beldnte ejendomme.
Vanskeligere adgang til kapital er medvirkende til at begreense investeringsniveauet og aktiviteten pa ejen-
domsmarkedet.

Heltidsbedrifternes geeldsprocent forventes at falde fra 66,6 procent i 2010 til 63,5 procent i 2013, dog er
geeldsprocenten ligesom "Aktiver i alt” og "Egenkapital” i Tabel 7 afhaengig af aktivernes veerdianseettelse,

hvorom der i gjeblikket hersker en del usikkerhed.

TABEL 7: AKTIVER, GZALD, INVESTERINGER OG LIKVIDITET PR. HELTIDSBEDRIFT

1.000 Kr. Gns.2004-2008]  2009|  2010] 2011*| 2012*| 2013*| 2014
Fast ejendom** 15.596| 21.978| 21.985| 22.884| 23.424| 24.061| 24.704
Landbrugsaktiver i alt 19.916| 27.750| 27.163| 27.969| 28.579| 29.294| 30.009
Aktiver i alt 23.086] 29.610| 28.881| 31.054| 31.792| 32.642| 33.490
Realkreditian -9.170| -13.586| -13.725| -14.271| -14.271| -14.271] -14.271
Bank-/sparekasselan -948| -3.714| -2.763| -2.736| -2.935| -3.145| -3.355
Geeld i alt -12.726| -18.482| -19.236| -20.333| -20.532| -20.742| -20.952
Egenkapital 10.360| 8871 7.153| 8.184| 8722] 9.362| 10.001
Investeringer i alt 1637] 993] 755] 971] -873] 989 -989
Likviditet far inv. = 162] ol 34| s25] 73]  779] 780
Nggletal:

Soliditetsgrad (pct.)**** 42,9 30,0 24,8 26,4 27,4 28,7 29,9
Gns. geeldsprocent 571 624| 666 655 646] 635 62,6

*  Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.

** | prognoseperioden forudseaettes det, at ejendomspriserne falger den generelle inflationsudvikling.
=+ Approksimation i &rene 2004-20009.
*xxx - |ndtil 2009 er soliditetsgraden lig 100 minus geeldsprocent. Fra 2009 er henseaettelser til skat fratrukket egenkapitalen, inden der

divideres med det samlede antal aktiver.

Realkreditgeelden skgnnes at udggre ca. 70 procent af heltidsbedrifternes samlede geaeld frem til 2013.
Ca. 84 procent af den samlede geeld er med variabel rente. Dette forventes ikke at sendre sig naevneveerdigt

i prognoseperioden.

Investeringsomfanget er blevet nedbragt, sa investeringer ekskl. jord nu ligger omtrent p& niveau med af-

skrivningerne. Det forholdsvis lave investeringsniveau skyldes, at landbruget har haft et hgijt investeringsni-
veau i de senere ar, og nu har starre fokus pa konsolidering. Derudover har landbruget oplevet en laengere
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periode med beskeden indtjening, et fald i egenkapitalen samt kreditmaessigt stramme vilkar, der gar det
vanskeligt at fremmedfinansiere investeringer. Kreditadgang og -vilkar udggr et stort usikkerhedsmoment for
heltidsbrugene i forbindelse med investeringsprocessen.

Investeringerne ventes at udggre under halvdelen af det gennemsnitlige investeringsniveau i perioden 2004-
2008. Dele af heltidsbrugene har oparbejdet et investeringsbehov i disse ar — seerligt inden for svineproduk-
tion, hvor 2013-kravene for den sidste del af de fortseettende smagriseproducenter nu presser sig meget pa.

Heltidsbedrifternes investeringskvote (se definition i Bilag 1) ligger betydeligt lavere end i 2004-2008, hvor
den udgjorde 7,1 procent. Investeringskvoten ventes at ligge omkring 2,5 procent i prognoseperioden. Histo-
risk har den gennemsnitlige investeringskvote for heltidsbedrifter ligget lidt under 7 procent. | forhold til pro-
duktionsapparatets starrelse vil investeringsomfanget sdledes veere relativt lavt i de kommende ar.

Alle bedrifter

TABEL 8: AKTIVER, GALD, INVESTERINGER OG LIKVIDITET PR. BEDRIFT — ALLE BEDRIFTER

1.000 K. Gns. 2004-2008‘ 2009‘ 2010 2011* 2012* 2013* 2014*
Fast ejendom** 8.807| 12.929| 14.211| 14.411| 14.702| 15.037| 15.376
Landbrugsaktiver i alt 10.803| 15.706| 16.318| 16.304| 16.613| 16.970| 17.328
Aktiver i alt 13.113| 17.071| 17.643| 18.774| 19.183| 19.645| 20.109
Realkreditlan -4.694| -7.089| -7.573 -7.931 -7.931 -7.931 7.931
Bank-/sparekasselan -473| -1.857| -1.306| -1.296| -1.454| -1.584| -1.741
Geeld i alt -6.406| -9.571| -10.362| -10.926| -11.083| -11.213| -11.370
Egenkapital 6.706| 6.037 5.438 5.995 6.247 6.580 6.887
Investeringer i alt | 722|  492]  4s9]  400] -447] s03] 503
Likviditet far invest. | | | 182]  277]  290] 374 346
Nggletal:

Soliditetsgrad (pct.)*** 48,7 35,4 30,8 31,9 32,6 33,5 34,2
Gns. geeldsprocent 51,3 56,1 58,7 58,2 57,8 57,1 56,5

* Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fgdevarer.

** | prognoseperioden forudseettes det, at ejendomspriserne falger den generelle inflationsudvikling.

*** Indtil 2009 er soliditetsgraden lig 100 minus gaeldsprocent. Fra 2009 er henseettelser fratrukket egenkapitalen, inden der divideres
med det samlede antal aktiver.

Ogsa for alle bedrifter er der udsigt til et lille fald i geeldseetningen i prognoseperioden. Arsagerne er de
samme som anfgrt ovenfor for heltidsbedrifter, dvs. et lavt investeringsniveau, forbedret indtjening, faldende
ejendomspriser og antal handlede ejendomme samt omsaetning af relativt flere hgijt belante ejendomme.
Vanskeligere adgang til kapital er ligeledes medvirkende til at begraense investeringsniveau og aktiviteten pa
ejendomsmarkedet.
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Der er udsigt til, at landbrugets gaeldsprocent vil falde lidt i de kommende ar fra 58,7 procent i 2010 til 57,1
procent i 2013. Det skal dog neevnes, at geeldsprocenten er afheengig af aktivernes veerdiansaettelse, hvor-
om der i gjeblikket hersker en del usikkerhed.

Realkreditgeelden udger ca. 73 procent af alle bedrifternes geeld frem til 2013. Ca. 82 procent heraf er med
variabel rente. Dette forventes ikke at aendre sig naevneveerdigt i prognoseperioden.

Pa sektorniveau er geelden nogenlunde usendret pa 333 mia. kr. fra 2010 til 2013.

TABEL 9: AKTIVER, GZALD OG INVESTERINGER PA SEKTORNIVEAU

Mia. kr. Gns. 2004-2008 2009 2010 2011* 2012* 2013* 2014*
Aktiver i alt 474 544 567 589 590 592 593
Geeld i alt** -232 -305 -333 -343 -341 -338 -335
Egenkapital*** 243 192 175 188 192 198 203
Investeringer i alt -26 -16 -15 -15 -14 -15 -15

* Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.
** Jf. definitioner i Bilag 1.
*+* Differencen mellem aktiver og hhv. gaeld og egenkapital skyldes henseettelser til udskudt skat.

Investeringsomfanget er blevet nedbragt, sa investeringer i bygninger, maskiner, inventar mv. nu er omtrent
pa niveau med afskrivningerne. Det forholdsvis lave investeringsniveau skyldes, at landbruget i en lsengere-
varende forudgéende periode har haft et hgijt investeringsniveau, og derfor af konsolideringsmaessige hen-
syn reducerer investeringerne. Derudover har landbruget oplevet en leengere periode med beskeden indtje-
ning, et fald i egenkapitalen samt kreditmaessigt stramme vilkar, der gar det vanskeligt at fremmedfinansiere
investeringer. Udsigten til bedre indtjening i de fleste driftsgrene kan afstedkomme let ggede investeringer.

Landbrugssektorens aktivmasse ventes nogenlunde uaendret i prognoseperioden pa ca. 590 mia. kr. Egen-
kapitalen ekskl. henseettelser ventes at have naet bunden pa 175 mia. kr. i 2010 og vil herefter stige til ca.
200 mia. kr. i 2013. Stigningen forudseetter en moderat fremgang i aktivpriserne.

Den viste fremskrivning til 2013 med et omtrent uaendret geeldsniveau og stigende egenkapital forudsaetter,

at virksomhedernes adfeerd er nogenlunde uaendret i forhold til 2010 og 2011, dvs. at der fortsat fares en
relativt restriktiv ekspansions- og investeringsadfaerd.
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Bilag 1: Prisforventninger og forudseetninger

| VIDENCENTRET FOR LANDBRUG

Prognosen for ar 2012-2014 bygger pa forudsaetningerne gengivet i Tabel 1.

Tabel 1: Prisforventninger

‘ 2009 2010 2011 | 2012* | 2013* | 2014*
Maelkeproduktion
Meelkepris (kr./kg standard meelk) 2,10 2,39 2,64 2,52 2,65 2,55
Meelkeydelse pr. ko (stigning i pct. pa.) 1,00 1,00 -1,00 1,00 1,00 1,00
Svineproduktion
Svinekgd (kr./kg) 9,33 9,83 10,69 | 11,71 | 1260 | 12,00
30 kg beregnet smagris (kr./stk.) 328 337 358 389 425 441
7 kg beregnet smagris (kr./stk.) 192 203 211 228 249 268
Grise pr. arsso 27,5 28,2 29,3 29,9 30,5 31,1
Planteproduktion
Foderhvede (kr./hkg.) 91 98 145 154 156 142
Foderbyg (kr./hkg.) 91 94 142 154 156 142
Maltbyg (kr./hkg.) 117 101 167 171 171 167
Raps (kr./hkg.) 222 229 331 350 350 325
Kartofler, konsum (kr./hkg.) 95 112 129 78 80 80
Foder mv.
Soyaskra (kr./hkg.) 235 230 248 284 350 271
Foderhvede (kr./hkg.) 98 105 154 170 172 158
Foderbyg 93 103 154 172 172 158
Rapsskra (kr./hkg.) 141 134 159 192 209 165
Ggadning (indeks) 172 161 189 184 180 180
Breendstoffer (indeks) 148 187 229 248 255 255
@kologiske produkter
Meelkepris 2,71 2,97 3,22 3,07 3,20 -
Oksekad — eeldre kger (281-300) -| 18,02 | 20,74 | 24,15| 25,90 -
Foderbyg — gkologisk (kr./hkg.) 139 184 276 267 265 -
Kraftfoder, hgj pct. (kr./hkg.) 404 352 385 412 441 -

* Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fgdevarer.

Prognosen for 2014 er behaeftet med stor usikkerhed. Bade pa grund af prognoseperiodens laengde og den
meget usikre konjunktursituation. Prognosen for 2014 bygger derfor pa forsigtige forudsaetninger, herunder
pejlinger fra FAO/OECD’s forventede prisbevaegelser, og er udelukkende at betragte som retningsgivende.

Salgspriser

Terken i USA's majs-og sojabeelte har konsekvenser for arets afgr@deproduktion og for afgradepriserne.
Det amerikanske landbrugsministerium har foretaget en kraftig nedjustering af hgstudsigten for majs i USA

pa trods af, at der dyrkes et rekordstort areal.
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Den globale sojaproduktion nedjusteres ogsa lgbende pga. tarken i USA, men forventes dog at blive bedre
end sidste ar - hvor Sydamerika ligeledes var tgrkeramt - og pa starrelse med forrige ar. Hgsten i Sydameri-
ka ventes ogsa at blive starre end de foregdende 2 ar pa grund af ggede arealer. Det er iszer prisen pa soja-
skrd, som med en stigning pa 50 pct. i forhold til gennemsnitsprisen i 2011 har trukket sojaprisen op i 2012.

P& hvedemarkedet ventes Ruslands produktion at blive p& 17 mio. tons mindre end sidste &r og 2,5 mio.
tons mindre end i 2010, hvor den lille hgst farte til eksportrestriktioner og hgjere hvedepriser pa verdensplan.
Indtil videre afviser de russiske myndigheder dog at have planer om at standse eksporten.

Efter de store udsving i afgradepriserne har flere lande markeres, at der i stedet for stgttereduktion nu som
minimum er brug for at opretholde det nuveerende stgtteniveau og gge mulighederne for koblet statte.

Der er stor debat om anvendelsen af afgrader til energiproduktion. | USA er malsaetningen at erstatte 10 pct.
af benzinen med bioethanol. Det kraever, at 40 pct. af majshgsten i et normalar anvendes til ethanol.

Prisen pa meelk i EU fglger verdensmarkedet, som er preeget af f store udbydere (New Zealand, EU, USA,
Australien og Argentina) og fa store importgrer (Rusland, Kina, Japan samt lande i Nordafrika og Mellem-
gsten). Dominansen af fa store udbydere og fa store importarer ggr verdensmarkedet falsomt.

Mzelkemarkedet var i fgrste halvar 2012 praeget af ubalance mellem udbud og efterspgrgsel. Alle de store
udbydere ggede produktionen, mens efterspgrgslen stod i stampe i EU og Nordamerika, som fglge af krisen.
Selvom efterspgrgslen steg udenfor disse omrader, kunne den ikke falge stigningen i udbuddet. Ubalancen
pa verdensmarkedet farte til fald i meelkeprisen. Fremadrettet vil efterspgrgslen fortsat veere preeget af lav
veekst i USA og Europa, hvorfor efterspgrgslen skal treekkes af landene udenfor Europa og Nordamerika.

Pa den nordlige halvkugle er meelkeproduktionen pa det seneste faldet mere end normalt for seesonen

som fglge af de meget hgje foderpriser og det meget varme vejr, og tilsyneladende stagnerer/falder produk-
tionen nu. P& den sydlige halvkugle har New Zealand netop startet en ny saeson, og meget taler for, at pro-
duktionen her vil boome farst pa ssesonen. Omvendt er det mindre sandsynligt, at vejrforholdene vil vaere
ligesa gode som i 2011/12, hvilket vil deempe produktionen pa den sydlige halvkugle.

Samlet set ventes maelkeprisen at stige fra 2012 til 2013.

Svinenoteringen er stigende. Arsagen er primeert et faldende udbud pa grund af markante fald i slagtnin-
gerne i en reekke EU-lande. Tilsyneladende ser vi nu det ventede fald i svinebestanden i EU Desuden har vi
siden medio juli maned haft en bedre vejrsituation i Nordeuropa. Det har gavnet efterspargslen efter grillpro-
dukter og samtidig seenket grisenes tilvaekst og yderligere medvirket til at reducere udbuddet af svinekad.
Endelig er eksporten ud af EU blevet styrket af den sveekkede euro.

Nar vi kommer ind i 2013, ma det forventes, at udbuddet af svinekad pa verdensplan reduceres yderligere,
da gkonomien i svineproduktionen mange steder er forveerret pa grund af stigningen i foderpriserne. Herud-
over vil produktionen af svinekad i EU fortsat ogsa blive pavirker nedad af savel de nye EU-krav om lgsga-
ende dreegtige sger, der traeder i kraft 1. januar 2013, som den kendsgerning, at svineproducenterne har haft
en rekordlang periode med darlig gkonomi i svineproduktionen.

Kgbspriser
Vedr. afgrgdepriser — se ovenfor.
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Prisen pa handelsgadning ventes at falde marginalt tilbage i fra det nuvaerende niveau i 2012 og 2013. Ni-
veauet vil dog fortsat veere forholdsvis hgijt pa grund af stor efterspgrgsel og hgje energipriser.

Priserne pa bekeempelsesmidler, reparation og vedligeholdelse samt tjenesteydelser forventes generelt at
falge den almindelige prisudvikling i prognoseperioden.

Der hersker stor geopolitisk og konjunkturel usikkerhed om energipriserne. Prognosen bygger pa nogenlun-
de uaendrede priser i forhold til det aktuelle niveau i juni 2012.

Konjunktur og renter

Udviklingen pa rentemarkederne domineres i gjeblikket af den europaeiske geeldskrise samt den globale
gkonomi, som befinder sig i en periode med veekstafmatning i de vigtige skonomiske centre, USA, Europa
og Kina.

De sydeuropeeiske lande har vanskeligt ved at servicere geelden og befinder sig i recession pa grund af hgje
renter, store offentlige besparelser samt meget stramme kreditforhold. De nordeuropeeiske lande er generelt
mindre geeldsatte og nyder godt af kapitaltilflugt og historisk lave renter. Alligevel er vaeksten svag og peger
nedad, da eksporten og tilliden blandt forbrugere og virksomheder er ramt, ligesom der fgres en stram gko-
nomisk politik for at konsolidere de offentlige finanser og opretholde de finansielle markeders tillid.

Prognosen bygger pa en forudsaetning om, at de udviklede gkonomier generelt set fortsat vil opleve svag,
men positiv vaekst i hele prognoseperioden, og inflation vil ikke blive et tema i denne periode.

Reformprocessen i euro-omradet har midlertidigt @get tilliden til euroen, og saenket renterne i risikolandene.
Vi mangler dog at se arrangementet fungere i praksis, og udviklingen vil derfor ikke umiddelbart fa den store
betydning for de danske renter pa kort sigt. S8 laenge geeldskrisen, svag konkurrenceevne og den svage
vaekst i de sydeuropaeiske lande fortsaetter, vil Danmark fortsat veere tilflugtssted for kapital.

Da veekstudsigterne i USA, Asien og Europa tilsvarende ikke forventes forbedret, vil de lave danske renter -
bade korte og lange - fortsaette. Kun ved afggrende skridt mod en finanspolitisk union, hvis et eller flere sva-
ge lande forlader euroen, eller hvis den globale vaekst overrasker positivt, kan de danske renter stige vae-
sentligt.

Som fglge af reformprocessen i euro-omradet kan de danske renter stige lidt i takt med at flugt-effekten afta-
ger. Det kan ikke udelukkes, at Danmarks Nationalbank ensidigt haever renterne. Gennemslaget til markeds-
renterne vil dog veere begraenset.

Tabel 3 viser, hvilke renteforudsaetninger prognosen bygger pa.

Tabel 3: Renter inkl. bidrag mv.

2010 2011* 2012* 2013* 2014*
Realkredit, fast, dkr. 5,31 5,43 4,93 4,93 5,03
Realkredit, flex, dkr. 2,59 2,62 2,26 2,04 2,14
Realkredit, flex, euro 1,87 2,17 2,31 2,25 2,35
Finanslan, valuta 4,86 5,15 5,48 5,36 5,46
Kassekredit, dkr. 6,50 7,00 7,38 7,20 7,30
Banklan, dkr. 5,67 6,00 6,39 6,29 6,39

* Prognose fra Videncentret for Landbrug
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Datamateriale

Resultaterne er vejede, sa de er repreesentative for hele landbruget i henhold til den seneste landbrugsteel-
ling fra Danmarks Statistik. | alt indgar 7.922 bedrifter i analysen, hvis resultater er vejet op til de 31.393
bedrifter, der var i alt i 2011. Heraf er 12.600 heltidsbedrifter.

Bedrifterne, der indgar, skal veere pa mindst 10 ha, eller veerdien af et 'standardoutput’ (omsaetning) skal
vaere pa mindst 15.000 euro. Arsrapporten skal derudover indeholde privatgkonomiske data.

Indkomstprognoserne for 2012-2014 er lavet pa baggrund af regnskaberne i DLBR’s regnskabsdatabase for
2011 — baseret pa en forelgbig vaegtning - samt prognoser for salgs- og kabspriser, hvor baggrunden for
prognoserne fremgar af Landbrug & Fadevarers publikation "Markedsvurdering for landbrugsproduktion”.
Det bemaerkes, at 2011 resultaterne er forelgbige.

Analysen indeholder en seerskilt opgarelse for heltidsbrug. Heltidsbrug star for ca. 85 pct. af den samlede
landbrugsproduktion. Et heltidsbrug er defineret som et brug, hvor &rets produktion kraever en arbejdsind-
sats, der er pd mindst 1.665 normtimer.

Fra og med 2010 har EU besluttet at eendre klassifikationen af bedriftstyper (Planteavl, kvaeg, svin, pelsdyr,
fierkrae). Som en fglge heraf eendrer Videncentret for Landbrug i lighed med Danmark Statistik tilsvarende
principperne for klassifikation af bedriftstyper, sa de er i overensstemmelse med EU-standarden.

Tidligere er bedrifterne som udgangspunkt klassificeret efter, hvor minimum to tredjedele af standarddeek-
ningsbidraget stammede fra. Nu bliver tilhgrsforholdet afgjort af, hvor minimum halvdelen af omsaetningen
genereres.

I landbrugsteellingen 2011 fra Danmarks Statistik indgar ogsd minkfarme med et mindre jordtilliggende som
landbrug. Det gjorde de ikke tidligere. Derfor er det forventede antal heltidsbedrifter for 2011 p& 12.600 mod
tidligere ca. 12.400.

Definitioner

Afkastningsgrad: Resultat af primaer drift plus afkoblet statte minus ejeraflanning, divideret med landbrugs-
aktiver (gennemsnit primo og ultimo). Viser forrentningen af landbrugsaktiverne.

Alle bedrifter: Inkluderer alle bedrifter over 10 ha eller med et standard-daekningsbidrag over 60.000 kr.
Investeringskvote: Investeringer i alt divideret med aktiver i alt. Udtrykker investeringsniveauet i forhold til
produktionsapparatets stgrrelse.

Likviditet fgr investeringer: Arets resultat minus private udtreek minus tilbagefarsel plus/minus eendring i
beholdninger.

Lagnningsevne: Driftsresultat far renter plus afkoblet EU-stgtte minus forpagtningsafgift og minus 4 pct. for-
rentning af landbrugsaktiver (gennemsnit primo og ultimo) divideret med antal normtimer (dog reduceret med
timer aflannet af maskinstation). Viser mulighed for afkast til kapital og arbejde.

Soliditetsgrad: Egenkapital ultimo minus henseettelser til skat i procent af samlede aktiver ultimo.
Geeldsprocent: Geeld (ekskl. hensaettelser) i procent af samlede aktiver som gennemsnit af primo og ultimo.
Arets resultat: Driftsresultat plus nettoindtjening uden for landbruget.

14 /15



m | VIDENCENTRET FOR LANDBRUG

@konomi

Agro Food Park15 T +4587405000
Skejby F +4587405010
DK 8200 Arhus N vil.dk

PARTNER |

DLBR.

DANSK
LANDBRUGSRADGIVNING




