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VIDENCENTRET FOR LANDBRUG

SAMMENDRAG

De steerkt faldende svinepriser, seenker driftsresultatet markant for de danske svineproducenter. Det er ikke
kun indtjeningen fra svineproduktionen der falder, det er ogsa indtjeningen fra markdriften. Forventningen
om lavere priser ved udgangen af aret betyder ogsa, at besaetningen og beholdningen nedskrives til en
lavere veerdi. Dette pavirker driftsresultatet negativt.

| 2014 er likviditeten generelt god, da foderomkostningerne reduceres 10-12 % i 2014 pé grund af lavere
korn- og sojapriser. Det kompenserer for de lavere svinepriser i 2014 og det holder likviditeten oppe. | 2015
forventes svinepriserne at falde yderligere og foderomkostningerne forventes at holde samme niveau. Det
giver en markant darligere indtjening og likviditet i 2015.

Renteomkostningerne forventes kun at stige svagt i prognoseperioden, og de driver dermed ikke den
nedadgéaende trend, men de er ogsa en medvirkende arsag.

Abonnenter til Landbrugsinfo har adgang til prognosepriserne for 2015 og 2016 direkte i www.farmtal.dk.
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Figur 1. Driftsresultat for 2013 samt forventninger til 2014, 2015 og 2016, i 1.000 kr.
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ANDRINGER | FORHOLD TIL SIDSTE PROGNOSE

Indhold

Der er udarbejdet Indkomstprognose for alle svineproducenter samt en udvalgt gruppe af
smagriseproducenter og slagtesvineproducenter, lees mere i bilag 2.

2014 og 2015

| forhold til seneste prognose er puljeprisen pa smagrise ikke medtaget denne gang for 2015 og fremefter,
da markedsforholdene for eksport af sméagrise vurderes til at vaere meget usikker. Det bemaerkes, at denne
aendring er hovedarsagen til at prognosen for 2015 ligger lavere end seneste prognose, da en eventuel
merpris pa puljegrise ville have betydet mere end 100.000 kr. for den gennemsnitlige svineproducent i denne
prognose.

Prognosen for noteringen pa slagtesvin er opjusteret med 25 gre i 4. kvartal 2014, men ellers holdt ueendret i
forhold til seneste indkomstprognose. Dette flytter konjunkturer fra 2015 til 2014, hvilket ikke sendrer pa
svineproducenternes gkonomi.

Afregningsprisen udregnes nu som notering fratrukket 23 gre i fradrag tillagt 88 gre i efterbetaling og
fratrukket 7 gre i produktionsafgift.

Foderpriserne forventes lidt hgjere end i seneste prognose, som falge heraf skennes smagrisepriserne i
2015 at komme til at ligge lidt lavere.

De endelige markudbytter for 2014 er blevet opgjort og de ligger hgjere end forventet. Dette er med til at
forbedre bundlinjen for svineproducenterne.

Forventninger til svineprisen

Der forventes en lavere notering i 2015 end i 2014, hvilket skyldes en forventet stigning i udbuddet af
svinekgd savel i EU som uden for EU.

Prognosen tager udgangspunkt i ulgst konflikt mellem EU og Rusland, da det er uvist, hvornar der kommer
en lgsning. Prognosens leengde er saledes ikke et udtryk for, at der ikke forventes en lgsning pa konflikten
indenfor prognoseperioden. Safremt det russiske marked gendbner, kan der forventes et hgjere prisniveau
end i prognosen.

Skgn for 2016

Prognosen for 2016 er behaeftet med stor usikkerhed. Bade pa grund af prognoseperiodens laengde og i
lyset af en meget usikker konjunktursituation. Prognosen for 2016 bygger derfor pa forsigtige
forudsaetninger, og er udelukkende at betragte som retningsgivende.
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ALLE SVINEPRODUCENTER

Tabel 1: Driftsresultatet for alle svineproducenter

2013 2014 * 2015 * 2016 *

Produktion:

Arssger 356 367 378 385
Fraveennede grise 10.624 11.089 11.572 11.956
Hektar 169 172 176 179
Dyreenheder, svin 306 314 322 330
Dyreenheder pr. ha. 1,81 1,83 1,84 1,84
DB svin pr. dyreenhed, kr. 7.884 6.838 4.937 6.171
DB mark pr. ha, kr. 6.832 5.846 5.909 6.190

1.000 kr.

Bruttoudbytte 9.804 8.848 8.286 9.078
heraf svin 7.924 7.117 6.531 7.236
mark 1.570 1.425 1.448 1.529
Stykomkostninger -5.929 -5.389 -5.350 -5.623
heraf svin -5.511 -4.969 -4.939 -5.202
mark -418 -419 -411 -421
Deekningsbidrag 3.875 3.459 2.935 3.456
heraf svin 2.412 2.148 1.592 2.034
mark 1.153 1.006 1.037 1.108
Kontante kapacitetsomkostninger -2.021 -2.097 -2.178 -2.257
Afskrivninger mm. -757 -769 -751 -735
Resultat af primeer drift 1.097 592 7 464
Afkoblet statte 371 355 358 362
Finansieringsudgifter i alt -1.125 -1.128 -1.187 -1.271
Driftsresultat 343 -181 -822 -444
Heraf konjunktur, svin 12 -440 -161 94
Heraf konjunktur, mark -135 -102 40 4
Likviditet fagr investeringer 807 717 -257 -137

* Prognose

Det samlede svinebrug rammes hardt af de faldende priser pa svinekad og smagrise. Driftsresultatet bliver
allerede kraftigt reduceret i 2014, som fglge af nedskrivning pa besaetningen. | 2015 bliver likviditeten ogsa
kraftigt reduceret, som fglge af generel darlig rentabilitet i svineproduktionen.

Indtjeningen fra markdriften reduceres ogséa i 2014. Daekningsbidraget er reduceret pa grund af lavere
salgspriser pa salgsafgr@der, og fordi beholdningen af korn til foder ogsa skal nedskrives til en lavere veerdi.
Indkabt korn og foder er derved ogsa blevet billigere, men ikke nok til at undga et negativt driftsresultat.

Likviditeten er beregnet ud fra falgende forudsaetninger:

 Likviditet far investeringer = rets resultat' + privat udtraek + tilbagefarsel + aendringer i beholdninger

! (Arets resultat = driftsresultat + nettoindtjening udenfor landbruget)
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Figur 2. Driftsresultat udvalgte smagriseproducenter for 2013 samt forventninger til 2014, 2015 og 2016, i 1.000

kr.

Indtjeningen forventes at falde kraftigt for smagriseproducenterne i 2015, den bedste tredjedel ma ogsa

forvente et resultat, der ligger i underkanten af nul.
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Tabel 2: Driftsresultatet for udvalgte smagriseproducenter

VIDENCENTRET FOR LANDBRUG

2013 2014 * 2015 * 2016 *

Produktion:

Arssger 747 769 792 808
Fraveennede grise 22.882 23.883 24.923 25.751
Solgte 7 kg grise 657 686 716 739
Solgte 30 kg grise 20.175 21.132 22.127 22.862
Solgte slagtesvin 755 770 786 801
Hektar 213 217 221 226
Dyreenheder, svin 299 310 320 328
Dyreenheder pr. ha. 1,41 1,43 1,45 1,45
DB svin pr. dyreenhed, kr. 13.082 11.368 8.321 9.954
DB mark pr. ha, kr. 6.726 5.751 5.742 6.037

1.000 kr.

Bruttoudbytte 12.163 11.084 10.268 11.290
heraf svin 10.044 9.145 8.313 9.228
mark 1.931 1.751 1.764 1.868
Stykomkostninger -6.627 -6.127 -6.142 -6.467
heraf svin -6.127 -5.624 -5.649 -5.962
mark -500 -503 -493 -505
Deekningsbidrag 5.536 4.956 4.126 4.823
heraf svin 3.917 3.520 2.664 3.266
mark 1.431 1.248 1.271 1.363
Kontante kapacitetsomkostninger -2.824 -2.959 -3.100 -3.224
Afskrivninger mm. -1.047 -1.061 -1.036 -1.015
Resultat af primeer drift 1.665 937 -10 584
Afkoblet statte 456 437 441 445
Finansieringsudgifter i alt -1.548 -1.545 -1.614 -1.727
Driftsresultat 573 -172 -1.183 -698
Heraf konjunktur, svin 88 -588 -173 116
Heraf konjunktur, mark -148 -111 44 4
Likviditet fagr investeringer 1.024 953 -557 -350

* Prognose

Indtjeningen bliver negativ for smagriseproducenterne i 2014 og med en forventning om en lav notering i
hele 2015, forventes driftsresultatet at blive kraftigt forveerret i 2015. Usikkerheden med hensyn til
forventningerne til puljeprisen betyder, at denne ikke er medtaget i denne prognose for 2015, havde den

veeret med ville resultatet forventes at veere ca. 400.000 kr. bedre i 2015 end det viste i tabellen. Resultatet
bliver bedre end forventet, safremt puljeprisen i 2015 bliver hgjere end beregnet notering.

Med hensyn til udsvingene i indtjeningen, er det det normalt at smagriseproducenternes indtjening varierer

mere i gode og darlige ar.
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SLAGTESVINEPRODUCENTER
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Figur 3. Driftsresultat udvalgte slagtesvineproducenter for 2013 samt forventninger til 2014, 2015 og 2016, i
1.000 kr.

Slagtesvineproducenterne er hardt ramt af den lave svinenotering, der begyndte at falde allerede i starten af

2014, fgrst pa grund af svinepest i EU og handelsrestriktioner fra Rusland der blev veerre pa grund af
Ukraine-krisen.
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Tabel 3: Driftsresultatet for udvalgte slagtesvineproducenter

VIDENCENTRET FOR LANDBRUG

2013 2014 * 2015 * 2016 *

Produktion:

Solgte slagtesvin 10.903 11.121 11.343 11.570
Hektar 224 228 233 238
Dyreenheder, svin 303 309 315 321
Dyreenheder pr. ha. 1,35 1,35 1,35 1,35
DB svin pr. dyreenhed, kr. 3.607 3.127 1.798 2.697
DB mark pr. ha, kr. 7.319 6.343 6.590 6.842

1.000 kr.

Bruttoudbytte 8.288 7.419 7.007 7.637
heraf svin 5.848 5.170 4.684 5.204
mark 2.223 2.034 2.107 2.212
Stykomkostninger -5.340 -4.790 -4.689 -4.924
heraf svin -4.755 -4.204 -4.117 -4.338
mark -585 -586 -572 -586
Deekningsbidrag 2.948 2.629 2.318 2.713
heraf svin 1.092 966 567 867
mark 1.639 1.449 1.535 1.626
Kontante kapacitetsomkostninger -1.437 -1.469 -1.510 -1.558
Afskrivninger mm. -593 -612 -597 -584
Resultat af primeer drift 918 548 212 571
Afkoblet statte 494 474 478 483
Finansieringsudgifter i alt -1.120 -1.151 -1.208 -1.282
Driftsresultat 293 -129 -518 -228
Heraf konjunktur, svin -60 -298 -146 72
Heraf konjunktur, mark -215 -158 61 6
Likviditet fgr investeringer 710 571 -61 6

* Prognose

Indtjeningen forventes ogsa at blive negativ for slagtesvineproducenterne i 2014 og iseer i 2015.

Resultatet stabiliseres over arene af at slagtesvineproducenterne far deres smagrise billigere, nar noteringen

falder eller foderet stiger i pris.
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SCENARIER

Tabel 4: Scenarier for svineproducenterne

2015
resultat

Pris (2.000 kr.)

Alle svineproducenter

Andring
(1.000 kr.)

Udgangspunkt 2015 -822

Svinepris hgj* Afregningspris 1 kr. hgjere end forventet -65 756
Svinepris lav* Afregningspris 1 kr. lavere end forventet -1.578 -756
Foder og korn hgj* Hvede 15 kr. og sojaskra 21 kr. hgjere pr. hkg -1.193 -371
Foder og korn lav* Hvede 25 kr. og sojaskra 29 kr. lavere pr. hkg -241 581
Renten hgj Renten op med 0,3 procentpoint -901 -79
Renten lav Renten ned med 0,3 procentpoint -740 82

'Uden konjunkturer

Tabel 5: Svineprisscenarie for smagriseproducenterne
2015
resultat

AEndring

Pris

Smagriseproducenter

(1.000 kr.)

(1.000 kr.)

Udgangspunkt 2015 -1.183
Svinepris hgj* Afregningspris 1 kr. hgjere end forventet -108 1.074
Svinepris lav* Afregningspris 1 kr. lavere end forventet -2.257 -1.074

'Uden konjunkturer

Tabel 6. Svineprisscenarie for slagtesvineproducenterne

2015
resultat
1.000 kr.

Slagtesvineproducenter Pris

AEndring
(1.000 kr.)

Udgangspunkt 2015 -518
Svinepris hgj" Afregningspris 1 kr. hgjere end forventet -18 500
Svinepris lav' Afregningspris 1 kr. lavere end forventet -1.018 -500

*Uden konjunkturer

Falsomhedsanalyse er meget aktuel med de store prisudsving, der har veeret i andet halvar 2014. Denne
falsomhedsanalyse tager udgangspunkt i en prisstigning eller prisfald, hvor det kun er 20 procent
sandsynlighed for at prisudsvinget bliver starre. Det fremgar saledes af tabel 4, at det er mere sandsynligt at
prisen pa foder falder end at den stiger.

Prisen pa svineked er den faktor, som giver anledning til de starste udsving. Det skal bemzerkes, at der ikke
er indregnet konjunkturer, hvilket ogsa vil bidrage positivt til driftsresultatet.

Konjunkturer betyder +/- 210.000 kr. for alle, driftsresultatet bliver saledes positivt, safremt afregningen stiger
med 1 kr. For smagriseproducenterne betyder konjunkturer +/- 250.000 kr. og for slagtesvineproducenterne
er det +/- 180.000 kr. nar afregningen aendres med 1 kr. Her spiller det ind, at smagriseproducenterne har en
stgrre stambesaetning.

Prisen pa korn og soja forventes, at have stabiliseret sig. Renten anses ikke for en stor risikofaktor, da der
ikke forventes store renteudsving.
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BILAG 1: PRISFORVENTNINGER OG FORUDSZATNINGER

Prognosen for 2014 bygger pa forudsaetningerne gengivet i Tabel 1.

Tabel 7: Prisforventninger**

2013

2010 2011 2012 2014*
Bytteforhold
Svineproducenter 97 99 ‘ 103 | 101 ‘ 96
Svineproduktion
Svinekad (kr./kg) 9,83 10,68 11,85 11,94 10,93
30 kg beregnet smagris (kr./stk.) 337 358 394 398 376
7 kg beregnet smagris (kr./stk.) 203 211 232 230 221
Grise pr. arsso 28,1 28,8 29,6 30,0 30,4
Planteproduktion
Foderhvede (kr./hkg) 98 145 155 155 126
Foderbyg (kr./hkg) 94 142 154 147 118
Maltbyg (kr./hkg) 101 167 170 160 136
Raps (kr./hkg) 229 331 346 323 262
Kartofler, konsum (kr./hkg) 112 129 100 174 100
Foder mv.
Feerdigblanding slagtesvin (kr./FEsv) 1,38 1,75 1,86 1,96 1,71
Feerdigblanding sger (kr./FEso) 1,40 1,78 1,92 2,00 1,74
Feerdigblanding smagrise (kr./FEsv) 1,89 2,03 2,18 2,29 2,04
Soyaskra (kr./nkg) 230 248 274 315 298
Foderhvede (kr./hkg) 105 154 172 166 135
Foderbyg (kr./hkg) 103 154 171 158 131
Rapsskra (kr./hkg) 134 159 181 222 193
Ggdning (indeks) 161 189 190 196 189
Dieselolie (are/l) 507 625 676 653 629

* Prognose fra Videncentret for Landbrug samt Landbrug & Fadevarer.

Prisprognosen udtrykker forventningerne til den gennemsnitligt handlede

pris for alle maengder; spot, kontrakt og internt pa bedrifterne.
** Priserne er plus efterbetaling og minus diverse produktionsafgifter.

Prognoserne offentligggres naeste gang:
Fredag den 22. maj 2015

Fredag den 11. sept. 2015
Torsdag den 20. jan. 2016

Af konkurrenceretlige arsager er prisprognoserne for 2015 og 2016 udeladt. Disse indgar dog fortsat
i Landskalkuler i @90, i Mark Online og DMS. Udvalgte abonnenter til Landbrugsinfo har dog adgang

til prognosepriserne for 2015 og 2016 direkte i www.farmtal.dk.

Salgspriser
Svinenoteringen

Der forventes en lavere notering i 2015 end i 2014, hvilket skyldes en forventet stigning i udbuddet af
svinekad savel i EU som uden for EU. | EU tyder de seneste svinetzellinger pa, at der for 1. halvar 2015 er
udsigt til lidt hgjere slagtninger end aret fgr. Uden for EU har svineproducenterne i USA, Canada, Brasilien
og Rusland alle oplevet rekordindtjening i 2014, og har dermed udsigt til stigende svineproduktion i 2015.
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Hertil kommer, at effekten fra svinesygdommen PEDV er aftagende i USA, hvilket ogsa vil medvirke til et
gget amerikansk udbud af svinekad i 2015.

Ovenstdende prognose er udarbejdet under forudsaetning af et fortsat lukket marked i Rusland for fadevarer
fra EU. Safremt det russiske marked igen abnes, kan der forventes et hgjere prisniveau end i prognosen.

Afgrgdepriser
Kornpriserne er inden for den sidst maned steget ca. 10 kr./hkg og ligger pd omkring 110-112 kr./hkg. Der
forventes en mindre prisstigning primeert pa foderbyg i 1. og 2. kvartal 2015.

Den store sojahgst har ikke medfart, at sojaprisen i det fysiske marked er blevet justeret ned. Der var en
forventning om, at prisen ville veere omkring 280-290 kr., men det viser sig, at prisen igen er over de 300 kr.
og naermer sig de 305-310 kr./hkg. Der er dog forsat en formodning om, at prisen i marts-maj vil falde, nar
den sydamerikanske hgst begynder at komme til Europa.

Kgbspriser

Vedr. afgrgdepriser — se ovenfor.

Gadning, energi, bekeempelsesmidler, reparation og vedligehold samt tjenesteydelser
Gadningspriserne er steget siden november 2013. Herfra forudseettes ga@dningsprisen at holde sig uaendret i
den neermeste fremtid. Priserne pa bl.a. naturgas er indtil nu, her i 2014, pa omkring 1,90 kr./Nm3 et fald fra
henholdsvis 2,54 kr./Nm3 i 2013 og 2,28 kr./Nm3 i 2012. En af &rsagen til at der ikke ses et prisfald er bl.a.,
at produktionen i Ukraine har veeret yderst begraenset p& grund af den politiske uro, der er i landet.

Det forventes, at priserne pd bekaempelsesmidler vil ligge nogenlunde stabilt pa 2014-niveauet i hele
prognoseperioden. Priserne pa reparation og vedligeholdelse samt tjenesteydelser forventes generelt at
falge den almindelige pris- og lgnudvikling.

Konjunktur og renter

Den globale vaekst bevaeger sig stadig i et lavt tempo, og vaeksten viser mod slutningen af 2014 fortsat ingen
tegn pa opblomstring. Der forekommer dog starre regionale forskelle. Hovedscenariet for fremskrivningen og
prognosen er en svag, men positiv vaekst i den globale gkonomi i hele prognoseperioden. Deflation er i
stigende grad et tema i Europa.

USA'’s gkonomi viser momentum, men ikke i lige linje. Veeksten er teet pa veekstpotentialet, blandt andet pa
grund af massiv stimulans fra Den amerikanske centralbank (FED) i form af massive likviditetsudpumpninger
og nul-renter. FED'’s likviditetsprogram er nu afviklet, men de lave renter fortseetter. Renteforhgjelser ventes
fortsat tidligst i 2015 under forudsaetning af, at ledigheden fortseetter med at falde, og at inflationen stiger.

| Kina aftager veeksten lidt, men gkonomien styres stramt for at undga en for hastig vaekstnedgang. Det
forventes, at den statsstyrede gkonomi fortsat kan opretholdes pa et niveau svarende til 7-7,5 procent. De
starste risici i kinesisk gkonomi er overbyggeri samt et skrgbeligt parallelt kreditmarked. Japan keemper med
afmatning trods en voldsom ekspansiv pengepolitik. Vaeksten forventes dog opretholdt en tid endnu.

Den starste risiko pt. er risikoen for deflation i euro-omradet, hvilket kan medfare bade leengere og dybere
gkonomisk nedgang. Den Europeeiske Centralbank (ECB) udfgrer kraftig pengepolitisk stimulans med renter
og likviditet og overvejer endnu starre intervention. Ogsa Ukraine-konflikten mellem Rusland og Vesten,
islamisters fremmarch neaer olierige omrader i Mellemgsten og den endnu ulgste geeldskrise i Europa skaber
usikkerhed, og kan give stgrre markedsudsving. De sydeuropaeiske lande oplever trods gaeldskrisen lidt
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starre tillid, hvilket har styrket euroen og reduceret rentespaendene i euro-omradet. Kronen har stadig status
som “flugtvaluta” pa grund af de relativt favorable makrogkonomiske balancer i Danmark.

Tabellen viser, hvilke renteforudsaetninger fremskrivningen og prognosen bygger pa.

Tabel 8: Renter inklusive bidrag mv.

2011 2012
Realkredit, fast, dkr. 5,31 5,16 4,78 5,02 4,88 4,88 4,98
Realkredit, flex, dkr. 2,59 2,41 2,11 1,86 2,05 2,25 2,45
Realkredit, flex, euro 1,87 2,21 1,95 1,71 1,91 2,11 2,31
Finanslan, valuta 4,86 5,37 5,86 5,81 5,85 5,95 6,15
Kassekredit, dkr. 6,50 7,04 7,42 7,47 7,51 7,61 7,81
Banklan, dkr. 5,67 5,72 5,97 6,11 5,92 5,92 6,02

* Prognose fra Videncentret for Landbrug

BILAG 2: DATAMATERIALE OG DEFINITIONER

Datamateriale

Udarbejdelsen af prognosen sker ud fra historiske regnskabsresultater samt forventede sendringer i
produktion, effektivitet, kabs- og salgspriser, investeringer og finansielle forhold m.v.

Prognosen er baseret pa de endelige vejede 2013 regnskabsresultater fra gkonomidatabasen.
Regnskabsresultaterne er repreesentative for hele landbruget, idet de er vejet op til det samlede antal
landbrugsbedrifter, der var i 2013 i Danmark i henhold til Danmarks Statistisk landbrugsteelling.

| de endelige vejede resultater for 2013 indgar 1.768 regnskaber, der er vejet op til 2.709 konventionelle
heltidssvinebedrifter. Et heltidsbrug er defineret som et brug, hvor arets produktion kraever en
arbejdsindsats, der er pd mindst 1.665 normtimer.

De viste bedrifter inden for driftsgrenene sohold med produktion af 30 kg grise og slagtesvineproduktion er
udvalgte uvejede bedrifter. Grupperne er dannet saledes, at de i gennemsnit har ca. samme antal
dyreenheder som den gennemsnitlige svineproducent, det vil sige ca. 300 DE. | praksis vil den
gennemsnitlige bedriftsstarrelse for disse to driftsgrene altsa afvige i starrelse fra de to viste grupper, isger
den gennemsnitlige slagtesvineproducent, der vil have en mindre starrelse.

Bedrifterne der indgar, skal veere pd mindst 10 ha, eller veerdien af et 'standardoutput’ (omsaetning) skal
veere p& mindst 15.000 euro. Arsrapporten skal derudover indeholde privatgkonomiske data. Kun
kalenderarsbedrifter indgar i 2013 resultaterne. For at veere defineret som et landbrug, skal mindst halvdelen
af omsaetningen stamme fra landbrugsproduktionen.

Indkomstprognoserne for 2014-2016 er lavet pa baggrund af regnskaberne i DLBR’s gkonomidatabase for
2013 samt prognoser for salgs- og kabspriser, hvor baggrunden for prognoserne fremgéar ovenfor.

Klassifikationen af bedriftstyper (planteavl, kveeg, svin, pelsdyr, fierkrae) er baseret pa EU’s standarder om

dette. Grundprincippet er, at mindst 50 procent af omsaetningen skal komme fra en bestemt driftsgren, for at
bedriften tilhgrer denne driftsgren.

12/14



VIDENCENTRET FOR LANDBRUG

Afgreensning

Denne udgivelse indeholder endelige resultater for 2013 samt prognoser for 2014, 2015 og sken for 2016.
Prognoserne er baseret pa de seneste forventninger til prisudviklingen. Et overblik over de seneste
driftsgkonomiske resultater samt aktuelle gkonomiske nggletal, kan findes i pjecen Produktionsgkonomi Svin
2014, som er tilgaengelig via www.vsp.If.dk.

| prognosen vises de samlede indregnede konjunktureffekter fra priseendringer, ligesom driftens samlede

likviditet far investeringer vises. Ved beregning af likviditeten er indtjening udenfor landbruget medtaget, da
det er den samlede likviditet, der ligger til grund for investeringer og geeldsudvikling.
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