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Kvantificering af usikkerhed med @Risk
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Baggrund

De senere ars finansielle krise i samfundet generelt og krisen i landbruget specifikt har medfart, at
det er en daglig udfordring at fa landbrugsbedrifterne til, dels at give et likvid afkast til servicering af
eksisterende 1an, og dels at pavise at der er grundlag for at yde lIan til nye investeringer til udvikling
af bedrifterne. Kravene til langivning er strammet op, og der stilles store krav til lAntagernes doku-
mentation. Herunder stiller bankerne ved langivning ofte krav om fglsomhedsanalyser, der siger
noget om, hvorledes det udarbejdede budget vil reagere under ekstremer inden for produktion,
priser, udbytter og lignende faktorer, der er afggrende for bedrifterne afkast.

Hertil skal leegges, at det selvfglgelig ogsa er i landmaendenes interesse, at foretage de bedste og
mest sikre valg, nar der skal tages beslutninger, der raekker ud i fremtiden, og som pavirker bedrif-
tens indtjening.

Det kan veere relativt enkelt at beregne udfald under ekstreme veerdier af et seet af udvalgte fakto-
rer, og beregningerne vil givetvis vise et ekstremt darligt og uacceptabelt afkast i den ene ende af
skalaen, og et ekstremt godt og usandsynligt afkast i den anden ende af skalaen. Begge ekstremer
er givetvis temmelig usandsynlige, og den overvejende sandsynlige sandhed skal findes et sted
midt imellem.

Det stiller krav til udviklingen af redskaber, der kan hjeelpe landmanden med at kvantificere de risi-
ci, der knytter sig til de beregninger, der dels danner grundlag for vigtige driftsmaessige beslutnin-
ger, og dels danner beslutningsgrundlag for eksempelvis en udvidelse af bedriftens finansiering.
Derfor har Videncentret for Landbrug i en periode arbejdet med redskaber, der kan kvantificere
landmaendenes risici pa en mere sikker og informativ made.



@Risk

@Risk er et fleksibelt og let anvendeligt redskab til kvantificering af risici. Via Monte Carlo simule-
ring med et antal (tilfeeldige) udfald inden for de definerede udfaldsrum kan @Risk kvantificere
risici med bade statistiske veerdier og visualiseringer. @Risk er et tilleegsmodul til Excel og kan
derfor benyttes pa alle relevante beregninger i et regneark. Dette giver mulighed for at tilfgje simu-
leringer til eksisterende (statiske) regneark.
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Figur 1. @Risk béndet som en integreret del af Excel.

Koncept

Metoden bag beregningen af risici for et udvalg af variable er, at der — inden for de definerede ud-
faldsrum og de valgte fordelinger af udfaldene — tilfaeldigt udtages en reekke haendelser. For hver
enkelt tilfeeldigt udvalgt haendelse beregnes et resultat, og resultatet registreres. Dette gentager sig
et forudbestemt antal gange, eksempelvis 10.000 gange.

Hvis det pa forhand antages, at flere variable svinger i forhold til hinanden angives en korrelations-
koefficient, der beskriver, pa hvilken made de typisk svinger i forhold til hinanden. Priser pa kornaf-
grader vil typisk svinge med hinanden i rimeligt stort omfang, mens kornudbytte og kartoffeludbytte
ikke ngdvendigvis svinger sammen, men maske snarere modsatrettet. Bade udfaldsrum, fordelin-
ger og korrelationer indgar i alle enkelte beregninger, og danner en sandsynlighedsfordeling pa
resultatet af det valgte scenarie.

Input
Risici beregnes ved at udveelge en eller flere faktorer, som har stor betydning for beregningens
udfald og som historisk set varierer over tid. De varierer med en raekke bade interne og eksterne
forhold, men sandsynligvis inden for et vist interval konstateret gennem flere ar. Hvis der er tale om
planteproduktion kunne der eksempelvis naevnes:

o Afgrgdeudbytter

o Afgradepriser

Afgrgdeudbytter vil vaere pavirket af, hvilken jordbund der dyrkes pa og i nogen udstraekning ogsa i
hvilken landsdel. Derudover vil de vaere pavirket af det uforudsigelige vejrlig og selvfalgelig den
enkelte landmands evner, erfaring, ressourcer mv. Afgrgdepriserne er markedsbestemte og dybest
set bestemt af udbud og efterspgrgsel, hvilket er vanskeligt at forudsige. De usikkerheder der knyt-
ter sig til de enkelte variable kan kvantificeres med funktionen ”"Distribution Fit-
ting”, der pa basis af et szet af data viser veerdier og fordeling for den pageelden- ﬁ
de variabel.

Distribution
Hver enkelt udvalgt variabel bestar af et udfaldsrum bestdende af den lavest Fitting =
teenkelige veerdi, den hgjest taenkelige veerdi og den mest sandsynlige vaerdi. Til
dette seet af veerdier knyttes samtidig en fordeling af en given maengde udfald. Findes der ikke et



dataseet bagud i tid, kan man ud fra egen fornemmelse og viden selv definere det interval variablen
normalt svinger inden for og veelge den fordeling, der bedst beskriver fordelingen af variablens
udfald. Denne fordeling kan have forskellige former, men kan ofte afgreenses til et seet af favoritter.
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Anvender man "Distribution Fitting” pa basis af et datasaet foreslar @Risk selv en eller flere forde-
linger, det vurderer passer bedst til dataseettet. Det valgte veerdisaet af den givne variabel anven-
des herefter som inputvariabel.
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'Figur 2. Veerdier for udbytte, og fordeling af udfald for vinterhvede alle ar. Minimumsudbytte 65,0
hkg. pr. ha, maksimumsudbytte 100,0 hkg. pr. ha, middeludbytte 80,8 hkg. pr. ha. Fordeling = Pert.
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Figur 3. Prisfordeling for vinterhvede. Fordeling = BetaGeneral med et formparameter pa al pa
1,25 (haeldning mod venstre).

Korrelationskoefficienter

Svinger de valgte variable typisk i forhold til hinanden, skal der defineres korre- s

lationskoefficienter. Findes der store meengder historiske data om variablene, q.";.'

kan man danne koefficienter ud fra disse. Korrelationsveerdierne laegges ind i .

en foruddefineret matrix i @Risk, og ud fra den dannes automatisk en tabel, Define

der kan saettes ind et vilkarligt sted i det aktuelle regneark. Correlations
WIMBEIEL S W2 Vinterbyg | Vinterraps | Varbyg / A'F"- Vinterrug
alle &r / 1. 8r/ . L > ! | rajgrees / !
Norm in Norm in / Normin [ / Norm in | Norm in Norm in / Norm in

_ $C$371 $C$372 $C$373 | $C$374 | $C$375 $C5376 $C$377

@RISK Correlations

Vinterhvede alle &r / Norm in 1

$C$371

Vinterhvede 1. &r / Norm in 1 1

$C$372

Vinterbyg / Norm in $C$373 0,8 0,8 1

Vinterraps / Norm in $C$374 0,33 0,33 0,43 1

Varbyg / Norm in $C$375 0,51 0,51 0,63 0,26 1

Alm. rajgraes / Norm in $C$376 0,2 0,2 0,37 0,03 0,58 1

Vinterrug / Norm in $C$377 0,65 0,65 0,74 0,43 0,8 0,56 1

Figur 4. Korrelation koefficienter for udbytte mellem et udvalg af afgrader i en given markplan. 1 =
fuld korrelation, 0 = ingen korrelation, og -1 = fuld modsat korrelation.



Valg af outputvariable

Nar de valgte variable er defineret med udfaldsrum og fordeling, og der er defineret
eventuelle korrelationskoefficienter, forudsat at de gvrige faste veaerdier er lagt ind i

den givne beregningsmodel, skal output variablene veelges. Det er ofte den eller de

variable, som den pagaeldende beslutning tages pa grundlag af. Det kunne eksem- Add

pelvis veere deekningsbidrag efter maskinomkostninger for et eller flere opstillede Qutput
scenarier, der sa kan sammenlignes.

Simulering

Herefter mangler der blot at blive defineret et antal gentagne beregninger — 10000 -

“iterations”. Dette angives i @Risk, hvor man kan veelge mellem en raekke

standardveerdier eller sit helt eget antal beregninger. Man skal dog huske, at et 1 -

stort antal kan tage tid afheengig af kompleksiteten i beregningerne. [ [aml| e
& BT

Simulation
Simuleringen startes ved at trykke pa "Start Simulering”.
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Figur 5. For et simpelt scenarie i en saedskifteplan, "Vinterhvede alle ar” vises indtjeningen pr. ha i

en sandsynlighedsfordeling.



Mens figuren giver et godt overblik, kan det veere vanskeligt at afleese de ngjagtige sandsynlighe-
der. Her kan de indrammede data til hgjre hjeelpe, hvor bl.a. minimums-, maksimums- og middel-
veerdierne fremgar. Laengere nede vises bl.a., at der er 5 % risiko for at fa en indtjening pa under -
2.349 kr. pr. ha, 95 % risiko for at f& en indtjening pa under 4.745 kr. pr. ha eller en chance pa 5%
for at fa en indtjening p& over 4.745 kr. pr. ha.

Stiller man flere scenarier op, er der gode muligheder for at sammenligne, dels de definerede out-
put variable, og dels de beregnede risici bag scenarierne.

Analyse

Ud af beregningen kommer der en reekke interessante data og informativ grafik, der pa en elegant
made visualiserer resultatet. Hvis der arbejdes med flere scenarier, kan resultatet af disse scenari-
er stilles op ved siden af hinanden, s& sammenligningen gares enkel og overskuelig.
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Figur 6. Tre saedskifte scenarier med forskellig fordeling af sandsynlige udfald (indtjening) og med
forskellige risikoprofiler.
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Figur 7. Alternativ visning af simuleringen af resultatet af de tre ssedskifte scenarier.

Figur 7 viser, at scenarie 3 (grgn) har en stejlere linjefaring end de to gvrige scenarier. Det siger
bl.a. noget om, at dette scenarie har en mindre spredning blandt de simulerede resultater og der-
med ogsa en mindre risiko/chance for store udsving i forhold til de to andre scenarier. Det ses og-
sa af figur 6, der supplerer med at vise en smule stgrre koncentration af udfald omkring scenarier-
nes middelvaerdi. Det er en nyttig oplysning for bade landmanden selv, og for andre interessenter
med interesse for risikoen i beregningen. Det indrammede felt rummer detaljerede oplysninger om

de procentuelle risici/chancer for givne resultater.
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Figur 8. Alternativ visning af simuleringen af forskellen mellem to valgte scenarier.

Figur 8 viser, at 7,0 % af udfaldene vil give et resultat pa under 1.000 kr. pr. ha ved "Saedskifte 17,
men et resultat pr. ha pa over 1.000 kr. ved "Alternativ 2”. | 39,3 % af udfaldene vil begge saedskif-
tescenarier give over 1.000 kr. pr. ha. |1 51,3 % af udfaldene vil begge scenarier give under 1.000
kr. pr. ha, og i 2,4 % af udfaldene vil resultatet for "Saedskifte 1” give over 1.000 kr. pr. ha, men
under 1.000 kr. pr. ha for "Alternativ 1”.

Muligheder og begraensninger

| kraft af at @Risk er en integreret del af Excel, kan veerkstgjet anvendes pa alle eksisterende reg-
nearksmodeller. Det fordrer blot, at der i regnearksmodellerne eksisterer bade input- og outputva-
riable, og at det er muligt at definere realistiske udfaldsrum for de pageeldende inputvariable samt
eventuelle korrelationskoefficienter mellem dem.

Risikostyringen kan derfor kobles pa de eksisterende og kendte veerktgjer, der i forvejen er udar-
bejdet og stillet til radighed. Det ggres pa den made, at de kendte veerktajer fortsat kan bruges
efter ueendrede retningslinjer, men gnsker man at fa et indtryk af de risici, der er forbundet med
beregningerne, kan de udvides med risikostyringsveerktgjet.

Videncentret arbejder pa at definere "standard” udfaldsrum og fordeling for de mest gaengse input-
variable som eksempelvis afgrgdeudbytter og afgradepriser. Udbytterne er ar for ar fordelt pa jord-
bundstyper og regioner.



@nsker man at udvide den normale Excel-beregning, kraever det saledes, at landmanden tager
stilling til en raekke yderligere spargsmal, herunder hvilke faktorer der skal defineres som variable.
Hertil kommer, at landmanden ogsa skal tage stilling til de udfaldsrum, der knytter sig til de enkelte
variable, hvis han gnsker at afvige fra de udfaldsrum, der evt. pa forhand er lagt ind som standar-
der. Det er relevant, hvis landmandens egne erfaringer med eksempelvis udbytte afviger veesent-
ligt fra standarden. Det kan ogsa veere relevant, hvis landmanden har tegnet kontrakter pa priserne
pa hele eller kun dele af avlen. | sa fald er der naturligvis taget et veesentligt risikoelement ud af
beregningen.

Jordbundstype og region er givetvis enkle valg, mens det forventede vejrlig i den kommende sae-
son selvfalgelig ikke med sikkerhed kan forudsiges. @Risk giver i den situation mulighed for at
veelge flere scenarier, der vil kunne give et billede af de udfaldsrum, outputvariablene ligger inden-
for.

Det er vigtigt at veere bevidst om, at resultaterne fra beregningerne ikke kan vaere mere preecise og
retvisende end de data, der laegges ind i beregningerne i form af udfaldsintervaller og fordelinger.
Det er ogsa vigtigt at vaere bevidst om, at der til hver enkelt bedrift kan vaere saerlige forhold, som
modellerne ikke kan tage hgjde for. Det kan eksempelvis veere den enkelte landmands kompeten-
cer, hvorfor det bl.a. er vigtigt at inddrage den enkelte landmand i processen med at definere og
afgraense input til beregningerne.



