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Maelkemarkedet har veeret pa voldsom rutsjetur siden foraret 2014. Desveerre ser turen ikke ud
til at vaere stoppet helt endnu. Der ventes en langsom bedring i 1. halvar 2016, men markedet
forventes fgrst at komme i veesentlig bedre balance i 2. halvar 2016.

Opdateret 28. september 2015

» Anbefalingen er justeret op med 4 gre pr kg som felge af den seneste stigning i
prisen.

» Stigningen er beskeden og eendringen bgr ikke fare til en genberegning af
budgetterne. £ndringen ligger indenfor en normal felsomhedsbetragtning.

» @ko-tillzegget er sat op til 122,1 gre pr. kg, men der geres opmaerksom pa, at
tilleeggets starrelse er forbundet med nogen usikkerhed

Sammendrag

o Mealkemarkedet har veeret pa voldsom ruchetur siden foraret 2014

» Situationen ventes at blive langsomt bedre. P& de seneste GDT auktioner har der
veeret kraftige stigninger i priserne. Stigningerne skyldes fgrst og fremmeste, at
udbuddet er vaesentligt lavere end det var pa samme tidspunkt i 2013 og 2014.
New Zealand forventer, at deres produktion vil vaere lavere end i 2014/15 og
samtidig har Fonterra derudover meddelt, at de vil saette faerre meengder til salg
som fglge af, at de vil &endre deres produktsammensaetning. Det er formentlig
dette, som er baggrunden for stigningerne i priserne. Stigningerne pa GDT har
smittet af pa de europaeiske priser, som ogsa har udvist mindre stigninger.

o Markedet er fortsat skrgbeligt. Der er ikke vaesentlige aendringer i den kinesiske
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efterspargsel. Ruslands importforbud eksisterer stadig, og udbuddet fra EU er
stadig hgjt. Derfor er den kommende tid fortsat forbundet med stor usikkerhed. Det
gor at det er sveert at forudse, hvor markedet er sidst pa aret, og dermed hvilket
niveau priserne er pa til den tid.

» Vihar gget vores forventning med 4 gre til 2,41 kr. pr. kg. Vi tror, markedet har naet
bunden Vi forventer i trad med EU Kommissionen, at bedringen i
markedssituationen vil ske langsomt. Det er den primaere arsag til, at prisen ogsa
forventes at veere lav i 2016. Anbefalingen er generelt forbundet med betydelig
usikkerhed. Tarke i New Zealand eller endnu starre vaekst i produktionen i EU kan
traekke prisen op henholdsvis yderligere ned. Generelt tror vi dog at usikkerheden
primeert er knyttet til, hvor meget og hvor hurtigt priserne stiger.

» Okologiktilleegget er gget til 122,1 i 2016. Tillaegget forventes at vaere hgjt i 2016,
da det tager omkring to ar at laegge op til gkologisk produktion. Tilleeggets storrelse
er forbundet med nogen usikkerhed.

» Det mere langsigtede niveau for maelkeprisen vurderes til 2,65-2,75 kr. pr. kg
standard maelk. Dkologi tillzegget ventes at veere lavere en det aktuelt meget hgje
niveau.

« ANBEFALINGEN BLIVER REVURDERET, DERSOM DER FORELIGGER
VZASENTLIG NY INFORMATION

Indledning

Meelkemarkedet er blodrgdt i gjeblikket som fglge af for stort udbud i forhold til efterspergslen.
Det har fort til kraftige fald i meelkeprisen i snart mange maneder. Umiddelbart ser der ikke ud til
at ske en bedring i den naermeste fremtid, og det rejser naturligt spergsmalet: Hvilken pris skal
anvendes ved budgetlaegning for 20167 Normalt melder SEGES Kveeg en anbefaling ud i
starten af september, men vi har som fglge af situationen valgt at komme med et forelgbigt bud
allerede nu. Det har vi valgt at gare, fordi vi ved, at kreditgivere kan bede nogle producenter om
at aflevere et budget for det kommende ar allerede i august. Vi vil til september vurdere og evt.
justere anbefalingen, dersom vi har bedre information til den tid.

Mzelkepris pa voldsom rutsjetur
Meelkeprisen har veeret pa en voldsom rutsjetur, siden den toppede i foraret 2014 (se figur 1).
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Figur 1. Udviklingen i den gennemsnitlige meelkepris.

Figur 1 viser, at meelkeprisen er faldet med naesten en krone pa knap halvandet ar. Desvaerre
ser den negative udvikling ikke ud til at veere stoppet helt endnu. Der kan ventes prisfald i de
kommende maneder.

Markedssituationen: Ubalance mellem udbud og efterspargsel giver prisfald

Der er for meget maelk pa markedet i gjeblikket i forhold til efterspargslen, og det far priserne til
at falde.

Udviklingen frem til nu — medio 15

| 2014 ggede de store udbydere til verdensmarkedet (EU, New Zealand, USA og Australien)
deres produktion med godt 10 mia. kg meelk i forhold til 2013. EU stod for lige knap 60 % af
denne vaekst, mens USA og New Zealand stod for 21 % henholdsvis 17 %. Australien stod for
de resterende 3 %.

Figur 2 viser vaeksten i udbuddet fra de fire store udbydere til verdensmarkedet sammenlignet

0o Priserne begynder at Rusland indfgrer I Kvotetilpasni }b————
falde pa GDT importforbud ngi kW, kort
8% I 3
— tarke | New
7% 4 Zealand
6% -1

med aret for. 4%

—

Jan‘Feb:Mar;Apr Maj=Jun|
2015 ‘

- L - nN
Jan|Feb|Mar‘Apr!MajiJun| Jul |Aug Sep 0kt!Nov|Dec

2014

Figur 2. Veeksten i produktionen blandt de store udbydere til verdensmarkedet (New Zealand,
EU, USA og Australien) i forhold til samme maned aret for.

Figur 2 viser, at produktion i alle maneder af 2014 var hgjere end samme maned aret for.
Vaeksten steg frem til april. Derefter var veeksten relativt stabil. De vaesentligste arsager til
vaeksten var, at producenterne reagerede pa den hgje meelkepris, og at vejrforholdene generelt
var gode — dog bortset fra USA, som var ramt af steerk kulde. Stigningen skal dog ogsa ses i
lyset af, at EU havde veeret ramt af et meget koldt forar og New Zealand af terke i samme
periode i 2013. Priserne begyndte at falde pa GDT i februar 2014, men veeksten i produktionen
begyndte farst for alvor at aftage henover efteraret 2014, efterhanden som priserne til
producenterne for alvor begyndte at falde. | ferste kvartal 2015 har produktionen kun veeret 0,06
% hojere end aret for. Det skyldes fgrst og fremmest kvotetilpasning i EU, og at New Zealand
havde begyndende tarke i februar. Alle de store udbydere til verdensmarkedet har efter 1. april



gget produktionen i forhold til for et ar siden, men det er isaer EU landene, der for alvor har
produceret markant mere maelk end i samme periode aret fgr. Da EU er verdens naeststarste
producent af maelk, er det en vaesentlig arsag til de pressede priser.

Der mangler tal fra Spanien for juni. Figur 3 viser imidlertid udviklingen i produktionen fra januar
til maj for de lande, hvor der foreligger information.
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Figur 3. Zndring i produktionen i EU fra januar til og med juli 2015. (Ekskl. Greekenland og
Spanien).

Det fremgar, at det er Irland og dernaest Holland og UK, som har trukket produktionen i EU op.
Frankrig har derimod trukket i den anden retning.

Den stigende produktion i EU og New Zealand er i hgj grad endt pa verdensmarkedet, mens
den stigende amerikanske produktion i hgj grad er blevet afsat pa hjemmemarkedet, hvor der
har veeret en stigende efterspargsel som fglge af en tydelig bedring af den amerikanske
gkonomi.

Kina har som importgr stor betydning for prisen pa verdensmarkedet. Rabobank skgnner, at
Kinas egen produktion er fortsat med at stige i farste halvar af 2015, og at vaeksten i
produktionen har veeret stgrre end veeksten i efterspargslen. Nogle af de lagre af maelkepulver,
som blev opbygget i starten af 2014, er blevet nedbragt, men til gengeeld er disse blevet
erstattet med eget maelkepulver som fglge af, at produktionen er vokset mere end den hjemlige
efterspargsel. Derudover sk@gnnes nogle kinesiske mejerier af strategiske arsager at have
prioriteret lokalt produceret maelk fremfor billigere importeret meelkepulver. Det er disse forhold,
som ggar, at Kinas import af meelkepulver i januar-april 2015 har veeret 49 % lavere end aret for.

Rusland indfarte importforbud mod varer fra EU i august 2014. Det er imidlertid ikke sadan, at
disse varer er blevet erstattet med vare fra andre lande. Den darlige russiske gkonomi ggr, at
importen er faldet. Selv importen fra Hviderusland var kun 2 % hgjere i 1. kvartal 2015
sammenlignet med aret fgr. Den samlede import var reduceret med 42 % i forhold til aret for.

Generelt ma man sige, at de ellers sa staerke BRIC lande slet ikke har trukket efterspgrgslen i
samme grad som set tidligere.



Hvem har sa aftaget den stigende produktion? Det har andre importgrer. Det drejer som om
andre lande i Sydgstasien, Mellemgsten, Nordafrika samt Japan, USA og Venezuela. Mens
vaeksten i importen i USA og Venezuela daekker over et stigende forbrug, tyder meget pa, at de
andre landes kraftige stigning i importen deekker over opkgb til lager. Med andre ord har disse
lande udnyttet de meget lave priser til at fylde deres lagre med billige produkter.

Forventning til udviklingen de kommende maneder — resten af 2015 og 2016

Rabobank forventer i deres seneste rapport, at produktionen i EU vil stige med 1,6 % i 2. halvar
2015 0g med 2,3 % i 1. halvar 2016. Da den europaeiske gkonomi stadig ikke har det godt, vil
en stor del af denne ekstra maengde skulle eksporteres. Derfor forventes EU’s eksport at stige
med 7 % i 2. halvar af 2015 i forhold til &ret far og med hele 12 % i 1. halvar 2016. Alternativt vil
en del af den ekstra produktion skulle laegges pa lager. Prisen pa skummetmeelkspulver er i
nogle regioner pa niveau med EU’s interventionspris. | Igbet af sommeren har flere lande (Bl.a.
Litauen, Polen, Belgien UK) valgt at seelge til intervention.

De franske landmaend har reduceret produktionen, hvorimod mange andre lande har gget
produktionen til trods for lave priser. Arsagen er, at mange landmaend har investeret til en starre
produktion og som felge deraf ikke umiddelbart kan eendre den beslutning. Derudover er
priserne stadig mange steder stadig hgje nok til at deekke stykomkostninger og kontante
kapacitetsomkostninger, og derfor fortseetter producenterne med at producere.

| forhold til USA forventer Rabobank kun en beskeden vaekst i produktionen i 2. halvar 2015
henholdsvis 1. halvar 2016.

New Zealand ventes at starte saesonen med feerre kaer. Aktuelt er produktionen ca. 5% lavere
en for et ar siden. De lave priser og udsigten til lave priser for 2015/16 har faet mange
landmaend til at slagte kger, som under mere gunstige prisforhold ville have faet lov at fortsaette.
Selvom der stadig leegges om til maelkeproduktion ventes dette ikke at kunne opveje
nedgangen i antallet af dyr pa de eksisterende ejendomme. Udsigten til lave priser gor ogsa, at
mange landmaend ikke vil anvende suppleringsfoder i samme grad, som nar priserne er hgije.
Mange har séledes ikke lavet forhandskontrakt pa suppleringsfoder og er derfor i mindre grad
rustet til at imgdega en tgrkesituation. Bliver New Zealand ramt af tarke, vil det derfor pavirke
produktionen ganske meget. Fonterra har meldt ud at de forventer at produktionen vil veere ca.
2% lavere i 2015/16 sammenlignet med aret fgr. Med andre ord ventes en nedgang i udbuddet
fra den starste udbyder til verdensmarkedet. Derudover har Fonterra meldt ud, at de forventer
at seette mindre almindeligt maelkepulver til salg pa GDT som fglge af en omlaegning af deres
produktion.

Kinesiske landmaend er ogsa begyndt at maerke faldende maelkepriser. | maj var prisen séledes
18 % lavere end i januar. Rabobank forventer, at produktionen i 2. halvar 2015 kun vil veere 1 %
hgjere end aret fgr. Samtidig forventes, at fortsat gkonomisk vaekst og rabatter pa priserne pa
mejeriprodukter vil fa forbruget til at stige med 2 %. Det betyder, at vaeksten i forbruget i 2.
halvar 2015 for forste gang i 2 ar forventes at overstige veeksten i produktionen. Dermed kan
Kina formentlig begynde at afvikle sine lagre, men det vil tage noget tid, og udenlandske
eksportgrer ma formentlig vente til 2. halvar 2016, far man for alvor ser en veekst i den



kinesiske efterspargsel.
Opsummering

» Resten af 2015
o Verden producerer fortsat for meget meelk i forhold til efterspargslen
o Udbuddet vil formentlig stige med 1,6 % - i hgj grad som fglge af en stigning i
produktionen i EU, hvor landmaendene har planlagt/investeret til flere kger.
Beslutninger som er vanskelige at ggre om.
o Efterspgrgslen fra Rusland og Kina vil forblive svag
o Store lagre blandt opkgberne gar, at der er stor risiko for opbygning af lagre blandt
udbyderne. Flere lande i EU har gjort brug af offentlig intervention. EU har derudover
gget stgtten til privatoplagring markant
o De internationale priser vil forblive lave — om end de seneste auktioner pa GDT kan
indikere, at priserne formentlig har naet bunden
» 2016
o Markedssituationen ventes langsomt at blive bedre. Selvom produktionen fortsat
ventes at stige, ventes denne ogsa at blive imgdegaet af en stigende efterspgrgsel
som fglge af de meget lave priser. Den positive udvikling bliver dog deempet af lagre,
som skal afvikles, inden man for alvor vil se en bedring i priserne
o En markant bedring i prisforholdene ventes ferst i 2. halvar 2016

Markedssituationen er praeget af usikkerhed. Situationen kan udvikle sig mere positivt, men det
modsatte kan ogsa veere tilfeeldet. Der har veeret tale om, at en El Nifio maske er under
opbygning. Indtreeffer denne vil den pavirke produktionen pa den sydlige halvkugle med ekstra
meget regn i Argentina og tarke i New Zealand og Australien. Det vil reducere
maelkeproduktionen i disse lande og dermed mindske udbuddet til verdensmarkedet. Det vil
dermed resultere i en hurtigere bedring af markedssituationen og dermed priserne. Der er
usikkerhed om lagrenes stgrrelse i Kina, hvis disse viser sig at vaere mindre, vil kineserne
komme tilbage til markedet noget far. Det vil ogsa pavirke markedet positivt. Omvendt kan den
europeeiske produktion ogsa vokse endnu mere end forventet, ligesom der er en risiko for, at de
andre opkgbere pa markedet har faet fyldt deres lagre op, og derfor vil mindske deres opkab.
Begge dele vil resultere i endnu starre prisfald i 2. halvar 2015.

Udviklingen pa det allerseneste

Rabobanks rapport er skrevet medio juni 2015. Siden har Arla seenket maelkeprisen med 7,5
gre i juli og igen i august. Priserne fortsaetter med at falde pa den newzealandske bgrs og er nu
tilbage pa niveauet i 2009.
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Figur 4. Udviklingen i den gennemsnitlige pris pa GDT.

Meget fa, om nogen producenter, i verden kan deekke alle deres omkostninger ved at producere
ved det nuvaerende prisniveau pa meelk. Heller ikke i New Zealand. Her endte maelkeprisen
1,62 kr. pr. kg standard maelk i 2014/15. Fonterra skal forud for seesonen give et bud pa prisen i
det kommende ar. Omregnet til standard maelk lyder den nu knap 1,30 kr. pr. kg. Prisniveauet er
markant lavere i New Zealand i gjeblikket sammenlignet med Europa. Arsagen er, at en stor del
af den newzealandske produktion gar til maelkepulver, og at dette marked er ekstremt presset.
Nar det er sagt, er markederne ikke isolerede. De meget lave priser vil ogsa pavirke priserne i
detailhandlen i Europa.

Anbefaling til maelkepris ved budgetlzegning 2016

Lad det veere sagt direkte: Det er umuligt at forudse udviklingen i meelkeprisen 12-15 maneder
frem i tiden! Derfor bliver det efterhanden mindre og mindre meningsfyldt at udarbejde
arsbudgetter. De udsving, vi nu ser i priserne, gar, at der fremover skal teenkes i andre mader at
styre gkonomien pa. Meget taler for en mere aktiv styring af gkonomien bestaende at teet
opfalgning kombineret med forecasts for en kortere periode.

Derfor eftersparges fortsat forventninger til priser pa meelk, kad og foder. For at imgdekomme
denne efterspoargsel offentligger SEGES forventninger til priserne tre gange om aret.
Forventningerne, som offentliggeres i september bliver oftest brugt i budgetlaegningen for det
kommende ar. | den forbindelse har SEGES Kveeg offentliggjort en budgetanbefaling
vedrgrende meaelkeprisen det kommende ar.

SEGES Kveaegs budgetanbefaling er vist i tabel 1.
Tabel 1. Budgetanbefaling for 2016

_ams| 6 ] A
Heledret | o1 | Q2 a3 04 | Hele Siret
Fedtvaerdi, kr. pr. kg 24,00 23,56| 24,37 25,15 25,88 24,74
Proteinvaendi, k. pr, kg 36,01 35,34 3645 37,60 .81 3706
Kilo-afh. omkostringer, ere pr. kg -10,00)  -1000]  -1000 -10,00 -10,00)  -10,00
Ravarevardi, gre pr. kg 132 08,1 16,3 2335  B0,7 219,9
Kvalitetstillag 7.2 71 7.4 7,6 7.B 7,5
Heraf
- Kvalitetstillag - celletal 34 33| 35 3.6 37 i5
- Kvalitetstillag - kimtal 21 2,1) 2.2 2.2 23 2.2
- Kvalitetstill=g - spore 17| 1.7 L7 18 1B 1.8
- Pho-tillag 00 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktuel pris 2205 2162 :m6| 311 mes| 2274
- Lowgistik 08 0.8 08 08 08 a8
- Tillzzg for uafhaengig afhentring 21 20| 2,0 2.0 20 2.0
Forventet efterbetaling og korsolidening pa ejerbeviser, dgre pr. kg 106 113 11,3 113 113 113
Samlet maelkepds, gre pr. kg 230 230 P 2as| 153 201

Det anbefales at anvende en budgetpris pa 2,41 kr. pr. kg standard maelk ved budgetleegning
for 2016 for den gennemsnitlige konventionelle producent. | runde tal er det 7 gre hgjere den
pris, som vi forventer at se i 2015. Der ventes i trad med beskrivelsen af markedssituationen en



stigning i labet af aret. Som det ser ud nu, vil prisen formentlig vaere meget lav ved arets
begyndelse. Den langsomme bedring af markedssituationen er arsagen til, at prisen som
gennemsnit ventes at blive meget lig prisen i 2015.

DER SKAL UNDERSTREGES, AT
BUDGETANBEFALINGEN ER BEHAFTET MED
STOR USIKKERHED.

Nogle europeaeiske lande er begyndt at seelge skummetmeaelkspulver til intervention. EU har
valgt at forlaeenge perioden for intervention henholdsvis statte til privat lagring af smer og ost
udover den nuveerende periode, som udlgber 30. september. EU har besluttet at gge statten til
privat oplagring. Alt andet lige ger det, det mere attaktivt at laegge pa lager.
Landbrugskommissaer Phil Hogan afviste at @ge interventionspriserne, sddan som nogle lande
havde gnsket. Man fastholder, at den aktuelle situation er midlertidig, og at udsigterne pa
lzengere sigt generelt er positive for maelkeomradet.

Opbygningen af lagre, — om det er producentsiden eller pa indkgbersiden, vil alt andet lige
deempe stigningerne i priserne, nar markedet vender. Det mest sandsynlige er derfor, at
stigningen i priserne vil ga relativt langsomt.

Billedet kan aendre sig radikalt, hvis New Zealand bliver ramt af alvorlig terke som felge af El
Nifo. Det vil fa markedet til at vende hurtigere, og stigningerne bliver stgrre end forudsat i tabel
1.

Jkologitillaegget er haevet til 122,1 gre pr. kg. Det er muligt at vaelge dette som et procenttilleeg
af ravareveerdien. Aktuelt er procenttillzegget 44,6 %. Vi har valgt at fastholde tillaegget pa 122,1
gre pr. kg i 2016. Arsagen er, at det tager ca. 2 ar at leegge om til @kologi. Derfor kan der ikke
komme veesentlig mere gkologisk maelk pa markedet i 2016. Det taler for et hgijt tilleeg, forudsat
at efterspargslen forbliver steerk.

Anbefalingen er baseret pa en gennemsnitsbedrift, der er ARLA leverandgrer. Det anbefales, at
der i hvert individuelt tilfeelde tages hensyn til de, pa bedriften, gaeldende forhold, idet der kan
forekomme stor variation i starrelsen af tillaeaggene fra bedrift til bedrift. Du kan klikke pa
Prisberegner til Arlas meelkepris pa Arlas hjemmeside og abne regnearket, hvori du kan tilpasse
forudsaetningerne efter dit eget behov (vi anbefaler, at du gemmer filen pa din pc og herefter
abner den).

Forventningerne pa langere sigt

| forbindelse med budgetlaegning eftersparges ofte ogsa prisen for det efterfglgende ar. Det vil
sige 2017. Det korte svar er her: Det kan ingen med rimelighed svare pa. Derfor giver det ikke
meget mening at udtale sig om en maelkepris for 2017.

Det er imidlertid muligt at sige lidt mere om udviklingen pa lidt leengere sigt. SEGES Kvaeg har
tidligere vurderet den langsigtede meelkepris til omkring 2,80 kr. pr. kg pa baggrund af


http://www.arlafoods.dk/ejere/prisberegner/

vurderinger fra OECD-FAO for de kommende 10 ar. Resultaterne fra den seneste rapport
antyder, at denne vurdering bgr justeres lidt ned. OECD forventer, at priserne pa
mejeriprodukter vil stige nominelt de kommende 10 &r, mens priserne i reale priser vil veere
ueendrede. Mest positiv er udsigterne for ostepriserne. Pa baggrund af rapporten vurderes
den langsigtede meelkepris til at vaere omkring 2,65-2,75 kr. pr. kg. Det er ogsa umadelig
vigtigt at foretage falsomhedsbetragtninger i forhold til denne. | forhold til 2017 kan et
gat vaere, at niveauet ligger i den lave ende af de viste prisspand, men grundlaeggende
giver det, som allerede naevnt, ikke mening at byde pa prisen i 2017.
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