Regnskabsmgde - Aktuel Finans
tirsdag den 17. maj 2011

» Verdensgkonomien lige nu

« Renter og valuta - forventninger
« Ravarer - forventninger

« KHL anbefalinger

v/ Driftsgkonom
Jagrgen Thorg, KHL

Risikostyring!

Renteniveauer de seneste ar

% p.a. Maj 2009 Maj 2010 Maj 2011
Kassekredit/banklan
DKK 4,5-85 4,0-9,0 4,0-9,0
Kr.f. euribor-3
(1,5 4ar) 1,25 0,64 1,43
Kr. f. cibor-3 DKK (1,5
ar) 1,37 1,45
F1 DKK/Euro 2,95/2,28 1,60/1,20 1,69/1,75
F3 DKK/Euro 2,91 2,03/2,01 2,48/
F5 DKK 3,54 2,66 3,15/3,38
F7 DKK 4,04 3,19 3,54
F10 DKK 4,52 3,63 3,96
4% 30 ar
Kurs 93,45 5,42 4,50 4,68
5 % 30 ar afdr.fri kurs
92,05 5,48 4,61 4,68




Interbankrenter, forskellige valutaer

Lanerente 1 mdr. 3 mdr. 6 mdr.
% p.a.

DKK 1,27 1,45 1,75
EUR

Kurs 746 1,25 1,43 1,71
CHF

Kurs 594 0,10 0,15 0,28
JPY

Kurs 645 0,12 0,25 0,29
uUsD

Kurs 519 0,18 0,25 0,29

Kort og lang rente siden 1998
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Inflationen i Euroomradet

LT
4
i
F |
i
o
-3
5§3535333333858888335350aas8s08zaznss
FEXE3338335833583358335233583552835%48
Kilds Dianskr Bali

 Inflation afledt af hgje energi og fodevarepriser — gvrig
inflation er faldende

AgroMarkets
USA: Oliepriser og rececessioner
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Dansk industriproduktion har langt igen
Industriproduktionen i Danmark indekseret
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Byggeri og overskud af boliger
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Forste renteforhojelse er pa vej
Rente i pct.
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Nationalbankens ledende rentesats
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Tvangsauktioner fortsat pd rekordniveau | USA
e

Figuren hercver viser de nyeste tal fra Bloomberg over tvansauktions raten pd 12 mio. aktive tn |
USA. Der er tale om hele 12,20%, alket alts3 betyder, 8t v er t2g pd “all-time-high™ og hajere end |
2009 og 2010,




Arbejdslashedskurven gar | den forkerte retning
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Antallet af mytiimeldie til den amerikansis arbejddoshedsio gir igen | den forkene retning. Tallene |
g, dor dakder frem til 29, april vist en brat stigning | en ellers nedadrotiet kursen sden shutningen
af 2008. Det er | tvert fald med til gare, at vaekstforventningerna bliver skruet nedad og tl at sikre, at
Fed. iidos hawr trandt med 8t haeve renten.

Fakta om verdensgkonomien lige nu

Problemer med de offentlige budgetter, primaert i Sydeuropa
Danske Bank: Konkurs i euroland er uundgaelig

Opstamninger pa statsfinanserne vil give flere offentlige
arbejdslgse

Stadig stigende udbud af boliger — fald i ejendomsveerdierne -
tvangsauktioner

Kina traekker leesset lige nu, men risikerer at havne i en
ejendomsboble pga. udlansboom + steerkt stigende
ejendomspriser

Stigende ravarepriser virker som gget skatter — bremser forbrug
ECB har haevet renten fra 1 % til 1,25 % (DK 1,30 %) for at
deemme op for gget lgnninger, som fglge af stigende inflation
(rdvareprisstigninger- inflation i er pa 2,8%)

Den internationale valutafond IMF advarer mod renteforhgjelser i
EU — problemer fra Sydeuropa kan brede sig!

Danmark kan blive ngd til at leegge styringsrenten lidt hgjere end i
euro.

Forventning om uaendret ledighed i USA, EU og DK




CHF kursudvikling jan. 2010 — maj 2011

kan risikere at fortseette til et niveau mellem 7,5 -9,75!
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Schweizerfrancfinansiering

¢ Schweizerfrancfinansiering bar stoppes direkte eller via
terminsforretning (keb CHF pa termin - stop loss!)

¢ Ingen kan vide, hvor CHF kursen skal hen — vi ved den er i op
trend — tag ikke mere risiko!

< Tidligere tiders lave rente udlignes via en kursstigning!

e Schweiz eksporterer 75 % til EU
— 70 % service (penge og forsikringer)
— 28 % industri (chokolade, huller i ost og lommeknive)
— 2 % landbrug




En n\r mﬂ:k‘tlun af mekulatiam:me i raolien
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De spelulative kobspostioner | riolien biver reducerst nu, men der er lang vej endnu, Ivis v sial
tilbage til &n newtral postion. Vi &r nu nede pa idt over 210,000 flere kabs- end salgspositioner | W1
olien pd Nymex borsen. Det er dog | historisk sammenhaeng fortsat wdtryk for en vildt overdreven
spelodlation | stigende priser, of det peger snarere | retning af prisfald end nye prisstigninger.

Befolkningstilveekst fra 7 mia. i dag til 10 mia. i &r 2100,
hvor det meste vil forgd i Afrika

Bofolkningsudvikling fra 1950 til 2100
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Carne grof viser bafolkningmadvikhingen fra 1930 og frem 18 3100 fg. den progross, sam FN har
rividerst sanee | 2010, Som det fremgls il iIndiyggenallst | idsen overfale Kina malsm 3020 og
T02S, idet det nesske indbyggertsl tepper orviong T35, Leeg oged mesrios 1l den markant
fremgang i Migeria, der iflg. prognosen stiger fra omkring 150 mio. ms til over 700 mie. | 2100, T
Euwropa v befollnngsudvilingsn toppe ombkring 2020, man den e iflg, FI prognoss allsreds pd ve)
rmclad | Tywkland




Soyaskra pa Chicago-bgrsen

dollar pr. shortton
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Prisudvikling pa mgllehvede i Europa

euro pr. tons
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Verdens kornproduktion og lagre

CGlobal lornprodulsion, forbrug of hgre
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Ravarer lige nu!

Svinekgd:

Svineteellingerne viser fortsat ikke markant tilbagegang! Stiger bl.a. i
Rusland.

Europaeisk opkgbslagre skal ud pa markedet i den kommende periode
og vil seette priserne under pres. (pt. gode undskyldninger fra
handelsradgivere!)

Meelk:

Forvente at markedet topper indenfor de naeste 6 maneder med en
cyklisk nedtur efterfglgende — den behgver dog ikke at blive sa dyb som
sidste gang!

Gadning:

Der er ikke udsigt til markant faldende priser pa ggdning i 2011.

Korn:

Usikkert marked — tagrke — Indien, Pakistan og Rusland som mulige
eksportger - kab frem til hgst 2011. Svend Jgrgen Jensen spar: 80 til
100 kr. i hgst!

Sojaskra:
Faldende eksport og pris — kgb frem til hgst 2011.
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Hvad er forventningerne til renterne

ECB haever sikkert renten med op til 0,5 % yderligere i 2011,
hvoraf de 0,25% er indregnet i markedet allerede.

Rentestigninger betyder tilbagefald i gkonomien og
efterfglgende lavere renter med grundlag i nationalgkonomi.

MEN renten kan stige pga. risikotilleeg i forbindelse med
stigende problemer i de sydeuropeeiske lande (en ny
finanskrise).

Det kan bevirke at den korte rente stiger lidt, men at den
lange rente vil falde.

Nye EU-regler truer dansk realkredits

rentefastseettelse af flekslan!

Nye EU-regler tillader ikke den danske regering at holde
handen under realkreditmarkedet ved en finanskrise.

Hvis regeringen ikke havde grebet ind under finanskrisen i
2008, ville danske lantagere med flekslan have faet et
gigantisk rentehop i modseetning til den moderate
rentestigning, det bleuv til.

Flekslan udger 70 % af realkreditinstitutternes samlede
udlan

11



Strategi for 2011

Fasthold F1 og 3 méaneders lan
Vi anbefaler kun anvendelse af rene produkter, fraveelg swap

Fastforrentede lan er fortsat for dyre og det vil tage flere ar far vi
eribund

Vurdere kornmarkedet og lav delvis afdaekning via direkte handler

Pas pa med rentabilitetsberegning og 5 ars prognoser - vaer zerlig
overfor virksomheden — vi har aldrig i vores tid radgivet i en
deflationsperiode!

Hvis udvidelsesstrategi pa laengere sigt — sa sag miljgtilladelser
nu! — det bliver billigere og billigere at bygge de naeste par ar

Tag ikke mere risiko end du selv kan bestemme
Fra 1. oktober 2010 max. sikret indlan p& 100.000 euro pr. cpr.nr.

Tilmeld dig handelserfakursus i AgroMarkets markedspsykologi
og tekniske analyser (p& KHL, den 1. juni 2011)

Fortssetter sammenhaengen med Nikkel | 1990"ame?
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Figuren herover viser udvilkdingon | Nikiosl indexat siden 1980 | dollarregning (dan marksrnds urve)
Deerower ar lagt udviklingen | SAP 500 indaxet (bl kures) o) Wasdnag comp. indexet (gren lurve)

skubibet 10 §r bage. Laeg marke bl den tette korrelation, der er mellem det japanske sktiemarked |
1990%erme og det amerikanske | 2000°erme. Hvis denne sammanhaeng fortsaetier, s3 sial det
amankansks marked til st starte #t storre kursfakd Pu
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