AgroMarkets

HandelsErfa —Info

Forar 2023

John Jensen

01-03-2023

Chefanalytiker & Handelsradgiver
Certificeret radgiver rgde investeringsprodukter
John Jensen

Mobil: +45 4073 0189

Mail: joj@agromarkets.dk

Bestyrelser & strategisk arbejde Radgivning & analyse
GardRads- & bestyrelsesleder e Sparring aktuel kgb & salg af ravarer

GardRads- & bestyrelsesarbejde ¢ Kgbs- og salgssignaler pa ravarer

Overordnet strategi for din virksomhed ¢ Valg mellem variabel og fast rente

AgroMarkets

Afdragsfrihed
HandelsErfa og handelsinfo grupper

Strategi & planer

Ravarestrategi
Finansstrategi
Formueplaner og strategi
Plan for din pension
Valutastyring og strategi

Rentestyring




01-03-2023

Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne
Sadan handler du i et hgjrisikomarked med ekstreme kornpriser.

Sadan har vi handlet i ekstremernes ar 2022.

Kornpris - Hvornar kommer neeste salgssignal og hvilken pris kan vi forvente i 2023?

Proteinmarked - Rapsfrg Situationen pa non-GMO-markedet, og hvornar kommer
vores naeste kgbssignal pa soja og rapsskrd/-kager?

Foderhandel 2022 /23 - strategi for resten af foderaret, og hvornar skal vi i gang med at
kgbe til hgstar 2023 /24?

Ggdningsmarkedet og planteveern til foraret. Kan du ogsa spare 8 % yderligere pa
planteveern for 20227

Energi. Nu er priserne markant billigere, er det et kgbssignal?

AgroMarkets

Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

e Sddan handler du i et hgjrisikomarked med ekstreme kornpriser.

AgroMarkets
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Priser vinterhvede 2010- 2022

Spaend salgspris korn 2010-2022
- Et marked i konstant forandring

Hgjeste pris Laveste

DKK/100 kg

GNS spaend 73
GNS spand 2021+2022 148 DKK

AgroMarkets

Hvad far prisen til at vende?
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Fa succes med salg af korn

AgroMarkets

Det store problem

Det er ikke pa priskurven

det gar galt

Det er i dit hoved

AgroMarkets
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Vi vil saelge men
hvorfor gar det galt?

AgroMarkets
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Gor mere af det rigtige

Szelg pa begyndende svaghed
Kgb pa ny styrke

Vigtigst af alt
Du ved ikke noget, de andre ikke ved - sa fglge vejen.

Tid
AgroMarkets '
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Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

e Sadan har vi handlet i ekstremernes ar 2022.

AgroMarkets
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Handelsstatistik 2010-2022 - Hvede
Spand salgspris korn 2010-2021

Hgjeste pris Laveste
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Handelsstatistik 2010-2022 - Hvede W
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Foderkorn solgt af danske planteaviere 2016-2021
(DKK pr kg)
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Ag roMa rkets % af kunderne

Kilde: SEGES og alle @90 regnskaber
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Kender du din reelle pris pa kornet

AgroMarkets

18



01-03-2023

Hvad fik du egentlig for dit korn, altsa pa din bankkonto

Kontrakt pris per 100 kg

DKK pa
bankbog

AgroMarkets
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Sojaskra

AgroMarkets
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Handelsstatistik 2010-2022 - Sojaskra

580 DKK per 100 kg

Spznd kgbspris soja 2010-2022
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Handelsstatistik 2010-2022 - Sojaskra
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Sojaskra kebt af danske svinebedrifter 2016-2021 L‘r%

(D KK pr kg ) Sikkerhedsniveau
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Kilde: SEGES og alle @90 regnskaber
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Rapsfro

AgroMarkets
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Handelsstatistik 2010-2022 - Rapsfro

DKK per 100 kg

220 Speend salgspris rapsfrg 2011-2022
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1/
Handelsstatistik 2011-2022 - Rapsfro '/‘/"-

Rapsfrg solgt dyrere end gns. pris
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Rapsfro solgt af danske planteaviere 2016-2020
(DKK pr kg)
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Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

¢ Kornpris - Hvornar kommer neeste salgssignal og hvilken pris kan vi forvente i 2023?

AgroMarkets
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WASDE februar 2023

6 af produktion

Seneste 5 ar

2020/2021 -26,71 784,87
2021/2022 +2,57 804,21

Seneste 3 mdr. 22/23

December 2022
Februar 2023

AgroMarkets
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WASDE Hvede

Slutlager
% af produktion

Forsyning (mio.
tonsy Produktion Balance

2017/2018 758,38 +14,57
2018/2019 731,55 -6,32
2019/2020 764,32 +15,77

2020/2021 776,10 -4,77

2021/2022 779,29 -11,50

Seneste 3 mdr.

22/23

December 2022 780,59 -8,94
781,30 -8,44

Februar 2023 783,80 -8,44

AgroMarkets
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Globalt hvede produktion og forbrug

World Wheat - Production vs Usage
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The Hightower Report Crop Year Beginning
Most Recent: As Of 11,/09/2022
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USA eksport

U.S. Net Export Sales 2022/23

Week ended February 9, 2023

(million
tonnes)

Wheat 0.15-0.45

16,518 (-5%) \

Corn 06-1.2

27,8’7 (-40%)

AgroMarkets

Soybeans| 0.4-08

48,+0 (+0%)

‘Soymeal

0.1-03

T 4‘8 (-6%)

Soyoil

0-0.01

51.\(-90%) /
-
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EU Eksporten af hvede

EU-Exporte Weichweizen e
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Hvem salge majs nu?

Annual Corn Exports: Top 4 Global Suppliers

(miflions of tonnes; October-September trade year shown)
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——Argentina ‘ —Ukraine  —United States

Data source: U.S. Department of Agriculture as of January 2023 @kannbwx
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Hvem salge majs nu?

BRAZILIAN #Corn Exported to CHINA (Million Metric Tonnes)

Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg) Peso(Kg)
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
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Hvem salge majs nu? — Langsom eksport Mato Grosso

EVOLUGAO DO PERCENTUAL DE COMERCIALIZACAD DE MILHO EM MATO GROSSO

Minima - Maximo {5 anos)

= == Média 5 anos

s Safra 21/22
—afra 2223 !mEH
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Til plantningen af naste afgrode er startet langsomt

2nd Corn Planting Pace in Parana, Braznl

21-Jan 28-Jan 4-Feb 11-Feb 18-Feb 25-Feb 3-Mar 10-Mar 17-Mar 24-Mar 31-Mar
2011 2012 2013 2014 ——2015 2016 ——2017
—2018 ——2019 ——2020 2021 =———2022 e—2023 = =5yrAvg

Note: Four weeks of data missing from the source in 2011. Dashed line @kannbwx
reflects a linear extrapolated pace. Interpret with caution. Data source: SEAB/DERAL Parané
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Far & Hvede

: i AUSTRALIA

1-5.000.000

s
- 6.225S5q.Mis.

SHEEP & WHEAT

by GRIFTITH TAYLOR amd Hi
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Australien tager flere hektar ind
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Det ligner rekord avl

Australia’s wheat crop set to exceed 40
million tonnes

As forecasts for Australian wheat estimate record volumes, concerns grow around logistics issues that may curb
exports

January 6, 2023

AgroMarkets
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Australien tager flere hektar ind

Wheat: Australia harvested area and production — f’cast as at 12 January (G
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Sources: ABARES, IGC (est.) (f'cast)
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Kampe udfordring at handtere de store mangder
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De har ogsa det billigste hvede lige nu

Precio (FOB) de trigo calidad panadera en el mundo
—_—Argentina - FOB Agroindustria —USA (Golfo) SRW - FOB

—Russia - FOB Novorossiysk 12,5 % Francia - FOB Rouen Blando

—USA (Golfo) HRW - FOB —Australia - FOB Geraldton Estandar Blanco
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Fuente: Dpto. de Info. v di BCR en base a Refinitivy SAGyP.
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Australien eksport breder sig
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Table 2 Bulk Australian durum and wheat exports for October. Novermber and December
2022. Source: ABS
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-3

Deres naeste etablering er mere udfordret

Chance of exceeding median rainfall (%)

5B 8 &8 & &

Chance of exceeding the median rainfall for
March to May 2023

Model: ACCESS-52
Bate period: 19812018

AgroMarkets
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FOB prisen i Frankrig VS Rusland Hvede

Wheat - monthly avg. export prices (fob)

|=Russia Milling (12_S%) =France Grade 1, Rouen =US SRW, Gulf |
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Source: International Grains Council
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FOB prisen i Frankrig VS Rusland Majs

Maize - monthly avg. export prices (fob)
=Black Sea Feed ==Mais fob Atlantique ==US 3¥C, Gulf

250

240
22-01 22-02 22-03 22-04 22-05 22-06 22-07 22-08 22-09 22-10 22-11 22-12 23-01

Source: International Grains Council, France Agrimer
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EU import af majs

Maize - imports
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Source: European Commission - DG TAXUD
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Hvem skal eksporter i 20237

GLOBAL WHEAT EXPORTS

TOP EXPORTERS
21 /22 vs 22/23

S e =l 30.3%
31,90 3500 | 12.9%

ZE GOl 79 87

2750 § 0O.1%%

210> o 3.2%

1z50 M 337%
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-—- Large Speculators —-- Conmereial ———--- - Swall Speculators — Open
] ong  Short Bullish & Long  Short Bullish Long  Short Bullish  Intrest
01/03/23 276 84,689 116,980 420 174 58% 5,715 46X
01710/23 295 87,085 126,801 140,763 97,234 37,412 34,538
3

141,962 104,326 331,577
01/17/23 314 86,968 1 141,956 96,695 36,189 340,830
01/24/23 315 88,767 137,107 142,422 81,999 36,084 350,331
01/31/23 318 89,996 130,056 134,236 92,672 37,417 350,671

AgroMarkets
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Matif Borsen

Milling Wheat (MLK23) 278.00s -2.00 (-0.71%) 02127723 [curonext] DELAYED
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Matif Borsen

Milling Wheat (MLK23) 278.00s -2.00 (-0.71%) 02127723 [Furanext) DELAYED

[ v 1050w w ow o 1 2v v 5 1o 2o [y ) [ 9 [y o[ o] ] 19| (e s [r] =

=

Nov14  Nov2l Nov28  Dec5  Decl2 Dec19 Dec27 Jan2 Jan9 Jan16  Jan23  Jan30 Feb6  Feb13  Feb20  Feb27

AgroMarkets

25



01-03-2023

Hvad gor man?

Sarge for at fa solgt, hvad man skal bruge til at deekket likviditets
behovet

Seelg det, man ikke kan opbevare pa lager

Klarggr en strategi, s& man ikke bliver grebet af frygt

Det kan meget vel farst veere i slut 2024, der er en vending

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

e Proteinmarked - Situationen pa non-GMO-markedet, og hvornar kommer vores naeste

kgbssignal pa soja og rapsskrd/-kager?

AgroMarkets
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Protein Market

AgroMarkets
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Raps avlen blev stor

AgroMarkets
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Wasde Raps februar

Forsyning (mio. tons)
_ PrOdUkti Balance o/o ail:'t‘loadguekrtion

Seneste 5 ar

74,28 70,19 +4,09 6,50 8,75 %
72,80 68,31 +4,49 7,63 10,48 %
68,20 66,75 +1,45 6,47 9,49 %
71,42 70,43 +0,99 5,79 8,11 %
71,18 70,20 +0,97 4,27

Seneste 3 mdr. 22/23

December 2022
Februar 2023

AgroMarkets
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Rapsavlen i Australien er ogsa kaempe

Canola: Production in Australia by major growing state — f'cast as at 12 January (GMR 539)

Smt
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4

3,5 MT er Gennem

mmms New
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2
s Western
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0 | I

04/05 06/07 08/09 10/11 12/13 14/15 16/17 18/19 20/21 22/23
(Fcast)
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Canada laver mere en efterspgrgslen nu
Monthly Canola Crush
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Solsikker fra Ukraine presser ogsa

Sunflower Seed Exports miion tonnes)

0
2011/12 2012/13 2013/14 2014/15 2015M16 2016/17 2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23

——FEuropean Union ——Russia =—Llkraine

@kannbwx

Data souree: U.S. Department of Agriculiure
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Rapsen historisk

Rapeseed (XRQ23) 541.755 +2.00 (+0.37% ) 020023 rurorests DILAYED
| xrQ23 | Be 0 50 1M 3 G 9M Y 2Y 3 SV 10V 200 MAX | MonthiyNearby v |[ 20 % | B [sseudy] [Toots| [setwings| [ Compare| [a) | Grid # Miode| [Templanes | | ciear | = [7]
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Rapsen historisk

Rapeseed (XRK23) 542.75s +0.75 (+0.14%) 02272 [Euronext 1 DELAYED

[Gxpkas | Hv |10 5D 1M 3 e o 1 2v v 5 10v 20v o [Daly v ][4 v | B9 [<suey] [Tools] [seings) [compare] (0] [ Grid |
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F3 succes med salg af Raps

AgroMarkets

72

Soja Market

AgroMarkets
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Produktionen af soja

Soybean Production

160 120

(Source: USDA PSD)
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Brasilien og Argentina

BRAZIL + ARGENTINA SOYBEAN PRODUCTION
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Hasten i Brasilien

EVOLUGCAO DO PERCENTUAL DE AREA COLHIDA DE SOJA EM MATO GROSSO

AgroMarkets

e Minimie - Mdximao (S anos)
-— e pMddia S anos

— Safra 21/22

—n g

Imen
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Eksporten gar meget langsomt ud fra Brasilien
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Jan & Fed Exports of BR Soybean

M Jan
u Fed
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Majs vs. Soja

Brazil Corn & Soybean Production
Source: USDA

2017/18 2018/19 2019/20 2020/21 2021/22

“ Corn ™ Soybeans
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Argentinas soja arealer retter sig lidt

Argentina Soybean Condition Rating
Source: Buenos Aires Grains Exchange
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Stor forskel mellem forventninger og realiseret avl

Argentina Soybean Production: USDA Initial to Final

I I "
I 2010 201 ‘z zIs 2014 2015 2016 2047 20fe 2019 :-Io l1 T

Note: 2023 is as of February
@kannbwx
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Sojaskra langsigtet
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Soybean Meal (ZMN23) 466.6 -4.2(-0.89% ) 4664x3 4666 x4 0136 (7 (€80T DELAVED.

[Gmms v 10 o aw o w av 3 5 o 2o v oty | ] 9 [y o ) o ) [
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Hvordan keber vi soja nu

Vi er deekket til og med April

Vi er afventende til der er et overblik over avlen i Sydamerika
Det er afggrende der kommer politisk hjeelp til valuta sikring
Der kommer et udsalg fra iseer Brasilien med deres store avl

Vi ikke kgber langt i nu, da pilen derud er ned

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

Foderhandel 2022 /23 - strategi for resten af foderaret, og hvornar skal vi i gang med at
kgbe til hgstar 2023 /24?

AgroMarkets
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Priser pa foder til kvaeg, svin og fjerkree

Garantipriser til kebssignal 14. februar 2023.

Garantipriser er markeret med fed og understreget. @vrige priser er konkurrencedygtige priser i markedet.

Kob af feerdigfoder svin Kab af faerdigfoder kvaeg
Pris DKK /100 kg 0223-05.23 Pris DKK /100 kg 02.23-05.23
. A-Blanding FE 100 18 % Pro AAT 95/PBV
Diefoder soer 267-269 Ahihdbadi, 283-285
Draegtighedsfoder A-Blanding FE 100 18 % Pro AAT 101/PBV
“ gaer 231-244 . 26 - Vest DK 2-:304
Poltefoder 253-255 e EEl R o e 352-355
Smégrisefoder 9-15 - C-Blanding FE 105 35 % Pro AAT 122/ 2
ok Individuel PB 148 - Vest DK 330-333
Smagrisefoder 15-30 ¥ A-Blanding FE 103 18 % Pro AAT 856/PBV %
kg 325-345 "0"28" - g5t K 283-285
Slagtesvinfoder OPT 243-268 Asiancing F%}?f’_‘%ﬁ g’; AATACYEBY 304-307
Slagtesvinfoder GOD 252-273 g e 1070E X L2 H R0y 357-360
C-Blanding FE 105 35 % Pro AAT 122/ v
F8v 145 - Ost DK 339-338

Der er tilbud i market fra 235-270 pa slagtesvinefoder

AgroMarkets
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Hvordan kan der vaere sa store forskelle?
Rl

Lager princip

AgroMarkets
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Hvordan kan der vaere sa store forskelle

AgroMarkets
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Princip:

Lager

175 —-200 — 225 - 175 =193,75

Korn ind - korn ud
175

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

Ggdningsmarkedet og plantevaeern til foraret. Kan du ogsa spare 8 % yderligere pa
planteveern for 20227

AgroMarkets
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Ggdningsmarkedet og plantevaern til foraret.

AgroMarkets

93

Plantevarn

Der meldes om gode forsyninger af en bred vifte af midler
God konkurrence pa markedet holder prisen i skak

Men: Prisstigninger uundgaelige pga. inflationen
— @gede omkostninger til transport, fremstilling, emballage etc.

Forhandlinger mellem producenter og forhandlere pagar ultimo
februar

Priser klar medio marts
Opdaterede priser pa agromarkets.dk klar ultimo marts

AgroMarkets

94

40



01-03-2023

Pesticidhandlingsplan 2022-2026

Bred politisk aftale indgaet i februar 2022

— Mal: Reducere belastningen med 27 %

Redskab: Omlaegning af afgifter

Uvist hvornar den traeder i kraft

— Man arbejder pa d. 1. april

Handleplanen medfgrer ogsa:

— At glyphosat forbydes som hgsthjeelp (Horisont ukendt)

— Formentligt stadig muligt at bekaempe rodukrudt fgr hgst med glyphosat, men
med begraensninger. F.eks. Spotsprgjtning i foderafgrader, ikke i konsumafgr.
oSV.

AgroMarkets
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Afgifts-aendringer Ukrudtsmidler
pé Vej Boxer

Broadway
Kerb
Mateno Duo

Roundup
PowerMax

Roundup Bio eller
lign. 360 g

Svampemidler
Balaya

Propulse

Proline Xpert

Vaekstreguleringsmidler
Caryx
Cycocel 750
Moddus M
Terpal

Skadedyrsmidler
Lamdex

Kilde: Seges

Mavrik

AgroMarkets
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Hvad betyder det for afgraderne?

Afgrgde NY Forskel mellem
il I I [ o]
347 7
724 10
1.071 25
724 2
207 5
790 12
941 15
pinat til frg 2.608 15
Vinterraps 1.232 46
709 33
728 13
pisekartofler 3.676 37
a2ggekartofler 5.210 59
abrikskartofler 5.047 75
1.566 -43

Kilde: Seges oderroer 1.766 -21

AgroMarkets
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Plantevarn

F\gI'OMakalS Révarer Finans BurserNyx Faabonnement Om  Per Brems Jensen

Plantevaern

A Gem som bogmarke

Tjek din kebspris pa plantevarn

AgroMarkets plantevaernsberegner. Indtast din indkebte pris pa dit plantevaern og tjek, om den betalte
pris er billigere, lig med eller dyrere end AgroMarkets prislister.

| TJEK DIN 2022 K@BSPRIS Joouniosseret etk - e senestverson 2010

Hyis du bruger PCer: Husk at “akivere redigering” for at kunne skrive | Excel arket,

Veer opmeerksom pé at dokumentet ikke fungerer i Office 365 i browser, men skal og dbnes i Excel progy

AgroMarkets
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Opsamling planteveern

Afgiftseendringerne pavirker ikke det store

Indkgb kun det, som | er sikre pa at fa brugt i Igbet af seesonen
Supplér om ngdvendigt

Ikke optimalt at have planteveern pa lager pga. risiko for gendringer

i godkendelser

AgroMarkets
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Gadningspriser nu og fremad

Faldene henover vinteren drevet af:

— Lavere gaspriser
* Mild vinter
— Lav efterspargsel

— @get forsyning af gadning

AgroMarkets
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N-indeks fra Profercy

Profercy World Nitrogen Index
2020-Present

2 February 195.47 (¥9.15)
26 January 204.62

AgroMarkets
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Urea Kina

Chinese urea price comparison, USD/t

1000 = rea Prilled Bulk FOB China Spot

- - rea Prilled Bagged EXW China North Spot

600

400

AgroMarkets
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Prisudviklingen pa NS 27-4

Pris pé NS 27-4, kr./100 kg

3 > L e F £ & P 9? & & &
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Prisudviklingen pa NPK 21-3-10

Pris NPK 21-3-10, kr. pr. 100 kg
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Verden rundt

Indien kgber ikke ret hardt ind lige nu

Egypten sender gadning ud i markedet

Kina sender feerre varer ud i markedet

— Corona reducerer aktiviteterne

— Kinesisk nytar

Amerikanske landmand mangler fortsat afdeekning af store
maengder til foraret 2023

Fald i europeeiske gaspriser giver lavere produktionspriser

— Betyder 75 kr./100 kg lavere omkostning til produktion
— Produktionspris pa 325 DKK for en N-27

AgroMarkets
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Opsamling gadning

Lavsaeson pa det meste af kloden
Udbuddet stgrre end efterspgrgslen

Vi gar foraret i mgde pa den nordlige halvkugle = forbruget stiger
— Ventes at holde prisen oppe pa kort sigt

Udsigt til lavere priser i maj/juni

— Efterspargslen falder

— Fabrikkerne producerer til lager og vil gerne flytte lager ud til kgberne
— Forbrug af gas falder pga seesonmaessig nedgang

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa Forar 2023

Ravaremarkederne

Energi. Nu er priserne markant billigere, er det et kgbssignal?

AgroMarkets
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Energi. Nu er priserne markant billigere, er det et kgbssignal?

AgroMarkets
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Crude Oil Brent (CBZ23) 82.39 +0.90 (+1.10% ) #280% 1 2411 07 191 104 DELATED
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Crude Oil Brent (CBM23) 82.12 +0.61(+0.75%) 82111 82121 01:44 CT [ICE/EU] DELAYED.
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Crude Oil Brent (CBM23) 82.12 +0.61(+0.75%) 82111 82121 01:44 CT [ICE/EU] DELAYED.

o 1 20 3 1 1o 20w [y | [ ] 15y ) s o] i) [ |

QODPDHO> I S A

70.00

0.5 |

27

Nov 14 Nov 21 Nov 28 Dec5 Dec 12 Dec 19 Dec27 Jan3 Jan9

Jan16  Jan23  Jan30

Feb6 Feb 13 Feb 20 Feb 27 03/03/2023 or 6

B 5.0

AgroMarkets

112

49



01-03-2023

Future prisen pa gas

US Natural Gas Futures
S per million Btu, daily

AgroMarkets
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El Prisen

AgroMarkets
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Andel af vedvarende energi

Share of energy from renewable sources in gross electricity consumption, EU, 2021
(% by country)

_ Det koster at blive uafhaehéig

e 2§é’é’§§§§§§§§§§§§§; 5

eurostatil

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa / -Info forar 2023

Finansmarkederne

BRICS-lande sidder pa 80 % af ekspansionen af gkonomien - Er det en overset magtfaktor
i vores fremtid?

Disse ting afggr, hvad din strategi skal veere for din virksomhed.

Konjunkturudsigter - Tingene tager fart, retter gkonomien sig eller er der et gkonomisk
vandfald forude?

Sadan ser vi konjunkturudsigten for de kommende 10 ar. Der er to muligheder, og den ene
er mest sandsynlig.

Rentestrategi — vi skal fra 2025 og frem til at favne fast rente som en del af vores
rentestrategi.

Pension og investering — Aktier/obligationer/ravarer. Hvor far man det bedste afkast pa
kort og laengere sigt?

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa / -Info forar 2023

Finansmarkederne

e BRICS-lande sidder pa 80 % af ekspansionen af gkonomien - Er det en overset magtfaktor
i vores fremtid?

AgroMarkets
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BRICS samarbejdet

Brasilien
Rusland

Indien

China
Sydafrika

AgroMarkets
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BRICS samarbejdet

Etableret i 2001 (-S i 2009)

En politisk organisation bestaende af de ledende udviklingslande
Alle medlemmer har en udviklet industriel produktion

Verdens hurtigst voksende gkonomier | 15%

Sanctioned
Russia

Formal

— Fremme den regionale udvikling

— Fjerne handelsbarriere mellem BRICS landene
— Udvikle medlemmernes gkonomier

— Optimere brugen af ressourcer

AgroMarkets
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. World eeenomy, % share of global
BRICSidag . o 5

AgroMarkets
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BRICS i tal
_Brazit W Russia |

Peputation.g 2021 g area )21
30% e

GDP in 2021 poTtsand
$24 trillion $3 trillio
26% of the world 2000 of the wogld

o 12 418 8

Papulation Land area  GDP (5 billion) Merchandise

(million) ~ (million km) exports and imports
(6 billion)

Sources: World Econemic Outlook Database, April 2022, Werld Bank Data
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BRICS samarbejdet

: \ THE
BRIC.S.Iandene .star for 80 % af den = G%ELBT
fremtidig vaekst i verden R 7, Qo S ESCAPE
80 % af denne veekst forventes BRICS §

landene foregar mellem landene selv

Kun 20 % af veeksten i BRICS landene
bliver tilgeengelig for omverden

AgroMarkets
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@china @ usa

Kina vs. USA 2000

=

som vigtigste samhandelspartner , <~

waile: The Economiat
ThePioneer IMF Diroction of Trode Statistics . "Sietit ' by

AgroMarkets
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BRICS

POPULATION

' \ 3.2 billion

G7

POPULATION

777 million

AgroMarkets
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Potentielle BRICKS medlemmer

Proposed BRICS Expansion

Ag roMarkets https://www.silkroadbriefing.com/news/2022/11/09/the-new-candidate-

countries-for-brics-expansion/

128
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COUNTRIES THAT HAVE EXPRESSED CLEAR INTENTIONS
0 Join THE BRICS:

Afgnaniztan Egypt

iR B

Bigena Saud| Arabia

| railane Turkiye  United Arab Emicates

Sowrce: Newsweek, 5ifk Rosd Briefing,

AgroMarkets
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China’s African Trade Takeover

Top source country for imports in African countries”

M France South Africa M China Other

* Based on value of imports. 2019 data for Angola, Cameroon, Cote d'lvoire, Gabon,
Libya, Somalia, and Sudan. South Sudan became independent from Sudan in 2011,
Sources: OEC, World Bank, Statista research

AgroMarkets
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Aldersfordelingen Nigeria

Niger ZPZD

AgroMarkets
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Dagsorden HandelsErfa / -Info forar 2023

Finansmarkederne

o Konjunkturudsigter - Tingene tager fart, retter gkonomien sig eller er der et gkonomisk
vandfald forude?

AgroMarkets
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Inflation

Inflation %

100

80 |

60 |

40 |

AgroMarkets

40

60

80 100%
Vaekst i penge

Gennemsnitlig arlig vaekst i M2 og
udvikling i forbruger priserne i
perioden 1960-90 i 110 lande

Source: McCandless and Weber (1925),
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Inflation — elsket og frygtet

Inflation table

1. The impact of inflation on the price of two CD singles costing 2. The impact of inflation on the purchasing pewer of money
€10 today iafier nyears) (base year = 100, after n years at a given inflation rate, as a percentage}
Elsket Frygtet Elsket Frygtet
Annual inflation rate: 1% 2% 5% 10% 30%. Annualinflation rate: 1% 2% 5% 10% 30%

Stable prices Inflationary envirenment. Stable prices Inflationary environment

1 yearlater 1010 1020 1050 11.00 13.00 1 yearlater . 98.0 95.2 90.9
2 yearslater 1020 1040 11.03 1210 16.90 2 years later . 86.1 90.7

3 yearslater 10.30 1158 1331 2197 3 years later 94.2 86.4

4 years later 1041 1216 1464 28.56 4 years |ater i 924

5 years later 10,51 12.76 3713 5 years later 90.6

6 years later 10.62 13.40 4827 & years later 88.8

7 years later 10.72 . 62,75 7 years later 87.1

8 years later 10.83 8157 8 years later 853

9 years later 10.94 106.04 9 years later 837
10 years later 11.05 137.86 10 years later (90,5 820

AgroMarkets
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Inflation — Eftersporgsel- eller udbudsdrevet

AgroMarkets
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Udbuds- & eftersporgselsdrevet inflation

Eftersporgselsdrevet Udbudsdrevet
» Forbrugerne gger efterspgrgslen » Produktionsmateriale stiget

» Virsomheder har begraense » Forbruger eftersparger ikke mindre

i ngdvendighedsvarer
kapacitet ( . ) Kraever en steerk stat

* Virsomheder seetter priser op der har rad til at tage

omkostningerne

: . Risiko for yderligere spaltning af EU
Varktojer Vaerktgjer

* Nationalbank haever rente » Staten overtager omkostninger fra

« Forbruget falder virksomheder (Corona kompensationer)
Kreever aftale om at virksomheder
ikke seetter salgspriser op

Staten seetter makspris pa varer
(EL (1,34 Eur)

AgroMarkets
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Et
mindre
"verdenskort”

Salgspris

Resultat [~

c Mindre veerdiskabelse

. Dyrere varer

. Mindre forbrug

- Ngdvendighedsvarer Vil
have en stgrre andel af
disponibel indkomst

(]
gl
=
()
(o))
=
(%))

Stigende Produktionspris

AgroMarkets
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What recession?
We are
speeding up!!!

ACWI Tralling eps growih model
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RECESSION

PROBABILITIES
ACROSS THE GLOBE
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2022 blev enden pa negativ rente — hvad betyder det sa?

» Gratis penge og negativ renter er forsvundet som nar solen star
op en kold morgen.
» De farste fglger er allerede sket
— Meta (Facebook, Twitter m.f.) har fyret 13 % af alle medarbejdere
— Lyft (Transport) har fyret 13 %
— Stripe (Betalingstjenste) har fyret 14 %
— Robinhood (Handelsplatform) har fyret 23 % + 9 % tilbage i april

» Er det sa starte pa noget starre, eller er tilpasningerne nu sket?

AgroMarkets

141

2022 blev enden pa negativ rente — hvad betyder det sa?

At investere i fremtiden, har i mange ar veeret gratis.

Det koster nu penge i form af renter.

Det vil veere et wake-up for mange, de yngste har aldrig set andet
Det kommer til at eendre adfeerden i markedet:

— Slut med at kaste penge efter noget der maske virke, det slutter her.
— Krypto valuta, hamstring pa boligmarkedet vil ogsa stoppe brat op.

— Alt i samme kategori stopper, det er blevet for dyr nu, hvor der er renter
igen..

AgroMarkets
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2022 blev enden pa negativ rente — hvad betyder det sa?

* Renteforhgjelserne har ikke ramt markedet endnu.
— 2023 vil opbremsningen blive tydeligere

— Virksomhederne vil maerke forbrugernes tilbageholdenhed pa
efterspgrgslen

— Virksomhederne vil breende inde med varer som fglge af alt for store lagre
i forhold til det aktuelle salg.

— Virksomheder vil blive tvunget til at seenke produktionen
— Alt dette betyder justering af arbejdsmarkedet
* Flere arbejdslgse
— Virksomheder vil fa problemer med at betale rente og geeld

AgroMarkets

143

Produktionsindeks TUSAY = ...

US Manufacturing PMI
sa, >50 = growth since previous month

'08 '09 "10 11 12 13 14 15 "6 17 18 '19 '20 '21 '22

Source: S&P Global.
Data were collected 06-20 December 2022.

AgroMarkets
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S&P Global Eurozone Manufacturing PMI

Eurozone Manufacturing PMI, 5a, 50 = no change

65

G0

55

50

40

35

\/\ WA f"\WM/\ /\\»

1995 2000

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022

Source: S&P Global.
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Alf @
The only chart that matters for the housing market in 20!

Who is the marginal buyer here?

Annual mortgage cost as a percentage of household
income, Percent
55%

50%
45%
40%
35%
30%
26%
20%

15% - — - T - - T
1948 1958 1968 1978 1988 1998 2008 2018
Source: Census, Shiller, Freddie Mac, Bloomberg, JPMAM. November 2022,
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Husholdningernes opsparing er udfordret

01-03-2023

Household excess savings Postedon

Trllions of USD Tlu: D_Ei'.l";,bl'm

70 Peak excess savings: 5 3
< S| OO
& 60 18 £
Personal savings =
50 i
% . 13 2
240 8
= 08 @
€20 33
5 1.0 023
' Pre-pandemic trend 2

0.0 : 07

"18 19
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Amerikaner spare ikke op mere
Savings near record low

Americans were saving just 2.3% of their disposable income in October, slightly above the all-
time low of 2.1% in July 2005.

1960 1970 1980 1990 2000 2010

Chart: The Conversation, CC-BY-ND « Source: FRED - Get the data * Download image * Created with Datawrapper

AgroMarkets
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Indskud falder pa bank kontoerne

Credit Suisse client deposits

9 10 11 12 13 14 15 16

AgroMarkets
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Koniunkturer Game of Trades

% of domestic banks
tightening standards for
credit card loans is at a level
only seen in 3 other
episodes:

- Dot Com bubble
- Financial Crisis
- C19 Pandemic

2006

Shaded areas Indicate U.S. recessions. Source: Board of Governors of the Federal Reserve System (US) fred.stlouisfed.org

AgroMarkets
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Markets & Mayhem £

9‘, ' Homebuyers are canceling purchases at levels that exceed what we saw in
2008. The housing market is in deep trouble.

Homebuyer Cancellation Rate
of Gross Orders Cancalted for KB Homes (S : SEC Filings)

tract in the quarter.
o the Cancellation Rate was only 1

154
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US Conference Board Leading Economic Index (YoY) v. Fed Easing Starts

20%

10%

-10%

-20%
1960 1970 1980 1990 2000 2010
—— Conference Board LEI (YoY)
@ Fed Easing (Core CPI>5%)
@ Fed Easing (Core CPI<5%)
Recession

2020

Source: Refinitiv Datastream, Pictet Asset Management
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China's Reopening Bodes Well
- = For Copper L
Kina kan give et %oyoy — %oyoy
q q —— Copper Price (Is) '
bOOSt tll ﬁkonomlen g L= China: Aggregate Financing* (Is) 150
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Finansmarkederne

er mest sandsynlig.

AgroMarkets
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Situationer hvor inflationen har veeret over 5 %
- Hvor lang tid har det taget fer den er tilbage pa 2 % igen?

30 Antal &r til inflation er faldet til 2 % igen

Narinflationener over 5 % i udviklede gkonomier,
tager det i gennemsnit 10 dr inden det er faldet til 2 % igen.

%, o,
S

Source: IMF and Bofd Global Resaasch

AgroMarkets
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“Inflation has peaked”

AgroMarkets
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Inflationsforventninger

Inflation Became Structural in the '70s/early-80s...

Year-Over-Year Changein the All-ltems CPI

2 gh Inflatio
Peaks

M

Inflati
C
(10)

(15)
26 31 36 41 46 51 56 61 66 71 76 81 8 91 96 01 06 11 16 21

Dates: 1926 Through November 2022 1% Recessions
Source: Buresu of Labor Statistics, National Bureau of Economic Research, Game of Trades.

AgroMarkets

160

Forventninger til inflationen

* To mulig udgange

Inflation

AgroMarkets

161

71



01-03-2023

Dagsorden HandelsErfa / -Info forar 2023

Finansmarkederne

Rentestrategi — vi skal fra 2025 og frem til at favne fast rente som en del af vores
rentestrategi.

AgroMarkets
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Likviditeten er pa vej ud af markedet

US money stock M2 is shrinking - for the
first time since 1929 ...
Components of the US maney stock M2, @y in US55 bn

Apr21 Aug21
— CUTTENCY
o
m—obll moneymarkel nds e—tt2

Source: Refinitiv; calculations Degussa.
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Det virker, inflationen falder pa flere hovedomrader

M/M CPI Annualized (3-Month MA)

mmmm Core Goods M Core Services ex-Shelter Shelter ~ wmmm Energy & Food e All items

Apr  May  Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec  Jan Feb  Mar  Apr May  Jun Jul Aug Sep Oct Nov Dec Jan
2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2022 2023

: SoFi, Bloomberg
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Tro dog ikke priser er normaliseret

Here's the inflation breakdown for January 2023 — in one chart
These are some of the core categaries, plus other items with notable year-over year price
changes.

Eqgs

Buter + margarine
Fusiol

Uiy (piped) gas service
Atore

Morar venice repar
Frozenegetables
Lettuce

Publc trnspertation

Matar venicle insurance
Becmesy
Food athome

Wi

Cricken

Food
Energy
Rentof primasy residence.

Otner g sy from hame

Faod away from home
Al eme

Al tems less food and snergy.

[T ——

ted products

Computers

Used cars - rucks

Televisions

Table: Gabriel Cartes / CNEC.
Source: 1S, Buren of Lobor Stmnstics’
Data ast published Feb 14,2023
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Forvent flere rente stigninger

Exhibit 4: Fed Has More Work to Do
Fed funds rate and inflation (%) at the end of prior tightening cycles

25% ® Fed funds u CPlinflation
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Source; Strategas. As of December 14, 2022,
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Forvent flere rente stigninger

Chart 2: New Consensus is Fed hikes 50bps in H1'23 then cuts 200bps next 18 months
Cument market pricing for Federal Funds Rate (%)
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Source: BofA Global Investment Strategy, Bloomberg
BofA GLOBAL RESEARCH

Mare on page 2...
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Forvent flere rente stigninger

ECB Rates trueinsights

—ECB Main Refinancing Rate
—ECB Deposit Facility Announcement Rate
——Eurozone Headline Inflation

Source: True Insights, Investing.com
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Dagsorden HandelsErfa / -Info forar 2023

Finansmarkederne

Pension og investering — Aktier/obligationer/rdavarer. Hvor far man det bedste afkast pa
kort og laengere sigt?
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YEARTO DATE RELATIVE PERFORMANCE

2022 Year End Performance
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Flere gengangere i bade Samtlige danske investeringsfonde
top og bund fik smaeki 2022

De fem bedste og fem dérligste danske Pa fem drs sigt ligger de danske fonde
investeringsfonde malt pd et og fem ar med kinesiske aktier i sleebesporet

Top Et &r
‘Fond

Top Fem ar

Falcon Danske Aktier PFA Invest Danske Akiier

Momentum

Danske Invest Danmark Indeks  -9,20  Falcon Danske Aktier Momen- 60,52 ARG T fSraain gy e

ex OMXC20, Klasse DKK d wm v 131 9.1

Lin & Spar Invest Danske Aktier -11,90 Sparinvest Index OMX C25 KL 5870

Basis Aktier: Japan -124 3

ﬁ.ﬁw Invest Danske Aktier -12,09 Bankinvest Danske Aktier & 57,07 Aktler: Kina 186 15

Bund Et &r Bund Fem &r Alfer: Norden
‘Fond Afkast Fond Obligationer: Emerging markets -12,9 -10.2
Obligationer: Investment grade
Obligationer: Korte danske

1A Invest IR Danske Aktier SEBinvest AKL Danske Aktier P

SEBinvest AKL Danske Aktier P -23,09 1A Invest IR Danske Aktier 24,40
Obligationer: Lange danske 151 133
SEBinvest AKL Danske Aktler 23,51 AKL tier 22,95  Non-iny 12 28
4 e er Obligationer: Non-investment grade 5 5
Fundamental Invest, Stock Pick  -24,08  Fundamental Invest, Stock Pick 17,13 et 143 35
11 Akkumulerende Obligationer: Gvrige 116 12
StockPick 2431 al Invest, Stock Pick 16,25 _
1l Akkumulerende Obligationer @vrige danske 118 1,2
bt e s B e e et o,
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Hablgst d
de fleste

En “100-arsheendelse”, kalder Finans
Danmark de darlige afkasttal, som de
danske investeringsfonde opnaede i

2022

arligt afkastar for

Laber man listen over de dan-
ske aktiefonde igennem, ud-
marker de fem bedste sig
med negative afkast ph mel-
lem -6,540g -12,09 pct., mens
bunden [ 2022 tabte | omeg-
nen af 22 til 24 pet.

sen og undrer sig over, at fon-
denes modeller for risikobe-
regning ikke er blevet opdate-
ret [ takt med centralbanker-
nes massive
obliga

“Nér ECB keber si massivt
opiobligationsmarkedet, sker

Af Gro Haver Thielst

Det dvanligevar, atdervar

Ade il aktier og obliga-

tatistikken taler sit tydeli-
gesprog: 2022 gavnegative
tover helelinjentil dein-

tioner.
1 gennemsnit tabte de dan-
ke i de med

vestorer, der deres
penge i de danske investe-
ringsfonde. Det geelder bide
aktier, obligationer og blande-
defonde idetdanske og globa-
Te marked.
Interesseorganisationen

Finans Danmark har netop
opgjort afkastene for 2022 og
konkluderer pa det ualminde-
ligt dérlige investeringsresul-
tat, at det varen “100-Arshawn-
delse”.

danske akrier i he-

Gamle

"leg hafter mig sarigt ved,
atviharhaft et virkelig usced-
vanligt & inden for obliga-
tionsfondene. Jeg har ikke
selvanbefalet mine kunder at
ligge i obligationer de sidste
tre &, fordi ECB (Den Eura-
pariske C red.) har

deren Risiko-
en for tab pd obligationer var
langt starre end muli

for gevinst, da den 30-Arige
obligationsrente var under 1
pet., men det har man overho-
vedet ikke taget hejde for i ri-
sikomodellerne, nir kunder

le 15,7 pet. af

iy heltud

penge. Tidligere pd mineden
kom Secure Spectrum med en
milestok for, hvilket afkast
man som investor kunne vare
tilfreds med, og for danske ak-
tier lad det pd -12,5 pet.

“Der er ikke mange fonde,
der ger det bedre end marke-
det,” siger Hanne Roj-Larsen,
direkter i Frederiksberg Fi-
nansridgivning.

af spil med store obligations-
opkeb, hvilket sendte renten
helt unaturligt langt ned for
to ar siden,” siger hun og
navner, hvordan man den-
gang kunne f4 enrente pd 0,5
pet. pd et 30-Arigt realkredit-
1n til kurs “lige under 1007,
“Kursen er i dag pd 67, det
eret tab pé lidt over 30 pet. pi
to Ar,” siger Hanne Roj-Lar-

ngang blev rdgivettilat in-
vestere | obligationer. Det har
varet ret vilde at se pd.”

AfFinans Danmarks afkast-
statistik fremgir det, at obli-
gationsfonde 1 korte danske
obligationer 1 gennemsnit
tabte 6,5 pet. | 2022, mens ta-
bet isnit for obligationsfondei
lange danske obligationer var
pi 15,1 pet.

At 2022 skulie blive det fiar-
ste Ar § 40 4r, hvor samtlige

danske fonde

danske Inv -
er gav negative afkast, afspej-
ler ifplge vafhengig investe-
ringstidgiver Nikolaj Holdt
Mikkelsen bare markedsud-
viklingen. Men nar han kigger
pi de altivt forvaltede fonde i

“Der er ikke
mange fonde, der
gor det bedre end

markedet”

Hanne Roj-Larsen, direktor,
Frederiksberg Finansrad-
givaing

danske aktier, spiller en enkelt
aktie en hovedrolle for afka-
stet.
"Novo Nordisk udger ca. 15
pet. af C25-Indekset, og Novo
Idarede sig rigtig godt sidste
&r, si hvis du holder afkastet
op mod C35, giver det en ud-
fordring for mange af de aktivt
forvaltede fonde,” siger Niko-

laj Holdt med hen-
visning til, at fondene som ho-
vedregel kun mad have op til 10
pet. i en enkelt aktie.

Pa langt sigt

Hos Falcon Invest glader por-
tefaljeforvalter René Engell
sig over, at fonden Falcon
Danske Aktier Momentum er
‘havnet i top-5 over de seneste
ars bedste danske aktiefonde
milt p afkast, men han gla-
der sig mere over, at det sam-
me gor sig gaeldende pd fem
Arssigt.

“Man skal altid se p sit af-
kast over lang tid. Vores fond
klarede sig bestemt [kke bedst
12021, det gjorde den 5312022,
og den klarer sig ogs godt pd
fem &rs sigt,” siger René En-
gell.

Falcon Danske Aktier Mo-
mentum tabte 7,88 pet. 1 2022,
men har pa fem Ar opniet et
afkast pf 60,52 pet.

grthEbessen. d
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Worst Annual Returns for 60/40 Portfolio Since 1930

40%

1973-1974

Avg return

1920-2022

9.5%

1930-1931

27

37 ‘47 ‘57

‘67 ‘77

‘87 ‘97

Source: BofA Global Investment Strategy, GFD Finaeon. 2022 estimate is annualized as of October.
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Bedste kob i 2022 %@;ﬁ;‘, SF;?:O;:E“'"S

20%

16.1%

-18.1%
-19.7%  _2p.4%

-25.1%

Comdty. Cash Global U.S. DM us. EM US. REITs
High  Fixed Equity Large Equity Small
Yield Income Cap Cap
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30 ars cyklus i ravareindeks

CRB Commadity Index - Rolling 10 Year Returmns.
30 Year Cycle
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Passer perfekt med de lange bglger
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Hvor er fremtiden?

The History of

INNOVATION CYCLES

Below, we show waves of innovation across 250 years,

from the Industrial Revolution fo sustainable technology. Source;Edelsn nsiale
FIFTHWAVE  SIXTHWAVE

LONG WAVES OF INNOVATION @) vigitatnetwork

The fheory of innovation cycles was developed by
economist Joseph Schumpeter who coined fhe ferm © sottvare

‘creative destruction’ in 1942.
New media
Schumpeter examined the role of innovation in relation FOURTH WAVE o

P @ it
THIRD WAVE @ rucois
@ cecviay @ niation
@ chenicats
ool @ interat-combustion O nawr
@ stean pover engine
FIRSTWAVE @ @) robats
. Water powe a &drones
@ s @ steat Cleantech

)
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: o N\ \
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e T i n1990,23Museg  Asclimate challenges
y intensify, clean

o Rption s flots

Sorc Wod Bark

consumptonptterns.
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Hvor er fremtiden?

The History of SIXTH

WAVE Beeredygtighed
I N N OVAT I O N Ressourcer
FOURTH WAVE FIFTH Biokemi
CYC L E s @D retrochemicals WAVE ." Ekologi
Source: Edelson Institute THIRD WAVE @ Electronics —  @kologi+egkonomi
@ Etectricity €) Aviation Gregn biokemi

Al & loT
FIRST WAVE SECOND WAVE @ chenicas Rokitts Vedvarende energi

@ water power @ steam power @ L‘:‘t;;":"'““‘h“ﬁ“" & drones
@ Textiles @ Rail Clean tech
@ Iron @ Steel @ Digital network

@ Software

@ New media

60 YEARS 35 YEARS 30 YEARS 40 YEARS 30YEARS [PEATILN
1950 1990

1785 1845 1800 2020
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T TOLD
you THIS

_» WOULDN'T
END WELL.
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Aktier
The Worst Years Ever For the U.S. Stock Market
Year S&P 500 Reason
1931 -43.8% Great Depression
2008 -36.6% Great Financial Crisis
1937 -35.3% 1937 Crash
1974 -25.9% 1973-74 Bear Market
1930 -25.1% Great Depression
2002 -22.0% Dot-Com Crash
2022 -18.1% The Great Inflation
1973 -14.3% 1973-74 Bear Market
1941 -12.8% WWwII
2001 -11.9% Dot-Com Crash
1940 -10.7% WWwII
1957 -10.5% 1957-58 Recession
AgroMarkets
183

Growth Stocks are Seeing Big Underperformance...? Gaee

Year-Over-Year Returns of MSCI USA Growth Relative to MSCI USA

30%

(10)
(15)
(20)

Current

76 78 80 82 84 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22
Dates: 1976 Through December 16t 2022
Source: MSC, Game of Trades.

Bagad o merket captializations. MSCI s o i foruiard EPS growth rate, sh forward EPS

curent intemal growth rate, long-tern historical EPS growth trend and long-term historical sales per share growth trend. Stocks are ranked acrossthe
U.S. large-and mid-cap market.
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Likviditet er alt

Fed Net Liquidity v. S&P 500 Index (Weekly, 2008-2023)
5000

3000

3
=9
3

000 4000 5000
Fed Net Liquidity [USD Bnl

e FED Net Liquidity vs S&P 500 Index

Source: Refinitiy [iatastream, Pictst Asset Managemsnt
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Consecutive down-years

Source: Sition Ree

The first time since 1928 the S&P posted consecutive
down years was 1929 to 1933. It happened again in
1939-41 Then again in 1973-74 and again in 2000-02

AgroMarkets

186

82



01-03-2023

g8t Mike Zaccardi, CFA, CMT
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Aktiemarkedet pt.

S&P 500 Index ($SPX) 3,982.24 +12.20 (+0.31%) 02727723 [N0EX/CE0E] DELAVED

[GssPx | Hhv | 1D SD 1h 3 6M oM 1v 2v 3v 5¥ 10v 20v wax [Weekly || 1V | 0 [<Sudy) [Toos] [Secings| [Compar] [fo0] [ Grd | [Fviode| [Templates| [ Glear | = [7]

X MA(40, Close,0) 409172 % MA (999, Close, )
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Aktiemarkedet pt
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Obligationer Invest

[
Hhrass ONE CHART
FITS ALL.
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U.S. Long-Term Nominal (Before Inflation) Bond Total Returns Since 1793
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Figure 1: Annual total return performance of the S&P 500 and US 10yr Treasury since 1872
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Chefanalytiker & Handelsradgiver

Certificeret radgiver rgde investeringsprodukter

John Jensen .
wsaonoss  1AK fOr 1 dag
o
vai:ojeagromarietsdk - S@ mere pa Www.agromarkets.dk

Bestyrelser & strategisk arbejde Radgivning & analyse

GardRads- & bestyrelsesleder * Sparring aktuel kgb & salg af ravarer

GardRads- & bestyrelsesarbejde *  Kgbs- og salgssignaler pa ravarer
Overordnet strategi for din virksomhed * Valg mellem variabel og fast rente
Afdragsfrihed
HandelsErfa og handelsinfo grupper

AgroMarkets

Strategi & planer

¢ Ravarestrategi
Finansstrategi
Formueplaner og strategi
Plan for din pension
Valutastyring og strategi

Rentestyring

SEGES Finans & Formue A/S
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Forudsatninger

» Der antages en stigende rentekurve fra 2026-2051.

» Der foretages 3 scenarieberegninger pa lan med indledende

provenu pa 10 mio. kr.

1. Optagelse af et fastforrentet 1,5 % lan, som fastholdes fra 2026 indtil
2051

2. Optagelse af et fastforrentet 1,5 %, som Igbende konverteres indtil 2051

3. Optagelse af et CIBOR6M lan, som fastholdes indtil 2051

AgroMarkets SEGES

INNOVATION
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Fastforrentet 1,5 %, som lobende konverteres indtil 2051

7,00%

6,00%

5,00%

4,00%

3,00%

2,00%

Begivenheder og rentekurve for 30-3rig fastrenteldn

Der foretages 5 omlaegninger. Ved optagelse af fastforrentede obligationslan er
adm. bidraget 0,8 %, mens adm. bidraget er 1 % ved CIBOR6M-I&n. Der
forudsaettes en simpel omkostningsstuktur med 50.000 kr. pr. omlaegning.

6,00%

4,50%

3,00%
3,50%

2,00%

1,00 ,50%

0,00%

2026
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Sammenligning af scenarier pr. 30-12-2050

1.0ptagelse af et fastforrentet 1,5 % lan, som fastholdes fra 2026 indtil 2051
Samlet rente Samlet afdrag Samlet bidrag Samlet Ydelse Dagsveerdi Samlet likviditet*
1.457.909 8.790.003 1.166.327 11.414.240 1.088.997 12.503.237
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Projects positioned on ‘long cycles’
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Four centuries of boom and bust

Real house prices and rents, indexed!
Amsterdam

1620 1720 1820 1920

1620 =100
Chart: Valuabl - Source: Matthijs Korevaar - Created with Datawrapper
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Fear & Greed Index

What emotion is driving the market now?
m m the in
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By October 2001, the Nasdaq was down a whopping 72% though the|
[DITA was only down around 25%. But most worrying, well before the
September 11, 2001 terrorist attack, was that the underlying economic|
health of the US and most world economies showed increasing signs of|
weakness. It is already clear that this bear market has damaged the|
broader economic health of all major economies, more than any other|
bear market in the last 60 years. But more of this later in our predictions|

[chapter.

Y investors

Stealth Phase Awareness Phase Mania Phase Blow off Phase

Time
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