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ORDENTLIGHEDEN
DER FORSVANDT

Af Hans Vigen
Direktor
29611813
hvi@agrocura.dk

Arets Agrocura avis sender vi pa gaden i
skyggen af de seneste ugers dramatiske ud-
vikling i landbruget, og jeg kan ikke mindes,
at et erhverv har skulle std sa megetigennem
pa sa kort tid.

| Danmark har vores samfund gennem ge-
nerationer bygget pa ordentlighed. Uagtet,
hvor uenige vi matte vaere med hinanden, sa
har politikere fra hver sin side af det politiske
spektrum evnet at indga kompromisser med
udgangspunkt i feellesskabets bedste. De
det matte ga ud over har man sa pa bedste
vis forsggt atimedekomme og kompensere.

Desveerre tyder noget pa at begrebet or-
dentlighed er ved at forsvinde ud af den
demokratiske bevidsthed nar man ser pa den
behandling landbruget mader i forbindelse
med arbejdet med »gedskningsloven« og
»svinestoppetx.

Jeg har stor respekt for demokratiet, og hvis
flertallet vil indfere begraensninger i udled-
ningen af kvaelstof eller stille andre krav til
grisenes opvaekst, s er det nu en gang sa-
dan landet ligger. Sa kan vi diske op med alle
de gode saglige argumenter vi matte have,
for mennesker er sjeeldent sa rationelle som
vi bilder os ind. Disse @nsker ma dog aldrig
nogensinde kunne tilsidesaette hensynet til
dem der bliver ramt af tiltagene.

PRINCIPPET OM ORDENTLIGHED

Man kan ikke bare fra den ene dag til den
anden andre i den praksis som landmasnd
gennem mange ar har drevet deres virk-
somhed efter. Eller for den sags skyld ga ud
og forbyde en produktion der i dag er fuldt
lovligt indrettet efter geeldende regler. For
det bryder med det princip om ordentlig-
hed vi gennem sa mange ar har haft som en
grundlaeggende veerdi.

| dag er der flere medlemmer af Enhedslisten
end der er fuldtidslandmasnd. Som vaelger-
segment ma vi derfor ogsa erkende, landbru-
get heller ikke har den samme indflydelse,
som det havde for 20 ar siden. Det er i sig
selv ikke et problem, men det stiller et seerligt

krav til dem, der sidder med magten. Nar en
gruppe bliver sa lille, at den ikke lsengere
kan gere sig geeldende ved stemmeurnen,
er det ordentligheden alene, der star mellem
den og vilkarligheden. Et demokrati skal ma-
les pa, hvordan det behandler de 3, nar de
mange har bestemt sig. Og her halter det.

Landmeend har investeret millioner i stalde
og jord ud fra de regler, som Folketinget selv
har vedtaget. Nar reglerne aendres med kort
varsel, bliver garsdagens fornuftige investe-
ring til morgendagens geeld uden indtjening.
Regningen lander hos landmanden, hos fami-
lien, hos de ansatte og i vores landdistrikter.
Ordentlighed handler ikke om at veere enige.
Den handler om, hvordan vi behandler dem,
der taber, nar beslutningen er truffet. Det
har vi i Danmark vaeret gode til i mange ar,
men noget tyder pa at ordentligheden er
forsvundet.

OPTIMISMEN HERSKER STADIG
Gennem hele mit liv har jeg haft tilknytning
til landbruget, og hvis der er én ting tiden
har leert mig, sa er det at landmeend ikke
kan kneaegtes, og trods uvisheden om hvad
fremtiden bringer sa synes jeg ogsa at dette
kommer til udtryk i de kundehistorier som
vores avis i ar indeholder. Tveertimod vidner
de om et erhverv der er klar pa at tage ud-
fordringen op, tilpasse sig til de nye forhold
og udvikle sig i en ny retning, praecis som
landbruget altid har haft for vane.

Igeni 2026 har vi oplevet en massiv kundetil-
gangiAgrocura. Uagtet om det er radgivning
indenfor finansiering, rdvaremarkedet eller
investering, sa oplever vi at | eftersperger
vores sparring og assistance. Det er vi dybt
taknemmelige og ydmyge overfor.

Jeg onsker dig god leeselyst
med dette ars avis.

Hans Vigen

Meget mere i vente

Aret gar s& smat pa heeld - men bare
roligt! Vi har stadig mange spaendende
ting i kalenderen:

Grisewebinar 29.10.26
Det er ikke til at se lyset

for alle de skyer der hviler
over dansk griseproduk-

tion. Vi inviterer til gratis
webinar omkring forvent-
ningerne til grisemarkedet

i 2027.

Kveegwebinar 29.10.26
Efter en kraftig nedgang

i meelkeprisen i 2025 har
markedet fundet sig til

rette i 2026. Kom til gratis
webinar omkring forvent-
ningerne til maelke- og
oksekgdsmarkedet i 2027.

Planteaviswebinar 29.10.26
Endeligt kom de leenge-
ventede prisstigninger.
Deltag i gratis webinar
| forventningerne til rdvare-
markedet i 2027.

Agromek 24. - 2711.2026

Kom og bes@g os pa

' vores stand: D 3130

Pints&Peaks 03.12.26
Arets sidste investerings-
webinar. Med aegte
julestemning og mulig-

hed for VIP arrangement
med Curalnvest glglas og
julegl

Vi glaeder os til at se dig!




Nar neeste
skridt skal tages

Flere landmand veaelger i dag at drive deres bedrift i selskabsform. Overgangen kan vaere kompleks
og kresever kompetent radgivning. Det er derfor vigtigt at fa et overblik over de forskellige
selskabsformer, beskatningen fgr og efter omdannelse, samt de seerlige forhold, der geelder for
landbrugsejendomme. Det er afggrende for at vurdere, om et selskab passer til dine behov, gnsker og
fremtidsplaner eller om dit landbrug skal drives i personlig regi.

Hos Kirk Larsen & Ascanius bistar vi dig med at skabe det rette grundlag for dig og dit landbrug -
bade nu og pa sigt. Vi radgiver bl.a. om:

Generationsskifte - bade indenfor og udenfor familien
Valg af ejerform - gennem selskab eller i personlig regi
Risikohandtering

Samarbejdspartneres forventninger

Vores udgangspunkt er altid, hvor du er i dag — og hvor du vil hen i fremtiden.

Kirk Larsen & Ascanius er et erhvervsorienteret advokatfirma med steerke rgdder i den jyske muld. |
kombination med juraen har vores solide forretningsforstaelse veeret afsaettet for vores radgivning, siden
vi blev etableret i 1973.

@nsker du at hgre mere om, hvordan generationsskifte og/eller selskabsdannelse kan vaere en del af din
fremtidige strategi, er du velkommen til at kontakte os for en uforpligtende dialog.

Frans Bennetsen = ~ Thilde Mose Thuesen

fb@kirklarsen.dk tmt@kirklarsen.dk
+4527 103430 , +4560 1592 50
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NAR DROMMEN LYKKES

Af Hans Henrik Kjcer
Kundechef, finans
2228 1033
hhk@agrocura.dk

Af Benjamin Hoegh
Kunderddgiver
2348 6130
bkh@agrocura.dk

Et veltilrettelagt finansieringsfor-
Iob og professionel sparring gjorde
forskellen, da barndomshjemmet
skulle sikres for fremtiden.

Lidt syd for Holstebro pa @rnhajvej ligger den
landbrugsejendom som Lars Gammelvind er
opvokset pa som syvende generation, og som
han igennem mange ar har drevet. Farst som
ejer, derefter som forpagter, og nu igen som
ejer altimens han har passet et fuldtidsarbejde
ved siden af som planteaviskonsulent.

De 98 hektar der i dag herer til eiendommen,
drives i et okologisk saedskifte, som Lars qua
sit job har godt styr pa. Markarbejdet klares i
et samarbejde med Lars’ bror samt en lokal
maskinstation. P& ejendommen ligger ogsa
en slagtegrisestald, som Lars opferte i 2002.
Planen er at stalden fremover skal udlejes. Det
hele er dog fortsat ret nyt, for det var forst i
starten af 2026, at handlen endeligt faldt pa
plads.

FRA FORPAGTER TIL EJER

Historien om Lars er et skoleeksempel pa
hvad man kan opna hvis man tror pa sin sag
og besidder en god portion talmodighed. Til-
bage i 2016 blev Lars ngdsaget til at seelge
ejendommen, men takket veere et godt sam-
arbejde med keberen har han siden da boet
til leje i stuehuset med sin hustru Annette, og i
2024 blev han igen forpagter af jorden. Drem-
men var en dag at kunne keobe ejendommen
tilbage. En drem der skulle tage sma 10 ar om
at lykkedes.

| lobet af efteraret 2024 blev ejeren af ejen-
dommen motiveret for at seelge, og takket

Lars Gammelvind foran
indkerlsen til familiegarden,
hvor han bor som syvende
generation.

Foto: Privatfoto

veere det gode samarbejde fik Lars buddet
forst og uden at ejendommen blev udbudt
offentligt. | den forbindelse tog Lars fati Hans
Henrik Kjaer og Benjamin Hoegh fra Fonds-
maeglerselskabet Agrocura A/S.

»Jeg har fulgt Agrocura igennem en arraekke,
og har altid haft et godt indtryk af dem. Derfor
var det ogsa meget naturligt for mig at kon-
takte dem for at here om de kunne bista mig
i processen,« lyder Lars’ rationale.

Selvom genkobet af ejendommen ikke var
en sag der 13 lige til hgjrebenet, sd havde
Agrocuras radgivere alligevel mod pa at give
det et skud.

»Vi havde en rigtig god indledende dialog
med Lars, og kunne godt se mulighederne i
ejendommen og med den interesse og energi
som Lars lagde for dagen, var det sveert ikke
at blive motiveret,« lyder det samstemmende
fra Hans Henrik og Benjamin.

GENNEMSIGTIGHED

HELE VEJEN

Efter det indledende mode var der feelles
enighed om at sagen kun kunne lgses ved
at alle parter blev inddraget fra start, og at
alle muligheder blev lagt frem. Derfor blev
bade saelger, bank samt en ekstern investor
inddrageti processen, hvilket lynhurtigt skabte
tillid og gennemsigtighed omkring forlebet.
Her folte Lars det som en stor tryghed at have
Agrocuras radgivere med pa sidelinjen.

»Jeg har veeret pa ejendommen hele mit liv,
sa jeg har altid vidst hvad ejendommen kun-
ne. Men samtidig vidste jeg ogsa godt at det
ville kraeve en god og gennemarbejdet plan,
hvis det skulle lykkedes. Desuden var det

vigtigt for mig at have nogen ved min side,
der kunne hjeelpe med at fa alle brikkerne pa
plads, saerligt i forhold til finansieringen og
finansieringsvilkarene,« fortaeller han.
Udover at fa lavet et oplaeg til den fremtidige
finansiering af ejendommen, blev det ogsa be-
sluttet at Lars skulle fa lavet en virksomheds-
praesentation. Formalet med praesentationen
var at binde den rede trad mellem budgetter,
finansieringsopleeg og den fremtidige strate-
gi for virksomheden. Ikke som en formalitet,
men som et redskab til at skabe overblik og
afstemme forventninger. Et resultat som Lars
er yderst tilfreds med.

»Det var en rigtig god beslutning at vi fik lavet
praesentationen for den gjorde at alle mine
tanker og ideer gik fra at rumstere i mit hoved
til at komme ned pa skrift, s& andre ogsa fik
indblik i dem. Det var helt afgerende at vi
havde noget skriftligt som vi kunne vise bade
banken, investoren og seelgeren om hvad ide-
en var, og hvordan jeg ville drive ejendommen
videre. Det gjorde det meget lettere at fa en
konstruktiv dialog, og den professionelle prae-
sentation gjorde en keempe forskel for bade
seelgeren, investoren og banken,« forklarer
Lars Gammelvind og suppleres af Hans Henrik.

»Vioplever tit at vicksomhedspraesentationen
er med til at gore en forskel, fordi vi med den
far sat nogle ord pa de tal der star i et regn-
skab eller budget, som sa ger at udefrakom-
mende meget lettere kan vurdere tingene. |
virkeligheden er det jo ret banalt, men vi ma
bare konstatere at det virker,« lyder det fra
Agrocuras radgiver.

ET STARKT FUNDAMENT

FOR FREMTIDEN

Genkgbet af ejendommen markerer et nyt
kapitel for familien. Ikke kun for Annette og
Lars, men ogsa for deres ene sgn som er under
landbrugsuddannelse, og maske der her spirer
en ambition om en selvstaendig karriere sene-
re i livet. Nu er muligheden for et fremtidigt
familiegenerationsskifte i hvert fald til stede.
Noget der i den grad behager Lars.

»Det giver en seerlig ro at vide, at jeg nu star
som ejer. Det er mit sted, og jeg har selv veeret
med til at skabe rammerne for at fa det til at
lykkes, og nu kan vi ogsa fremover vaere med
til at bestemme retningen for ejendommen,«
fortaeller han.

Undervejs i forlebet har Lars lagt veegt p3, at
samarbejdet med Agrocura har var preeget
af dbenhed og konstruktiv dialog. Nar der var
behov for sparring, eller nar der skulle tilret-
tes detaljer i praesentationen, blev materialet
hurtigt opdateret.

»Det, jeg har sat allermest pris pa, har veeret
det engagement og det overblik, der blev
bragt ind i processen. Jeg folte mig taget al-
vorligt fra start til slut. Nar jeg ringede med et
spergsmal, var der altid nogen, der tog telefo-
nen og fulgte op.« lyder det fra den nyslaede
gardejer som ogsa roser kreativiteten hos
Agrocuras medarbejdere.

»Der er selvfglgelig nogle faste rammer for
hvordan tingene skal geres, men jeg synes
virkelig at Hans Henrik og Benjamin har veeret
gode til at teenke kreativt inden for rammerne
for at fa tingene til at lykkedes, og jeg har
tydelig kunne meerke at de ogsa braendte for
sagen,” afslutter Lars Gammelvind. «



PROFESSIONEL RISIKOSTYRING

ET RAVAREMARKED | HOJ FART

Af Henrik Andresen
Kundechef, Rdvarer
2147 7326
hea@agrocura.dk

Store udsving i korn, soja og olie
gor timing, afdeekning og en klar
handelsstrategi vigtigere end
laenge.

Ravaremarkedet er gaet ind i efteraret med
sterre udsving, end vi har veeret vant til de
seneste ar. P4 den ene side er den globale
forsyning af isser hvede naesten pa samme
niveau som sidste ar. P4 den anden side er
balancerne for majs og sojaen strammere,
mens olie og geopolitik igen fylder markant
mere i prisudviklingen. Vi har et marked som
er volatilt, hvor retningen kan sendre sig hurtigt
og hvor timingen af bade keb og salg bliver
stadig vigtigere.

EN BLANDET DANSK HOST

Den danske hgst 2026 har veeret preeget
af store lokale forskelle i udbytterne. Lave-
re temperaturer i foraret og efterfelgende
manglende nedbgr har blandt andet kunnet
ses i vinterhveden. | Landsforsegene 1& ma-
lesortsblandingen omkring 99 hkg pr. hektar
mod godt 110 hkg i femarsgennemsnit. Vinter-
byggen landede ligeledes lidt under sidste ar.

Kigger vi pa sidste ars host landende den pa
9,5 mio. tons hvilket var 7 procent over nor-
malhgsten. De endelige danske hegst foreligger
endnu ikke, men de forelgbige vurderinger
peger pa en samlet kornhest omkring et nor-
malt ar. Det svarer til ca. 8,5-8,7 mio. ton korn.

Til gengeeld viser de forelgbige analyser fra
arets host hejere proteinindhold i bade vin-
terbyg, varbyg, hvede og rug end i 2025, og
sd blev det en tor hest.

MAJSFORSYNINGEN SKAL VZARE MED
TIL AT TRZAKKE HVEDEPRISEN OP

Pa hveden er det iszer den globale forsyning,
der laegger en lille deemper pa at kornpriserne
ikke er stukket helt af. USDA haevede i sep-
tember verdens hvedeproduktion til omkring
822 mio. ton og slutlagrene til godt 276 mio.
ton. Det er en stigning i slutlagrene pa cirka 3
mio. ton alene fra august, men slutlager i pro-
cent af forbrug ligger pa 33,42 procent, hvor
gammel saeson sluttede med 33,86 procent
sa et lille fald her.

Det betyder ikke, at hvedepriserne ikke kan
stige. Vejr, eksportrestriktioner, geopolitisk
uro styrer ogsd markedet, og vi ma hellere
ikke glemme spekulation i rdvaremarkedet
fra forskellige investeringsfonde, som pavirker
priserne, det er bade med prisstigninger og
prisfald.

Hvedeprisen pa Matif har haft enorme store
prisudsving siden juni maned. Her 1& Matif hve-
den pa december kontrakten pa ca. 210 euro
pr. tons, hvor den i juli kortvarigt var oppe at
vende i 250 euro. pr. tons. Majsen var motoren
for prisstigningerne, som folge af frygten for
lavere udbytter i Europa og USA. Det fik dog
ikke den fysiske hvedepris til helt at felge med
op. Her blev topprisen 150-155 kr. pr./hkg. og
Matif prisen 186 kr./hkg. Det er en meget stor
prisforskel pa ca. 30 kr. som normalt ligger pa
15-20 kr. Nar et marked er sa volatilt pa sa kort
tid, reagerer de danske fysiske priser ikke i
samme tempo. At Matif stiger med 5 kr. pa en
dag er ikke ensbetydende med at den fysiske
pris stiger det samme. Husk pa den danske
hast 2025 blev rekordstor, og dermed ligger
der mere korn pa lager som gemmes over,
og det laegger en lille deemper pa de fysiske
priser, og betyder at de ikke stiger i samme
takt som Matif prisen.

Majsmarkedet ser anderledes ud. USDA ned-
justerede i september den amerikanske pro-
duktion og reducerede samtidig de globale
slutlagre til omkring 272 mio. ton. De ameri-
kanske slutlagre blev nedjusteret med godt 2
mio. ton til slutlagre pa 39,79 mio. ton. Majsen
er derfor meget prispositiv og er den store
motor for at treekke hveden med op.

USA er verdens steorste majsproducent, og
der skal ikke flyttes meget pa udbytterne pr.
hektar, for den samlede produktion eendres i
begge retninger.

SOJAHQ@STEN ER STOR OG
EFTERSPORGSLEN LIGESA

Den amerikanske produktion af soja forventes
storre end sidste ar. Sidste ar landede produk-
tionen pa 116 mio. ton, og for denne saeson
ligger seneste estimat pa 123 mio. ton. USA’s
eksport maengder stiger ogsa, og det er isaer
Kina der importerer starre maengder fra USA.
Kinas importbehov stiger hvert ar og for denne
seeson forventes importbehovet pa 115 mio.
ton., hvilket er ny rekord. Kinas produktion
holdes uaendret pa 21 mio. ton ud af en samlet
global produktion pa 4075 mio. ton. Globalt
ligger slutlagrene lidt lavere sammenlignet
med sidste saeson.

Kigger vi pa verdens storste sojaproducent
Brasilien, sa er deres produktion haevet med
6 mio. ton. sammenlignet med sidste ar til nu
186 mio. ton. Det er en rekordproduktion, der
kreever en meget god veekstsaeson, og hvor
vaekstforholdene ikke ma fejle. Fra flere sider
begynder der at stille tvivl om Brasilien virkelig
nar en sa stor produktion.

Sojaprisen er steget kraftigt siden sommeren,
hvor den er drevet af staerk amerikansk eks-
portefterspoergsel, kinesiske kab af sojabgnner
og en vejrrisikopreemie omkring den ame-

rikanske host. Prisbeveegelsen er samtidig
blevet kraftigt forsteerket af kapitalfondene er
gaetind i opkeb af kontrakter, som har opbyg-
get en meget stor nettolang position i sojaskra.

OLIEN ER BLEVET JOKEREN

Olie er samtidig blevet jokeren pa tveers af ra-
varemarkederne. | september steg Brentigen
over 100 dollar pr. tende, og enkelte fysiske
olielaster i Europa blev handlet til over 130
dollar. Baggrunden er krigen Mellemgsten,
usikkerhed omkring de centrale transportru-
ter og droneangreb pa den 1.200 km. lange
rerledning der gar igennem Saudi Arabien.

Det har i den grad givet et ekstra skub til olie-
prisen i opadgdende retning. Pa blot et par
maneder er olien steget med 25-30 procent
og afspejles tydeligt i den fysiske oliepris. Det
ger specielt ondt i pengepungen, hvis man
ikke har olie pa kontrakt. | december 2025
anbefalede vii Agrocura at afdeekke helt ude
i 2027 til en pris pa lidt under 4 kr. pr. liter.

STRATEGI FOR K@B OG SALG

ER AFGORENDE

Som folge af det volatile marked mener vi i
Agrocura, at radvarestrategien ikke kun ber
handle om at ramme den absolutte top eller
bundpris. Den ber handle om at styre risikoen.

Vi arbejder derfor lobende med afdaeknin-
ger, hvor delsalg og keb deles op over flere
niveauer og tidspunkter. Det reducerer af-
heengigheden af en enkelt markedsdag og
giver mulighed for at udnytte perioder, hvor
markedet tilbyder attraktive priser.

Licitation er et andet vigtigt veerktej. Nar flere
grovvarefirmaer konkurrerer om den samme
vare, far man en skarpere pris, da firmaerne
ved de er oppe imod andre konkurrenter. Nar
vi hjeelper med en licitation, skal der leegges
en klar strategi om hvilke firmaer vi spoerger,
ensartet udbudsgrundlag, leveringssikkerhed,
betaling, kvalitet og specifikationer. «

Mikkel Ebbesen
meb@agrocura.dk,
tif. 2099 0409

Vil du ogsa have en
uvildig vurdering af dine
ravarehandler?

| Agrocuras ravaretjek laver vi en uvildig gennemgang af alle
dine ravarehandler og ser pa dine muligheder for optimering.

Vi vurderer ogsa om du har mulighed for at opna
bedre rabatter eller vilkar for betaling.

Henrik Andresen,
hea@agrocura.dk,
tif. 2147 7326
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Af Rasmus Haun Hansen
Finans & strategi

2459 9707
rhh@agrocura.dk

I/S Ngrrehave dyrker 1100 hektar
pa Lolland som et feelles projekt.
Nar hgsten og lanene skal handte-
res, henter Anders Hgegh sparring
hos Agrocura.

Hvis man tror, at et familielandbrug kun er for-
beholdt de mindre landbrug, sa skal der ikke
mange minutters samtale med Anders Hoegh
til for at gore den antagelse til skamme. Sam-
men sin far, Henrik Heegh, ejer han landbruget
I/S Norrehave, der med sine 1100 hektar i
markplanen herer til blandt de sterre plante-
avisbrug i Danmark. Og allerede fra starten
af interviewet leegger Anders vaegt pa at I/S
Negrrehave eksistens kun er mulig, fordi hele
familien er feelles om projektet. Det geelder
bade Anders foraeldre, Sonja og Henrik, An-
ders aegtefeelle, Ane, og parrets tre bern, Ras-
mus, Clara og Viktor. Dertil kommer tre dygtige
fastansatte medarbejdere samt Anders farbror,
Olav, der ogsa leegger en stor arbejdsindsats,
foruden netveerket af venner og bekendte
der treeder til i hojsaesonerne. Dette er ifol-
ge Anders, det vigtigste aktiv pa Nerrehave.

»Som landmaend er vi jo underlagt naturens

6

TRE GENERATIONER

BAG 1100

praemisser, og kan sjeeldent planleegge mere
end et par dage ud i tiden, og den her kabale
gar jo kun op fordi vores medarbejdere og fa-
milie er enormt fleksible og forstaende overfor
dette vilkar, « fortaeller Anders rosende.

15.000 HALMBALLER OM ARET

Ud af de 1100 hektar, der indgar i markplanen,
ejes de 340 hektar, mens de resterende are-
aler er forpagtet. Omtrent 85 procent af de
forpagtede arealer ligger inden for en radius af
7 kilometer, og det er med til at give en meget
rationel drift. Markplanen bestar af et klassisk
lollandsk saedskifte med roer, byg og hvede,
som man straeber efter at kunne afseette til
konsum eller fremavl. Derudover indeholder
markplanen ogsa raps og redsvingel. Al arbej-
det i marken udfgres med egen maskinpark,
og der udfegres ogsa i mindre grad maskinsta-
tionsarbejde, bl.a. med gardens roeoptager
og halmpresning.

En anden vaesentlig aktivitet pd Nerrehave
er bjaergning af halm, da man i mange ar har
leveret halm til lokale varmeveerker. Arbejdet
indebeerer at man hvert ar bjaerger omkring
15.000 halmballer. Kombinationen af et bredt
seedskifte, med en lang fordeling af hesten,
samt leverancerne af halm hen over vinteren
betyder at man kan holde medarbejderstaben
beskaeftiget hele aret rundt.

DELSALG SPREDER RISIKOEN
Driftsomfanget pa Nerrehave medferer ogsa
at der hvert ar skal indkebes gedning, kemi
og diesel og ligeledes seelges korn og raps.
Samtidig er der over arene opkebt mere jord,
hvilket har medfert en sterre laneportefolje
der skal serviceres.

HEKTAR

Derfor har Anders gennem flere ar vaeret kun-
de hos Fondsmaeglerselskabet Agrocura A/S,
hvor han seerligt folger med i selskabets ana-
lyser og anbefalinger, og derudover benytter
han Agrocuras radgivere til sparring om bade
ravarer og finansiering. En ting han szerligt
veerdsaetter, er uvildigheden.

»Uanset om vi taler laneomlaegning eller salg
af afgreder, sa synes jeg det er rart at kunne
vende det med en uvildig part, som ikke er
afhaengig af at handlen bliver til noget. Det
er ikke fordi jeg binder mig til at folge deres
anbefalinger, men det gor at jeg har en form for
strategi pa mine ravarehandler. Og sa synes
jeg at Agrocura er gode til at gore tingene
konkrete, og det gor mig tryg i beslutningen«
fortaeller han.

Pa Nerrehave har strategien i mange ar veeret
at lave flere delsalg af hesten, for ikke at leeg-
ge alle &g i en kury, og det er ikke unormalt
at man saelger en del af arets hgst bade et og
to ar ud i fremtiden. Her kommer rddgivningen
fra Agrocura, og ravarechef Henrik Andresen,
seerligt i spil.

»Nar vi er ude at saelge noget af naeste ars
hest, inden den overhovedet er sdet, er det
vigtig for mig at beslutningen om salg bliver
truffet pa et oplyst grundlag. | forvejen har
jeg en travl arbejdsdag, sa hvis jeg ogsa
skulle na at seette mig ind i alle de faktorer
der kan pavirke prisen frem i tiden, ville jeg
ikke nd andet den dag. Her giver det mig
en stor lettelse at jeg i stedet kan ringe til
Henrik og drefte bade priser og forventnin-
ger med ham,« lyder rationalet fra Anders
Hoegh.

o
T

Sammen driver tre generatio-
ner et sterre planteavisbrug.
Fra venstre ses Henrik Hoegh,
Rasmus Heegh, Ane Heegh og
Anders Hoegh

Foto: Benjamin Heegh, Agrocura

SKARPT FOKUS PA RENTEN

Foruden rdvarechefen, er en anden af de
radgivere som Anders ofte er i kontakt med,
Agrocuras finansradgiver Rasmus Haun Han-
sen, og her er dialogen ofte bred og kan
kredse om alt fra hvad der rorer sig pa de
globale finansielle markeder, herunder hvil-
ken betydning det har for renteudviklingen,
til gennemlaesning af lanetilbud og dialog om
Anders finansielle vilkar. Faktorer som ikke
er helt uveesentlig med den laneportefolje
Negrrehave i dag har opbygget.

»Ligesom arealet er vokset, sa er antallet og
sterrelsen pa vores lan det ogsa, og det bety-
der ogsa at vores fokus pa renteudviklingen
er intensiveret. Sa her har jeg lebende en
dialog med Rasmus omkring hvad der rerer sig
i markedet, og om hvorvidt vi skal reagere,«
forklarer Anders Heoegh og fortsaetter.

»Derudover sender jeg ogsa lanedokumenter
og regnskaber forbi Rasmus for at fa vurderet
om alt er tilfredsstillende. Det er klart, at fordi
de lgbende ser mange lanetilbud og regnska-
ber, sa ved de ogsa hvad der er af muligheder,
og det er vigtigt at fa samlet sddanne lavthaen-
gende frugter op,” forteeller han.

Ogsa pa den modsatte side af bordet er der
fra finansradgiveren ros til samarbejdet.

»Det er altid spaendende at snakke med An-
ders, for han er rigtig god til at udfordre vores
holdninger og tilgange til markedet hvad end
det er ravarer eller finansiering, og det gor
0gsa at vi skal have argumenterne pa plads,«
afslutter Rasmus Haun Hansen. «
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KONJUNKTURMODELLEN
PEGER PA AR MED MEDVIND

Af Jens Schjerning
Chefgkonom, HD-F
2142 5620
Jjes@agrocura.dk

Den amerikanske ledende indi-
kator har passeret bunden, og
den langsigtede kvartalsmodel
peger pa et opsving, der kan
raekke frem til begyndelsen af
2030’erne.

Hver gang en ny krise fylder forsiderne, kom-
mer spergsmalet igen. Er opsvinget aflyst, for
det er begyndt? Den langsigtede konjunktur-
model svarer nej. Den amerikanske ledende
indikator har beveeget sig i den samme gen-
kendelige rytme siden 1975, og lige nu peger
rytmen opad.

EN RYTME, DER HAR HOLDT | 50 AR

Grafen viser den amerikanske ledende indi-
kator som et signal, der svinger omkring nul.
Over nul vokser gkonomien hurtigere end sin
egen trend. Under nul vokser den langsom-
mere. Modellen er bygget pa kvartalstal og er
tilpas traeg til, at den ikke reagerer pa enkelt-
begivenheder, men kun pa det underliggende
momentum i ordrebeger, byggetilladelser, ren-
teforskelle, arbejdsmarked og forbrugertillid.

Siden 1975 har kurven gennemfeort seks hele
runder, og hver eneste af dem har fulgt samme
reekkefglge af faser. Det er den raekkefolge,
der gor modellen brugbar. Man kan ikke for-
udsige, hvornar en nyhed rammer, men man
kan se, hvilken fase den rammer ind i.

FASE 4: REBOUND

Bunden er passeret, men indikatoren ligger
stadig under nul og er pa vej op. Det er fasen,
hvor skonomien rydder op efter sig selv. Lag-
rene er temt, omkostningerne er skaret, renten
er faldet, og de svageste projekter er lagt i
skuffen. Stemningen er stadig trykket, fordi
talleneivirkeligheden halter bagefter kurven.

Historisk er det her, de bedste investeringer
bliver lavet, netop fordi ingen har lyst til at
lave dem. Man keber ind, mens der stadig er
rabat, og for flertallet tror pa det. Denne fase
er ogsa der, hvor de storste aktie- og ejen-
domsafkast ligger.

FASE 1: EKSPANSION

Indikatoren bryder op over nul og fortsaetter
mod toppen. Veeksten overstiger trenden,
beskaeftigelsen stiger, kapacitetsudnyttelsen
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stiger, og virksomhederne begynder at inve-
stere i stedet for blot at vedligeholde. Det er
cyklussens steerkeste fase og den, hvor indtje-
ningen for alvor kommer igennem. Perioderne
1983 til 1985, 1992 til 1995, 2003 til 2005 og
2011til 2014 er alle eksempler pa den samme
beveegelse.

FASE 2: SLOWDOWN

Indikatoren ligger stadig over nul, men er be-
gyndt at falde fra toppen. @konomien vokser
videre, bloti aftagende tempo. Centralbanker-
ne strammer typisk her, lgnnen presser mar-
ginerne, og de sidste optimistiske projekter
bliver sati sgen. Fasen er ofte den laengste af
dem alle. Se blot 1986 til 1989, 1996 til 1999 og
2016 til 2019, hvor slowdown varede tre til fire
ar uden at udvikle sig til recession.

FASE 3: RECESSION

Indikatoren falder under nul og fortseetter ned.
Eftersporgslen svigter, investeringerne udsky-
des, og ledigheden stiger. Det er den korteste
og mest dramatiske fase, og det er den, alle
husker. Finanskrisen 2008 til 2009 er det tyde-
ligste eksempel med et bundniveau omkring
minus 3,3. Nar bunden er naet, begynder fase
fire forfra, og runden er lukket.

MODELLEN LADER SIG IKKE RYSTE

Det afgorende ved en kvartalsbaseret kreds-
lob er treegheden. Der skal meget til at vende
retningen, og »meget« er ikke en enkelt kon-
flikt eller en told-runde. Sidste ars handelskrig
a&ndrede ikke retningen. Dette ars krig i Mel-
lemosten har heller ikke gjort det.

Det eneste, begivenhederne har kunnet gore,
er at straekke tiden. Fase fire tager leengere tid
end normalt i denne runde, og det er praecis
denne slags aftryk, man skal forvente. Man kan
overordnet sig, at enkeltbegivenheder eendrer
farten, men ikke kursen.

HER STAR VI LIGE NU
Bunden kom i 2024 omkring minus 2,6, det

laveste niveau siden finanskrisen. Siden da
er kurven steget, og ved indgangen til 2026
ligger signalet omkring minus 1,9 med klar
retning opad.

Vi er altsd midt i fase fire. Historisk har den fase
varet halvandet til to ar, og denne har nu kert i
to ar uden at komme over nul. Forsinkelsen er
den pris, geopolitikken har kostet. Retningen
er der stadig.

NASTE RECESSION LIGGER FORST

| BEGYNDELSEN AF 2030°’ERNE
Regner vi pa de seks runder siden 1975, ligger
afstanden fra bund til bund pa gennemsnit
otte til ni ar. Maler vi i stedet fra bunden af
en recessionsfase til starten af den neaeste,
far man 8,5 ar, 8,8 ar, 6,7 ar og 10,7 ar, altsa
omkring ni ar i snit.

Leegger man det oven pa bunden i 2024, teg-
ner der sig et klart billede. Fase fire lober ind i
2027 Fase et, det egentlige opsving over nul,
seetter ind i 2027 til 2028 og topper omkring
20291il 2030. Fase to, slowdown, fylder 2030
og 2031. Og neeste fase tre, recessionen, ind-
traeffer efter modellen omkring 2032 med et
usikkerhedsspaend fra 2031 til 2033 som det
ser ud nu.

Da en ledende indikator typisk lgber to til tre
kvartaler foran den faktiske gkonomi, vil selve
recessionen forst kunne maerkes i 2032 til
2033. Det er et modelestimat og ikke en kalen-
der, men bade retningen og sterrelsesordenen
er robuste. Vi har fem til seks gode &r foran os.

DET BEDSTE HAR VI SLET

IKKE SET ENDNU

Vi befinder os i den fase, hvor tallene ser
svage ud men begyndende bedring, og hvor
mulighederne er storst. Kurven er ikke engang
kommet over nul endnu. Den steerkeste del
af cyklussen, fase et, ligger forude, og den
plejer at vare mellem to og tre ar, for toppen er
naet.

KUNSTIG INTELLIGENS KAN BLIVE
DENNE CYKLUS’ INTERNET

Det mest interessante ved timingen er, hvad
der teknologisk falder sammen med opsvin-
get. 11990’erne slog internettet igennem net-
op i den opgang, der fulgte efter bunden i
1991. Indikatoren steg fra minus 0,9 i 1991 til
1,22 i 1995 og holdt sig positiv helt frem til
1999. Produktivitetsgevinsterne gjorde det
muligt at vokse i mange ar uden at stede ind
i inflationsloftet.

Kunstig intelligens rammer denne cyklus pa
nejagtig samme sted i forlebet. Det er en tek-
nologi, der kan bruges i stort set alle brancher,
og den kommer i bred anvendelse praecis nu,
hvor kurven vender op. Udbygningen af data-
centre, stramforsyning og chipproduktion er
tung, kapitalkreevende og langsigtet, og det er
netop den slags investeringscyklus, der beerer
en ekspansionsfase opad i flere &r ad gangen.

Forskellen er tempoet. Internettet var ti ar
om at vise sig i produktivitetstallene. Kunstig
intelligens bliver taget i brug hurtigere, fordi
infrastrukturen allerede ligger der.

HVAD DU KAN BRUGE DET TIL

For en virksomhed eller en landbrugsbedrift
betyder et langt opsving noget meget kon-
kret. Eftersporgslen kommer, kreditvilkarene
bliver lempeligere, og investeringer, der bliver
besluttet i fase fire, bliver besluttet til de billig-
ste priser i hele runden. Renteniveauet falder
typisk gennem fase fire (ser vi dog ikke helt
denne gang) og stabiliserer sig i fase et.

Den vigtigste disciplin bliver derfor at lade
modellen og ikke forsiderne seette tidshori-
sonten. Nyhederne vil fortsat vaere dramatiske,
for det er de altid i fase fire. Kurven peger et
andet sted hen. »
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JORDK®B BLEV STARTSKUDDET
TIL EN NY BANK OG BEDRE VILKAR

En virksomhedspraesentation og
et skifte af bade bank og realkre-
ditinstitut har givet sydfynske Jan
Skovhgj markant bedre vilkar,
uden at han har sendret en ene-
ste ting i marken.

Forestil dig, at uanset hvor du kigger hen, sa
har du udsigt til vand. En del af os dremmer
om det, men for Britt og Jan Skovhgj er det en
del af hverdagen. Parret er bosat pa halveen

W/

Af Benjamin Hoegh Horneland, der ligger pa det vestlige Sydfyn,
Kunderddgiver og med udsigt til det sydfynske shav pa begge
2348 6130 sider af ejendommen. Her ligger Skovsgard,
bkh@agrocura.dk som Jan ejer, med tilherende 130 hektar jord,

hvoraf 120 hektar kan dyrkes. Jorden indgar i
et marksamarbejde med to andre landmaend i
lokalomradet, hvor der samlet indgar 390 hek-
tar planteavl. Ved siden af dette ejer Britt, @I-
sted Allested vognmandsforretning, der bl.a.
beskaeftiger sig med transport af landbrugsra-
varer og beskeeftiger 17 medarbejdere.

Jan er en passioneret planteavler, der ud-
over at kunne sit handveerk til fingerspidserne,
0ogsa gar meget op i at tilegne sig ny viden.

Derfor deltager han ogsa i en lang raekke
udviklingsprojekter, hvor han blandt andet af-
prover nye afgredesorter i marken. Marksam-
arbejdet giver desuden en vis volumen, der
0gsa ger det muligt at investere i ny teknolo-

gi.

»Jeg synes, at det rent fagligt giver mig enormt
meget at veere med til at udvikle tingene og
hele tiden at vaere med til at skubbe graen-
serne for hvad der kan lade sig gere, og sa
gor det jo ogsa arbejdsdagen lidt sjovere nar
der hele tiden sker noget ilgbet af seesonen,«
lyder argumentet fra Jan.

NABOJORD TIL SALG

Gennem mange ar har Jan veeret kunde hos
Fondsmaeglerselskabet Agrocura A/S, hvor
han har fulgt med i alt fra renteudviklingen,
investering og ravaremarkedet. Derfor var
det ogsa neerliggende for ham at tage fat i
Agrocuras radgiver, Benjamin Hgegh, da na-
bojorden kom til salg i foraret 2026.

»l og med at vi er pa en halvg, er vi en anelse
mere begraenset i forhold til udvidelser og keb
af jord, sa det er vigtigt at veere til stede nar
muligheden byder sig. Samtidig var der tale

om jord, der ligger lige i skel med mine egne
marker,« forklarer den sydfynske gardejer.

Oveni dette synes Jan ogsa, at han betalte
ungdigt meget for sin finansiering, og ville
gerne have nogle uvildige gjne til at kigge
det igennem, for at se om der kunne findes
en alternativ lesning.

»Pa trods af at afgredepriserne ikke har vaeret
med os i de seneste ar, sa har vi lavet nogle
peaene regnskaber, og den anerkendelse synes
jegikke afspejlede sig i vores finansielle vilkar.
Jeg synes at vi bade betalte for megetirente,
men ogsa at vores afdragsprofil var skruet
forkert sammen i forhold til at sterstedelen af
veerdierne 13 i jorden,« forteeller Jan.

ORD PA DET, TALLENE

IKKE FORTZALLER

Efter en kortvarig dialog med Benjamin stod
det da ogsa klart, at der kunne vaere noget at
hente ved at lade andre pengeinstitutter kigge
pa sagen. For at klaede de nye pengeinstitutter
sa godt pa som muligt valgte Jan, at fa lavet
en virksomhedspraesentation af sin virksom-
hed. Et produkt, der ifelge Benjamin Heegh,
har til formal at give en enkel og overskuelig

Kender du den reelle veerdi af din jord?

Jordprisen pa raketfart — tiden er inde til at fa finansieringen optimeret

Priserne pa landbrugsjord er steget de seneste ar og det har givet nye muligheder

for bade kebere, saelgere samt landmaend som gnsker at udvikle deres virksomhed.

Det kan veere i form af et finansieringstjek, hvor du far en uvildig gennemgang af dine

finansielle forhold med henblik pa at optimere din finansielle omkostninger.

Det kan ogsa vaere i form af et jordpristjek, hvor vi pa baggrund af de seneste handler

kommer med vores uvildige vurdering af hvad jordprisen er i lige praecis dit omrade.

Strategisk
planlaegning

kab, salg eller
generationsskifte.

Rasmus Haun Hansen
rhh@agrocura.dk
tif. 2459 9707

Benjamin Hgegh
bkh@agrocura.dk
tif. 2348 6130
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PROFESSIONEL RISIKOSTYRING

praesentation af virksomheden, som et supple-
ment til regnskabstal og budgetter.

»| erhvervslivet generelt, og i landbruget i
saerdeleshed, har vi nok ikke altid veeret lige
god til at fa sat ord pa det vi gar og laver, og
hvorfor tallene ser ud som de ger. Det er her
virksomhedspraesentationen kommer ind i
billedet. Vi plejer gerne at sige, at regnskab
og budgettets formal er at forklare virksom-
hedens okonomien, mens virksomhedsprae-
sentations formal er at forklare alt det andet,
« forteeller han.

Efter et par laengere samtaler mellem Ben-
jamin og Jan, 1a det forste udkast til en virk-
somhedspraesentation klar, og efter et par
tilretninger blev materialet sendt af sted til
det forste pengeinstitut. En hurtig og effektiv
proces, som Jan kun har ros til overs for.

»Jeg synes at hele processen har veeret rigtig
god, og jeg er glad for at vi fik lavet materialet,
fordi det giver udefrakommende et godt ind-
blik i hvad det er for en virksomhed vi driver,
0g Vi ogsa far sat ord pa hvilken vej vi gerne
vil fremadrettet. Samtidig synes jeg ogsa at det
virker meget professionelt og velforberedt at
kunne sende sadan et materiale afsted til en
potentiel samarbejdspartner,« fortaeller Jan.

EN UVILDIG MED PA SIDELINJEN

Det var dog ikke kun Jan og Benjamin, der
kunne se potentialet i Jans virksomhed, og
efter lidt sagsbehandlingstid landede der et
tilbud pa et nyt finansielt samarbejde med

Jan Skovhgj har

altid veeret proaktiv

i sin made at kore
forretning pa. Sa

da muligheden for
udvidelse meldte

sig, slog han til og fik
samtidig tjekket sin
finansiering igennem.

Foto: Privatfoto

bade et andet realkredit- og pengeinstitut. Et
tilbud der ikke kun bed pa forbedrede vilkar,
men ogsa gav en markant besparelse i forhold
til Jans hidtidige vilkar.

»| forhold til hvad jeg betalte for, sd har jeg
hentet hvad der svarer til en rigtig god arslen,
nar vi inkluderer alle poster. Det synes jeg er
retimponerende i en virksomhed af min stor-

relse, og sa er det vel at meaerke uden, at jeg
har gjort noget som helst anderledes i marken,
andet end at kgbe lidt mere jord,« beretter Jan
med begejstring i stemmen.

Han saetter ogsa pris pa at have haft Benjamin
med pa sidelinjen i processen, hvor han bl.a.
har gennemgaet lanetilbud, sammenlignet
tilbud og droftet rentevalg.

»Det er jo ikke hverdagskost for mig at skifte
pengeinstitut, og selvom jeg har haft en rigtig
god kemi med min nye bankradgiver fra star-
ten af, s synes jeg det har vaeret rart at have
en uvildig part med indover, som jeg vidste var
pa min side,« afslutter Jan rosende. «
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PROFESSIONEL RISIKOSTYRING

RAVARESAMARBEJDE

GIVER JAN TID OG OVERSKUD

Af Henrik Andresen
Kundechef, RGvarer
2147 7326
hea@agrocura.dk

Maelkeproducent Jan Piersma fra
Arre har lagtindkgbet af foder, die-
sel, kemi og gadning i Agrocuras
haender. Efter et ar er bade tid,
overblik og bundlinje gaet den
rigtige vej.

Uden for den lille sydvestjyske by Arre ligger
Stensgaard. Her bor Jan Piersma med sin
hustru, Judith, og parrets sen. Garden huser
en konventionel maelkeproduktion med 180
arskeer samt opdraet, der ogsa er opstaldet
pa garden. Derudover drives der 172 hektar
planteavl, hvoraf knap 120 hektar er ejet, mens
resten er forpagtet. Sterstedelen af arbejdet
i marken varetages af en lokal maskinstation,
for det er i stalden, at Jans interesse ligger.

»Som landmand er du i dag nedt til at veere
dygtig inden for mange forskellige omrader,
eller alternativt alliere dig med andre, som er
dygtige til de forskellige felter. Jeg har aldrig

12

troet pa, at man kunne veere dygtig til det
hele, og derfor har jeg siden starten haft fo-
kus pa at fa uddelegeret de opgaver, som er
vigtige, men som jeg ogsa kan maerke, at jeg
ikke braender for,« lyder rationalet bag Jans
beslutning.

ANDEN GENERATION PA
STENSGAARD

Jan er anden generation pa ejendommen, som
hans foraeldre kobte tilbage i 2004, og som
de drev frem til 2012, hvor generationsskiftet
til Jan blev pabegyndt, og et I/S mellem far
og son blev etableret. Selskabet eksisterede
frem til 2022, hvor Jan formelt overtog sin far
Gerbens halvdel af virksomheden. En lgsning,
som Jan i dag er godt tilfreds med.

»Jeg har veeret glad for at arbejde sammen
med min fari alle arene, og i vores samarbejde
har vi givet plads til forskellige synspunkter.
Seerlig stor pris har jeg sat pa den erfaring og
viden, som han tog med ind i samarbejdet, og
som jeg aldrig ville kunne have kgbt mig til,«
forklarer den sydvestjyske landmand. Jans
far har droslet lidt ned for aktiviteterne, men
kommer troligt hver morgen og klarer morgen-
malkningen af kaerne. Derudover beskaeftiger
Jan to elever.

Netop fokusset pa at uddelegere arbejds-
opgaver forte til, at Jans skonomiradgiver i
SAGRO i 2025 introducerede ham til Fonds-
maeglerselskabet Agrocura A/S. Efter et
par indledende meder valgte han at indga i
Agrocuras ravaredisponering, hvor Agrocura
varetager hans indkeb af ravarer, hvilket inklu-
derer alt fra kraftfoderblandinger over diesel
til sdseed og gedning.

»Jeg synes, at jeg lidt for ofte endte med at
kebe mine ravarer for dyrt. Nar det var tid til at
handle, havde jeg ikke tid til at saette mig ned
og undersege markedet og priserne. Og nar

Stengaards meelkepro-
duktion er baseret pa 180
arskeoer samt opdraet.

Foto: Rasmus Haun Hansen,

Agrocura

jeg safik tiden, var priserne som regel steget,«
forteeller Jan, inden han uddyber.

»Samtidig kan jeg ogsa konstatere, at ver-
den er blevet mere urolig, og at udsvingene
i priserne er blevet storre, end vi har veeret
vant til. Derfor er rettidigheden blevet endnu
mere afgerende, og det folte jeg ikke altid, at
jeg kunne honorere, nar der ogsa var andre
opgaver at tage sig til,« begrunder han.

RAVARECHEFEN HOLDER
OVERBLIKKET

| det daglige er det Agrocuras ravarechef, Hen-
rik Andresen, der holder overblikket over Jans
afdaekninger og pa Jans vegne har kontakten
med grovvareselskaberne. Om det praktiske i
samarbejdet forklarer Henrik:

»Sammen med Jan og hans kvaeg- og plante-
radgiver koordinerer vi lebende forbruget af
de forskellige ravarer, som Jan skal bruge i en-
ten mark eller stald. Nar vi pa forhand har styr
pa forbruget, kan vi handle hurtigt i markedet,
nar vi oplever, at priserne er attraktive, men det
ger ogsa, at vi kan planlaagge mere langsigtet
og afdaekke risikoen ud i fremtiden.«

| forbindelse med handlerne tager Henrik ty-
pisk tilbud hjem fra flere forskellige grovvare-
selskaber, bl.a. for at sikre Jan de skarpeste
priser og de bedste vilkar.

»Der er ofte forskel i priserne mellem selska-
berne, hvilket vidner om en sund konkurrence.
Men der kan ogsa vaere andre hensyn, der er
afgerende, bl.a. forskellen i, hvilke terminer
der afdaekkes, samt i vilkarene for betaling. Alt
dette kommer vi rundt om, nar vi sender det i
licitation. Men samtidig er vi ogsa papasselige
med at rore ved noget, der fungerer, seerligt
nar vi har med dyr at gere,« forteeller Henrik
Andresen.

gy EE

Jan Piersma har siden
2022 drevet familie-
garden videre pa 2.
generation.

Foto: Rasmus Haun Hansen,

Agrocura

PLADS TIL INDIVIDUELLE HENSYN

Pa spergsmalet om, hvorvidt det ikke ville
vaere nemmere for Jan bare at folge en af
Agrocuras abonnementslgsninger og vareta-
ge opgaven sely, svarer Henrik, at der er tale
om to forskellige lasninger. Han forteeller ogsa,
at kunderne i Agrocuras ravaredisponering
ikke altid folger selskabets generelle anbefa-
linger, fordi der ofte er individuelle forhold at
tage hgjde for.

»Fordelen ved at veere med i Agrocuras rava-
redisponering er, at vi kan tage hensyn til den
enkeltes praeferencer, og der er ofte mange
forskellige forhold at tage hajde for. En kunde
vil maske gerne handle lokalt med udvalgte
selskaber, fordi det giver en reekke fordele
i forhold til logistik, mens en anden kunde
mere har fokus pa specifikke produkter. Alle
de hensyn kan vi langt bedre imgdekomme,
nar vi har den individuelle og direkte dialog,«
forklarer ravarechefen.

Han understreger samtidig, at overblikket kun
kan lade sig gere, fordi Agrocura gennem
arene har haft fokus pa digitalisering. Selska-
bet har bl.a. udviklet sit eget kundesystem,
hvor kundernes afdaekninger registreres. Det
giver en stor lettelse i handteringen af de
individuelle rdvaredisponeringer og aftaler
og mindsker samtidig sarbarheden i forhold
til ferier og sygdom.

Og efter et ar har Jan Piersma kun positive
ord tilovers for samarbejdet med Agrocura.

»Pa forhand var mine forventninger til samar-
bejdet med Agrocura, at jeg kunne fa frigivet
tid til andre opgaver, fa bedre styr pa mine
ravarehandler og spare penge, og allerede
her efter det forste ar er alle tre forventninger
blevet indfriet,« lyder det afslutningsvis fra den
sydvestjyske maelkeproducent. «
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BYT KORNET UD MED PAPIR:
SADAN SPARER DU OMKOSTNINGER

Mange landmaend veelger at op-

lsegge deres korn hos grovvaresel- Risikostyring
skaberne i troen pa prisstigninger For Agrocura betyder risikostyring at sikre sig

. d uh i i isudsving, sa at ha
efter hosten. Men denne lgsning R i e

koster i bade leje, svind og bunden
kapital. Ved at ombytte kornet med
en position i futures kan man hente
pengene hjem med det samme og
stadig felge markedet opad.

N&r kornet er hestet, stér de fleste over for Optioner Fysisk afdaekning Futures
Af M'kkoel E'bbeseon et va Ig: §aelge med det samme, eller lade Til at beskytte sin fysiske afdaek- Kan fysiske handler laves Kan bruges 1:1 til at beskytte sin
Kunderadgiver, ravarer kornet blive liggende hos grovvareselskabet ning kan en option bruges som tilfredsstillende, skal disse altid fysiske afdaekning mod prisuds-

. . . en forsikring, hvor der for denne udfores for optioner eller futures ving, ved at kebe en future pa
2099 0409 ! forvoentnlngen om en bedre pris hen over forsikring betales en praemie. benyttes. det modsatte af ens
meb@agrocura.dk efteraret og vinteren. Det sidste virker ofte disponering.

d | d Kk . Forsikringen kan bruges, hvis
som det trygge valg, men det er ikke gratis. der opstar uhensigtsmaessige Prisen er vaesentligt mindre
Ligger kornet hos grovvareselskabet, betaler prisudsving i ravaren. sammenlignet med en option,

. . . men det kraever radig likviditet.
man lagerleje og lagersvind, og den kapital,

kornet repraesenterer, er bundet og kan ikke
bruges til andet, sa leenge det ligger der. Figur 1: Hvordan bruges hhv. Optioner, futures og fysisk afdaekning til risikostyring

Lad os ferst starte med at introducere be- i bersmarkedet. | praksis indebaerer det, at  er solgt. Pa den made bytter man en fysisk po-
grebet »ombytning«. En ombytning betyder kornet saelges inden der palgber omkostnin-  sition ud med en finansiel. Det betyder ogsa,
i praksis, at man udskifter sin fysiske korn-  ger til lageroplaegning. Herefter kebes en fu-  at pengene fra det fysiske salg kommer ind
beholdning, med den tilsvarende maengde tures-position, der matcher den maengde der  pa kontoen, mens futures-kontrakten sikrer, at

E—

MERE PRZCISION.
OPTIMERET DOSERING.

FA MERE UD AF HVER DRABE MED HARDI TWIN

HUSK: Tilskud til teknologier der reducerer pesticidforbrug i planteavl
Anspgningsperiode starter: 1. oktober — Ring til Stefan Maller for din beregning

o

Med HARDI TWIN fores draberne ned gennem den teette afgrade som f.eks.
kartofler og helt ned omkring staenglerne. Det giver en effektiv afsetning, mindre
afdrift og mulighed for at reducere doseringen. Samme princip gelder i f.eks. korn
og raps: Luften abner afgraden, sa midlet nar derhen, hvor det skal virke.

Med AutoNozzleControl far du sektionskontrol pa enkeltdyse niveau, sa overlap
i kiler og foragre reduceres. PulseSystem holder drabestgrrelsen fast uanset
kerehastighed og ger det muligt at folge et gradueret markkort, sa doseringen

tilpasses behovet i hvert omrade af marken. P p— : " Foraget mdtmngmng

AutoTerrainPro er markedets nyeste bomstyringssystem, udviklet til at sikre en 0g daeknmg
helt stabil bom og give optimal kontrol under arbejdet — selv nar terreenet varierer.

\/ Foroget kapacltet
HARDI TWIN + PulseSystem giver dig:

\/.. Reduceret afdrlft
|-|-|
a2 s/ Optlmeret dosermg
ol AT 4,; PP g
Praecis dosering Effektiv daekning Sektionskontrol Starre sprejtevindue
pa dyseniveau og — helt ned omkring og gradueret - 0gsa nar vinden
mindre afdrift stenglerne tildeling udfordrer

~CIGED-  hardicom Her mere om tilskudsmulighederne | SALGSCHEF
' til en HARDI TWIN-sprgjte | Stefan Meller 22 73 07 47
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Konsekvensberegning: Spaend mellem grovvareselskaber vs. futures-ombytning

Billigste
grovvareselskab

25.05

Eksempel i Dyreste Futures-
artiklen grovvareselskab ombytning

B |agerleje

mm Lagersvind

s Likviditet (rente af bunden kapital)

M Handelsomkostninger

mm Likviditet (sikkerhedsstillelse)

Kiide: Agrocura konsekvensmodel. 10.000 hkg kom, levering 15/8-2026, afvikling 11/3-2027, kalkulationsrente 4 %. Billigste/dyreste er standardbetingelser blandt fire grovvareselskaber.

Fortsat fra foregdende side:

man fortsat felger prisudviklingen pa bersen
(Matif) hen over aret. Man opgiver altsa ikke
sin markedsholdning, men flytter den blot fra
lager til papir.

LAGERLEJE, SVIND OG LIKVIDITET

Nar kornet ligger hos grovvareselskaberne,
betaler man lagerleje, typisk pr. hkg pr. maned.
Denne udgift leber, sa leenge kornet bliver lig-
gende der. Dertil kommer lagersvindet. Kornet
taber vaegt og veerdi undervejs, primaert som
folge af fugtafgivelse. Det er en omkostning
der betales, uanset hvor velholdt lageret er,
og uanset at man som kunde hos grovvaresel-
skabet ikke selv baerer risikoen for skadedyr
eller anden fysisk lagerrisiko. Endelig er der
den kapital, kornet repraesenterer, som ligger
bundet, indtil det seelges.

Den kapital, kornet repraesenterer, kunne i
stedet vaere brugt til at nedbringe dyr kasse-

kredit, betale forfaldne regninger eller sikre
bedre betingelser ved indkeb af gedning og
sdsaeed til naeste saeson. Jo dyrere ens alterna-
tive finansiering er, desto sterre er den reelle
omkostning ved at lade kapitalen sta bundet.
En ombytning friger denne likviditet, og for de
fleste landbrug er renten pa den finansiering,
man derved undgar, langt hejere end de noget
lavere marginomkostninger, en futures-posi-
tion medferer.

Det er altsd summen af disse tre poster, lager-
leje, svind og likviditet, der udger den reelle
pris for at vente, og det er ogsa dem, en om-
bytning kan reducere markant.

KNAPT 16 KR. | FORSKEL

Et konkret eksempel fra Agrocuras konse-
kvensmodel illustrerer forskellen for korn op-
lagt hos grovvareselskaberne. For et parti pa
10.000 hkg korn, leveret 15. august 2026 og

(] [-] [ ]
Folg prisen pa grisen
Hvornar vender prisen? Scan QR-koden
herunder for at tiimelde dig og modtage vores

GRATIS aktuelle griseprognose hvad 2. uge.

med en lagerperiode frem til 11. marts 2027,
og med en rente pa 4 procent, ender den
fysiske lagring hos grovvareselskabet i dette
eksempel pa 18,5 kr. pr. hkg. Heraf betales de
11,8 kr. i lagerleje, 3 kr. i lagersvind og 3,7 kr. i
rente af den kapital, der ligger bundet i kornet
samt lageromkostningerne undervejs.

Omkostningen ved fysisk lagring afheenger
af, hvilket grovvareselskab man bruger, da
lagerleje og lagersvind fastsaettes ud fra det
enkelte selskabs hestbetingelser.

| eksemplet er der taget udgangspunkt i et
selskab, der ligger nogenlunde i midten af
feltet. For samme maengde og periode ligger
de billigste selskaber lige over 16 kr. pr. hkg,
mens de dyreste ligger et stykke over 20 kr.
pr. hkg for den angivne periode. Pointen med
ombytningen er altsa den samme uanset hvil-
ket selskab man sammenligner med, men det
konkrete besparelsespotentiale ber beregnes
ud fra det respektive grovvareselskabs fakti-
ske betingelser.

Ved en futures-ombytning falder den samlede
omkostning til 2,8 kr. pr. hkg. Heraf udger de
1,4 kr. i handelsomkostninger (kurtage, bors-
og vekselgebyr) og 1,4 kr. i likviditetsomkost-
ning ved at stille sikkerhed for futures-positi-
onen. Forskellen er 15,8 kr. pr. hkg, svarende
til 157.600 kr. for de 10.000 hkg i eksemplet.
Forudsat at kontrakten indgds den dag kornet
afregnes, frigores der samtidig omkring 1 mio.
kr.ilikviditet. Penge, der ellers ville have veeret
bundet i det lagrede korn frem til marts.

DE NEGATIVE HISTORIER

Mange har allerede set potentialet i futures, og
i Agrocura har vi over drene oplevet en kraftig
vaekstiantallet af kunder der benytter futures.
Vimoder dog indimellem kunder der er skep-
tiske overfor produktet, alene af den grund
at de har hert negative historier om, hvordan

landmaend tilbage i finanskrisen satte store
summer til pa futures. Her er det dog vigtigt
at understrege, at reglerne pa omradet har
faet en markant opstramning siden dengang.

Modsat hvordan det tidligere har veeret, sa er
det i dag et krav at der forud for kebet af en
futures kontrakt deponeres et kontant belab,
der alene star som sikkerhed for kontrakten
i tilfeelde af at prisen udvikler sig i forkert ret-
ning. Vianbefaler at der deponeres 25.000 kr.
pr. kontrakt, eller hvad der svarer til 50 kr. pr.
hkg korn vi handler. Udover dette er der indfort
regler om stop-loss, s& medmindre man ger
noget aktivt vil man automatisk blive handlet
ud inden tingene eskalerer.

AGROCURA STAR FOR HANDLEN

Den praktiske del af en ombytning foregar
via en handelskonto hos Saxo Bank, som
oprettes i kundens eget navn. Agrocura har
handelsfuldmagt til kontoen og star derfor for
selve handlen, men altid med kundens accept
forud for hver enkelt handel. Kunden beva-
rer dermed sin egen konto og fulde indsigt i
den, uden selv at skulle sidde og eksekvere
handlerne.

Sammen med kunden laeegger Agrocura des-
uden en skriftlig salgsstrategi, der seetter ram-
merne for, hvorndr og hvordan der handles.
Herefter overvager Agrocuras radgivere lo-
bende positionerne op imod den aftalte stra-
tegi og tager kontakt, nar en handel skal ek-
sekveres. P4 den made star Agrocura for bade
det praktiske og den lezbende overvagning,
mens kunden frigiver tid til andre opgaver. «
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LANDMAND UDEN LAGER:
FUTURES ER DET BILLIGSTE

OPBEVARINGSSTED

Af Mikkel Ebbesen
Kunderddgiver, ravarer
2099 0409
meb@agrocura.dk

Jacob Villensgaard har hverken
lagerplads eller lyst til at bygge
den. | stedet saelger han kornet
ved hgst og kaber futures. Det
sparer 7-8 kroner pr. hkg og frigar
likviditet pa Agergaard.

Livet ved den jyske vestkyst minder pa en
reekke omrader om livet som landmand anno
2026: Star man ikke fast, nar blaesevejret farer
omkring én, holder man ikke leenge.

Men det er ikke desto mindre her Jacob Vil-
lensgaard herer til, pa sleegtsgarden Ager-
gaard, som han overtog fra sine foreeldre i
2023. Pa garden produceres der arligt om-
kring 600.000 slagtekyllinger. Ved siden af
dette drives der planteavl pa 462 hektar, hvor-
af han ejer 150 hektar. Markplanen er alsidig
og domineret af kornafgreder, mens der ogsa
indgar majs, raps og fregrees.

Trods en stor andel korn i seedskiftet saelger
Jacob Villensgaard alt sit korn til et grovvare-
selskab. Det skyldes bl.a. at foderet til slagte-
kyllingerne er underlagt et krav om varmebe-
handling for at undga salmonella. Desuden
er der kun begraensede lagerfaciliteter pa
Agergaard, og den plads der er, prioriteres til
andre afgreder. Derfor har han i flere ar veeret
afheengig af at kunne oplaegge kornet ved et
grovvareselskab og har meerket at omkost-
ningerne til lageropleegning er steget hastigt.

»Jeg synes at lageromkostningerne er gaet
hen og blevet en ret betydelig post, men om-
vendt har jeg indtil videre heller ikke kunnet
se den store gkonomi i selv at bygge storre
lagerkapacitet, fordi byggepriserne ogsa er
steget. Sa derfor har jeg veeret pa udkig efter
et bedre alternativ til lageropleegningen,« ly-
der det fra Jacob Villensgaard.

S/ZLGER KORN, K@BER FUTURES

@nsket om lavere omkostninger ledte ham i
sommeren 2026 i retning af Fondsmaegler-
selskabet Agrocuras ravareradgiver, Mikkel

Ebbesen, der introducerede ham til brugen af
futures (terminskontrakter) som en alternativ
made at reducere lageromkostningerne pa.
Om metoden forklarer Mikkel Ebbesen:

»| stedet for at oplaegge kornet ved et grovva-
reselskab, som ellers er kutymen for de land-
maend der ikke har lagerkapacitet, sa saelger
vi kornet inden de ferste lageromkostninger
paleber. Derefter kaber vi os ind i futuresmar-
kedet med den tilsvarende maengde som vi
lige har solgt. Vi kan udnytte dette, fordi der er
en teet sammenhaang mellem prisudviklingen
i det fysiske marked og i futuresmarkedet.
Fordelen ved futuresmodellen er bare at det
ertil nogle helt andre omkostninger,« fortaeller
Agrocuras ravareradgiver.

Efter et kort mede med Mikkel Ebbesen, hvor
fordelene ved futuresmodellen abenbarede
sig, var Jacob Villensgaard ikke i tvivl om at
det var noget for ham.

»For mig var det udslagsgivende helt klart at
jeg kunne se en direkte besparelse i mine
lageromkostninger, og sa samtidig veere med
i kornmarkedets udvikling,« forklarer den vest-
jyske gardejer.

BESPARELSE PA 7-8 KRONER

PR. HKG

Hvor stor besparelsen er, afheenger bade af
hvor leenge kornet ligger, og af hvilket grov-

vareselskab det ligger hos. Hvis man antager
at kornet ligger frem til arsskiftet, vil omkost-
ningerne til lager og svind ifglge Agrocuras
beregninger veere 9-10 kroner pr. hkg. Til sam-
menligning vil omkostningen til keb af futures
via Agrocura samt likviditetsbindingen i den
sikkerhedsstillelse der ogsa skal til, labe op i
omkring 2 kroner pr. hkg. Altsa en besparelse
pa 7—8 kroner pr. hkg korn.

»| det store regnestykke bliver det altsa til
mange penge der kan hentes i denne model.
Udover den direkte besparelse kommer der
0gsa en likviditetslettelse, da pengene ikke
er bundet i oplagt korn,« forklarer Mikkel Eb-
besen.

LIKVIDITET FREM FOR LAGER

Netop likviditetslettelsen er noget som ogsa
har betydning for Jacob Villensgaard, der som
relativt nyetableret har et stort fokus pa sin
likviditet.

»Vi lever i en ret uforudsigelig verden, hvor
det kan veere sveert at forudsige udviklingen.
Men noget af det forste jeg leerte var hvor
vigtigt det er at vi altid har en god likviditet sa
vi kan handtere de muligheder der byder sig,
hvad enten det er kab af foder, maskiner eller
jord,« forklarer han.

| en travl hverdag har Villensgaard andre pri-
oriteter, og derfor valgte han at lade Agrocura

Hos Jacob Villensgaard
bliver pladsen brugt pa pro-
duktion frem for lager. | den
forbindelse mindsker han

risikoen med futures.

Foto: Privatfoto

std for opgaven med at kebe og overvage
sine futureskontrakter. Sammen med Mikkel
Ebbesen har han lavet en skriftlig strategi, der
bade fastlaegger formalet med positionerne
og de niveauer kontrakterne skal saelges ved.
Det giver ham en stor tryghed.

»Jeg errigtig glad for at Mikkel handterer det,
for alternativt ville jeg selv skulle bruge tiden
pa at holde mig orienteret. Nu har vi lagt en
plan sammen, og sa bliver jeg kun kontaktet
nar der er noget jeg skal forholde mig til. S&
jeg sparer en masse tid, som jeg kan kana-
lisere ud i andre dele af min virksomhed,«
forklarer Jacob Villensgaard.

MINDSKER DEN

FYSISKE LAGERRISIKO

Han er ikke i tvivl om at futures er den billigste
made for ham at handtere kornet pa efter at
det er hgstet. Alternativet med at udvide la-
gerkapaciteten er lige nu ikke aktuel.

»Dels synes jeg at det er blevet utroligt dyrt
at bygge, sa det udfordrer regnestykket. Der-
udover vil jeg ogsa have en lagerrisiko, hvis
jeg veelger at opbevare kornet selv, og den
har jeg ikke nar jeg saelger kornet og i stedet
keober futures,« lyder hans rationale..
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SELSKABSMODEL SKAL SIKRE
GLIDENDE GENERATIONSSKIFTE
HOS KARTOFFELAVLER

Et anpartsselskab giver Thomas
Vestergaard mulighed for at
overdrage sin kartoffelbedrift til
sgnnen i etaper. | Igbet af efter-
aret tager far og sen hul pa selve
generationsskiftet.

Hos Lyne Potatis ApS i det vestjyske Lyne
mellem Skjern og Varde er de bogstaveligt talt
forste led i keeden i fremtidens kartoffelpro-
duktion. Ud af gardens markplan pa 1100 hek-
tar dyrkes de 180 hektar nemlig med laegge-
kartofler, der avles for KMC A.m.b.a i Brande.
Ud over kartofler indgar korn, fregraes, majs og
sleetgraes ogsa i saedskiftet, men det er altsa
kartoflerne, som kapitalejeren af Lyne Potatis
ApS, Thomas Vestergaard, braender for.

Af Thilde Mose Thuesen
Advokatfuldmeaegtig
7611 5467
tmt@kirklarsen.dk

»Sa laenge jeg kan huske, har der veeret kar-
tofler her pa ejendommen. Med tiden har vi sa
specialiseret os i at producere laeggekartofler.
Det er en produktion, som stiller store krav til
bade arbejdet i marken og den efterfalgende
handtering pa lageret og ikke mindst ogsa
sorteringen,« forteeller den inkarnerede kar-
toffelavler.
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UVILDIG RADGIVNING

Ud over Thomas beskaeftiger Lyne Potatis ApS
fire fuldtidsansatte medarbejdere, hvorafto er
elever. Derudover har Thomas’ sgn, Simon,
de sidste to ar vaeret ansat i virksomheden,
som han efter planen skal overtage. Netop
det forestdende generationsskifte fik Thomas
til at have antennerne ude efter en model,
der kunne fungere i praksis. | forste omgang
var det en bankradgiver, der gjorde Thomas
opmeerksom pa de muligheder, der kunne
veere i at gennemfore generationsskiftet via
et anpartsselskab i stedet for den traditionelle
I/S-lesning, som Thomas selv benyttede, da
han i sin tid overtog ejendommen fra sin far.

Efter at de forste spaede tanker om etable-
ringen af et selskab var begyndt at spire i
Thomas’ hoved, gik han i gang med at under-
sege, hvem der kunne bistd ham i arbejdet. |
den forbindelse faldt han over en artikel med
fondsmaeglerselskabet AgroCuras finansrad-
giver, Hans Henrik Kjaer, der havde ansporet
en anden landmand til at fa gennemfort et
generationsskifte via selskabsmodellen.

»Jeg var egentlig pa udkig efter en uvildig
part, der alene varetog mine interesser, og i

Thomas Vestergaard (th.)

' sammen med sgnnen Simon |
og advokatfuldmeegtig Thilde

. Mose Thuesen.

. Foto: Rasmus Haun Hansen,

' Agrocura e

den ligning synes jeg, at Hans Henrik passede
godt ind,« forteeller Thomas.

SELSKAB FREM FOR I/S

Kort efter havde de to arrangeret et made.
Pa medet blev Thomas overbevist om, at sel-
skabsmodellen var den rigtige for ham, og
at han lige sa godt kunne fa startet proces-
sen med det samme. Derfor blev AgroCuras
samarbejdspartner, Advokatpartnerselskabet
Kirk Larsen & Ascanius, involveret. Firmaet
har mange ars erfaring med virksomheds-
omdannelser i landbruget, og da kereplanen
var fastlagt, gik arbejdet i gang. Det forte til,
at Lyne Potatis ApS i slutningen af juni 2026
var en realitet.

»En af de ting, der virkelig tiltaler mig ved
selskabsmodellen, er, at Simon kan overtage
virksomheden i etaper, og at vi langt hen ad
vejen selv kan styre, hvordan og hvor lang tid
det skal tage. Jeg har gennem tiderne set nog-
le generationsskifter blive trukket i langdrag,
bl.a. under finanskrisen, og det ville jeg rigtig
gerne undga,« lyder ét af Thomas’ argumenter.

STRUKTURUDVIKLINGEN KRAVER
FLEKSIBILITET



PROFESSIONEL RISIKOSTYRING

Nogle af dem, der har veeret med til at om-
danne Thomas’ bedrift fra en enkeltmands-
virksomhed til et anpartsselskab, er partner
og advokat, Frans Bennetsen, samt advokat-
fuldmaegtig Thilde Mose Thuesen, der begge
sidder pa Kirk Larsen & Ascanius’ kontor i
Esbjerg. De forventer, at flere landmaend gar
samme vej i de kommende ar.

»Selvom det personlige ejerskab stadig domi-
nerer i dansk landbrug, sa vil vii de kommende
ar se langt flere selskaber, fordi den struktu-
rudvikling, der er i gang, ogsa stiller krav om
langt storre fleksibilitet i ejerskabet,« siger
advokatfuldmaeegtig Thilde Mose Thuesen.

Den vurdering deler AgroCuras finansrad-
giver, Hans Henrik Kjaer. Han understreger
samtidig, at bevaeggrundene bag et selskab
er vidt forskellige fra landbrug til landbrug.

»l nogle tilfeelde handler det om at fa en eller
flere neglemedarbejdere med i ejerkredsen. |
andre er det onsket om at holde ejendommen
i familien, selvom ingen af bernene ognsker at
veere aktive landmaend. Og sa er der dem, der
vil ekspandere, og derfor dbner op for ekstern
kapital fra f.eks. en anden landmand eller en
investor,« siger Hans Henrik Kjaer.

Netop fleksibiliteten i selskabsformen er for-
klaringen pa den store spaendvidde. Nar ram-
merne kan skrues sammen pa mange mader,
er der ogsa langt flere veje til en lasning, der
passer til den enkelte virksomhed.

SAMME ARBEJDE SOM VED ET SALG
Ifelge advokatfuldmaegtig Thilde Mose Thue-
sen er en selskabsomdannelse dog ikke no-
get, man lige gennemfgrer fra den ene dag
til den anden.

»En del af det arbejde, vi laver, nar vi omdan-
ner fra personligt ejerskab til et selskab, er
det samme, som skal laves i forbindelse med
et salg af virksomheden, sa der er tale om et
omfangsrigt arbejde. Det vil eksempelvis sige
alt fra vurdering af ejendommen, maskiner m.v.
samt kontakt af samarbejdspartnere med hen-
blik pa at indhente samtykker til, at nuvaerende
aftaler og kontrakter kan overfgres til det nye
CVR-nr.,« forklarer Thilde.

At det er en kreevende proces, er Thomas
enig i, men han synes alligevel, at processen
forleb gnidningsfrit.

»Der har veeret meget at skulle forholde sig til,
men heldigvis har Thilde og resten af holdet
hos Kirk Larsen & Ascanius vaeret gode til at
strukturere processen og lave en klar kore-
plan, inden vi gik i gang, sa alle parter vidste,
hvilke opgaver de havde og under hvilken
deadline. Derudover har de vaeret gode til at
forklare de komplicerede ting, og det har givet
en stor tryghed,« siger Thomas.

| farste omgang star Thomas fortsat som ene-
ejer af Lyne Potatis ApS, men det bliver der
snart lavet om pa. Neeste skridt i processen
er nemlig, at Thomas skal overdrage en andel
til Simon.

»Nar vi er feerdige i marken i slutningen af
oktober, har vi et mode i kalenderen med
Frans og Thilde, hvorefter vi skal i gang med
selve generationsskiftet, sa Simon kan blive
medejer. Hvor meget det bliver i forste om-

gang, har vi ikke afklaret endnu, men om ikke
andet har vi da en motivation for at blive hurtigt
feerdige med markarbejdet i ar,« siger Thomas,
mens Simon griner med. «

' Samarbejdet med advoka-
| tifirmaet Kirk Larsen forleb
gnidningsfrit, takket veere

god dialog og solid kereplan.

Foto: Rasmus Haun Hansen,

Agrocura

CuraPraesentation

Steerkt dialogveerktaj mellem landmand og pengeinstitut

En skarp og professionel virksomhedspraesentation er afggrende, nar du skal praesentere din forretning for ban-
ker, investorer eller samarbejdspartnere. Med CuraPraesentation far du en gennemarbejdet og struktureret prae-

sentation af din virksomhed, der ske

Fondsmeaeglerselskabet

\ .

Skraeddersyet efter

\,, !
4Stas

S|eIIe

agrocura

dri og,d?e mal

re t||
hahdll

Benjamin Hegegh
bkh@agrocura.dk

tif. 2348 6130

et staerkt fundament for dialog med dine finansielle partnere.

Rasmus Haun Hansen
rhh@agrocura.dk
tif. 2459 9707
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NAR RENTEN FLYTTER SIG - ER DIN
STRATEGI KLAR TIL AT FOLGE MED?

Rentemarkedet star aldrig stille.
Uanset om renterne er hgje eller
lave, og uanset om de er pa vej op
eller ned, vil billedet far eller siden
se anderledes ud, end det gor i
dag. For dig som virksomhedsejer
med realkreditgeeld er spargsma-
let derfor sjeeldent, om markedet
eéendrer sig, men om man selv er
klar til at handle, nar det gor.

For mange virksomheder er finansieringen
en af de storste poster i gkonomien. Alligevel
bliver lanene ofte forst taget op til overvejelse,
nar renten har flyttet sig markant, nar afdrags-
friheden er kritisk taet pa sin udlgbsdato, eller
nar banken selv rejser emnet. Det er sjeeldent
det mest fordelagtige tidspunkt at handle pa.

EN STRATEGI ER FORSTE SKRIDT
- IKKE DET SIDSTE
Mange virksomhedsejere far pa et tidspunkt

OPSTART

Digitale samtykker oprettes,
risikoprofil gennemgas og
rentestrategi fastlaegges
sammen med din radgiver.

Figur 2: CuraGeeldspleje i praksis

18

DIGITAL OVERVAGNING

Lan og strategi laegges ind i det
digitale geelds-plejesystem

lagt en rente- og finansieringsstrategi sammen
med deres radgiver. Det er et vigtigt skridt,
men strategien er et gjebliksbillede af det
marked, den blev lagt i. Renter og obligati-
onskurser beveaeger sig videre, nye refinan-
sieringsmuligheder opstar, og virksomhedens
behov aendrer sig undervejs. Hvis ingen har
ansvaret for lgbende at holde strategien op
mod virkeligheden, risikerer den at veere for-
eeldet, laenge for den bliver revideret igen.

Veerdien af en rentestrategi ligger derfor ikke
kun i, at den bliver formuleret, men i, at den
bliver fulgt og justeret undervejs.

FRA OVERBLIK TIL

AKTIV HANDLING

Aktiv geeldspleje handler ikke om at omleegge
lan konstant. Det handler om at have over-
blikket klar, sd man kan handle, nar det giver
mening. Det handler ogsa om at koble finan-
sieringen sammen med resten af virksom-
hedens gkonomi. Renteudgifter, afdrag og
lanesammensaetning pavirker den likviditet,
der er til radighed til investeringer, jordkab,

LOBENDE

Systemet falger

markedsudvikling, kurser og
frister for dig - dag for dag.
Du kan altid lave lane og
rentesimuleringer.

maskiner eller konsolidering, og ber derfor
indga, nar den slags beslutninger skal traeffes.

Det giver samtidig en anden dialog med bank
og realkredit. Nar finansieringen folges syste-
matisk, og man megder op til bankmedet med
et opdateret overblik over Ian, omkostninger
og alternative muligheder, bliver samtalen
baseret pa konkrete tal frem for mavefornem-
melse.

CURAG/AELDSPLEJE

- STRATEGIEN SAT | SYSTEM

Det kraever tid og lebende indsigt at felge mar-
kedet teet nok til at fange de rigtige tidspunk-
ter. Det behover den enkelte virksomhedsejer
dog ikke at gore alene. Med Agrocuras digitale
lesning CuraGeeldspleje far du et samlet over-
blik over dine realkreditlan og en automatisk
overvagning af de forhold, der kan kraeve
handling, lige fra obligationskurser og strate-
gier til udleb af afdragsfrihed.

Systemet giver desuden adgang til Agrocuras
lebende markedsopdateringer og rentepro-

NOTIFIKATION

Du far besked, nar et aftalt

naermer sig, sa du kan tage
stilling i tide.

niveau eller vigtigt tidspunkt

gnose, en individuel lanerapport samt mulig-
hed for selv at lave lane- og rentesimuleringer,
for en beslutning treeffes. Hvert ar bliver om-
kostningsniveauet pa finansieringen tjekket
igennem, og opstar der behov for sparring
undervejs, er der hurtig adgang til professionel
radgivning.

SADAN FUNGERER DET | PRAKSIS

Det handler ikke kun om at forholde sig til,
hvilken retning renten bevaeger sig i og hvor
hurtigt. Det handler ogsa om at veere forbe-
redt, uanset hvilken vej markedet veelger at
ga - og om at have en strategi og et system,
der sikrer, at mulighederne bliver grebet, nar
de opstar.

| de fem bokse nedenfor, er opstillet et eksem-
pel pa, hvordan CuraGeeldspleje fungerrer
i praksis. Har du flere 1an, med forskellige
strategier, vil der naturligvis veere flere over-
vagninger og strategier i gang lebende. -

HANDLING

Mulighederne vurderes sammen
med din radgiver, og en eventuel
omleegning gennemfares.



PROFESSIONEL RISIKOSTYRING

\/ Fuldt overblik over din realkreditgaeld - samlet ét sted

\/ En rentestrategi, der er sat i systemt og rent faktisk bliver
fulgt

\/ Automatisk overvagning af kurser, strategier og
afdragsfrihed

\/ Et steerkere grundlag for dialogen med bank og realkredit

\/ Besked, nar markedet naermer sig dine niveauer, sa du
kan handle rettidigt

k. 5

*. -

\/ Simulering af renteusving, laneomlasgning, nye lan mv.

[ ] [ ]
V f kk Fonden investerer udelukkende via bgrsnoterede ETF’er i globale
l OrSﬂger l e at aktier og europaeiske statsobligationer og kan saledes nemt indga
[ ]
forudsige markedet.

i bade private og professionelle portefgljer.

Formalet med AlphaCura er at levere et attraktivt risikojusteret
afkast ved at tilpasse sig sendringer i markedsforholdene.

Du kender allerede veerdien af at reagere, ndr markedet ‘H’ H‘ [ AR LA LR S

aendrer sig. AlphaCura bygger pa samme princip.

o Fokus pa langsigtede markedstrends

Ingen beslutninger baseret pa mavefornemmelse

Klar, parat, kom godt fra start!

= c— B -

o _‘ , ‘ : : Fonden kan handles i din netbank
e =t samt de fleste investeringsplatforme,
sa som SAXO og Nordnet.

£
v

fgeggiEigy
HIDI‘EIllE

dlphaCura Curalnvest

En del af Fondsr
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FRA MARKEDSVIDEN TIL SOLIDE
BESLUTNINGER — AGROCURA SAMLER
DET HELE | KUNDEPORTALEN

Af Rasmus Haun Hansen
Finans & strategi

2459 9707
rhh@agrocura.dk

“ Fysiske Priser
agrocura

| sommeren 2026 opgraderede
Agrocura sin kundeportal med et
mere moderne og brugervenligt
univers. Her samles analyser, pri-
ser, prognoser og markedsindsigt
pa tveers af ravarer og finans — med
ét mal: at gore det lettere for kun-
derne at skabe overblik og treeffe
solide beslutninger om bade for-
retning og formue.

Landmandens gkonomi pavirkes i dag af langt
mere end vejret og hestudbyttet. Renter, va-
luta, ravarepriser, energi, geopolitik og finan-
sielle markeder bevaeger sig hurtigt — og ofte
samtidig.

Derfor har Agrocura i sommeren 2026 op-
graderet kundeportalen, sa den i endnu he-
jere grad samler den viden og de veaerktojer,
kunderne bruger i deres daglige beslutninger.

"Vores kunder skal ikke bruge tiden pa at lede
efter information. De skal hurtigt kunne danne

s Markedsblik
agrocura

Kategorier Analyser

sig et overblik over markedet og forsta, hvad
udviklingen betyder for deres egen forretning.
Det er hele tanken bag kundeportalen”, siger
Hans Vigen, direkter i Agrocura.

FRA INFORMATION TIL BESLUTNING
Kundeportalen samler bade Agrocura’s rava-
re- og finansunivers. Her kan kunderne blandt
andet leese aktuelle markedsanalyser og an-
befalinger, folge fysiske priser pa afgreder og
input, se bgrsudviklingen, here podcasts og
folge Agrocura’s prognoser for blandt andet
renter, animalske produkter og ravarer.

Indholdet varierer efter abonnementstype, sa
kunderne far adgang til de omrader, analyser
og veerktojer, der horer til deres lgsning.

Det afgeorende har ifelge Agrocura ikke veeret
at samle mest muligt indhold, men at gere
informationen anvendelig.

"Der findes mere markedsinformation end
nogensinde fer. Udfordringen er ikke at fa flere
tal — men at finde ud af, hvilke tal der betyder
noget. Vi gor det komplekse mere overskue-
ligt og kobler markedet taettere sammen med

- Prognoser
agrocura

Vaelg prognoser

de beslutninger, kunden faktisk skal traeffe”,
siger Rasmus Haun Hansen, kommerciel chef
i Agrocura.

ET VARKTOJ | HVERDAGEN

Portalen er bygget op, sa kunden hurtigt kan
beveege sig fra det aktuelle markedsbillede til
mere konkrete oplysninger.

Under Markedsblik findes Agrocura’s lsbende
analyser og anbefalinger. P4 siden med Fysi-
ske priser kan kunden folge aktuelle kabs- og
salgspriser, mens Prognoser giver et samlet
billede af Agrocura’s forventninger til blandt
andet renter og ravarer.

Dermed skal kundeportalen ikke blot veere
et sted, man besgger, nar markedet pludselig
beveeger sig voldsomt. Ambitionen er, at den
bliver et naturligt veerktgj i den lgbende gko-
nomiske styring af bedriften.

Malet er det samme som i resten af Agrocura’s
radgivning: at skabe solide beslutninger om
forretning og formue. «

e

MARKEDSINDBLIK
Her finder kunden analyser, anbefalin-
ger og aktuelle vurderinger af det, der

beveeger markederne.
A A
TT—— T—
FYSISKE PRISER PROGNOSER

Folg aktuelle kebs- og salgspriser pa
centrale ravarer, savel som pa gedning
0og energi.

Se Agrocura’s forventninger til blandt
andet renter, ravarer og finansielle
markeder.
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Curalnvest

GRONT, GULT ELLER RODT LYS

— ALPHACURA FOLGER
MARKEDETS SIGNALER

Af Claues Helm
Portefolgemanager, AlphaCura
5433 7741

che@curainvest.dk

AlphaCura 0/50/100 flytter auto-
matisk formuen mellem aktier og
obligationer, nar markedet bliver
uroligt. Efter 16 maneder star fon-
den 23 % hgjere end ved start — ni
procentpoint foran sit sammenlig-
ningsindeks.

| et lyskryds er reglerne enkle: Grgnt bety-
der ker, gult betyder seet farten ned, og redt
betyder stop. Ingen kan forudsige praecis,
hvornar aktiemarkedet falder, men der findes
signaler, som man kan leese og indrette sig
efter. Det er tankegangen bag investerings-
fonden AlphaCura 0/50/100, som investorer
har kunnet kgbe siden 19. maj 2025.

HVORFOR ALPHACURA?

De fleste investorer kender dilemmaet. Aktier
giver over tid det hgjeste afkast, men store
kursfald kan aede flere ars gevinster pa kort
tid. Obligationer er mere stabile, men giver
typisk et lavere afkast. Derfor ender mange
med en fast fordeling og haber pa det bedste.
AlphaCura er bygget til at gore det bedre.
Fonden er skabt i et samarbejde mellem
Fondsmaeglerselskabet Agrocura og Keysto-
ne Capital Management. Den forvaltes efter
en model, som Keystone Capital Management
udviklede i foraret 2020.

GRONT, GULT OG RODT LYS

AlphaCura fungerer som et lyskryds for for-
muen. Navnet 0/50/100 forteeller, hvordan:
Fonden har tre indstillinger for andelen af glo-
bale aktier, mens resten placeres i europaeiske
statsobligationer:

Gront lys — 100 % aktier: Fuld fart frem, nar
markedet er roligt og konjunkturen staerk.

Gult lys — 50 % aktier og 50 % obligationer:
Farten saettes ned, nar der er uro i sigte.

Rodt lys — O % aktier: Stop, nar risikoen for
store fald er hgj.

22
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Begge ben er indeksinvesteringer, s man far
den brede spredning og de lave omkostninger
fra indeksfonde. Det aktive element ligger
alene i, hvornar lyset skifter.

Lyset styres af en model, der leeser to signaler.
Det ene er OECD’s ledende indikatorer for
G20-landene, som forteeller, hvor verdensgko-
nomien er pa vej hen. Det andet er VIX-kurven,
som viser, hvor nervese investorerne er for de
kommende maneder.

Sammen giver de et risikoniveau pa en skala
fra 1 til 12: 1-4 giver grent lys, 5-8 gult og
9-12 rodt.

HVORFOR DET BETALER SIG AT
UNDGA DE EKSTREME DAGE

De voldsomme dage pa aktiemarkedet — bade
de store stigninger og de store fald — kommer
i klynger, i gennemsnit blot seks handelsdage
mellem de mest ekstreme positive og negative
afkast. Man kan derfor ikke undga de darlige
dage uden ogsa at give afkald pa nogle af de
gode. Mange vil teenke, at det ma koste afkast.
Det gor det ikke, og der er 2 grunde:

1. Fald vejer tungere end stigninger. Falder
en investering 20 %, skal den stige 25 %
for at komme tilbage til udgangspunktet.
Falder den 50 %, kraever det en stigning
pa 100 %. Et undgaet fald er derfor vae-
sentligt mere vaerd end en tilsvarende
mistet stigning.

2. Opsvinget starter fra et hgjere niveau.
Nar de dybe fald undgas, har formuen
mere at vokse videre fra, ndr markedet
vender. Det er renters rente, der arbejder
for investoren i stedet for imod.

| J%6
of

2

Kort sagt skabes det gode langsigtede afkast
ikke ved at vaere med pa de bedste dage, men
ved at vaere ude pa de veerste.

DE FORSTE 16 MANEDER

Fra starten 19. maj 2025 stod fonden pa grent
lys og var fuldt investeret i aktier. Risikoniveau-
et 1a hele vejen mellem 1 og 4 — ogsa under
uroen i foraret 2026, hvor det var oppe pa 4,
men aldrig skiftede til gult.

Den 7. juli 2026 skiftede lyset til gult, og fon-
den halverede aktieandelen. Siden har risi-
koniveauet ligget pa 5—6. Redt lys har endnu
ikke veeret teendt.
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Siden start har AlphaCura givet et afkast pa
23,3 % efter omkostninger mod 14,1 % for
sammenligningsindekset, som bestar af 50
% aktier og 50 % obligationer. Forspringet er
skabt i de grenne maneder, hvor fonden havde
fuld aktieeksponering, mens benchmark kun
havde halvdelen.

ET LAENGERE PERSPEKTIV

16 maneder er en kort periode, og fondens
egentlige styrke viser sig forst over en hel
konjunkturcyklus. Derfor er modellen ogsa te-
stet tilbage til 2002. Her har den i gennemsnit
givet 9,6 % om aret for omkostninger mod 5,4
% for 50/50-portefoljen.
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Figur 1. AlphaCura 0/50/100 og benchmark 50/50 siden start, indekseret til 100 pr. 16.05.2025. Baggrunds-
farven viser fondens lys (grent =100 % aktier, gult = 50/50). Nederst modellens risikoniveau 1-12. Faktiske

afkast efter omkostninger. Data til 22.09.2026.
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Endnu vigtigere er det, der skete i de darli-
ge ar. Under finanskrisen fra oktober 2007
til marts 2009 steg AlphaCura 13 %, mens
50/50-portefgljen faldt 25 %. Under corona-
krakket i foraret 2020 faldt AlphaCura 6 % mod
19 % for benchmark. Men modellen rammer
ikke altid plet: 1 2022, hvor bade aktier og
obligationer faldt, klarede AlphaCura sig lidt
darligere end benchmark.

HVEM PASSER FONDEN TIL?

AlphaCura er teenkt som en byggesten i en
langsigtet portefolje — for eksempel frie midler,
pensionsopsparing eller virksomhedsmidler,
der forst skal bruges om 3-5 ar eller mere.
Fonden passer til investorer, der gnsker aktie-
markedets afkastmuligheder, men ikke selv vil
tage stilling til, hvornar der skal skrues op og
ned for risikoen.

Mange veelger at finansiere en investering i
AlphaCura ved at seelge aktier og obligati-
oner i lige store dele. P& den made bevarer

Siden start (19.05.2025 - 22.09.2026)

portefeljen sin grundlaeggende risiko, mens
AlphaCura tager sig af tilpasningen undervejs.

AlphaCura er akkumulerende, sa afkastet
geninvesteres i fonden i stedet for at blive
udbetalt som udbytte. Da fonden ikke hele
tiden har en aktieandel over 50 %, beskattes
afkastet som kapitalindkomst. Fonden kan
derfor ogsa anvendes til midler i virksomheds-
ordningen (VSO) og i selskaber (ApS og A/S),
der gnsker at placere overskudslikviditet med
en styret risiko.

Fonden kan kebes via netbank og i handels-
platforme, og i den gratis AlphaCura-app kan
man folge fondens aktuelle risikoniveau —
grent, gult eller redt lys. Vil du here mere, er
du velkommen til at kontakte Agrocura. «

dlphaCura

AlphaCura

—— AlphaCura 0/50/100

800-_ —— Benchmark 50/50 .
s s
o |
— o !
Il © :
~ 400 - |
— E o |
o5 :
7 & 200 - :
X O I
v— |
-g Fondens start i
- o~ 19.05.2025 |
100 -A¢
1 I 1 1 I :
ws IS 1 A S

1 I 1 I ] |

2004 2008 2012 2016 2020 2024

Figur 2. Backtest af AlphaCura-modellen og benchmark 50/50 fra 2.1.2002, indekseret til 100 (logaritmisk
skala). Farvebandet viser modellens lys (grent, gult, redt) over tid. Afkast for fondens start er beregnede
(backtest) og fer omkostninger pa ca. 1% om aret. Modellen blev feerdigudviklet i 2020, sa perioden for er
beregnet med kendskab til historikken.

Vigtigt: Artiklen er markedsferingsmateriale og ikke

Benchmark 50/50

2025 (fra start til 31.12.2025)

2026 (til 22.09.26)

Backtest 2002-2025, pr. ar (for omk.)

Backtest: storste fald fra top

+23,3 % +141 % investeringsradgivning. Investering i AlphaCura
0.4 % 155 o 0/50/100 er forbundet med risiko, og du kan tabe
e 0 hele eller dele af det investerede belgb. Historiske
+11’7 % +8,1 % afkast og backtest er ingen garanti for fremtidige
afkast. Laes fondens central investorinformation
9,6 % 5,4 %  (PRIIPs KID) og prospekt, fer du investerer. Kontakt
din radgiver i Agrocura for at vurdere, om fonden
-18 % -26 %

passer til dig.

Kender du

som investor?

Tag vores korte test og bliv klogere pa, hvor meget risiko der
passer til dig og din gkonomi.

Et godt sted at starte, hvis du er nysgerrig pa investering — eller
klar til at tage naeste skridt pa din investeringsrejse.

Scan QR-koden herunder og start testen

Curalnsights

Det grundleeggende overblik, til den nysgerrige investor.

Curalnsighst er vores analyseunivers, hvor du hver maned far
dybdegaende analyser, makrokommentarer, ETF-udvalg, krypto, og
manedsrapporter.

Som abonent far du ydermere gratis adgang til vores webinarer og
podcasts.

Pris: 995 kr./ar*

*inkl. moms

Scan QR-koden

og lees mereJ
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Curalnvest

CURAINVEST KUNDE:
»JEG KAN TRYGT LZANE MIG TILBAGE«

Af Jan Ellegaard
Investeringsrddgiver
2327 4319
jel@curainvest.dk

Hans Jgrgen Pedersen fravalgte
banken og valgte en lokal radgiver.
| dag er han investeringskunde i
Curalnvest, hvor brede investerin-
ger og abenhed om omkostninger-
ne vejer tungere end rekordafkast.

Hans Jorgen Pedersen kan bryste sig af en lidt
seerlig titel. Han har siden 2017 veeret letba-
neforer hos Aarhus Letbane, der med sine 110
kilometer er en af verdens leengste letbaner.
Selv bor Hans Jorgen i Grenaa, som er den
ene af letbanens endestationer. Det er dog
ikke det, der gor ham relevant her. Det er
derimod hans investeringer i Curalnvest og
samarbejdet med investeringsradgiver Jan
Ellegaard.

Efter mange ar med investeringsradgivning i
en reekke banker etablerede Jan Ellegaard sig
i 2020 som selvsteendig investeringsradgiver
med base i Auning pa Djursland. En af de kun-
der, der var hurtige til at tage imod tilbuddet,
var Hans Jorgen.

»Jeg har aldrig rigtig brudt mig om bankernes
investeringsprodukter, sa da jeg tilbage i 2020
laeste, at Jan var startet som selvstaendig in-
vesteringsradgiver, og at han tilmed boede i
lokalomradet, var jeg hurtig til at tage fatiham.
Og sa har vi saddan set bare fulgt hinanden
lige siden,« forteeller Hans Jorgen Pedersen.

| 2024 blev Jan Ellegaards investeringsrad-
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Tillid, tilgeengelighed og troveerdighed var
nogle af de ting, der tiltalte Hans Jorgen
ved Curalnvest investeringsstrategi.

Foto: Privatfoto

givning en del af Curalnvest, og Hans Jergen
fulgte med.

INGEN ENKELTAKTIER |

PORTEFQLJEN

En af de ting, Hans Jeorgen godt kan lide ved
Curalnvest, er, at portefeljen er bygget bredt
op. Der bliver ikke investeret i enkelte aktier,
men udelukkende i ETF’er. En ETF er en slags
kurv af mange aktier pa én gang, og derfor
bliver investeringen automatisk spredt ud pa
en lang raekke selskaber i stedet for at ligge i
nogle fa. Det er et bevidst valg, forklarer Jan
Ellegaard.

»Skulle vi sidde og dykke ned i en masse en-
keltaktier, sa kraevede det et helt andet set-up,
end vi har i dag. Det ville ogsa give hojere
omkostninger. | stedet har vi valgt at sprede
investeringerne bredere ud og holde omkost-
ningerne nede,« siger investeringsradgiveren.

De samlede omkostninger i Curalnvest ligger
pa cirka én procent om aret, afhaengigt af
antallet af handler.

OKONOMIEN BEVAGER SIG

| BOLGER

En anden faktor, som Jan Ellegaard fremhae-
ver, er den konjunkturbaserede tilgang, hvor
portefeljen sammenseettes efter, hvad der
passer ind i det globale konjunkturbillede.

»Verdensgkonomien beveeger sig i konjunk-
turbelger, uanset hvad der ellers sker af geo-
politik, kriser og krige. Vi kan ikke forudsige

det naeste traek, men vi kan aflaese inflation,
renter og beskaeftigelse og se, hvor i belgen vi
befinder os. Det bruger vi til at sammensaette
portefaljerne efter, hvad skonomien er pa vej
ind i,« fortaeller Jan Ellegaard om strategien
bag Curalnvests investeringer.

Det er samtidig en strategi, der tiltaler Hans
Jorgen.

»Jeg erikke interesseret i at fa tarnhgje afkast
det ene ar og sa risikere, at det hele bliver sat
til igen naeste ar. Jeg kan bedre lide, at der er
nogle relativt stabile afkast hen over arene,
og selvom jeg godt ved, at Curalnvest ikke
kan garantere noget, sa foler jeg alligevel, at
deres model giver mig den stabilitet, fordi jeg
0gsa neerer stor tillid til folkene bag,« forklarer
Hans Jorgen.

TIL AT FORSTA

Et andet element, som Hans Jergen frem-
haever, er meengden af information, han som
kunde modtager via Curalnvests kundeportal.
Her kan han felge med i videoer, analyser, af-
kastrapporter og anbefalinger til interessante
investeringsmuligheder. Ifalge Jan Ellegaard
er det forskelligt fra kunde til kunde, hvor
meget information den enkelte seger, men
det er vigtigt for Curalnvest, at informationen
altid er let tilgaengelig.

»Vivil gerne veere kendt for at vaere transpa-
rente hele vejen igennem. Det gaelder bade
vores omkostningsstruktur og de overvejelser,
der ligger bag vores portefoljesammenseaet-
ning. Derfor laegger vi ogsa et stort arbejde i

at holde vores kunder lgbende orienteret om
markedsudviklingen, og hvad den betyder for
deres investeringer,« forklarer Jan Ellegaard.

Den oplevelse deler Hans Jorgen.

»Jeg synes, det er nogle rigtig gode opda-
teringer, der kommer, og de er skrevet i et
forstaeligt sprog, hvor alle kan veere med.
Derudover er det rart, at der bliver holdt inve-
steringsmeder bade fysisk og online, hvor man
kan deltage og fa den seneste opdatering pa
markederne. Det gor, at jeg trygt kan laene mig
tilbage, mens Curalnvest arbejder for mig,«
lyder det fra Hans Jorgen. «

ETF: Exchange Traded Fund er en investe-
ringsfond, der ssmmensaetter en samling
af aktiver f.eks. aktier, obligationer eller
ravarer i én enkelt fond der kan handles
pa berser. ETF’ere giver saledes investorer
mulighed for at fa eksponering til et bredt
markedssegment med et enkelt kab.

Kilde: Saxo Bank.
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KONJUNKTURAFSAT TILLADER
DYNAMIK | DIN INVESTERING

Af Jens Kornbeck
Portefoljemanager
2860 3999
Jjko@curainvest.dk

Renteusikkerhed, geopolitik og
Al-drevne kursbevaegelser har gjort
disciplin til den vigtigste egenskab
hos en forvalter. Hos Curalnvest
er svaret uvildighed, data og en
modelstyret tilgang til risiko.

Det er store temaer der dominerer markedet i
disse ar hvor centralbankernes kurs skifter fra
kvartal til kvartal, koncentrationen i de store
indeks er historisk hgj, og volatiliteten kommer
i sted snarere end i tendenser. Det stiller krav
om en investeringsproces, der ikke lader sig
rive med, hverken af eufori eller panik.

Det er praecis den proces, vi i Curalnvest for-
soger at omfavne. Konsekvensen er, at por-
tefoljerne til enhver tid kan sammenseettes af
de fonde, der bedst afspejler husets aktuelle
konjunktursyn.

ALLOKERING STYRET AF
KONJUNKTUR OG VOLATILITET
Markedssynet hviler pa det daglige analy-
searbejde i makro, konjunkturindikatorer og
ETF-universet. Det er samme fundament,
uanset om pengene ligger i fuldmagtsporte-
foljerne eller i fonden AlphaCura, forskellen
er alene, hvor systematisk eksekveringen
er.

| fuldmagtslesningen tilpasses hver portefolje
kundens risikoprofil og rebalanceres lgbende,
nar markedsbilledet skifter. | AlphaCura er
beslutningen lagt over til Alpha Generating
Model, der dagligt laeser konjunktur- og volati-
litetsdata og veksler mellem tre positioner fuld
global aktieeksponering, 50/50 mellem aktier
og europeaeiske statsobligationer eller fuld ob-
ligationsposition. AlphaCura fonden er derfor
et super supplement til de fleste portefoljer.

FULDMAGT: 1 PROCENT AOP

OG FULD EXIT-FRIHED
Fuldmagtskunder kommer ind fra 250.000
kroner og far egen konto hos Saxo Bank, som
Curalnvest far fuldmagt til. Konstruktionen be-
tyder, lobende kan foretages indskud/udtraek,
der er ingen fast binding og at et exit blot
kreever, at fuldmagten ophaves, depotet bli-
ver stdende, og kunden skylder ingen noget.

Saxo-samarbejdet er rent platformskeb uden
returprovision.

Prisstrukturen er lagt dbent frem hvor malet
er cirka 1 procent i AOP, heraf 0,50 procent
til Curalnvest, 0,12 procent til Saxo Bank og
omkring 0,30 procent i produktomkostninger.
Dertil fast radgiver, lebende rebalancering og
adgang til hele analyseuniverset.

Onboardingen kgrer i tre trin egnethedstest,
der fastlaegger risikoprofilen, kontooprettelse
hos Saxo Bank og fuldmagt til forvalteren.
Portefoljen folges derefter direkte i Saxo-
appen.

CURAINSIGHTS: FORVALTERNES
EGET ANALYSEUNIVERS

Udover Saxo kontoen har alle fuldmagtskun-
der adgang til analyseuniverset, Curalnsights.

Til de der selv forvalter investeringerne abner
Curalnsights adgang til det materiale, huset
selv treeffer beslutninger pa for 995 kroner
inklusive moms om aret. Kernen er de faste
serier, Charts of the Week med de tre til fem
toneangivende grafer hver anden fredag, og
derudover ogsa kvartalsvise afkast- og ana-
lysewebinarer.

| 2026 lancerede vi desuden Curalnsights+
for dem, der vil et spadestik dybere. Mane-
dens fond med en gennemanalyseret inve-
steringscase i slipstremmen af megatrends,
KryptoCrunch med et datadrevet blik pa kryp-
tomarkedet og et manedligt makro-chartpack

der summerer en lang raekke af de grafer
investeringerne tager afsaet i.

AlphaCura: Kunde fra 120 kr.

AlphaCura er samtidig den laveste adgangs-
barriere til husets forvaltning fondskode
DK0063856646 i netbanken eller via Nordnet
og Saxo Bank, minimum ét stykke til cirka 120
kroner. Fonden er akkumulerende, lagerbe-
skattet som kapitalindkomst og egnet til pensi-
on, virksomhedsordning, selskab og frie midler.

Omkostningsmodellen er todelt hvor de faste
omkostninger gradvis bevaeger sig under 1
% i takt med AuM vokser, plus 15 % perfor-
mance-fee af det merafkast der ligger over
benchmark med High Water Mark og intet fee
i ar med negativt afkast.

Transparensen felger med i AlphaCura-appen,
hvor allokering, modelhistorik og push-beske-
der ved positionsskift ligger frit tilgeengeligt.

TRE DORE, SAMME MASKINRUM
Fuldmagt, analyseabonnement eller fond, de
tre produkter traekker pa samme analysemo-
tor og samme filosofi, risiko skal styres aktivt,
omkostninger skal kunne forklares, og folelser
harer ikke hjemme i eksekveringen. Interesse-
rede kan booke et gratis 30-minutters online-
mode med portefeljemanager Jens Kornbeck
eller investeringsradgiver Jan Ellegaard via
kalenderen pa curainvest.dk.

Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige re-
sultater. «
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Hos Curalnvest bryster vi os pa at veere transparente, naerveerende og tilgaengelige. Derfor afholder vi Isbende arrangementer,
sa du som (ny eller eksisterende) investor kan holde dig opdateret pa det aktuelle marked. Nedenfor kan du se vores kommende
arrangementer og scanner du QR-koden i hjgrnet, kan du fa overblik over vores fulde kalender.
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Agromek 24.-27.11.2026
Kom og mad os til Agromek pa
stand D3130.

Vi byder pa kold @l og snak om
markedet, dine investeringsmu-
ligheder og alt derimellem.

\- J

Pints&Peaks 03.12.26
Arets sidste investerings-
webinar. Med aegte

julestemning og mulighed for
VIP arrangement med Curalnvest
glglas og julegl

\- J
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Lad din formue arbejde
—uden at du skal felge markedet hver dag

Hos Curalnvest far du professionel portefgljepleje, hvor vi lgsbende fglger markederne og tilpasser din
investering efter din risikoprofil og den gkonomiske udvikling.

Vi arbejder med et bredt investeringsunivers og har fokus pa tre ting: afkast, risiko og omkostninger.

Din portefglje plejes labende, mens du selv kan fglge udviklingen og har adgang til en fast radgiver, nar
du har brug for sparring.

Portefolje Gennemsigtighed og i Aktiv pleje og
investeringsvalget
Din investering sammensaettes ud Vi har adgang til et bredt Vi falger markeder, renter
fra din gkonomi, tidshorisont og investeringsunivers og modtager ikke og konjunkturer og justerer
risikoprofil. returprovision fra Saxo Bank. portefaljen, nar udviklingen kalder
pa det.

Er din formue placeret rigtigt?

Scan QR-koden og laes mere om Curalnvest
— eller find din risikoprofil.
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NY INVESTOR HOS CURAINVEST:
"GODT FRA START”

Af Jens Kornbeck
Portefoljemanager
2860 3999
Jjko@curainvest.dk

God sparring om alt fra de forste
skridt som ny investor til valget
mellem at investere privat eller

i virksomheden. Det er nogle af
de ting, som Christian Thomsen
fremhaever ved sit samarbejde
med portefgljemanager i Curaln-
vest Jens Kornbeck.

For Christian Thomsen har tallene altid
veeret en naturlig del af hverdagen som
selvsteendig landmand. Men da han for nylig
begyndte at overveje, hvordan han bedst
kunne fa sin opsparing til at arbejde for sig,
var investeringsverdenen alligevel et nyt
terraen. Med et vaeld af muligheder, begreber
og velmenende rad fra alle sider, kunne det
veaere sveert at vide, hvor man overhovedet
skulle starte.

Christian Thomsen var dog ikke helt fremmed
over for Fondsmaeglerselskabet Agrocura, da
han begyndte at kigge naermere pa investering.
Gennem flere arhar han nemlig brugt Agrocuras
rdvareteam som fast sparringspartner
omkring afdeekninger, ligesom han lgbende
har vendt sin finansieringsstrategi med
Agrocuras finansteam, nar valg af finansiering
og prissaetning har givet anledning til at
genoverveje lanesammensaetningen. Sa da
han fik gjnene op for Curalnvest, Agrocuras
formueforvaltning, var det et naturligt sted at
s@ge sparring.

”Jeg har altid faet god og aerlig sparring hos
Agrocura, bade nar det geelder ravarer og
finansiering. De siger tingene, som de er, og
de ter have en holdning. Derfor var det oplagt
for mig ogsa at tage snakken om investering
med dem, da jeg alligevel var i gang” forteeller
Christian Thomsen.

GODT FRA START SOM NY INVESTOR
De forste samtaler med portefoljemanager
Jens Kornbeck handlede derfor ikke om
konkrete fonde eller aktier, men om det helt
grundleeggende: Hvad vil det egentlig sige at
investere, hvilken tidshorisont giver mening,
og hvad kan man som ny investor forvente af
markederne undervejs?

”Jeg var helt gren, da jeg startede, og det var
jeg meget eerlig omkring. Jens tog sig tid til at
forklare tingene i et sprog, jeg kunne forst3,
uden at det pa noget tidspunkt faltes som
en salgstale. Det gav mig en tryghed ved at
komme i gang, og jeg felte mig godt rustet
til at kaste mig ud i det” forteeller Christian
Thomsen.

En stor del af sparringen har ogsa handlet om,
hvor investeringerne bedst placeres. For som
selvsteendig er der flere kasser at teenke i, end
der er for en almindelig lenmodtager: Skal
pengene investeres privat som frie midler, via
pensionsordninger, eller skal de arbejde inde
i virksomheden?

"Det var en @jendbner for mig, hvilke
muligheder der ligger bade i privat- og
erhvervsregi. Der er forskellige regler og
muligheder alt efter, hvor pengene ligger, og
her var det veerdifuldt at fa tegnet det store

| "‘h‘ 1.
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billede op sammen med Jens, inden vi traf
nogle beslutninger. Selve skattedelen vender
jeg sd med min revisor, men nu ved jeg, hvilke
speorgsmal jeg skal stille” uddyber han.

RISIKOPROFILEN SATTER RAMMEN

Et andet centralt tema i samarbejdet
har veeret risikoprofilen. | Curalnvest er
investeringsstrategien langsigtet og bygger
pa de konjunkturmodeller, som siden 2010
har udgjort fundamentet i alle analyser og
anbefalinger fra Agrocura. Rammerne for
portefeljerne er en dynamisk andel af aktier og
obligationer, og netop den fordeling afhaenger
af den enkelte kundes risikoprofil, tidshorisont
og okonomiske situation.

"Mange nye investorer har en tendens til enten
at veere for forsigtige eller til at tage mere
risiko, end de reelt har det godt med. Derfor
bruger vi god tid pa at fa risikoprofilen pa plads
fra starten, sa fordelingen af aktiver passer til
bade skonomien og nattesevnen. Det er den,
der saetter rammen for alt det andet” forteeller
Jens Kornbeck.

Det er en tilgang, som Christian Thomsen har
taget til sig. "For talte jeg risiko som noget,
man enten havde eller ikke havde. | dag forstar
jeg, at det handler om at finde det niveau, der
passer til min situation, og at det kan sendre
sig over tid. Nar markederne bevaeger sig, ved
jeg, hvorfor min portefglje ser ud, som den ger,
og det giver ro i maven” forteeller han.

INSPIRATION | CURAINSIGHTS
Som ny investor har Christian Thomsen ogsa
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Investering var en ny verden
for Christian Thomsen. Der-
for var den gode sparring
ekstra vigtig, da han starte-
de sin investeringsrejse.

Foto: Privatfoto

haft stor gleede af at kunne dygtiggere sig
pa egen hand. Her fremhaever han isaer
Curalnvests analyseunivers Curalnsights, hvor
man som abonnent far adgang til det samme
analysegrundlag, som Curalnvest selv bruger
i forvaltningen af kundernes penge. Universet
teeller blandt andet analyseserierne Charts
of the Week, hvor de 3-5 vigtigste grafer for
makro- og investeringsmarkederne udvaelges
hver anden uge, og Makromaned, som er en
manedlig gennemgang af konjunkturerne
der giver indsigt i muligheder og risici for
investeringsmarkederne. Dertil kommer
webinarer, podcasts og afkastkommentarer,
som alle kan findes pa curainvest.dk/
curainsights.

"Jeg vil gerne selv forsta, hvad der sker pa
markederne, og ikke bare laene mig tilbage.
Der er analyseserierne i Curalnsights et rigtig
godt sted at finde inspiration. Isaer Charts
of the Week er blevet et fast element for
mig, for der far man serveret det vigtigste
pa en overskuelig made, uden stej” forteeller
Christian Thomsen.

Hvis han skal give et rad videre til andre,
der som han selv star pa teersklen til
investeringsverdenen, er han ikke i tvivl.

"Kom i gang, og veer ikke bange for at stille
dumme spoergsmal. Jeg har kun faet god og
eerlig sparring hele vejenigennem, og jeg ville
onske, at jeg var startet noget for” lyder det
afslutningsvist fra Christian Thomsen. «
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