Hvede kan stige endnu mere -
fgdevarekrisen spidser til

Ikke uventet har krigen i Ukraine sendt hvedeprisen i vejret.
Men hvor slem er situationen egentlig, og star vi over for en
komplet krise? Under alle omstzndigheder er vores analytiker
overrasket over den (for) store korrektion ned i hvedeprisen
de seneste uger.

Efter min mening er risikoen stor for, at vi far en gentagelse
af fgdevarekrisen i 2007-2008. Dengang resulterede det 1
social uro og priser mere end 50 % over det nuvarende niveau
(inflationskorrigeret). Bade krigsherren Putin og Kina har med
deres gigantiske lagre potentialet til at redde os ud af
krisen, men EU er nok det eneste hab, vi reelt har at holde
fast 1i.

Senere i artiklen kommer jeg ind pa, hvordan du kan investere
i hvede, for eksempel igennem CFD-kontrakter hos Markets.
(WHEAT)

Vi anbefaler handelsplatformen Markets til effektiv trading:
Klik her
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Ukraine er “Europas kornkammer”
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Ukraine er blandt verdens stgrste producenter af hvede, majs
og andre madvarer, og landet har med rette faet tilnavnet
“Europas kortkammer”. De seneste par ar har Ukraine stdet for
3-4 % af den globale hvedeproduktion og hele 8-11% af den
globale hvedeeksport.

Landet har sardeles gode forudsatninger for at producere
hvede. Klimaet er godt, jorden ligesa (sakaldt sort jord), og
landarealerne er enorme. Ikke desto mindre er produktionen pr.
arealenhed kun halvdelen af [Jnabolande som Polen og Rumznien.

Det er primart vinterhvede, der dyrkes i Ukraine. Hveden
plantes i september og oktober, og planten nar at udvikle sig
og sla rod, inden den gar i dvaletilstand forud for vinteren.
Nar foraret kommer, altsda i marts og april, fortsatter
veksten. I denne periode er ggdskning afgegrende for, at
planten udvikler sig godt og senere giver gode afgrgder.

Konsekvenser af krigen

Den gode nyhed er, at arets hvedeafgrgder faktisk er blevet
saet, og Arlan Suderman fra StoneX Group fortaller til AgWeb,
at disse sa gode ud. I hvert fald indtil krigen startede. Han
vurderer, at omkring halvdelen af [J[Jggdskningen blev foretaget
ved krigens udbrud, herefter var der et brat stop.

Det er selvfglgelig urealistisk at tro, at der bliver ggdet
mere nu. Selv hvis det skulle lykkes at skaffe gedning eller
have det pa lager, er det kravende at skaffe arbejdskraft og —



ikke mindst — brandstof til maskinerne. Senere 1 vakstsasonen
vil andre indsatser sasom pesticider ogsa vare vigtige. Der er
heller ingen garanti for at skaffe disse.

Vil det overhovedet vare muligt at hgste hveden, nar den tid
kommer? Med al denne usikkerhed standser det meste. Et kig pa
kortet er heller ikke oplgftende. En god del af landets
produktion foregdr i de omrader, som p.t. er russisk-
kontrollerede:
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Det store spgrgsmal bliver dermed, hvad der sker til september
og oktober, nar hveden skal hgstes. Ukraines tidligere
landbrugsminister udtalte for nylig til Reuters, at der blev
plantet 6,5 millioner hektar vinterhvede, men at man
formentlig kun kan hgste de 4 millioner hektar.

Jeg kan ikke forsta det anderledes, end at dette md vare et
meget optimistisk sken. Jeg tror ikke, der hgstes meget i de
russisk-kontrollerede omrader, og bgnderne har — som jeg var
inde pd — store problemer. I vaerste fald er de der ikke engang
lengere!

Ikke desto mindre er skgnnet fra ministeren et referencepunkt,



der maske bgr betragtes som et “best case scenario”. Der skal
dog ogsa tages hgjde for utilstrakkelig gedskning, og sa tror
jeg, at arets hgst i hvert fald kan halveres.

Hvor stramt er markedet?

Det naste spgrgsmal bliver sa: Hvad sker der med hvedeprisen,
hvis Ukraines hgstudbytte halveres?

Markedet var stramt allerede fgr krigen bregd ud, og globale
lagre (eksklusive Kina) anslas af det amerikanske
landbrugsministerium (USDA) til 139 millioner tons ved
udgangen af [J[Jsesonen 2021/22. Det er det laveste niveau siden
sesonen 2013/14. I de seneste tre sasoner har den arlige
lagerandring (ekskl. Kina) veret + 4 millioner tons (2019-20),
-1 million tons (2020-21) og -7 millioner tons (2021-22).

Selvom Ukraine kun star for 3-4 % af den globale produktion,
har landet produceret hele 25-33 millioner tons om aret i de
seneste tre sasoner. Sammenlignet med ovenstaende tal vil en
produktionshalvering (eller mere?) vare dramatisk.

Derudover ma vi forvente, at Ruslands produktion falder noget,
og at den russiske eksport sandsynligvis vil falde kraftigt. I
den seneste rapport fra World Agricultural Supply and Demand
Estimates estimerer USDA, at Ruslands eksport for sasonen
2021/22 vil falde fra 35 til 32 millioner tons. Denne tendens
vil formentlig fortsaztte i neste sazson.

Nye pristoppe?

Der er flere paralleller mellem den nuvarende situation og
fgdevarekrisen 1 2007-2008. Dengang var udlgsende faktorer
betydelige grad tgrkeperioder (som vi har i USA i dag),
stigende energipriser, samt ggede ggdningspriser kombineret
med eksportrestriktioner (som vi har fra Rusland i dag).

Prismessigt 1& vi lidt over dagens niveau:
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Kilde: tradingeconomics.com
Tager vi hgjde for inflationen, sa ligger toppen fra 2008
omkring 60 % over det nuvarende prisniveau.

Men hvor stramt var markedet i 2007-2008 i forhold til i dag?
Eftersom Kina siden har bygget store, strategiske lagre (1
gjeblikket svarende til et ars forbrug), er dette ikke en
simpel beregning. Jeg har derfor trukket mig fra Kina, da jeg
ikke forventer, at deres lagre vil vare tilgengelige for andre
lande.

Nggleobservationer bliver dermed:

- Fra marts 2007 til februar 2008 steg prisen pa hvede 145

» Ifglge USDA bidrog hgj eksport til, at amerikanske lagre
faldt fra 12,85 til 7,4 millioner tons i samme periode.
7,4 millioner tons meldes at vere det laveste niveau 1
60 ar, men det svarer stadig til 87 dages amerikansk
forbrug.

I samme periode faldt de globale lagre fra 120,8 til
109,7 millioner tons. Sidstnavnte 1lagerniveau er
rapporteret at vare det laveste i 30 ar og svarer til 65
dages forbrug.

»Til sammenligning estimerer USDA nuverende lagre for
sesonen 2021/22 til 80 dages forbrug. Dette tal



inkluderer dog ikke de afgrgder, der skal hgstes til
efteraret.

En forenklet analyse bliver dermed at tage udgangspunkt 1
2021/22-tallene, men halvere Ukraines produktion (jeg tager
udgangspunkt i gennemsnittet for de sidste tre ar). Ggr man
det, kommer lagrene ned pa 71 dages forbrug, hvilket er
faretruende tet pad krisen i 2007-2008. Som jeg har varet inde
pa, kan produktionen hurtigt blive lavere, og sa har vi en
gentagelse af krisen i 2007-08 med tilsvarende priser.

Prov vores gratis handelssignaler - LIVE Via Telegram-app

Ikke megen hjalp fra USA

Med sa dystre udsigter bliver vi ngdt til at se pa, hvem der
kan hjalpe os ud af krisen. Hvis vi ser til USA, annoncerede
USDA i sidste maned, at det stramme marked formentlig vil fa
landm&ndene til at plante en masse varhvede, sandsynligvis 3 %
mere end sidste ar. Med normale hgstudbytter forventer USDA
saledes, at den amerikanske hvedeproduktion vil vere 5 %
hgjere end sidste ar, en stigning pa 3,3 millioner tons. Det
lyder lovende, men problemet er, at det pa ingen made
kompenserer for tabet i Ukraine.

Derudover er jeg skeptisk over for dette estimat. Jeg er isar
bekymret over vinterhvede i USA, som normalt star for 70 % af
landets hvedeproduktion. I begyndelsen af [JOmarts anslog USDA,
at 73 % af vinterhvedeproduktionen var udsat for tegrke:
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Reflects March 1, 2022
U.S. Drought Monitor data

Approximately 73% of winter wheat
production is within an area
experiencing drought.

Kilde: USDA

Med en vedvarende La Nifa-tilstand har jeg ringe tiltro til,
at vejret straks vil blive bedre.

Man bgr ogsa vare opmarksom pa tegrkens intensitet (orange =
“alvorlig”, rgd = “ekstrem”, og mgrkergd er “ekstraordinar”):

Map released: March 24, 2022
Data valid: March 22, 2022
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Dermed ser det ikke ud til, at USA kan redde os, og maske skal

vi vaere glade, hvis USA formdar at fastholde sidste ars
produktionsniveau.
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Redningen hedder EU

EU er fuldt ud klar over, at vi formentlig er pa vej mod en
fgdevarekrise, og derfor skal cirka fire millioner landarealer
— der 1 dag ligger brak - efter planen opdyrkes. EU dyrkede
knap 24 millioner hektar jord i 2021/22, og det ser ud til at
have givet et gigantisk hgstudbytte pa omkring 139 millioner
tons.

Hvis f.eks. 30 % af den nye jord bruges til at dyrke hvede,
kan hgstudbyttet gges med 5 %. Det vil i s& fald svare til en
stigning i produktionen pa op til syv millioner tons.
Forudsatningen er dog, at hgstudbytte bliver lige sa godt som
sidste ar, hvilket kan blive kravende, da ge@dningspriserne er
steget.

Pa trods af dette mener jeg, at EU er det hab, vi skal klamre
os til. Jeg ser ingen mulighed for, at Kina begynder at
reducere sine lagre, og krigen i Ukraine vil i mine gjne helt
sikkert blive langvarig.

Hvad med investeringer?

Hvede springer maske ikke i @jnene som det nemmeste at
investere i, men faktisk er det nemt at eksponere sig selv for
den blgde ravare, selv for private investorer. Med online
meglere som Markets.com kan du ga langt og kort gennem gearede
CFD-kontrakter. Kontrakten kaldes WHEAT, men husk ogsa at las
pa udgifterne forbundet handler pa lidt langere sigt.

Som navnt ovenfor forestiller jeg mig, at krigen 1 Ukraine kan
blive langvarig, og konsekvenserne af dette har jeg allerede
veret inde pa. Siden pristoppen i begyndelsen af [marts er
prisen pa hvede faldet for meget tilbage, og jeg tror at den
skal betydeligt op igen. Om vi [Jnar de samme
inflationskorrigerede niveauer som 1 2008 tgr jeg ikke sige,
men den nuvarende pris er for lav. Allerede om tre-seks
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maneder, maske endda fgr det, forestiller jeg mig, at der
handles med hvede pa helt andre niveauer end i dag.

Prgv vores gratis handelssignaler - LIVE Via Telegram-app

For dem, der ikke gnsker at investere direkte i hvede, Kkan
aktier vare en god mulighed. Isar amerikanske CF Industries og
canadian Nutrien kan vare interessante i disse dage.

Omvendt er jeg skeptisk over for norske Yara. Virksomheden er
en kaempe producent af kunstgedning, og en stor eksponering for
europaisk gas geor mig usikker pa, om Yara kan opretholde den
nuverende markedsvardi.
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