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1. Sammendrag

ved anvendelse af diskonteringsmetoden opnds beregningsmessigt, at
en &rrazkkes afkast omregnes til netto-middelverdi pr. ar. Der vil
herved vare beregnet fradrag for:

1. Et forudgidende investeringsbeleb

2. Forrentning af investeringsbelepbet over den givne Aarrzkke
3. En skalavegtning for afkastenes tidsmessige udfald

4, En eventuelt forventet inflation

sdledes, at netto-middelvazrdien, betegnet éro-vardi, udtrykker af-
kastenes relative vardi i det prisniveau, der er gzldende p& tids-
punktet for kalkulation. Aro-vardien vil vere direkte sammenlig-
nelig for forskellige alternativer, og hojeste vardi udtrykker
mest fordelagtige alternativ.

ved tilbageforing af eventuel skalavegtning og afsatte renter
kan éro—vardien omregnes til det &rlige gennemsnitlige afkast.
Dette udtrykker kalkulens faktiske &rlige netto-afkast.

Nggleord: @Qkonomi, diskontering, ffugtkulturer.

2, Summary

Many experiments concerning cultural practices are typical .produc-
ing yield records. As yield or quality .are no expression for the
profitability, economic calculations can be necessary in evaluati-
on for practical purposes.

By investment calculations, using cash realization, the relati-
ve net mean revenue per year can be calculated.

Through this there will be taken into account deduction for
1. Initial investment

2. Interest rate of initial investment for the given period of

jears

3. A scale weighening of the revenues due to time of appearance

in the calculation period



4. Expected inflation

so that mean revenue per year expresses the relative value in pri-
ces at calculation time. This value is comperable for alternati-
ves, the highest value expressing the most beneficial investment.
While the calculation method is rather easy to handle, it is
somewhat difficult to understand. In this paper it is exemplified

and interpreted in general terms,

Key words: Economi, cash realization, fruit crops.

3. Indledning

Opgorelse og omseztning af forsggsresultater til praktisk anvendel-
se medforer ofte, at der md udferes rentabilitetsberegninger.

Iser ved anlag af langvarige kulturer med betydelige investeringer
er sddanne beregninger vasentlige., Mervardien ved givne systemer
eller behandlinger md vurderes i forhold til merudgiften, I sti-
gende omfang anvendes hertil metoden med diskontering (rentebereg-
ning) og ofte i en vanskeligt forstdelig form. I narverende be-
retning er metoden derfor beskrevet og eksemplificeret., For den,
der skal basere radgivning eller reelle investeringer p& sédanne
kalkuler, vil det vere afgerende, at de kalkulerede resultater er
gennemskuelige., Der er ved fremstillingen derfor lagt vegt pé&, at
dette skulle blive muligt. Samtidig er der lagt vaegt pd, at meto-
den herefter skulle kunne anvendes i standardiseret form.,

4, Kalkuler

Kalkuler p& investeringer over lange a&remdl anvendes i stor ud-
strekning. Da plantning af frugttrzer og -buske er langsigtede
investeringer, ses sddanne kalkuler i stigende omfang for disse
anleg (Friis og Hjortshe¢j Nielsen, 1980 m.f1l.). Hertil anvendes
en metodik med fremskrivning af priser pd produkter og omkostnings-
faktorer efter givne forventninger om udviklingens forleb. Ved at
beregne de omkostninger, der er direkte forbundet med en produkti-
on (variable omkostninger) og fradrage disse fra salgsverdien af
det producerede, f&s et dekningsbidrag. Det vil sige det belgpb,
der er til dzkning af de omkostninger, der ikke direkte er henfort



til produktionen. Typisk vil det dreje sig om omkostninger pad byg
ningsanleg, financieringsudgifter pad det faste produktionsanleg
(jord og bygninger) og lgn for driftsledelse.

Da motivet til at lave kalkulen er en vurdering af et eventuelt
investeringsbelgb ved anlzg, s& md dette indregnes, dels med belop-
bet og dels med en forrentning heraf. Ved selvfinanciering til-
falder det kalkulerede rentebelegb investor som en indtagt og mod-
sat ved fremmed financiering.

Da kalkuler ndrmalt omfatter en rzkke ar, kan der opstilles en
plan cver de forventede dzkningsbidrag i de enkelte &r. Tidspunk-
tet for kalkulens start betegnes socm ar O, hvorefter det skematisk
kan se sé&ledes ud:

ar O investering Kr. XXXXX
ar 1 afkast - XXX
ar 2 afkast - XXXX
dr 3 afkast - XXXX
ar 4 afkast - XKXXX

Diskonteringsmetoden anvendes til videre beregning p& disse tal,
afkast og investeringsbelgb., Herved opnds, at der beregnes et &r-

ligt gennemsnitsafkast, hvori der er foretaget fradrag for:
1. Investeringsbelgbet, som tilbagebetales
2. Forrentning af investeringsbelpbet
3. En eventuel inflation, indbygget i talmaterialet

Desuden vil der vere indregnet en vegtning for ensartetheden i af-
kastenes steorrelse i forhold til deres tidsmessige fremkomst.

5. Vagtning for tid (skalavagtning)

Ved beregning p& alternative investeringer, der over en periode
giver en serie af afkast, fremstdr et problem, der knytter sig til
tiden for, hvorndr det enkelte afkast fremkommer. To forskellige
investeringer kan totalt give samme netto dazkningsbidrag, men med
forskellig tidsmessig rytme for fremkomst af afkast. Det ene gi-
ver f.eks. store afkast i de forste &r, hvorefter de bliver mindre

i lgbet af kalkulens periode. Det andet alternativ giver méske



den modsatte afkastrytme. Foruden problemet med talmessigt at ud-
trykke denne forskel rummer afkastrytmen reelle gkonomiske vurde-
ringer. Sikkerheden pd de gjorte forudsigelser er langt steorre
2-4 ar frem end 8-10 a&r frem i tiden. Der kan ske s& meget pa
langt sigt. Sandsynligheden for at f& investering og forrentning
heraf hjem igen er derfor storst ved en afkéstrytme, hvor afkaste-
ne er store i de forste a&r. En teoretisk mere udtpmmende beskri-
velse af problemet er givet af Rasmussen (1980).

Der er derfor behov for at bruge en metode, der vagter afkaste-
ne i forhold hertil. Nemlig med aftagende betydning igennem kal-
kulationsperioden. Hertil anvendes en kapitalisering af afkastene,
hvor de enkelte &rs afkast anses for at bestd af en sum af kapital
+ tilskrevne renter. Regnet fra kalkulens startpunkt som anfort
betegnet som ar O. Sterrelsen af kapitalr og rentedel er vist i

figur 1.
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Figur 1 Fordeling af 1000 kr. p& kapital- og rentedel ved diskon-
tering med 10%. Kapitaldelen betegnes som "nuvardi" og beregnes
efter K = A(1 + R) . Betegnelsen "nuverdi" refererer til, at de
givne belpb via diskonteringen er bragt tidsmessigt pa lige fod i

kalkuleringstidspunktet,



De enkelte Aars kapitaldel betegnes som "nuvardi", og den betyde-
lige vagtning af afkastene med tiden fremkommer ved, at rentedelene
udelades ved videre beregning, s&kaldt diskontering.

Ved sammentelling af kapitaldelene fremkommer "akkumuleret, dis-
konteret" over- eller underskud. Dette er det belpb, hvorfra der
i kalkulens lgbetid ved &rlig tilskrivning af den anvendte rente
lobende kan trazkkes de givne ars kapital + rentedele. I eksempel
1 er vist en serie afkast over 4 ar, deres nuverdi og det akkumu-

lerede, diskonterede overskud:

Eksempel 1 Diskontering af en serie afkast

Faktor for diskontering Nuverdi (10% r)

Ar Afkast (A). (se tabel 2) (kapitaldel)
o} 0 1 0]

1 2000 0,90909 1818,18

2 2000 0,82645 1652,89

3 2000 0,75135 1502,62

4 2000 0,68301 1366,03
Akkumuleret, diskonteret overskud 6339,72

(= sum af kapitaldel).

Beregning af den diskonterede verdi sker efter formlen:

n

(1) Afkast * (1 + R) " = diskonteret afkast (nuvaerdi)

hvor R betyder renten = rentefoden; (renten (r) er sdledes 100R).
100

For sammenligning af flere alternativer med samme periodelangde,
f.eks. 8 ar, kan det akkumulerede, diskonterede overskud/underskud
godt bruges. Hojeste overskud/mindste underskud er da lig med den
mest fordelagtige af de sammenlignede investeringer. Er der derimod
tale om forskellige periodelzngder, kan de akkumulerede, diskonte-
rede afkast ikke umiddelbart sammenlignes (Rasmussen 1980), Lige-
ledes giver de ikke oplysning om det gennemsnitlige arlige over-
skud/underskud, kun om en fiktiv kapitalverdi. Almindeligt sim-

pelt gennemsnit er ikke anvendeligt pd& grund af beregningsmaden



(rentes rente). Beregningen md& ske under hensyn til den udferte
vegtning for tid. Dette sker ved at bruge formlen:

n
(2) BAkkumuleret, diskonteret overskud e R(1 + RA _
(1 + R) " -1

éro-vardi (middelverdi)

Hvor ar O sdledes betegner kalkulens start, betegner éro—vardi-
en kalkulens middelverdi (gennemsnit) i &8r O's prisniveau efter

diskontering.
I eksempel 1 bliver éro—vardien:

4
6339,72 L1V + OV _ 339,72 - ©,3155 = 2000 kr.

(1 +0,0)% -1

(se tabel 3 vedroprende den anvendte faktor).

For at gzlde for investeringer med forskellig lebetid krazves nu
blot forudsat, at der sker reinvestering i identiske anleg (Rasmus-

sen 1981).

Fksemplet viser det vigtige forhold, at éro-vardien er lig med
det drlige, udiskonterede afkast, ndr alle arkast som her er lige
store. Der er sket en tilbagef¢ring til de oprindelige, reelle

afkast - altsd ingen vegtning.

Ved @&ndring af eksemplet, s& afkastene ikke er lige store, kan
vagtningen tydeliggeores. Et af afkastene @ndres til 1000 kr.,
placeret forskelligt i tid som vist i eksempel 2.

Eksempel 2 Vagtning for tid gennem diskontering

Alternativ:
I II III Iv
Ar afkast afkast afkast afkast
(6] (0] (0] O 0O
1 1000 2000 2000 2000
2 2000 1000 2000 2000
3 2000 2000 1000 2000
4 2000 2000 2000 1000

Aro-vardi: 1713 1739 1763 1785



Middelvaerdi af udiskonterede afkast er 1000 + 2000 + 2000 + 2000 _
4

1750 kr., altsd ens uanset, hvorndr afvigelsen fremkommer. Falder

det afvigende afkast i &r 1 eller 2 ses det, at vegtningen giver
en éro—vardi lavere end middelverdien (1713 og 1739 kr.). Falder
afvigelsen i &r 3 eller 4 medfprer vagtningen, at éro—vardien bli-
ver hepjere end middelvardien (1763 og 1785 kr.). Betydningen af
de manglende 1000 kr, er sdledes stprst i begyndelsen af perioden.

Reelt sker der det, at afvigelser fra middelverdien af afkaste-
ne betragtes som 1lan eller udlédn afh:ngig af, om det er positive
eller negative afvigelser. Disse lan/udlan skal sa forrentes og
afdrages/indkasseres i resten af kalkulens lgbetid og fordeles pa
samtlige 8r. I ovenstdende alternativ II er der udlént 250 kr.
(1750 + 2000 kr.) i arene 1, 3 og 4 og lant 750 kr. (1750 + 1000
kr.) i ar 2.

Denne vegtning er ikke en omkostning. Nar den har opfyldt sit
formdl i valg af investering, kan den derfor tilbagefgres for at
indgd i kalkulens reelle verdi. Herom i et senere afsnit,.

Om beregning af vazgtningen henvises til appendix.

6. Forrentning af investering

Den typiske baggrund for en kalkule er, at den starter med et ka-
pitalindskud. Virkningen heraf kan vises ved udbygning af eksem-
pel 1, Det sker ved at indfeje indskuddet som et negativt afkast
i &r 0. Diskonteringen af ar O giver ingen @ndring af tallet,
idet diskonteringsformlen (1) for ar O giver faktoren 1.

Eksempel 3 Forrentning af investeringer

Nuverdi ved 10% Akkumuleret
Ar Afkast diskontering diskonteret
o -2000 -2000 -2000
1 2000 1818,18 181,82
2 2000 1652,89 1471,07
3 2000 1502,62 2973,69
4 2000 1366,03 4339,72

Aro—vardi = 4339,72 « 0,3155 = 1369,06



Resultatet heraf bliver, at de ovrige afkast skalasznkes i for-
hold til &r O, afhengig af den valgte rente. Denne skalasznkning
(rK) vil, efter beregning af éro—verdi, svare til renten af et an-
nuitetsldn lig med indskuddet og med samme lgbetid som kalkulen.

Palobne renter af et sd&dant 1&n kan beregnes efter formlen:

n
(4) r = Te m_ n -T

5 (1 + rR)%-1.

som i eksempel 3 giver

r 4
r - 2000+ 0,1(1 + 0,1)

K (1 +0,1)% -1

.4| - 2000 = 523,77 kr.

-

Eksempel 3 kan herefter spaltes op i feolgende elementer:

4 afkast & 2000 kr 8000,00 kr.
Tilbagebetaling af kapitalindskud -2000,00 -
Afsat til renter (rK) - 523,77 -
Netto afkast ialt 5476,23 kr.
Gns, pr. ar (méro—vardi) 1369,06 kr.

I eksempel 3 er akkumuleret, diskonteret overskud opfeort legben-
de, og i &r 2 er der opndet en positiv verdi pa kr. 1471,07. Be-
tydningen af den positive vaerdi er, at der p& dette tidspunkt er
opndet dxkning for kapitalindskuddet og dets forrentning, En ef-

terprevning viser:

2 afkast & 2000 kr. 4000,00 kr.
Tilbagebetaling af indskud -2000,00 -
Afsat til renter, 10% i 2 ar (rK) - 304,76 -
Netto afkast for 2 &r ialt 1695,24 kr.
Gns. pr. ar 847,67 kr.
Beregnet éro—vardi (2 &r) (ligning 2)

1471 « 00,5752 = 847,62 kr.
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For nemheds skyld er der undgé&et uens afkast med deraf folgende
vegtning. NAr der optrader vegtning, vil den ogs& indgd& som ele-
ment i den spaltede kalkule,

7. Inflation og lgbende priser

N&r en kalkule beregnes i lgbende priser, hvor priszndringer helt
eller delvis er begrundet i inflation, s& m& der foretages en kor-
rektion herfor. I modsat fald vil éro—vardien rumme et element af
inflation, hvilket strider imod, at éro—vardien ponskes at udtrykke
netop dagsverdien p& tidspunktet for kalkuleringen (&r O).

Eksempel 3 kan igen anvendes, idet de &rlige afkast p& 2000 kr.
nu oges med 7% lobende inflation som vist i eksempel 4.

Eksempel 4 Korrektion for inflation

Afkast Nuverdi efter Ar -verdi
Oprindelige 1incl. diskontering Akkumuleret beXegnet
afkast 7% infl. med 17,7% diskonteret med 10%
Ar kr. (100 R1) (100 R3) overskud (100 R2)
(0] -2000 -2000 | -2000 -2000
1 2000 2140,00 1818,18 - 181,82
2 2000 2289,80 1652,89 1471,07 4339,73 x
3 2000 2450,09 1502,63 2973,70  ©¢31%5 =
4 2000 2621,59 1366,03 4339,73 1369,06

Som hovedregel m& diskonteringen nu foretages med en korrigeret

diskonteringsfaktor (1 + R der fjerner inflationen (1OOR1), men

)y
3
bevarer forrentningsrenten (1OOR2).

Den korrekte diskonteringsfaktor (R3) m& beregnes efter:

(5) (1 + R3) = (1 + R1) « (1 4+ R2)

som i eksempel 4 giver:

(1 + R = (1,07) « (1,10) = 1,177

3)
Den korrigerede diskonteringsfaktor er altsd produktet af infla-

tions- o¢ forrentningsfaktorerne (1 + R).



Aro-beregningen m& herefter ske med forrentningsrenten (1OOR2,
her = 10%) for korrekt beregning af rentebelastningen. Ved at sam-
menholde eksempel 3 og 4 ses, at inflationen er totalt elimineret,
idet éro-vardierne eksakt er det samme. Udredning af korrigeret

diskonteringsfaktor er vist i appendix.

8. Kalkuler p& anlzg af kulturer m.v,

I tabel 1 vises en ferdig kalkule for solbzr, publiceret af Friis
og Hjortshej Nielsen (1980) og udfert som omtalt foran. Kalkulens
forudsztninger fremgdr af tabellen bortset fra, at der er indlagt
en forventet inflation pd 7%, og at der paregnes en forrentning af
kapitalindskud p& 10%. Kalkulen er her forgget med kolonnen med
éro-vardier.

Diskonteringsfaktoren (1 + R3) er beregnet som omtalt i afsnit

5 efter ligning (5):

(1 + R3) = (1 + R1)(1 + R2) = 1,07« 1,70 = 1,177

Tabel 1 Eksempel p& kalkule med diskontering og éro—vardier (sOlber)

— 3 M:g -
3 le|® | 2|83]% e |8
g1y |2 518 | 51305 £ 14
gl | SUE |8 |ElG | ElBg]0 |5 g |3
5| & 8 g |5 % Slad 2 |5 R
gl 4 o 18 eelal2. 58] G| Ba| 2 |45
| B |eg| fz|8|2g| B|eBlde| 58| 4 |4
B g SSUAS|H RS 5| 8n 85| 55 & |90
28] B | B | Es| 8aly || &|Ew| 8| s8] &5 |84
[¢] IKO] 7,00 C| 9750 7701 35| 1580] 12 90C| 500 O] -13500 1 -13500
11 O 7,42 (@] 1310 8 390 7 560 540 O |- 2800 -17467
2| O 7,87 (0] 19101 211 111C} 10 860 570 Q| - 4450 | -11000
31 6 8,34 | 50040 30401 37| 21501 15§ 1380] 610 1 11040 31820 171
41 6 8,84 { 53040 32501 42} 2690{ 15 1470| 660 | 11820 33150 5583
516 9,371 56220 34701 47 ] 3240] 15| 1580 700 | 12600 34630 8713
6] 6 9,93 ] 59580 3730 52| 3900] 151{ 1700} 750 | 13500 36000 10693
71 6] 10,531 63180 3980 | 57| 4670 15| 1800| 800 | 14460 37470 12025
8161 11,16 66960 4260 | 621 5580] 15| 1940| 860 | 15480 38840 12950
91 6} 11,83 70980 4560 67| 6570] 15} 2070 920 | 16560 40300 13611
10| 61 12,541 75240 48801 67 ] 7170] 15] 2220 ¢80 | 17700 42290 14106




Aro-vardien er beregnet ar for ar med 10% efter ligning (2) i
afsnit 5 p& grundlag af de akkumulerede overskud, diskonteret efter
ligning (1) i afsnit 5.

Den positive éro—vardi i &r 3 betyder, at kapitalindskud c¢g ren-
ter heraf nu er dzkket ind. For den samlede 10 &rs periode er op-
ndet 1410€ kr. i éro—vardi. Dette er investeringens relative drli-
ge afkast, som kan sammenlignes med alternativer, beregnet pd samme
méde.

Nar der er foretaget et valg af investering, melder sporgsmalet

sig om den valgte investerings reelle afkast. For solbzrrene i ta-
bel 1 féas:
Overskud, uden diskontering 287.250 kr.
Kapitalindskud - 13.500 -
Forrentning (ligning (4) afsnit 6) - 8.471
Inflation (overskud + (&renes afkst ( 1 n))—104.452 -
1,07
Skalavegtning (ligning (3) afsnit 5) - 19.770 -

141.057 kr.

Gns. (méro-vardi) 14.106 kr.

ved selvfinanciering er renterne en indtagt og ikke en udgift.
For skalavegtning er der under ingen omstezndigheder tale om en
egentlig udgift. Sammenlagt md der til investor derfor kunne til-
falde:

10 x éro—vardi (10 ars kalkule) 141.060 kr.
Afsat til renter 8.471 -
Skalavegtning 19.767 -

169,328 kr.
Gns. afkast pr. ar 16.933 kr.

Det &rlige gennemsnitlige afkast er i dette tilfelde ca. 20% ho-
jere end éro—vardien.

Som kalkulen er vist her, kan den anvendes usndret p&d forsegsre-
sultater, Der vil da typisk foreligge kultiveringssystemer med
forskellige anlagsomkostninger og forskellige forleb af produktio-
nens start. Typiske eksempler herpad er vandingsforseg, planteaf-

standsforsgg, sortsplantninger med sorter, der har forskellige op-
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timale planteafstande o.s.v. Der vil herved kunne inddrages prisen
pé de benyttede produktionsfaktorer og en vurdering af tidsforskel-
le i produktionens forloeb.

Det vil fremgd af udredningen, at mellemregningskolonnen "akku-
muleret, diskonteret overskud" ikke har noget stgrre reelt indhold.
ved publicering af kalkuler er den ofte medtaget heri. Da den for-
uden at vzre uden informationsverdi, er nesten uforstdelig og giver
anledning til micsforstdelser, ber den udelades. I stedet udfores
éro-vardi-beregningen lobende som vist i tabel 1. Beregningsmes-
sigt er det uden problemer, og denne vardi er bade forklarlig og
forstdeligqg.
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Appendix
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Skematisk fremstilling af dickonteringsberegning:

Ad
A dlsﬁonter. $Ad
overskud — akkumuleret Ar -verdi
Ar| underskudj (1 + R) diskonteret 0 .
-0 -0 o
0 xO xo(1+R) xo(1+R) ZAdO_R(1+R20
(1+R) -1
-1 -0 -1 1
1 X, x1(1+R) xo(1+R) +x1(1+R) EAd1-R(1+R%
(1+R) -1
-2 -0 -1 -2 2
2 x2 x2(1+R) xo(1+R) +x1(1+R) +x2(1+R) ZAdz'R(1+R;
(1+R) =1
. -n’{n
n X X_{(1+R) s n
n n Xx.u+m i zag - RLIERL
1 (1+R) =1
X =0

Spaltning af

Bruttoafkast
- investering
n
- forrentning Xy Ell_i_B%__
(1 + R) -1
- inflation Ix-I(x; (1 + R)
- érO-V£rd1en n ZAdn

kalkulen i de enkelte elementer:

RO + R)™

(1 +

X
X
(8]
@)
H
R) "
R) -1

Difference

skalavaegtning




Ordforklaring

Rente = r = kalkulations- eller forrentningsrente.

_ _ . r
Rentefod = R = 750

Nuverdi = kapitaldelen af et rentetilskrevet belgb.

Akkumuleret, diskonteret overskud = sum af nuverdier.

Diskontering = beregning af kapitaldel af rentetilskrevet belgb.
Aro-vardi = 8rlig middelverdi af akkumuleret, diskonteret overskud.
Afkast = indtzgt-variable omkostninger = dazkningsbidrag.

Vagtning

Beregningsmessigt kan vegtning udferes p& feolgende made:
éro-vardi =

gns. af afkast - sum af (afvigelser-. diskontering . éro—faktor)

eller pa& ligningsform:

n
(3) &r -verdi = ZTX - E( (Z_;{ -x) e ! ) (R“ z Rzl )
(1 + R) (1 + R) -1
som i foranstdende eksempel 2, II giver:
Gns. = 7o4oo _ 1750,00
4
(7040O - 2000) . 11.0'14‘1'1 =+ 71,70
1,1 1,1° =1
(222 - 1000). — . -do- = - 195,54
1,1
(189 _ 3000). ——r. -do- = + 59,25
4 3
1,1
(132 - 20000, —Lyp - -do- = + 53,87
1,1 —
Aro—verdi = 1739,28
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Korrigeret diskonteringsfaktor ved inflation

P34 de oprindelige afkast skal der ske feplgende:

{Afkast « inflation (R1)}- diskontering (R3) =
afkast « diskontering (R2)

som pa formel giver:

] 1
[A. (1 + R )“].[______1 ]: A,[___ _ ]
1 n n
(1 + Ry) (1 + R,)

hvoraf:

(14 R3) = (1 +R) (14 Ry)



Tabel 2 Faktor for diskontering, ar 1 til

3

20

1
(1 +

eller (1 +R

R

WO~ WwN =

,95238
,90703
,86384
,82270
,78353
,74622
,71068
,67684
,64461
,61391
,58468
,55684
,53032
,50507
,48102
,45811
,43630
,41552
,39573
,37689

,94340
, 89000
,83962
,79209
,74726
,70496
,66506
,62741
,59190
,55839
,52679
,49697
,46884
,44230
,41727
,39365
,37136
,35034
,33051
,31180

,93458
,87344
,81630
,76290
,71299
,66634
,62275
,58201
,54393
,50835
,47509
,44401
,41496
,38782
,36245
,33873
,31657
,29586
,27651
,25842

,91743
,84168
,77218
,70843
,64993
,59627
,54703
,50187
,46043
,42241
,38753
,35553
,32618
,29925
,27454
,25187
,23107
,21199
,19449
,17843

,59345
,53464
,48166
,43393
,39092
,35218
,31728
,28584
,25751
,23199
, 20900
,18829
,16963
,15282
,13768
,12403

,23662
,20756
,18207
,15971
,14010
,12289
,10780
,09456
,08295
,07276

,86957
,75614
,65752
,57175
,49718
,43233
,37594
,32690
;28426
,24718
,21494
,18691
,16253
,14133
,12289
,10686
,09293
,08081
,07027
,06110

,85470
,73051
,62437
,53365
,45611
,38984
133320
,28478
,24340
, 20804
,17781
,15197
,12989
,11102
,09489
,08110
,06932
,05925
,05064
,04328

Nuvexrdi

(x

;)

1

_ =i
= xi(1 + R)

Beregning med (1 + R3)

_i_ -
(1 +Ry)" = (1 4Ry

Eks,.:

-5
(1 + R3)

i

se afsnit 7

(1 + R

for ar 5 fas for r, =

1

= 0,71299 - 0,62092

-i
5)

= 0,4427

- 8l



Tabel 3 Aro-faktor for & 1 til 20.

R(1 + R)™

(1 + R-1

Ar 5% 6% 7% 8% 9% 10% 1% 128 133 148

1| 1,05000 1,06000 1,07000 1,08000 1,09000 1,10000 1,11000 1,12000 1,13000  1,14000

2 | 0,53780 0,54544 0,55309 ©0,56077 0,56847 0,57619 0,58393 0,59170 ©,59948 O,60729
3| 0,36721 0,37411 0,38105 0,38803 0,39505 0,40211 0,40921. 0,41635 0,42352 0,43073
4 { 0,28201 0,28853 ©0,29523 0,30192 0,30867 0,31547 0,32233 0,32923 0,33619 0,34320

5 | 0,23097 0,23740 0,24389 0,25046 ©0,25709 0,26380 0,27057 0,27741 0,28431 0,29128
6 | 0,19702 ©0,20336 ©0,20980 0,21632 0,22292 0,22961 0,23638 0,24323 0,25015 O,25716
7] 0,17282 0,17914 0,18555 0,19207 0,19869 0,20541 0,21222 0,21912 0,22611 0,23319
8 | 0,15472 0,16104 0,16747 0,17401 0,18067 0,18744 0,19432 G,20130 0,20839 0,21557
o | 0,14069 ©0,14702 ©0,15349 0,16008 0,16680 ©0,17364 ©0,18060 ©0,18768 0,19487 0,20217
10 | 0,12950 0,13587 ©0,14238 0,14903 0,15582 0,16275 0,16980 0,17698 0,18429 0,19171
11 | 0,12039 0,12679 ©0,13336 0,14008 0,14695 0,15396 0,16112 0,16842 0,17584 O,18339
12 | 0,11283 0,11928 0,12590 0,13270 0,13965 0,14676 0,15403 0,16144 0,16899 ©0,17667
13 | 0,10646 ©0,11296 ©0,11965 0,12652 0,13357 0,14078 ©0,14815 0,15568 0,16335 0,17116
14 | 0,10102 0,10758 ©0,11434 0,12130 0,12843 0,13575 0,14323 0,15087 0,15867 O,16661
15 | 0,09634 0,10296 ©0,10979 ©0,11683 0,12406 ©0,13147 0,13907 0,14682 0,15474 O,16281
16 | 0,09227 0,09895 ©0,10586 ©0,11298 0,12030 0,12782 0,13552 ©0,14339 0,15143 0,15962
17 | 0,08870 ©0,09544 ©,10243 0,10963 0,11705 0,12466 ©0,13247 0,14046 0,14861 0,15692
18 | 0,08555 0,09236 0,09941 0,10670 0,11421 0,12193 0,12984 0,13794 0,1462C 0,15462
19 | 0,08275 ©0,08962 ©0,09675 0,10413 0,11173 0,11955 0,12756 0,13576 0,14413 0,15266
20 | 0,08024 ©0,08718 0,09439 0,10185 0,10955 0,11746 0,12558 0©,13388 0,14235 O, 15099

n
. -ile| R(1 + R)"
NI || e

xi(T + R)

(1 + R)"-1

- 61 -









Institutioner ved Statens Planteavisforsag

Sekretariatet

Statens Planteaviskontor, Kongevejen 83, 2800 Lyngby ....cccovvviiininnn (02)
Informationstjenesten, Lottenborgvej 2, 2800 LyNngby...cccoovveierireeiervniennnn, (02)
Dataanalytisk Laboratorium, Lottenborgvej 24, 2800 Lyngby ......cccccovunee 02)
Sekretariatet for Sortsafprgvning, Tystofte, 4230 Skalskgr ..o (03)
Statens Bisygdomsnavn, Kongevejen 83, 2800 Lyngby....cccovveirrrcnnnenn (02)
Landbrugscentret

Statens Forsggsstation, Ledreborg Allé 100, 4000 Roskilde ........cccoveenene. (02)
Statens Forsggsareal, Bornholm, Rgnnevej 1, 3720 Akirkeby ... (03)
Statens Biavisforsgg, Ledreborg Allé 100, 4000 RosKilde......cccceveevrirrnenn. (02)
Statens Forsggsstation, Rgnhave, 6400 Sgnderborg..........coovvnninnicne, (04)
Statens Forsggsstation, Tylstrup, 9380 Vestbjerg.....ciiiiccnnenas (08)
Statens Forsggsstation, Tystofte, 4230 SkalsK@r......cooovevvevivnsccvrnceinn, (03)
Statens Forsggsstation, @dum, 8370 Hadsten ... (06)
Statens Forsggsstation, Borris, 6900 SKJern ... (07)
Statens Forsggsstation, Silstrup, 7700 Thisted......ccccoonreeiiisisien e 07)
Statens Forsggsstation, Askov, 6600 VEJEN ... (05)
Statens Forsggsstation, Lundgard, 6600 VEJEN ......ccccccoooeerecevceeeeieneererieneeeans (05)
Statens Marskforsgg, Siltoftvej 2, 6280 HEjJer ... (04)
Statens Forsggsstation, St. Jyndevad, 6360 TingleV.....coovveinieciennseenn, (04)
Statens Planteavls-Laboratorium, Lottenborgvej 24, 2800 Lyngby............ (02)
Statens Planteavis-Laboratorium, Pedersholm, 7100 Vejle...ccocevvervccenene. (05)
Havebrugscentret

Institut for Grensager, Kirstinebjergvej 6, 5792 Arslev.....ooovreeccerrenen. (09)
Institut for Vaksthuskulturer, Kirstinebjergvej 10, 5792 Arslev.................... (09)
Institut for Frugt og Beer, Blangstedgardsvej 133, 5220 Odense S@ ........... (09)
Institut for Landskabsplanter, Homum, 9600 A rs........ccoccoovvviiiinreviniiiieninnns (08)

Plantevarnscentret

Institut for Pesticider, Lottenborgvej 2, 2800 Lyngby ....ccccovveivrvvnerirvrinenne, (02)
Institut for Plantepatologi, Lottenborgvej 2, 2800 Lyngby (02)
Plantevaernsafdelingen pd »Godthab«, Lasbyvej 18, 8660 Skanderborg ... (06)

Institut for Ukrudtsbekempelse, Flakkebjerg, 4200 Slagelse .......cccccoeeenne.
Analyselaboratoriet for Pesticider, Flakkebjerg, 4200 Slagelse

85 50 57
87 53 27
87 06 31
59 61 41
85 62 00

36 18 11
97 53 10
36 18 11
42 38 97
26 13 99
59 61 41
98 92 44
36 62 33
92 15 88

36 02 77
36 01 33
74 21 05
64 83 16
87 06 31
82 79 33

99 17 66
99 17 66
15 90 46
66 13 33

87 25 10
87 25 10
52 08 77
58 63 00
58 63 00



