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 Demand Shocks:  Persistent demand shocks lead to 
high land values and capital investment

 Supply Shocks: Persistent supply shocks that lead to 
production expansions reduce prices

 Interest Rate Shocks:
 Lower interest rates associated with higher incomes
 Lower interest rates yield lower capitalization rates
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Corn Price (dollars per bushel)

$3.00 $4.00 $5.00 $6.00 $7.00 $8.00

3% 4,800  6,400  8,000  9,600  11,200  12,800 

4% 3,600  4,800  6,000  7,200  8,400  9,600 

5% 2,880  3,840  4,800  5,760  6,720  7,680 

6% 2,400  3,200  4,000  4,800  5,600  6,400 

7% 2,057  2,743  3,429  4,114  4,800  5,486 

8% 1,800  2,400  3,000  3,600  4,200  4,800 
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Assumption corn yields 160bushels per acre

Capitalized Value Formula 

30% of Expected Price * Yield

Expected Capitalization Rate

Net Present Values tell us that 
Land Values should equal expected capitalized revenues

According to USDA, land costs are projected 
to account for a quarter of total corn 

production costs and a third of soybean 
production costs in 2012 and 2013
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Kansas Farmer Debt Levels
Percent of farmers

Source: Featherstone (2012)

 KS Farm Management Farms:

Average Debt‐to‐Asset Ratio
 1979 – 24.6%
 2010 – 26.8%

Debt‐to‐Asset Ratio >40%
 1979 – 19.4%
 2010 – 25.6%

Debt‐to‐Asset Ratio >70%
 1979 – 1.3%
 2010 – 5.9%
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The Wealth Effect in U.S. Agriculture

•With high wealth and low interest rates, 
farm capital investments remain strong.

•Farm leverage increases as farmers use 
debt not income to finance investments.

U.S. Farm Income and Capital Spending

Billions current 2005 dollars

Source: USDA
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 Booming incomes and low interest rates fuel record 
high farmland values.

 Farm sector debt remains low, but it is concentrated.

 The wealth effect is fairly strong in U.S. agriculture.

 Will farmers resist the temptation of low interest 
rates and high land values and not leverage the farm?
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