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Sammanfattning

Spannmalsmarknaden star infor ett paradigmskifte. Tradionellt sett har spannmalsmarknaden
varit en utbudsstyrd marknad d.v.s. utbudet har bestdmt prisnivén indirekt EUs
marknadsregleringar. For nagra ar sedan paverkades inte Sverige och EU sé starkt av
vérldsmarknadspriserna pd spannmal. EU var ett 6verskottsomrdde med en 1 betydande grad
lokal marknad. Situationen har emellertid fordndrats da fler lander och branscher konkurrerar
om vérldens spannmal. Ett omrdde med god skord drar till sig ménga spekulanter. Nu nir
marknaden 1 allt storre utstrickning styr prisutvecklingen &r prisrisken ett storre problem. En
marknad som stdndigt moter kraftiga prisforandringar stéller sirskilda krav pa foretagarnas
beslutsfattande och okar betydelsen av att ha tillgdng till olika metoder som gor det mdjligt att
forsdkra sig mot oonskade prisfordndringar.

Syftet med denna uppsats dr att undersoka vilka faktorer som karaktériserar lantbrukare som
prissdkrar spannmal vid forsdljning. Mer specificerat &mnar uppsatsen att undersoka vilken
utstrdckning olika faktorer paverkar sannolikheten att en lantbrukare prissékrar.

Studien visar att akerarealens omfattning och dirmed foretagets riskexponering spelar en
avgorande roll for lantbrukarens beslut att prissékra. Sannolikheten for att en lantbrukare
prissdkrar stiger med 0kad erfarenhet. Samma tendens géller &ven lantbrukarens grad av
marknadsorientering. Studien visar dessutom att lantbrukare som viljer att prissdkra upplever
att skuldnivén kan okas i foretaget samt att deras avkastningskrav frdn verksamheten ar hogre.

Lantbrukare har olika uppfattningar om prissékring. En lantbrukare som prissdkrar har en
djupare forstielse for terminsmarknadens funktion samt anser i storre utstrackning att
terminskontrakt frimjar handlingsfriheten pa spannmalsmarknaden. Dessutom har lantbrukare
som prissdkrar ett storre fortroende for terminskontraktets riskreducerande funktion.

Sammanfattningsvis kan noteras att en av de mest framtrddande forklaringarna till att en
lantbrukare viljer att prissékra ér kopplat till de foretagsledande funktionerna. Lantbrukare
som prissdkrar kdnnetecknas av god foretagsledning. De haller sig vil uppdaterade om
marknaden, anvander sig av extern radgivning samt har hogre skdrdeniva trots att deras
produktionskostnader forfaller att vara lagre métt utifran de uppskattade referenspriserna.
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Abstract

The grain market is facing substantial changes. Tradionally, cereal has been a supply-led
market i.e. supply conditions have had a major impact on price level or indirectly, through
market interventions implemented through the Common Agriculture Policy (CAP). Just a few
years ago, Sweden and the EU were not affected so strongly by world market prices for
cereals. EU was a surplus-area and to a substantial degree a local market. Today, the situation
is different. Both countries and industries are competing for the world's grain which means
that a major production area with a good harvest face many buyers. In a situation where
market forces play an increasingly important role, price movements have become a major
problem. A market that is constantly exposed to sharp price changes makes specific demands
on the farmer’s decision-making process and increases the importance of having access to the
tools that guard against unwanted price changes.

The purpose of this essay is to examine the factors that characterize farmers who use price
risk management tools for cereals. More specific this work intends to examine the extent of
and which factors affect the likelihood that a farmer uses price risk management tools.

The study shows that tillable land and thereby, the aggregate risk exposure plays a crucial role
in the farmer's choice to incorporate price risk management. The likelihood that a farmer
hedges increases with experience. The same trend applies to the farmer's degree of market
orientation. The study shows that farmers who choose to hedge their price risk exposure, feel
that debt on the farm can be increased. In addition, they demand a higher return on equity.

Farmers have different perceptions of price risk management. A farmer who uses
forward/futures markets has a deeper understanding of the market and believes to a higher
degree that their contracts enable them to exploit their entrepreneurial freedom in the market
place. In addition, farmers who incorporate risk management tools in their business, have a
stronger confidence in the risk reduction capacity of these instruments.

In summary, one of the most prominent explanations to why farmers use hedging instruments
is linked to management. Farmers that hedge are characterized by good managerial capacity.
They are well informed about the markets, use external advice to a higher degree and receive
higher yields although their production costs appear to be lower as indicated by stated
reference prices.

Key terms: Grain production, Price volatility, Price risk management, Behavior
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1 Inledning
1.1 Bakgrund

1.1.2 Svensk spannmalsmarknad

Den totala akermarksarealen i Sverige uppgick 2006 till omkring 2,6 miljoner hektar varav
spannmal utgjorde cirka 978 000 hektar och oljevixter cirka 98 000 hektar (www, SCB 2008-
06-08). Antalet spannmélsodlare uppgick till omkring 35 000. Den totala produktionen av
spannmal for 2007 berdknas uppga till 5,05 miljoner ton vilket 4r i nivd med genomsnittet for
de fem senaste aren. Skorden av raps och rybs for 2007 berédknas till 219 000 ton och innebér
en 6kning med 17 procent fran femarsgenomsnittet.

Svenska spannmalsproducenter marknadsfor sin spannmal via ett begransat antal kanaler.
Ungefér 60 procent av all spannmél som handlas 1 Sverige gar via Lantménnen (pers. medd.,
Walle, 2008). De resterande 25 procenten bestér av privata aktorer organiserade i
branschforeningen Foder och Spannmaél varav Svenska Foder ér den storsta aktdren.

1.1.3 Spannmalsmarknaden i férandring

Spannmaélsmarknaden star infor ett trendskifte. Traditionellt sett har det varit variationen 1
spannmalsproduktionen snarare dn variationen i spannmélskonsumtionen som péaverkat
prisnivdn pa ravaran (www, Lantmédnnen 2008-06-10). Spannmalspriserna har inte varit sd
hoga sedan pé 70-talet da priserna drevs upp av efterfrageboomen orsakad av utvecklingen i
Ostereuropa och Japan (www, atl 2008-05-07). Vid den tidpunkten var jordbruket en reglerad
marknad. Prisutvecklingen for spannmal idag sker i storre utstrickning pa marknadens villkor
och skapar storre utrymme for marknadsmekanismerna.

1.1.4 Politiken

Spannmaélsmarknaden &r 1 dagsldget reglerad av EUs jordbrukspolitik och ytterst under
Common Agricultural Policy of the European Union, eller CAP. I stora drag syftade CAP till
att (Brassley, 1997):

= ka produktiviteten inom jordbruket

= sidkerstdlla lantbrukarens inkomst

= stabilisera marknaden for jordbruksprodukter

» garantera tillgdngen pa jordbruksprodukter inom EU for att hélla priserna pa en rimlig
niva

De medel som anvénts for att uppna dessa mal har varit av olika karaktir och har fordandrats
genom aren (pers. Medd., Jonsson, 2007).

= 1960 — 1992 Produktionsmal, prisstod

= /992 — 2003 Produktionsmil samt 6kad vikt pé miljo-och regionalmal, kopplade stod
tll areal och djur, 6kade miljo-och regionalstdd, minskade prisstod

» 2003 - Marknadsorientering, frikopplade stod, 6kade miljé-och regionalstod



Under 2005 skedde en stor fordndring 1 EU:s jordbrukspolitik genom 6vergangen till
frikopplade stdd och en tydlig inriktning mot marknadsorientering. Tidigare styrde stoden
jordbrukarnas produktion 1 stor utstrickning genom att stoden kopplades till arealer av
respektive groda, antalet notkreatur och far. Darmed utgjordes jordbrukarnas stod en del av
intdktssidan tillsammans med produktintikterna. Konsekvensen av EU:s forandrade
jordbrukspolitik gar tydligt att urskilja i Sverige. Mellan aren 2005 och 2006, da reformen
dgde rum, minskade spannmalsarealen medan oljevéxtarealen dkade (Sjv, 2004:24).
Utvecklingen &r helt i linje med att producentpriserna pa oljevéxter steg medan motsvarande
inte var fallet for spannmal. Detta dr ett exempel pd EU:s ambition att marknadsanpassa
jordbruksproduktionen, reducera antalet stod och frikoppla dessa stod samt att avveckla
produktionsbegrinsade kvotsystem.

I och med en 6kningen av antalet medlemslidnder i EU och starka pétryckningar fran World
Trade Organization (WTO) om krav pa dkad frihandel talar mycket for att jordbrukspolitiken
1 EU kommer att gd mot en fortsatt 6kad liberalisering. For svenska spannmaélsproducenters
vidkommande blir troligtvis foljden att prisvariationen pa spannmalsmarknaden dkar. Aven
andra dn strikt politiska faktorer ger stod for detta pastdende. Efterfragan pa spannmal
forvéntas oka framover till foljd av 6kad konsumtion inom energisektorn (Svenska
Lantminnen, 2007). Konsekvensen blir en obalans, om dn begransad i tiden, pa
spannmélsmarknaden och storre prisfluktuationer.

1.1.5 Energisektorn

En faktor som har péverkat spannmélsmarknaden i stor utstrickning ar efterfragan pé ravaror
for produktion av biodrivmedel och i forsta hand for tillverkning av etanol och biodiesel (Sjv,
2006:34). Politiska beslut (skattesubventionering m.m. av biodrivmedel) resulterar i en
utbyggnad av produktionen pa olika hall 1 vérlden vilket i efterhand skapar ett 6kat behov av
ravaror. I EU finns ett direktiv som uppmanar medlemslidnderna att 6ka anvindningen av
biodrivmedel (www, EU 2008-06-15). I februari 2007 fattade EU beslut om att uppna 10 %
fornybara drivmedel ar 2020. I borjan av 2007 uttalade sig president George Bush och
foreslog att USA bor fortsdtta 6ka inblandningen av fornybara brénslen och att mélséttningen
for 2017 bér vara 130 miljoner m’. T Sverige har dessutom “Kommissionen mot
oljeberoende” som tillsattes av regeringen i december 2005, presenterat sin konkreta strategi
for att bryta Sveriges oljeberoende till 2020. I denna strategi ingér bl.a. en 6kning av
produktionen av drivmedel frén det svenska jordbruket som en dtgird (Sjv, 2006:21).
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Figur 1. Virldsproduktionen av etanol. Kélla: (www, IEA 2008-06-08).
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Figur 2. Virldsproduktionen av biodiesel. Kélla: (www, IEA 2008-06-08)

Virldsproduktionen av bioethanol samt biodiesel framgar av figur 1 och 2. I EU forbrukas for
ndrvarande 1 —2 % av spannméalsproduktionen till etanol och 50 % av rapsoljan forbrukas till
biodiesel. I Sverige har satsningarna hittills varit stérst pa etanolsidan och
biodieselproduktionen motsvarar idag ca 6 % av etanolproduktionen (Sjv, Rapport 2006:21). I
och med mgjligheten att blanda in en stérre méngd biodiesel i1 dieseloljan av miljoklass 1 och
satsningar pa biodieselfabriker i Sverige kommer denna situation troligen att foréndras
framover.

1.1.6 Nya aktorer pa marknaden

Under de senaste dren har flera nationer véxt sig allt starkare inom produktionen av och i den
globala handeln med jordbruksprodukter. I Jordbruksverkets globala marknadsoversikt av
jordbruksprodukter (Sjv, 2007:13) ndmns bl.a. Argentina, Brasilien, Indien, Kina, Ryssland
och Ukraina som nationer vilka vinner allt storre marknadsandelar inom vérldshandeln.

Flertalet av de ndmnda nationerna kinnetecknas av en stark ekonomisk tillvéxt.
Kopkraftforstarkningen i bl.a. Kina bidrar till fordndrade konsumtionsmonster som innebér att
kineser har rad att kopa dyrare livsmedel som t.ex. kott. Figur 3 visar tillvdxten i
mjolkproduktion i Kina som kan betecknas som ndrmast explosionsartad.
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Figur 3. Mj6lkproduktionen i Kina. Kélla: (Handelsbanken, Riskhantering for mjolkbonder, 2007-10-31)



Ett skifte med 6kad betoning pd animaliska produkter och husdjursproduktion medfor en 6kad
efterfrdgan och handel med spannmal, sdrskilt i linder som inte sjdlva kan tillgodose sina
livsmedelsbehov (OECD, 2006).

1.1.7 Produktion och konsumtion

Ovan namnda faktorer; avreglering av jordbrukspolitiken, 6kad efterfragan pa spannmal och
oljevixter inom energisektorn samt global tillvéixt med véixande handel péverkar i hogsta grad
spannmalsmarknadens utseende. Tradionellt sett har spannmalsmarknaden varit en
utbudsstyrd marknad d.v.s. utbudet har bestdmt prisnivan eller indirekt via EUs
marknadsregleringar. For bara ett par ar sedan paverkades inte Sverige och EU sa starkt av
vérldsmarknadspriserna pd spannmal. EU var ett 6verskottsomradde med en i storre grad lokal
marknad. Idag &r situationen annorlunda. Bade flera ldnder och flera branscher konkurrerar
om vérldens spannmal. Ett omrade med god skérd moter ménga presumtiva kopare.

Den internationella prisutvecklingen pa spannmal visar ett ndra samband med hur
lagernivderna utvecklas over tiden. Av figur 4 framgar att lagernivierna for vete 2006/07 ar
de lagsta pd 46 ar och motsvarar 19,6 % av 4rlig forbrukning. De skattas till att motsvara 65 —
70 dagars konsumtion, vilket ar klart ldgre dn under tidigare hogprisperioder som 1995 - 1996
dd de motsvarande ca 90 dagars konsumtion.
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Figur 4. Lagernivaerna for vete angivet som procentuell andel av arlig efterfragan. Kélla: (Handelsbanken,
Riskhantering for mjolkbonder, 2007-10-31)

Forklaringen &r framforallt att utbudet inte har hunnit hélla jimna steg med efterfrigan (www,
Sveriges Riksbank, 2008-06-16). Bland annat leder ett 6kat vilstdnd i Kina och Indien till en
storre efterfragan pa spannmal. Energisektorn dr en annan relativt ny aktor som konkurrerar 1
allt hogre grad om bdde odlingsareal och spannmal. Odlingen 6kar inte i samma utstrackning
och darfor uppstér brist. Kina har nyligen beslutat att stoppa anvéindningen av
livsmedelsrévaror i etanolproduktionen av oro for att en sddan anvandning hamnar i konflikt
med livsmedelsforsorjningen.



1.1.8 Storre prisvariationer pa spannmalsmarknaden
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Figur 5. Viérldsmarknadspris pa ”sdft red” vete, Chicago Board of Trade, US dollar/ton, 16pande prisnoteringar
Kalla: (Sjv, Rapport 2008:1 s. 26)

Virldsmarknadspriset pa spannmal har varierat betydligt under den tolv-ars period som visas
nedan i figur 5. Spannmélspriserna var relativt 1ga under slutet av 1990-talet och borjan av
2000-talet for att sedan skjuta 1 hojden under 2006/2007. Spannmalspriset varierar kraftigt,
vilket framgar av figur 6, och ger en tydlig bild av den ’nya” verklighet som réder pé
spannmalsmarknaden. Lantmadnnens prognos for framtiden &r att bade marknaden for

insatsvaror och marknaden for spannmal kommer att praglas av storre prisvariation (www,
jordbruksaktuellt 2008-06-08).
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Figur 6. Prisvolatilitet for vete, I16pande prisnoteringar. Kélla: (www, CBOT 2008-05-28, Egen bearbetning)

I en reglerad marknad utgjorde tidigare produktionsrisken det storsta hotet for lantbrukaren
(www, atl 2008-05-07). Nu ndr marknaden i allt storre utstrickning paverkar utvecklingen ar
prisrisken ett storre problem. En marknad som stdndigt bjuder pa kraftiga prisférandringar
staller sdrskilda krav pa foretagarnas beslutsfattande och 6kar betydelsen av att ha tillgang till
de verktyg som finns for att forsdkra sig mot odnskade prisforandringar (Sjv, 2008:1).

Under dessa nya forutséttningar 6kar betydelsen av att halla sig informerad om
marknadsutvecklingen och de faktorer som direkt eller indirekt avgor till vilka priser
spannmalsaktorerna kan sélja eller kopa sina produkter. Historiskt sett har



spannmalsproducenterna kunnat forlita sig pa att staten eller EU genom
marknadsinterventioner kunnat stabilisera priserna pa jordbruksprodukter (Sjv, 2008:1). I
fortsdttningen blir det allt viktigare och mer eller mindre nédvéndigt for producenterna att
sjdlva aktivt agera under marknadsforhallanden med friare prisbildning.
Spannmalsmarknaden uppvisar en tendens mot allt stérre prissvingningar, bdde mellan aren
men ocksd under aret (www, jordbruksaktuellt 2007). Istéllet for att sélja all spannmaél via en
prismodell rekommenderas spannmalsodlarna att sjdlva kombinera fastpris-/terminskontrakt,
poolpris och forsiljning via offerter pa spotmarknaden. Lars-Johan Merin vid Spannsam HB
och Anders Goericke, inkopare for Overgaard Agro, kritiserar den bristande
affarsmissigheten hos svenska spannmalsproducenter nér de séger:

"Det dr bekymmersamt att det idag finns sa mdnga bénder som sdger att de har levererat”,
och forst i efterhand ser vad de har fatt betalt for produkten (www, jordbruksaktuellt 2008-
06-08).”

1.2 Prisséttningsstrategier i spannmalsodlingen

Det finns flertal olika sétt for lantbrukare att silja sin spannmal (www, Agronomics 2008-06-
10). For narvarande anvéinder sig Lantménnen av tre olika typer av prissystem for spannmal:
spotpris, poolpris och terminspris.

1.2.1 Spotpris

Spotpriset ér ett marknadspris och éndras sdledes 1 takt med att marknaden foréndras (www,
Agronomics 2008-06-10). I Sverige géller spotpriset for leverans inom tvad méanader frén
orderdagen (Lantménnen). Betalning sker inom trettio dagar efter leverans till det pris som
géllde pa orderdagen.

1.2.2 Poolpris

Poolpriset dr inte ett marknadspris utan ett avrdkningspris och grundar sig pa de samlade
affarerna under respektive poolperiod (Svenska Lantmédnnen, 2007). Lantmdnnen har for
ndrvarande tva poolperioder. Pool 1 (skdrdeperioden) avser leverans i juli till mitten av
oktober. Pool 2 (lagringsperioden) avser leverans fran mitten av oktober till slutet av mars.
Poolpriset baseras pa ett avtal ddar Lantménnen skoter forséljningen av spannmalen at
spannmalsodlarna under ca 3 manader. Nér spannmaélen levereras sker forst en delbetalning
inom trettio dagar och sedan sker en slutreglering vid slutet av respektive poolperiod.
Poolpriset kan betraktas som ett medelpris av den forsalda spannmalen under poolperioden
och utgodr en prisprognos for kommande spannmalsforséljning (Nilsson, 2001).

1.2.3 Terminspris

Sedan hosten 2005 ér det mojligt att teckna terminskontrakt med Lantménnen. Avtalen
innebdr att odlaren forbinder sig att leverera en vara vid en bestimd tidpunkt till ett
forutbestdmt pris. Lantménnen &r skyldig att ta emot varan och avrékna till avtalat pris och
Overtar ddrmed odlarens prisrisk. For att hantera denna prisrisk sdkrar Lantménnen i sin tur
priset genom en borsaffar eller fysisk affar med en slutkund (Svenska Lantménnen, 2007).
Lantméinnen kdper spannmal av mellan 10000 och 12000 bonder. For vissa grodor
virdesdkras drygt hélften av leveranserna genom terminskontrakt (www, sydsvenskan, 2008-
02-10).



1.2.4 Borsomsatt terminskontrakt

Sedan juni 2007 finns mojligheten for privatpersoner att handla med révaror pé nétet via
Handelsbankens handelsplattform. En lantbrukare kan ddrmed prissdkra sin skord pa
Euronext eller Chicagobdrsen. Till skillnad fran Lantmé@nnen handlar Handelsbanken inte
med den fysiska varan utan endast med ett finansiellt futureskontrakt pé de stora
ravaruborserna (Sjv, 2008:1). Dessa borsomsatta terminskontrakt dr sdledes enbart en
investering i viardepapper.

1.3 Problemformulering

Lantbrukare har av tradition betraktat produktionsrisken som den storsta risken i
verksamheten. Prisrisken har av naturliga orsaker varit lagprioriterad da jorbrukssektorn
under flera decennier kraftigt influerats av marknadsregleringar. Det gar dock att visa att
prisvariationen for exempelvis vete i Sverige under de senaste fem aren kraftigt overstiger
variationen i1 skordenivaer for vete under samma period (pers. medd., Iwarsson 2007-12-03).
Foljdaktligen ar prisvariationen en betydande riskkilla i spannmalsodlingen.

I Sverige erbjuds flera prisssittningstrategier for en lantbrukare att siljer sin spannmal. Valet
av prissattningsstrategi faller pa i vilken utstrickning lantbrukare aktivt vill marknadsfora
spannmélen eller inte. Sedan hosten 2005 har Lantménnen erbjudit mdjligheten att
terminssdkra spannmél. Svenska Lantménnen vill med hjélp av terminskontrakt erbjuda
lantbrukarna en mojlighet att hantera riskerna i spannmalsodlingen (www, jordbruksaktuellt
2008-06-08).

Omfattande studier har under de senaste fyrtio aren fokuserat pa utveckling av s.k. ’Optimal
Hedging Strategies”, (OHS) (Pennings, 2003). I en studie genomford av Nilsson (2001)
undersoktes bl.a. mojligheterna att prissékra svenskt kvarnvete, foderkorn och maltkorn via
tre internationella spannmalsborser med hjélp av futureskontrakt. Studien syftade till att
empiriskt estimera den optimala prissidkringsandelen for respektive groda och undersoka
inkomsteffekten av en sddan strategi i jamforelse med tre andra strategier. Resultatet visade
att en optimal prissdkringstrategi minskar prisrisken mellan 6 till 77 procent och dkar det
effektiva spannmaélspriset med en till tva procent, jamfort med de fall dar futureskontrakt inte
anvinds.

Hur ser dé verkligheten ut? Trots att det ur ett teoretiskt perspektiv visar sig vara fordelaktigt
att prissikra (Nilsson, 2001) sa rader det en betydande skillnad mellan optimala
prissdkringstrategier foreslagna i modeller och verkligt beteende (Pennings, 2003). Denna
diskrepans kan delvis forklaras med otillrdcklig information om drivkrafterna till att prissikra.
En viktig uppgift dr darfor att kartldgga vilka faktorer som paverkar lantbrukares val att
prissdkra.



1.4 Syfte

Syftet med denna studie &r att undersoka vad som karaktiriserar lantbrukare som anvinder sig
av prissdkring i spannmalsodlingen. Mer specifikt &mnar detta arbete att undersoka:

= Vilka faktorer som paverkar lantbrukares val att prissékra eller inte
= Dessa faktorers relativa betydelse for valet att prissdkra

1.5 Avgransningar

Arbetet bygger i stor utstridckning pa amerikanska studier inom omrédet. I USA har
terminshandel d4gt rum under mycket lang tid. I Sverige har terminshandel for spannmal
endast varit tillgdngligt sedan 2005 och dé avses s.k. forward contracting. Detta medfor att
den amerikanska och svenska spannmalsmarknaden inte &r helt jimforbara.

1.6 Centrala begrepp och definitioner

I huvudsak har prissékring via terminshandel utvecklats i USA vilket medfor att viktiga
begrepp och definitioner domineras av engelskt vokabuldr. Inledningsvis redogors darfor for
de mest centrala begreppen for att 1dsaren sedan léttare ska kunna ta del av kommande kapitel.

= Basis: Skillnaden mellan radande spotpris och futurepriset for samma ravara (www,
CBOT 2008-06-08).

= Hedging: Bruket att uppvéga prisférandringar pa spotmarknaden genom att ta en
motsatt position pa terminsmarknaden. "Hedgers” anvénder sig av terminsmarknaden
for att skydda verksamheten fran negativa prisforandringar (Ibid).

» Futures contract: Ett juridiskt bindande avtal att sélja eller kopa en ravara/finansiellt
instrument nadgon gang i framtiden. Ett futureskontrakt &r standardiserat vad géller
kvalitet, kvantitet, leveranstid och plats for varje ravara. Priset pé ett futureskontrakt
bestdms mellan kopare och siljare pa en bors (Ibid)

» Forward contract: Ett forwardkontrakt innebér att en séljare forbinder sig att leverera
en vara till en kdpare i framtiden till ett pris faststéllt idag. Till skillnad frén ett
futureskontrakt, ar ett forwardkontrakt inte standardiserat utan forhandlas mellan
parterna (Ibid).

» Long position: Long position innebar att vara ’lang” pa futuresmarknaden, d.v.s. att
ha kopt det finansiella instrumentet futures (Ibid).

= Short position: Short hedge innebér att vara “kort” pa futuresmarknaden, d.v.s. att ha
salt futures (Ibid).

= Spotpris: Spotpriset &r ett radande marknadspris for en vara av en given kvalitet vid
en given ort. Spotpriser dndras saledes 1 takt med att marknaden fordndras (Ibid).



1.7 Studiens upplagg
= Kapitel 2: Riskhantering
I detta kapitel presenteras risk som ett begrepp och betydelsen av riskhantering i
jordbruket. Vidare ges en inblick i hur lantbrukaren kan anvinda sig av terminsmarknader
for att skydda sig mot prisrisk i verksamheten.

=  Kapitel 3: Tidigare studier

I detta kapitel presenteras tidigare studier kring vilka faktorer som &r drivande bakom
lantbrukares anvindning av prissékring.

»  Kapitel 4: Teoretisk modell

I detta kapitel presenteras den teori som sedermera leder fram till den modell som anvénds
for att analysera lantbrukares anvindning av prissdkring.

=  Kapitel 5: Genomforande och metod

I detta kapitel presenteras genomférandet av studien och val av metod. Dessutom sker en
redogorelse for vilka statistiska analysverktyg som anvénds for att analysera data.

= Kapitel 6: Empiri

I detta kapitel presenteras det empiriska materialet. Inledningsvis sker en deskriptiv analys
av data. Dérefter foljer den statistiska analysen vars syfte ar att undersoka om det
foreligger statistiskt signifikanta skillnader mellan anvindare och icke-anvindare av
prissdkring. Avslutningsvis sker en estimering av ett antal variabler for att underséka om
det rdder ndgra statistiskt signifikanta samband med dessa utvalda variabler och
sannolikheten att lantbrukaren anvander sig av prissdkring.

=  Kapitel 7: Slutsatser och diskussion



2 Risk och riskhantering i jordbruket
2.1 Vad ar risk?

“Risk can be defined as potential loss of equity capital. Risk has two components: uncertainty
and exposure. If both are not present, then there is no risk. For risk to materialise there
should be exposure to the uncertainty (Parihar, 2003 5.3).”

Foljande definition behandlar ndgot mycket grundldggande inom omréadet for riskhantering:
Osidkerhet 1 foretagande dr stdndigt ndrvarande och kan aldrig elimineras, vad som dock &r
mojligt att kontrollera &r foretagets exponering infor denna osikerhet.

2.2 Risk management

Traditionellt har risk inom jordbrukssektorn valts att klassificeras 1 kategorier som (Boehlje,
2005):

=  Produktionsrisk

= Finansiell risk

=  Marknadsrisk

= [Institutionell risk

En mer anvédndbar indelning kan vara taktisk respektive strategisk risk (Boehlje, 2005).
Taktisk risk asyftar foretagets operationella verksamhet samt finansiering och innefattar
dérmed prisrisk. Strategisk risk dr forknippad med oldmpliga strategiska beslut, ineffektiv
implementering av beslut, osékert foretagsklimat etc. I takt med jordbrukets tilltagande
industrialisering ar det hogst sannolikt att strategisk risk kommer att & en 6kad betydelse i
jordbruket. Indelningen i taktisk respektive strategisk risk medfor vissa problem; taktisk eller
operationell risk &r littare att identifiera dn strategisk risk.

Flera av de risker som forekommer i dagens jordbruk dr svéra att kvantifiera. Boehlje (2005)
menar att trots fordelen med att objektivt kunna méta risk dr det viktigt att inte ignorera mer
subjektiva risker i verksamheten bara for att de dr svara att kvantifiera. Ett metod som kan
vara anvandbar for att kartldgga risker i verksamheten bendmns risk scorecarding och
illustreras 1 figur 7.

Risk scorecarding dr en liknande metod som kreditgivare anviander for att bedoma

kreditrisker. Konceptet utgér ifran att identifiera potentiella riskfaktorer for en given
verksamhet och bedoma hur allvarliga dessa risker dr genom att gradera riskerna
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Risk kategorier

Beskrivning av riskkategorier

Riskernas betydelse for
verksamheten

Operationella/foretagsspecifika

Sannolikhet

Konsekvens

1. Verksamhet och affarsmetoder

Sjukdomsutbrott, kontraktsrisk, byte av ledning,
interna processer och kontrollapparat,
naturkatastrof

2. Personal och personalresurser

Omsittning av personal, kollektivavtal, hélsa,
utbildning, rekrytering, organisationsstruktur

3. Strategisk position

Finansiella

4. Finansiering och finansiell struktur

Aterbetalningsformaga, kapitalstruktur,
likviditet, soliditet, lonsamhet

5. Finansiella marknader och
instrument

Réntor, vaxelkurser, derivat

Affarsrelationer

6. Foretagspartners

Oberoende, nira samarbeten, information och
informationsfléden

7. Distributionssystem och kanaler

Transportkostnader, service, palitlighet

Marknadsmassiga villkor

8. Marknadspriser och handelsvillkor

Variation i priser och kostnader,
kostnadsstruktur

9. Konkurrenter och konkurrens

Marknadsandelar, priskrig

10. Kund — och kundrelationer

Produkt och produktsikerhet, kundnytta,
kundlojalitet

11. Rykte och image

Regional acceptans, varumérke

Institutionella faktorer

12. Politik

13. Lagstiftning

Rapportering och kontroll, miljo,
handelsvillkor

Teknisk utveckling

14. Innovation och foréndringstakt

Komplexitet I production, utbildningskrav

Figur 7. Killa: (Boehlje, 2005 Egen bearbetning)

Implementeringen av risk scorecarding” kan forklaras med hjilp av figur 8. For varje

identifierad riskkategori i figur 7, anges en sannolikhet for dess nérvaro. Dérefter utvirderas
konsekvenserna for respektive riskkategori pa en skala. Med hjilp av denna information ar det
mojligt att faststélla en ledningsstrategi for att hantera riskerna i verksamheten. Figur 6 visar
pa hur det dr mgjligt att visualisera riskerna i verksamheten samt vilka &tgdrder som bor sittas

m.
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Figur 8. Killa: (Boehlje, 2002 Egen bearbetning)

2.3 Prisrisk

Prissvariation har en betydande paverkan pa dagens jordbruksforetag (Hanson & Pederson,
1998). Hanteringen av prisrisker &r en integrerad del av den operativa verksamheten i ett
framgangsrikt jordbruksforetag. I takt med de fordndringar som sker pa marknaderna for
ménga jordbruksprodukter, dr prognosen att prissvingningarna kommer att accentueras
ytterligare 1 framtiden och ddrmed paverka inkomstvariationen for manga lantbrukare. Med
storsta sannolikhet kommer fler lantbrukare med tiden inse behovet av att hantera prisrisk 1
samband med forsdljning av grodan.

Att reducera och/eller hantera ravaruprisrisker minskar risken i verksamheten. Denna
riskreduktion kan anvéndas for att mdta andra former av risk som inte lika ldtt kan elimineras.
Exempelvis kan verksamheten finansieras med en hdgre andel lanat kapital utan att den totala
risken Okar. Istéllet for att fokusera pa slumpmaéssiga prisrorelser kan foretagsledningen
koncentrera sig pa marginalerna. (www, Handelsbanken 2008-06-08).

2.4 Terminshandel

En primitiv form av terminshandel uppkom spontant redan under 1850-talet i USA (Working,
1953). Dock var det inom spannmaélshandeln som behovet att skydda sig mot kommersiella
risker var som storst och darfor utvecklades terminshandel for spannmal tidigt. Prissdkring
genom terminshandel r ett riskhanteringsinstrument som anvénds for att forsékra sig mot
ovéntade prisforandringar. Terminshandel férekommer mer frekvent for rdvaror som &r utsatta
for stora prisfluktuationer. Sérskilt patagligt &r detta for rdvaror som kénnetecknas av
oforutsedda variationer i produktion, andra utbudsrelaterade osékerhetsfaktorer och
karaktdriseras av en relativt oelastisk efterfragan. Aktorerna pa terminsmarknaden dr dels
producenter som vill prissékra sin skord eller produktion, dels uppkdpare som vill forsdkra sig
om l4ga priser pd de varor de koper. Inom jordbrukssektorn dr det huvudsakligen producenter,
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foradlingsforetag, fodermedelstillverkare och andra livsmedelsforetag som handlar med
terminskontrakt (Sjv, 2008:1). I USA dér terminshandeln har helt annan omfattning &n vad
den har 1 Sverige, forekommer det dven att andra aktorer én de 1 jordbruks- och
livsmedelsbranschen handlar med terminskontrakt for jordbruksprodukter i affarssyfte ex.
forvaltare av pensionsfonder.

Terminsmarknaden &r en s.k. derivatmarknad och séledes en marknad for finansiella
instrument och inte en marknad for de fysiska rdvarorna. Dessa instrument kallas for derivat
och dr av olika typer. For svensk derivathandel med jordbruksprodukter finns huvudsakligen
tva typer av derivat som anvédnds mer frekvent och dérfor ér viktiga att sérskilja (Sjv, 2008:1).

2.4.1 Forwardkontrakt

Ett forwardkontrakt innebér att sidljaren laser priset till vilket denne onskar sélja till 1
framtiden (www, CBOT 2008-06-08). Nar 1optiden for kontraktet gétt ut, levererar séljaren
varan enligt de villkor som specificerats i kontraktet och fir det pris som tecknades oavsett
vad marknadspriset dr vid denna tidpunkt. Viktigt att podngtera dr att den som tecknat ett
forwardkontrakt ar tvungen att leverera den utlovade mingden vid kontraktets utgdngsdatum.
For en lantbrukare med spannmaélsodling ar det sdledes viktigt att inte kontraktera storre
volymer @n vad som med sékerhet kommer att produceras. Svenska Lantmadnnen och Svenska
Foder samt vissa lagerhusforeningar erbjuder forwardkontrakt dér det sker en fysisk leverans
av varor ett visst forutbestdmt datum.

2.4.2 Futureskontrakt

Futureskontrakt &r alltid standardiserade till skillnad fran forwardkontrakt. Detta innebér att
den underliggande varan, dess kvantitet och kontraktets forfallodag alltid dr forutbestimt
(www, CBOT 2008-06-08). Ett futurekontrakt dr ett kontrakt om att kopa eller sélja en
specifik vara, med en viss kvantitet och kvalitet till ett forutbestdmt pris vid ett visst datum i
framtiden. Priset pa kontrakten bestdms mellan kdpare och séljare genom borshandel.

En fOrutséttning for att det bérsomsatta terminskontraktet ska fungera som ett
prissdkringsverktyg dr att priserna pd borsen och den fysiska marknaden foljer varandra &t
(www, Agronomics 2008-06-10). Av figur 9 och 10 framgér att rapspriset i dagsléget har en
hog korrelation med prisnoteringen pa MATIF-borsen. I fallet med spannmalspriserna ar
korrelationen nigot lagre.
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Figur 9. Rapspriset i Sverige och rapspriset pd Matifborsen i Paris. Kélla: (www, Agronomics 2008-06-10)
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Figur 10. Foéljsamheten mellan Lantméinnens spotpris pa kvarnvete och tyska handelsledets spotpris for
motsvarande kvalitet levererad till Hamburg. Kélla: (www, Agronomics 2008-06-10)

Handel med futurekontrakt &r ren virdepappershandel. Vid tidpunkten for kontraktets
upphdrande kops eller siljs kontraktet tillbaka och ddrmed sker ingen fysisk leverans av varan
vilket ér fallet vid anvéndning av forwardkontrakt. Utfallet regleras genom att det nya
kontraktet anvénds for att kvitta vinster/forluster mot det ursprungliga kontraktet.
Mellanskillnaden tillgodofors eller avriknas frén ett marginalsidkerhetskonto i banken som &r
obligatoriskt for att gora terminsaffarer (www, Handelsbanken 2008-06-08). Handel med
futurekontrakt for spannmal i Sverige kan idag endast goras via Handelsbankens
marknadsplats.

2.5 Hedging

The Chicago Board of Trade (CBOT) definierar hedging enligt foljande: “The practice of
offsetting the price risk inherent in any cash market position by taking an equal but opposite
position in the futures market. Hedgers use the futures markets to protect their business from
adverse price changes (www, CBOT 2008-06-08). " 1 realiteten innebér hedging att skydda sig
frén det oforutsedda och sédkra hem marginaler (www, Handelsbanken 2008-06-08).

Handel med futures involverar tva olika typer aktdrer, Spekulanter och Prissékrare s.k.
Hedgers, vars deltagande pé futuresmarknaden skiljer sig at (www, CBOT 2008-06-08).
Spekulanter anvénder sig av futuresmarknaden i vinstsyfte medan en Hedgers mal ar att
reducera sin riskexponering mot prissvangningar i den underliggande varan, exempelvis
spannmal.

”Hedging” eller prissékring bygger pa principen att priser pa spotmarknaden och
futuremarknaden tenderar att folja varandra at (www, CBOT 2008-05-20). Dessa prisrorelser
ar nodvandigtvis inte identiska, men ar dnda tillrickliga for att minimera risken for en forlust
pé spotmarknaden genom att initiera en motsatt position pd futuremarknaden. Genom att
initiera motsatta positioner kan en forlust pa spotmarknaden uppvigas av en vinst pa
futuremarknaden.

Ett fundamentalt begrepp vid samtidigt agerande pé spot — och futuremarknaderna &r basis
(Lidfeldt & Andersson, 1993). Basis definieras:

Basis = Spotpris — Futurepris (1)  (www, CBOT 2008-06-11)
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Hur basis utvecklas dver tiden foljer av figur 11. Foretag som kdper och siljer spannmal pa
spannméalsmarknaden upplever att det pris som erhélls pa den lokala spotmarknaden eller det
pris som en leverantor erbjuder skiljer sig fran det pris som noteras péd futuremarknaden.
Spotpriset kan ségas vara futurepriset justerat for (www, CBOT 2008-06-11):

Lagringskostnader inklusive réinta for lagret
Transportkostnader

Kvalitetsskillnader

Lokala faktorer relaterade till efterfrdgan och utbud

Pris 4, .
Pris pé future
/
Transportkostnader
Basis < Lagringskostnader
inkl. rdnta
N

Tid
Figur 11 visar basis utveckling. Kélla: (Lidfeldt & Andersson, 1994. Egen bearbetning)

2.5.1 Short hedge

Short hedge innebér att vara ’kort” pa futuresmarknaden, d.v.s. att ha sélt futures. Exemplet
kan gélla en spannmélsodlare som innehar ett lager av vete, enligt terminologin dr han/hon
dédrmed ”lang” pa spotmarknaden. I lantbrukarens intresse ligger att skydda sig frén en
nedgang 1 priset pd vete under de kommande manaderna. Tillvigagangssittet ar att sélja
motsvarande kvantitet vetekontrakt pd futuresmarknaden idag, for att sedan kopa futures av
samma typ och kvantitet dd spannmélen séljs pa spotmarknaden (www, CBOT 2008-06-11).
Om lantbrukaren genom sitt agerande forlorar pa spotmarknaden tar han/hon férhoppningsvis
igen det via transaktionerna pé futuresmarknaden och vice versa.

Foljande exempel avser att illustrera funktionen av en short hedge:
En lantbrukare har besétt en stor areal med hostvete. I juli observerar lantbrukaren att priset

pa spotmarknaden for vete dr 1 kr/kg. Han/hon anser sig vara ndjd med detta pris och vill
saledes lasa priset till 1,00 kr /kg. Strategin for att uppnna detta syfte presenteras i tabell 1.
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Tabell 1. Short hedge strategi givet att spotpriset sjunker. Killa: (Lidfeldt & Andersson, 1994 s. 11)

Tid Spotmarknaden Futuresmarknaden Basis
Juli Onskar 13sa in vetepris  Siljer vetefutures (mars) -0,12
1,00 kr/kg for 1,12 kr/kg
Augusti Séljer vetet till spotpris  Koper vetefutures (mars) -0,12
for 0,89 kr/kg for 1,01 kr/kg
Resultat: Forséljningspris spot + 0,89
vinst pa futures 0,11
Effektivt pris 1,00 kr/kg

Figur 12 visar sdsongsvariationen i korta positioner for vete pa CBOT och ger en god bild av
hur lantbrukare skdter sin riskhantering. De initierar sin hedge mellan maj — augusti och
avslutar positionen under november — december dé de levererar spannmalen.

20%
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5% ]

OO/O i ‘IZI‘ T IDI IDI

Jan fFeb Mar Apr Maj Jun Jul Aug $ep Okt Nav b_e{:

positioner

-5%

-10%

-15%

Okning / minskning av korta commercials

-20%
Figur 12. Sdsongsvariationen i korta positioner for vete paA CBOT. Kélla: (Handelsbanken, Riskhantering for
mjolkbonder, 2007-10-31)

2.5.2 Long hedge

Long hedge innebér att vara ’1ang” pa futuresmarknaden, d.v.s. att ha kopt futures. Anvéndare
av en long hedge ér t.ex. en lantbrukare som koper stora kvantiter foderspannmal eller andra
kopare av jordbruksprodukter; bryggerier, kvarnar etc. I dessa aktorers intresse ligger att
skydda sig fran prisuppgéngar i den underliggande varan (www, CBOT 2008-06-11).
Principen for en long hedge &r att exempelvis bryggeriet koper futures. Darefter invintar
bryggeriet en lamplig tidpunkt for att kdpa spannmal pa spotmarknaden och samtidigt sdljer
futures av motsvarande kvantitet och typ som tidigare inhandlades.

Da basis fordndras talas det om att basis forstérks (eng: strenghtening) respektive forsvagas
(eng: weakening) (Ibid). Om basis éndras, dr fordndringen oftast mindre &n for spot — och
futurepriset var for sig. Foljdaktiligen hamnar det effektiva priset &ndé i nérheten av det pris
som ursprungligen lastes in. En aktor som initierar en short hedge 6nskar att basis forstarks
medan de som sysslar med long hedge onskar att basis forsvagas.
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3. Tidigare studier

Flera studier har genomforts for att 6ka forstaelsen till varfor vissa foretag 1 hogre
utstrackning utnyttjar olika prissékringsstrategier i den operativa verksamheten. Ett flertal
faktorer har identifierats som drivande bakom anvindningen av prissakring.

3.1 Riskrelaterade faktorer
Riskattityd

Riskattityden hos beslutsfattaren har ldnge ansetts spela en central for forstaelsen av
prissdkring (Pennings & Garcia, 2004). Inom forvéntad nyttoteori antas kurvaturen pa
nyttofunktionen vara beroende av beslutsfattarens riskpreferenser (Weber & Milliman, 1997).
En rationell individ fattar saledes sina beslut sa att han/hon maximerar sin forvintade nytta
givet individens riskpreferenser. En riskaversiv person har ett behov att minimera risken vid
forekomst av ex. prisrisk (Pennings, 1998). Riskattityder brukar i litteraturen sigas vara av
stabil karaktédr och personlighetsbetingade (Weber & Milliman, 1997). Undersdkningar och
observationer fran verkligheten kastar dock vissa tvivel 6ver denna definition. Individer
uppvisar en inkonsistent riskattityd givet olika beslutssituationer vilket motsédger
uppfattningen att riskpreferenser ar konstanta. Weber & Milliman (1997) menar att
inkonsistens vid beslut under risk inte betyder att individen byter riskpreferenser utan snarare
att det sker en fordndring av individens uppfattning av risk.

If different people can percieve risk differently in the same situation, then it may also be
possible for a given individual to percieve the risk of the same alternative differently at
different times or in different contexts (Weber & Milliman, 1997 5.129).”

Att mdta riskattityder — en psykometrisk ansats

Psykometriska mitningar har sina rotter inom den psykologiska diciplinen och beslutsteorier.
Till skillnad fran nyttoteorin, dér riskattityden beaktas som personlighetsbetingad, betraktas
riskattityden som kontextspecifik (Pennings, 1998). Ett grundldggande antagande inom den
psykometriska ansatsen dr att risk till sin natur &r subjektivt och definieras av individer vilka
paverkas av ett brett spektrum av psykologiska, sociala, institutionella och kulturella faktorer.
Med en vil genomténkt och strukturerad kartlaggning dr det mojligt att kvantifiera betydelsen
av dessa faktorer. Tillvigagéngsittet for att identifiera dessa faktorer bendmns psychometric
scaling. ”In the psychometric approach, risk attitude is a latent construct (i.e., a not directly
observable variable) that is measured by a set of observable variables (so-called indicators,
1.e., questions or items.” (Pennings & Garcia, 2001 5.995). Ett sitt att mita riskattityder kan
vara att lata respondenten svara pa ett antal pastdenden och markera pa en skala i vilken
utstrickning han eller hon samtycker med pastaendet (Pennings & Smidts, 2000). En vanligt
forekommande metod vid undersokningar av denna typ ar Likert Statements. Med denna
metod fir respondenten svara pa ett antal pastdenden och indikera pé en skala av exempelvis
ett till fem 1 vilken utsrdckning han/hon héller med om péstidendet.

I Pennings och Smidts (2000) studie undersoks validiteten att méta riskattityder grundat pa
nyttoteori samt pd den psykometriska diciplinen. Tva intressanta slutsatser kan dras av
undersokningen. Den psykometriska matningen av riskattityder visar god dverensstimmelse
med hur individen uppfattar sig sjélv (riskaversiv/risksdkande) men visar inget samband med
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verkligt beteende. Métningar baserade pé nyttoteorin & andra sidan visar det motsatta
forhallandet. Riskattityderna &r 6verensstimmer vél med faktiskt beteende.

Riskuppfattning
Pennings (2004) beskriver begreppet riskuppfattning enligt foljande:

“Risk must first be percieved, before a manager is able to respond. Risk perception may be
defined as a manager’s assessment of the risk inherent in a situation (Pennings & Garcia,

2004 s. 956).”

Denna definition innebér att en situation som i ekonomiska termer beskrivs som turbulent,
inte nodviandigtvis behover upplevas som riskfylld eftersom en foretagsledare kan uppfatta
situationen annorlunda. En vidareutveckling innebir enligt Pennings & Garcia (2004) att:
"When managers percieve no risk, risk attitude will have no influence on behavior (Pennings
& Garcia, 2004 s. 956.” En lantbrukares beslut att prissikra paverkas ddrmed inte av
lantbrukarens riskattityd givet att han/hon inte uplever situationen som riskfylld.

Riskexponering

Foretag verksamma pé ravarumarknaden exponeras infor prisrisk. Magnituden av dessa risker
beror av prisvolatiliteten i den aktuella varan och antalet tillfdllen som producenten dr aktiv pa
spotmarknaden (Pennings & Garcia, 2004). "When a firm trades daily in a risky market its ex
ante risk exposure will be smaller than that of a firm that enters the market on a monthly
basis, although both firms might percieve the market as equally risky (Pennings & Garcia,
2004 s. 956).”

Risk och risktagande ur en foretagsledares perspektiv

"In classical decision theory, risk is most commonly conceived as reflecting variation in the
distribution of possible outcomes, their likelihoods, and their subjective values (March &
Shapira, 1987 s. 1404).

Riskbegreppet som det beskrivs i teorin dverenstimmer inte med hur foretagsledare upplever
risk (Weber & Milliman, 1997). I huvudsak tva skillnader &r uppenbara:

1. Foretagsledare upplever inte osékerhet kring positiva utfall som risk, utan risk associeras
snarare med negativa utfall.

2. Risk beskrivs bdst som “en summa att riskera” 4n som en sannolikhetsférdelning mellan
olika utfall.

Foretagsledares riskbendgenhet varierar beroende pé individ och sammanhang. I intervjuer
som genomfordes med foretagsledare framkom att risktagande i storre utstrdckning prioriteras
om foretaget kdnnetecknas av svag I6nsamhet jamfort med god. Detta tyder pa att det finns ett
samband mellan risktagande och foretagets resultat i forhallande till ndgon referenspunkt.
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3.2 Foretagsrelaterade faktorer

Féretagsstorlek

Anvindningen av prissidkringsstrategier 4r mer utbredd bland storre foretag (Musser et al,
1996). Forklaringen tilldgnas ofta det faktum att storre foretag i regel atnjuter
stordriftsfordelar bade vad géller produktion och mojligheten att inhdmta information
(Pennings & Garcia, 2004). I studie av Musser et al (1996) och Shapiro och Brorsen (1988)
representerades foretagsstorlek med bruttoinkomst respektive total dkerareal 1 deras analys av
lantbrukares prissakringsstrategier.

Alder, erfarenhet, utbildning

Shapiro och Brorsen (1988) menar att lantbrukarens alder, erfarenhet och utbildning &r
faktorer som kan paverka beslutet att prissikra. Alder har en forvintad negativ korrelation
med anvéindningen av prissdkringsstrategier. Musser et al (1996) forklarar detta med att yngre
lantbrukare har en ldngre planeringshorisont for att fordela de kostnader som kan hénforas till
implementeringen av en ny marknadsstrategi. Utbildning och erfarenhet antas ha en positiv
inverkan pa anvdndningen av prissdkring. Enligt humankapitalteorin torde dock lantbrukare
bli mindre riskaversiva allt eftersom de tilldgnar sig utbildning och erfarenhet vilket borde
leda till minskad anvindning av prissidkringsstrategier (Shapiro&Brorsen, 1988).

Foretagets finansiering

En studie som riktades till 800 lantbrukare i Minnesota, USA visade att anvdndningen av
prissdkringsverktyg var positivt relaterad till andelen skulder i foretaget (Hanson & Pederson,
1998). Lantbrukare som har en mycket 14g skuldséttning kan uppleva ett mindre behov av
prissékra, menar Shapiro och Brorsen (1988). En 6kad skuldsittning i foretaget 6kar ocksa
behovet av att sikerstélla en inkomst som tdcker foretagets utgifter och amorteringar (Hanson
& Pederson, 1998). En 14g soliditet innebér dven att banker kan stilla krav pa att lantbrukaren
anvinder sig av ndgon form av prissakringsstrategi i syfte att minska kreditrisken.

Lagringskapacitet

Lagringskapacitet har en positiv inverkan pa anvindningen av prissdkring. Newberry och
Stiglitz (1981) menar att lantbrukares anvindning av prissikring paverkas av deras mojlighet
att lagra spannmaél over aret.

Geografisk beldgenhet

Lantbruksforetagets geografiska placering har betydelse for 1 vilken utstrackning lantbrukaren
viljer att prissdkra (Musser et al, 1996). Foretag lokaliserade pa platser med ogynnsamma
viderforhdllanden visade sig i mindre grad anvénda prissdkringsstrategier vilket dr
anmarkningsvirt. Detta visar snarare att lantbrukare i mycket begrdnsad omfattning
reflekterar 6ver produktionsrisken i samband med beslutet att prissédkra.
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Diversifiering

Det finns alternativa metoder forutom prissdkring for lantbrukare att hantera marknadsrisk
och produktionsrisk (Shapiro & Brorsen, 1988). Lantbrukaren kan diversifiera verksamheten
exempelvis genom att forvarvsarbeta vid sidan om lantbruket, teckna forsékringar eller utoka
antalet ndringsgrenar i jordbruket. Litteraturen anger att en 6kad grad av diversifiering ér
associerad med en minskad anvéndning av finansiell riskhantering, i detta fall prissdkring
(Tufano, 1996).

3.3 Produktspecifika faktorer

Skordevariation

Musser et al. (1996) analyserar anvdndningen av forward contracting bland storskaliga
spannmalsodlare 1 USA. Foretagen framhaller prisrisk och variationen i skord som de frimsta
riskfaktorerna i produktionen. I empiriska studier av optimal prissikringsandel beaktas i regel
endast prisrisken vilket ger en relativt hog prissdkringsandel 1 forhéllande till vad som séljs till
spotpris (75-100%). Overensstimmande med odlarnas oro for variation i skord har dessa
modeller dven utvecklats for att beakta denna riskkomponent i berdkningarna vilket ger en
lagre optimal prissikringsandel (20-70%) f6r majs och soja. Musser et al (1996) genomforde
en regressionsanalys for att bl.a. undersoka hur variationen i skdrden relateras till den
maximala prissékringsandel som denna grupp av lantbrukare var villiga till att tillimpa.
Resultatet visade sig vara motstridigt mot vad litteraturen foreslar, nimligen att
skordevariation paverkar viljan att prissdkra. “Either farmers do not consider production
variability in marketing decisions, or these variables are not measuring the correct
theoretical variables ” (Musser et al, 1996 s. 73). Litteraturen som behandlar optimal
prissdkring antyder att skordevariationen har en negativ inverkan pa hedge-andelen men
forhallandet skulle dven kunna vara det omvéinda. En hogre produktionsrisk borde dven kunna
leda till en 6kad anvindning av prissakringsstrategier (Musser et al, 1996).

3.4 Individrelaterade faktorer

Anvdndare av prissdkring — en heterogen grupp

Pennings och Leuthold (1999) fann att foretagsledare inte alls 4r homogena med avseende pa
anvindning av terminskontrakt utan tvirtom motiverar valet att prissidkra utifran olika
bevekelsegrunder. I deras undersokning kunde tva olika segment urskiljas. Segment 1 bestar
av foretagsledare som leverar varan till ett kooperativ medan segment 2 utgér foretagsledare
som aktivt marknadsfor varan sjilva.

De bada segmenten anvinder sig av olika beslutsprocesser dir olika faktorer inverkar pé valet
samtidigt som gemensamma beslutsfaktorer har en annorlunda prioritetsordning.

”In Segment 1, percieved performance, risk attitude, pervieved risk exposure, debt-to-asset
ratio and decision unit influence the probability of using futures”.( Pennings & Leuthold,
1999 s.23).

“In Segment 2, percieved performance, exercising entrepreneurial freedom, market
orientation and the decision unit influence the probability of using futures.”’(Pennings &
Leuthold, 1999 5.23).
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Begreppet entrepreneurial freedom ér ett viktigt inslag i Pennings och Leutholds (1999)
studie. Lantbrukare betraktar futures som ett finansiellt instrument som 6kar deras flexibilitet
och underléttar entreprendrs aktiviteter. Foretagsledare inom Segment 2 upplevde
terminskontrakten som en begrinsning av deras “entrepreneurial freedom” om terminshandel
betraktades som ett instrument att lasa priser framaét i tiden.

DMU-Decision-Making Unit

Till skillnad mot riktigt stora foretag saknar sma-och medelstora foretag en finansavdelning,
marknadsavdelning etc. Dessa funktioner skots istéllet 1 regel av en och samma person. I en
sadan foretagsstruktur dr foretagsledarens riskattityd végledande for hur riskhanteringen
utformas i foretaget. Pennings & Garcia (2004) menar att foretagsledares beslut avseende
anvindning av derivat dven influeras av hans/hennes nérmaste omgivning, ”Decision Making
Unit” (DMU).

Referenspris

Pennings (2002) studerar orsakerna till varfor foretagsledare véljer att anvinda sig av
derivatmarknaden i vissa fall och i andra fall inte, trots att prisvariationen i den underliggande
tillgdngen inte har fordndrats. En viktig del &r terminspriset; d.v.s. till vilket pris vill
producenten initiera en position pa terminsmarknaden? Pennings menar att denna avvagning
gors med hénsyn till individens referenspris vilket motsvarar ett internpris till vilket han eller
hon jamfor andra priser. Ett 1agt referenspris gor det mer attraktivt att initiera en position pa
futuresmarknaden.

Referenspriset varierar kraftigt fran en individ till en annan delvis beroende pa faktorer sdsom
omdomes - och ambitionsniva. Ur ett producentperspektiv kan referenspriset ofta kopplas till
produktionskostnaden. I Pennings studie antogs foretagsledare jaimfora terminspriset med
referenspriset enligt foljande: futures price/reference price. Detta antagande utvarderades i en
regressionsanalys och visade sig vara positivt relaterad till sannolikheten att initiera en
position pa terminsmarknaden.

Sammanfattningsvis visar undersokningen att foretagsledarens riskattityd, han/hennes
referenspris samt terminspriset spelar en avgorande roll for om en foretagsledare initierar en
position pa terminsmarknaden eller inte. Pennings kommenterar de tre faktorernas interaktion
sinsemellan enligt f6ljande: “One may view this interaction as risk attitude, the primary force
behind hedging, being weighted by the ratio of the futures price level to the manager’s
reference price ( Pennings, 2002 s. 274.”

Pennings (1998) studerade 467 sma-och medelstora foretags beslut att dgna sig &t
terminshandel. Enligt Pennings beslutsmodell i figur 13, grupperar beslutsfattaren sina
forvantningar 1 olika dimensioner eller kluster (EVCs) for att underlétta jaimforelser mellan
olika alternativ. I detta ssmmanhang ror det sig bara om tva alternativ: att teckna
terminskontrakt eller sédlja produkten pd spotmarknaden. Pennings fann att dessa dimensioner
utgjordes av; entreprendrskap, prestation och anvéndarvénlighet. Denna indelning motiveras
av de attribut som lantbrukaren kopplar till anvindningen av terminskontrakt sdsom
komplexitet och service.
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Figur 13. Beslutsmodell 6ver valet att prissdkra. Kélla: (Pennings, 1998 s. 170)

Niésta steg i beslutsprocessen ér att jamfora dessa EVCs mellan valet att prissédkra och sélja pa
spotmarknaden. Beslutsfattaren utformar da relativa virdekomponener (REVCs) vilka ligger
till grund for den relativa attityden (RAT) till att prissékra. Utifrdn den relativa attityden
utvecklar beslutsfattaren en avsikt att vidlja ett av de alternativ som &r under dvervigande.
Denna avsikt bendmner Pennings relative intention (RIN). Avsikten att vilja ett alternativ
formas av den relativa attityden gentemot alternativet men &r ocksa beroende av hur
beslutsstrukturen ser ut (Pennnings, 1998). Med beslutsstruktur avses i vilken utstrickning
personer i beslutsfattarens omgivning paverkar beslutet att vélja ett visst alternativ. Pennings
betecknar denna faktor som relative subjective norm (RSN).
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4. Teoretisk referensram

4.1 Forvantad nyttoteori

Teorier om beslutsfattande under osidkerhet lanserades redan under 1700-talet av Bernoulli
som foreslog begreppet forvintad nytta och definierade f6ljande ekvation (Quiggin, 1993):

Z”:piu(xii) = pu(x,)+...+ pu(x,) (1) (Varian, 1992 5.176)
i=1

dér u dr en nyttofunktion, x; dr ett utfall som intraffar med sannolikheten p;.

Det storsta bidraget till forvintad nyttoteori gjordes dock av Von Neumann och Morgenstern
som visade att en nyttofunktion med liknande egenskaper som i ekvation (1) kunde hirledas
utifran ett antal rationella axiom. De visade att om man handlar 1 enlighet med axiomen sa
foredras ett spel med hogre nytta framfor ett spel med ldgre nytta. Von Neumann och
Morgenstern visade ddrmed att beslut under risk kan beskrivas som maximering av den
forvantade nyttan (Quiggin, 1993).

The expected utility model eller forvantad nyttoteori har under de senaste decennierna
dominerat forskningen kring beslutfattande under risk (Pennings 1998). I modellen betraktas
beslutsfattaren som en rationell individ som grundar sina val pd avvigningar mellan flera
olika alternativ. Dessa alternativ vdrderas utifran beslutsfattarens preferenser vilka ar
beroende av individens nyttofunktion u(x).

4.1.1 Beslutsfattarens installning till risk

Olika beslutsfattare kan ha varierande instillning till risk (Lidfeldt & Andersson, 1994). 1
litteraturen brukar beslutsfattares riskpreferenser klassificeras som risks6kande, riskneutrala
och riskaversiva. Beslutsfattarens nyttofunktion varierar beroende pa individens
riskpreferenser, vilket illustreras i1 figur 14.

U(y)
Nytta A

Risksokare
Riskneutral

Riskavert

» InkomstY

Figur 14. Nyttofunktionens utseende vid olika instéllningar till risk. ~ Kaélla: (Lidfeldt & Andersson, 1994 s.15
Egen bearbetning)

Risksokande individer har en konvex nyttofunktion vilket innebér att den marginella nyttan av
en inkomstokning ar avtagande. Konsekvensen av en konvex nyttofunktion r att
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besslutfattaren tenderar att vilja ett handlingsalternativ dér variansen éar stor 1 forhallande till
den forvintade avkastningen. En riskneutral individ ddremot, har en linjdr nyttofunktion och
ignorerar darmed variansen eller risken 1 valet mellan olika handlingsalternativ. De flesta
vérderar risk negativt i normala situationer. En riskaversiv individ forsoker att reducera risken
1 valet mellan olika handlingsalternativ. Forvintade nyttoteorins definition av motviljan mot
risk bendmns riskaversion och innebér att man i valet att spela A och att erhalla/behalla dess
forvantade virde, viljer dess forviantade virde. Riskaversion innebér saledes att den
forvantade nyttan for konsekvensen av spelets forvintade virde dr hogre én den forvintade
nyttan av konskvenserna av spelet (Varian, 1992):

UE@A)>UA) ()

Utmérkande for riskaversion ér avtagande marginalnytta, d.v.s. att varje ytterligare krona i
vinst dr viard mindre medan varje ytterligare krona i forlust skadar mer. Avtagande
marginalnytta innebér att nyttofunktionen ar konkav. Ju mer konkav nyttofunktionen ar desto
hogre grad av riskaversion forknippas individen med. Andraderivatan dr ett mitt pa
konkavitet och ingar i Arrow-Pratts absoluta métt pa riskaversion (Varian, 1992):

r(w)=- ((W)) (3)  (Varian, 1992 5.178)

Generellt antas individer vara riskaversiva vilket ocksa ér forklaringen till att en riskfylld
investering ger en hogre forvintad avkastning dn en mindre riskfylld investering. Skillnader 1
instéllning till risk mellan beslutsfattare grundar sig i flera orsaker bl.a. (Wilson & Eidman,
1983):

= Alder

» Utbildning

» Erfarenhet

Tillvdgagangssattet for att estimera beslutsfattarens nyttofunktion ar vanligtvis utformat som
ett experiment eller frageformulér (Pennings & Garcia 2001). Wérneryd (1996) beskriver det
normala forfarandet enligt f6ljande: Respondenten far tva alternativ att vélja mellan (v,p) dér
p dr sannolikheten att vinna, v dr en summa pengar och (/-p) ar sannolikheten att inte vinna.
Den forvintade nyttan av ett sddant alternativ ar pu(v)+(/-p)u(0) dér u ar nyttofunktionen for
pengar. Individen forutspas vélja det alternativ dar han/hon dr indifferent mellan ett ”sdkert
virde” och det mer riskfyllda alternativets.

4.2 Optimal Hedge Ratio

“A major problem faced by commodity traders is to select the proportion of spot positions
that should be covered by opposite positions on futures markets (Myers & Thompson, 1989 s.
858).”

Tradionell hedging teori foreslar att lantbrukare skall prissédkra andelar skorden, denna andel
brukar bendmnas hedging ratio. Empiriska studier i USA visar att den optimala
prissdkringsandelen bor ligga mellan 0,55 — 0,90 da variationen i skord dven tagits med i
berdkningarna (Mcnew & Musser, 1999). I vilken utstrackning skordevariationen paverkar
den optimala andelen beror pé skordevariation och korrelationen mellan skdrdenivaer och
priser for skorden. Nilsson (2001) fann att for svenska forhallanden uppgér den optimala
prissdkringsandelen till ca 20 — 50 %.
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Nilsson (2001) anvénder sig av en ekonometrisk modell for att empiriskt uppskatta den
optimala hedge-andelen for svenskt kvarnvete, foderkorn samt maltkorn. Modellen grundar
sig pd Myers och Thompsons (1989) arbete. Vid perioden t-1 lagrar lantbrukaren in
spannmadlen och initierar en position pa terminsmarknaden genom att sélja futureskontrakt.
Vid perioden t avslutas kontraktet och kops tillbaka samtidigt som den fysiska varan
(spannmaélen) sdljs. Vinstfunktionen far da foljande utseende:

I, =pq, —clg._)- (ftk -k )b,_l, (4)  (Myers & Thompson, 1989 5.859)

dar I'l; motsvarar vinsten vid perioden t, p ar spotpriset vid tiden t, g dr den valda fysiska
kvantiteten vid perioden t-1, ¢ representerar en konvex kostnadsfunktion, f dr terminspriset.
Den initierade fittures-positionen vi t-1 bendmns b, om b &r negativ innebér det kop av
Sfutureskontrakt. Indexeringen k avser kontraktets forfalloménad.

Modellen bygger vidare pé forvintad nyttoteori dir lantbrukaren antas maximera en linjér
funktion av den forvéntade vinsten och variansen av vinsten, givet tillganglig information vid
tidpunkten t-1:

max, .- E(HI|X,1)—§Var(H,|X,1) (5) (Myers & Thompson, 1989 5.859)

. 2 2 2 2
,dar Var(H,|X,_1) =q,, %0, +b  *0, +2q,,%b_ %0,

o,s = den betingade kovariansen mellan spot och terminspriser
02/-2 den betingade variansen av terminspriset
02p = den betingade variansen av spot priset

f+1 ar terminspriset vid period t-1, E(f; ‘ Xi.1) ar det forvintade framtida
terminspriset vid tidpunkt t uppskattat vid tidpunkt t-1

A = lantbrukarens riskaversion

E(-) och var(-) benimns som expectation operator och variance operator. A ar ett mitt pa
lantbrukarens riskaversion och ger en bild av nyttofunktionens utseende. A &r positiv om
lantbrukaren ar riskaversiv. Kontrollvariablerna b och ¢ motsvarar kvantiteten futureskontrakt
respektive spannmal valts vid perioden t-1. X representerar en vektor av variabler
(information) som &r kénd vid perioden t-1.

Antag att q..; = 1 och att produktionskostnaden c inte beaktas. Vinstfunktionen £ (Ht )fré’m ®)]
far da foljande utseende:

E(T)=p,*1—f %b_ + f,_ *b, _%(1*0'12; +b2, *ot —2%1%b,, *O'pf) (6)
(Forenkling av Myers & Thompson, 1989)
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Lantbrukaren maximerar (6) genom valet av kvantiteten b ;. Forsta derivatan far da foljande
utseende:

_f,+f;—1_%(2*b*0-12")+%(2*0-f17):0 (7)

ﬂ*b*O'.i:f;_l—f;-i-ﬂ*Upf (8)
Den optimala hedge-andelen harleds ur ekvationen (8) och ger foljande uttryck:

b= O pr + (fH _E(f,|XH ))

2 2
o /1*O'f

)

4.2.1 Antagande om unbiased terminsmarknad

Enligt (9) bestar den optimala hedge-andelen av tvd komponenter (Nilsson, 2001). Den forsta
termen 1 ekvationen syftar pa vad som i engelsk litteratur bendmns the minimum-variance
hedge eller renodlad prissékring.

O-p/'

2
Oy

(10)
Den andra termen tar hinsyn till agentens forvantningar och ddrmed far riskaversion
betydelse och dessa komponenter brukar bendmnas den spekulativa komponenten (Nilsson,
2001).

(/i -E(f]X.. )

2
ﬂ*af

(11)

I litteraturen dr det vanligt att endast den forsta termen anvinds vid berdkning av den optimala
hedge-andelen. Forklaringen till detta forfarande &r ett antagande om unbiased futures
markets.

Nir terminsmarknaden antas vara unbiased innebér detta att det enda motivet till prissdkring,
ar att minska den risk som associeras med avvikelser fran den forvéntade inkomsten (Ditsch
& Leuthold 1996). Dessutom bygger detta antagande pé att den enskilda lantbrukaren inte kan
forutspa prisforandringar battre 4n marknaden som helhet vilket ger f6ljande forhdllande
(Myers & Thompson 1989 5.859):

E( | Xe1) =f1 (12)

Dé terminsmarknaden &r “unbiased” géller (12) vilket far till £61jd att den spekulativa
komponenten i ekvation (11) forsvinner. Kvar aterstar endast den minsta varians
komponenten och foljande slutsats kan dérfor dras: Om terminsmarknaden antas vara
unbiased, ar den prissdkringsandel som ger den l4gsta variansen alltid lika med den optimala
prissidkringsandelen oavsett lantbrukarens grad av riskaversion (Ditsch & Leuthold 1996).
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4.2.2 Unbiased terminsmarknad — ett realistiskt antagande?

Optimala prissédkringsmodeller har alltid varit av normativ karaktér, d.v.s. de beskriver hur
foretag bor agera (Pennings, 2003). Normativa modeller har utvecklats for att beskriva ideala
situationer och behover inte nddvéandigtvis dverensstimma med verkligheten. Detta dr ocksa
fallet med dessa prissidkringsmodeller. Enligt flera unders6kningar bl.a. genomf6rda av Peck
och Nahmias (1989) och Pennings och Garcia (2004) rader det en betydande avvikelse mellan
den hedge-andel som foreslés 1 s.k. optimala prissdkringsmodeller och den andel som
observeras 1 verkligheten. Skillnaden mellan verklighet och modell tyder pé att det finns andra
faktorer som spelar in vid valet av prissdkringsstrategi. Forskningen har under de senaste aren
koncentrerats kring att undersoka drivkrafterna bakom verkligt beteende och den har visat att
skillnaden mellan den optimala och verkliga andelen 1 stor utstrdckning &r en
beteenderelaterad fraga. Forvéantningar och uppfattningsforméga spelar en avgorande roll i
valet av prissdkringsstrategi (Pennings, 2003). Detta ger anledning till att ifrigasétta
forhallandet i (12) och ddarmed indirekt antagandet om en unbiased terminsmarknad .

4.3 Modell

Pennings (1998) betonar vikten av att betrakta marknaden f6r terminssdkring frén ett
finansierings — och marknadsforingsperspektiv samt att integrationen mellan dessa perspektiv
leder till en framgéngsrik terminsmarknad. Det finansiella perspektivet illustereras i modell 1
1 figur 15 och fokuserar pa de nédvéndiga tekniska egenskaperna kring terminssakring som
maste uppfyllas for att ett terminskontrakt ska vara anvandbart. Prissdkringens effektivitet
asyftar den overgripande riskreducerande kapaciteten av ett futureskontrakt.

Marknadsforingsperspektivet bygger pd anvindar-specifik information som péverkar valet att
prissdkra.Detta perspektiv redovisas 1 modell 2 1 figur 15.
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Figur 15. (Pennings & Leuthold, 1999 s. 12)
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Teorin avseende optimala prissdkringstrategier dr av normativ karaktdr och anger hur en
beslutsfattare (lantbrukare) borde agera givet vissa antaganden. Diskrepansen mellan verkligt
beteende och modellen indikerar att det dr av vikt att analysera de faktorer som verkligen
paverkar lantbrukarens val att prissdkra (McNew & Musser, 1999).

Modellen i studien grundar sig pé tidigare litteraturstudier och kan sdgas vara en
vidareutveckling av Pennings (1998) modell. Utifran tidigare studier identifieras faktorer som
ar av vikt for beslutet att prissékra. I studien jamfors skillnader mellan de lantbrukare som
valjer att prissdkra och de som viljer att inte gora sa. I modellen ges da mdjlighet att
uppskatta vilken vikt lantbrukarna tillméter olika faktorer i valet att prissékra eller inte
prissdkra.

De faktorer som i enlighet med tidigare studier och teori forknippas med anvéndningen av
prissékring kategoriseras enligt foljande grupper i figur 16:

= Sociala faktorer

» Foretagsrelaterade faktorer
= Attityder och vérderingar
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4.4 Hypoteser

Utifran tidigare studier och teorier formuleras foljande hypoteser:

1. Lantbrukarens dlder dr negativt korrelerad med anvindningen av prissdkring (Musser
etal., 1996) .

2. Anvdndningen av prissdkring okar med lantbrukarens dr av erfarenhet (Musser et al.,

1996 och Shapiro & Brorsen, 1988).

3. Akerarealens omfattning dr positivt korrelerad med anvindningen av prisséikring
(Shapiro & Brorsen, 1988).

4. Lantbrukare som har en hogre akademisk utbildning dr mer bendgna att anvinda sig av
prissdkring (Musser et al., 1996 och Shapiro & Brorsen, 1988).

5. Viljan att prissikra minskar med en okad andel arrenderad dkerareal (se diversifiering).

6. Lantbrukare med goda lagringsmojligheter prisséikrar i hogre utstrickning (Newberry
& Stiglitz (1981)

7. En lantbrukare som diversifierar sin verksamhet, exempelvis via andra ndringsgrenar
utover spannmdlsodlingen eller forvirvsarbete utanfor lantbruket, anvinder sig i ldgre
utstrdckning av prissdkringsstrategier (Shapiro & Brorsen, 1988 och Tufano, 1996).

8. Lantbrukarens forvintningar angdende skordenivaer dr positivt korrelerade med
anvdndningen av prissdkring (Musser et al., 1996).

9. Lantbrukarens riskaversion dr positivt korrelerad med anvindandet av
prissdkringsstrategier (Pennings, 1998 och Varian, 1992).

10. I vilken utstrdckning lantbrukaren uppfattar spannmdlsmarknaden som riskfylld dr
positivt korrelerat med anvindningen av prissdkring (Pennings, 2004 och Weber &
Milliman, 1997).

11. En lantbrukare med en hogre grad av marknadskdnnedom samt har en positiv
instdllning till att testa nya idéer i sin verksamhet dnvdnder sig i hogre utstrdckning av
prissdkringsstrategier (Pennings, 1998).

12. Lantbrukare som prissdkrar har i hogre utstrdckning en positiv uppfattning angdende
prissdkring vad gdller (Pennings, 1998 och Penning &Leuthold, 1999):

- Forstaelse

- Okad handlingsfiihet

- Riskreducerande formdga
- Anvindarvinlighet
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5 Genomférande och metod

5.1 Enkatundersokning

Informationsunderlaget till denna studie inhdmtas fran en enkdtundersokning som riktades till
400 lantbrukare med huvudsakligen spannmalsodling och en dkerareal verstigande 30
hektar. Dessa personer erholls via ett adressregister som SCB bistod med. Urvalet av
lantbrukare begransades ytterligare av foljande kriterier:

» Lantbrukarnas alder < 65 ar
» Geografisk lokalisering: Frdn Skéne 14n till och med Géavleborgs-och Dalarnas ldn

Enkétformuldret utformades mot bakgrund av analyser av tidigare studier inom omradet.
Inledningsvis genomfordes en pilotstudie till 40 lantbrukare. Svarsfrekvensen blev omkring
40 procent och de fel och brister som uppticktes, korrigerades till det slutliga
enkétformuldret.

5.2 Statistiska analysverktyg

5.2.1 Analys av skillnader mellan lantbrukare som prissakrar och inte prissakrar

Ett av syftena med detta arbete dr att faststidlla om det rdder ndgra statistiskt sdkerstillda
skillnader mellan anvéndare och icke-anvindare av prissékring. For att pavisa dessa skillnader
méste det testas. Grundhypotesen dr att varianserna dr olika, samt att tvd slumpmaéssiga
oberoende stickprov foreligger dér observationerna dr normalfordelade. Antalet observationer
ar stort, >30 (Newbold, 1991).

Populationsvarianserna ¢ och ayz skattas med hjilp av stickprovsvariansen S>och § j .

Populations medelvérden gz, och u skattas med hjilp av stickprovsmedelvirden XochY.
Testets signifikansniva dr « . Dy stélls lika med noll (Newbold, 1991).

Hypoteserna éar: Ho: g, — p, =0 mot alternativet Hy: g, —p, # 0

Beslutsregeln ér

X-Y-D - D
Forkasta Hy om 20 <-Z,, eller 20 >-Z .,
2 2
Sx _;’_Siy Sx _;’_Siy
n, n, n, n,

ny och ny avser stickprovsstorleken for X och Y: Z, , avser ett vérde ur

normalfordelningstabellen dér sannolikheten for utfallet dr % (Newbold, 1991)
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D& u,och u, motsvarar andelar giller foljande forhallande for att testa Hy (Olsson et al,
2005):

Forkasta Hy om

. A _ WP +n,p,
Jdiar py= ———
nl +n2

5.2.2 Logitmetoden

Det avslutande steget i analysen &r att estimera olika faktorers sammantagna inverkan pa
lantbrukarens val att prissidkra. Analysen genomfordes med hjélp av en logistisk regression. I
denna studie estimerar den logistiska modellen sannolikheten for att en lantbrukare véljer att
prissédkra sin groda vid forsédljning. Antingen prissikrar lantbrukaren (Y=1) eller sa véljer
han/hon att inte prissdkra (Y=0). Y antas bero pé ett antal observerbara variabler (X), vilket
innebdr att deras karaktir bidrar till en variation i sannolikheten for utfallet (Greene, 1993).

P(Y=1)=F(8'x) (13) (Greene, 1993 5.637)

dar
P = sannolikheten att Y intrdffar
Y = beroende variabeln

B = parametrar, B; . Pn

X = observerade variabler, x; __x,

Sannolikheten att Y = 0 blir dé enligt (2)
P(Y=0)=1-F(8x) (14)  (Greene, 1993 5.637)
Den logistiska funktionen F (ﬂ’x) erhéller da foljande utseende:

e’

P(Y = l) = m (15)  (Greene, 1993 5.638)

Vid estimeringen av logitmodellen erhalls de parameterestimat § som maximerar den
logistiska sannolikhetsfunktionen (Greene, 1993).
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6 Empirisk data

6.1 Enkatstudie

En enkétstudie genomfordes under hosten 2007 samt varen 2008. Utformningen av enkéten
grundades delsvis pé tidigare undersokningar 1 Sverige, USA och Canada och dels utifran de
resultat som erholls i den provenkét som skickades ut i ett tidigare skede. Totalt skickades 392
enkéter ut. Avsikten med enkdtundersokningen var att forsoka identifiera de avgorande
faktorer som styr lantbrukarnas val att prissdkra sin groda. Metoden gor det mdjligt att
jamfora anvéndare och icke anvidndare av terminssékring och notera eventuella statistiskt
signifikanta skillnader mellan grupperna

I detta kapitel presenteras det empiriska material som insamlats. Materialet himtas fran
enkitstudien. Analysen inleds med en deskriptiv del for att ge en bild av de lantbruksforetag
som enkdten riktades till. Dérefter foljer en statistisk analys vars syfte dr att analysera
eventuella skillnader mellan den grupp av lantbrukare som viljer att anvénda sig av
terminssdkring (Y=1) och de lantbrukare som véljer att inte gora det (Y=0). Slutligen foljer en
estimering av den logistiska modellen. Definitionen (Y=1) baseras pé enkétfraga 26.
Lantbrukare som angivit att de séljer ndgon del av grodan till terminspris eller fastprisavtal
klassificeras i denna studie som anvindare av prissékring.

6.2 Bortfallsanalys

Utav de 392st enkéter som sidndes ut gav 226 st (58%) respondenter ndgon form av respons.
Tvé paminnelser skickades ut. Av det totala antalet enkiter kunde 205st (52%) av enkéterna
anvéndas for vidare analys. Hanson och Pederson (1998) erh6ll en motsvarande svarsfrekvens
pa 47 %. Av de 21st svar som erhdlls men som av olika skél inte kunde anvéndas i analysen
kom flertalet in via telefonkontakt, e-post eller med en ofullstandigt ifylld returnerad enkiit.
Forklaringar till att respondenten inte vill fylla i enkéten kan kategoriseras 1 foljande
kategorier:

Lantbrukaren har arrenderat ut akermarken

Lantbrukaren har avvecklat foretaget

Respondenten &r kritisk till att fylla i enkéater

Respondenten har ingen erfarenhet av terminssdkring och betraktar dirmed enkéten
som irrelevant f6r honom/henne

6.3 Deskriptiv analys
6.3.1 Sociala faktorer

Medelaldern bland lantbrukarna som deltagit i enkdtundersdkningen uppgar till 48,9 ar.
Ungefér 85 % av lantbrukarna ar gifta/sambo. Lantbrukarna har i genomsnitt 21 ars erfarenhet
av att aktivt driva ett jordbruksforetag. Vidare undersoktes lantbrukarnas tidigare
arbetslivserfarenheter vilka redovisas 1 figur 17. Néstan 20 % av lantbrukarna saknar tidigare
arbetslivserfarenhet. Majoriteten av lantbrukarna har tidigare erfarenheter frn industri - och
byggsektorn.
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Tidigare arbetslivserfarenhet forutom palantbruksforetag
@ Nej
40,0% @ Industri & verkstader
g 35,0% -
S 30.0% - O Transport & samférdsel
5!
= 25,0% - O Foretagsledning
a 20,0% - .
S 15,0% | H Offentlig sektor
T 10.0% mBygg &
g 5,0% - anlaggningsarbete
0,0% W Annat

Figur 17. Tidigare arbetslivserfarenhet i andra sektorer dn lantbruk.

Lantbrukarnas skolbakgrund redovisas 1 figur 18. 46,4% har slutfort gymnasiet och 23,4% av
lantbrukarna har ndgon form av hogskoleexamen/universitetsexamen.

Utbildning

90,0% @ Grundskola

80,0% |
g 70,0% | m Yrkesskola
% 60,0% -
S 50,0% || 0 Gymnasium
= 40,0% |
= 30,0% - O Lantméstare/Agronom
§ 20,0%
< 10,0% +— _i HW Annan

0,0% hdgskola/Universitetsexamen

Figur 18. Olika utbildningsform.

Den andel av lantbrukarna som arbetar utanfor lantbruket redovisas i figur 19. 64,4 % av
lantbrukarna arbetar mer 4n halvtid vid sidan om lantbruket. Aven lantbrukarens
hustru/sambos arbetsinsats vid sidan om lantbruket undersoktes. Studien visar att omkring 66
% arbetar heltid utanfor lantbruket. Endast ca 9 % av dem arbetar heltid inom lantbruket.

Forvarvsarbete vid sidan om lantbruket
70,0%

O Nej
60,0% -

B Mindre &n halvtid
50,0%

O Mer an halvtid

40,0%

30,0% -

20,0%

Andel lantbrukare (%)

10,0% |

Figur 19. Omfattning av forvarvsarbete utanfor lantbruket.
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6.3.2 Foretagsrelaterade faktorer

Den betydelse lantbrukarna tillméter olika informationskallor redovisas i figur 20. ”Egen
erfarenhet” har storst betydelse for lantbrukarna foljt av “facktidskrifter” och ”andra
lantbrukare”. Den killa som lantbrukarna har minst fortroende for dr anstéllda”. Den
viktigaste informationskéllan nér lantbrukaren beslutar om hur spannmalen ska siljas ar “egen
erfarenhet”. I genomsnitt dgnar lantbrukarna 1,6 timmar 1 veckan &t att ska information om
de allminna forutsittningarna for lantbruksforetagets verksamhet.

Informationskallors betydelse vid beslutsprocessen

O Kurser

O Universitet/Hdgskolor

@ Radgivare

M Kooperativa & privata foretag
O Egen erfarenhet

W Andra lantbrukare

@ Familien

W Anstallda

O Internet

O Radio & tv

| Facktidskrifter

‘ O Dagstidningar

0,0 1,0 2,0 3,0 4,0 5,0

Figur 20. Olika informationskallors betydelse for beslutsprocessen.

Lantbrukarna tillfragades om han/hon brukar diskutera beslut rorande jordbruket med andra i
hans/hennes omgivning innan de genomfors. I figur 21 framgar att 22,3 % av lantbrukarna
menar att omgivningen saknar betydelse och att besluten ddrmed fattas utan paverkan fran
andra. De lantbrukare som anser att omgivningen har betydelse for beslutsfattandet, véljer
huvudsakligen att diskutera besluten med grannar, familj samt rddgivare.

Beslutsprocessen & omgivningens betydelse

60,0%

50,09 | @ Omgivningen saknar betydelse

m Radgivare& bokforarare etc.
40,0%
O Grannar/kollegor/andra

lantbrukare
30,0% - " Al
° O Familien/andra slaktingar

20,0% + W Foretagspartners/delagare

10,0% O Anstallda

0.0% - W Andra

Figur 21. Lantbrukares subjektiva bedomning av omgivningens inflytande 6ver beslutsprocessen.
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Medelarealen odlad mark uppgér till 95,4 hektar varav i genomsnitt 41,6 hektar dr arrenderad
mark. I ett nationellt perspektiv dr andelen arrenderad mark i detta urval av lantbrukare att
betrakta som genomsnittligt (SCB, 2007). Grodfordelningen framgér av figur 22. I medeltal
odlas 67,8 hektar spannmaél bland de tillfrdgade lantbrukarna. Medelarealen trida motsvarar
11,1 hektar och for oljevéxter 6,1 hektar.

Akerarealens férdelning under vaxtodlingssasongen
2007
120,0
O Medelareal
100,0 | areal arrende
O skoétselavtal
80,0 - o
5 O Spannmal
% 60,0 +— m Vall
T
40,0 | @ Sockerbetor
| Trada
20,0 O Oljevaxter
0,0 — -___ B Annan groda

Figur 22. Akerarealens omfattning och férdelning under viixtodlingssisongen 2007.

I genomsnitt 63 % av lantbrukarna har torkanléggning och den genomsnittliga
torkningskapacitet motsvarar 3,2 ton/h vid 4 % nedtorkning. Den totala lagringskapaciteten
(planlager samt spannmalsfickor) uppgér till i medeltal 281,2 ton. Det innebér en total
lagringskapacitet per hektar motsvarande 2,85 ton/ha eller ca 50 % av forvéntad skord.

Investeringsplaner i torkanldaggning

60,0%

50,0% 3 Nej
S i 2
< | Ja, inom 1-3 ar
< 40,0% _ .
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X
2 30,0
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©
o
£ 10,0%
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Figur 23. Lantbrukarnas framtida investeringsplaner i torkanlaggning.

I enkéten fick lantbrukarna ange om de hade nagra planer pa att genomf6ra investeringar i
torkanldggningen inom den nérmaste framtiden. Resultatet framgér av figur 23. Totalt angav
51,6 % av lantbrukarna att de inte har for avsikt att gora ndgra investeringar i
torkanliggningen. Ovriga lantbrukare avser att investera inom en tiodrsperiod.

I frdga 19 far lantbrukarna ange de forvéintade skordenivierna for ett antal grodor. Resultatet
redovisas 1 figur 24. De forvédntade skordenivaerna for spannmalen ligger betydligt 6ver
genomsnittet i landet och for korn, havre och maltkorn dven 6ver genomsnittet for Gotalands
sOdra sléttbygder, GSS (SCB, 2007). Skordenivén for hostoljevixter ligger nagot under
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genomsnittet 1 landet medan véroljevixter ligger i linje med genomsnittet 1 Sverige. Resultatet
antyder att lantbrukarna i denna studie dr duktiga spannmélsproducenter som presterar goda
skorderesultat.

Forvantade skordenivaer

7,0

6,1 O HOstvete
6,0 (kvarn)

5.2 EKorn (foder)
5,0 1

OHavre
4,0

28 OMaltkorn

3,0

Ton/ha

W Hostoljevaxter

2,0
@ Varoljevaxter

10

0,0

Figur 24. Lantbrukarnas subjektiva uppskattning rérande forvintade skordenivéer

I figur 25 visas lantbrukarnas referenspris. De angivna prisnivaerna speglar dagens
marknadssituation men ger samtidigt en bild av lantbrukarnas subjektivt skattade
produktionskostnader. Lantbrukare med hogre produktionskostnader forutspas ange ett hogre
referenspris.

Vid vilket pris upplever lantbrukarna att de tjanar pengar for foljande grédor
35 31 o Hostvete (kvarn)
3.0 B Havre
25 O Raps
1,8
2 2,0 1,6 O Korn (foder)
< 15 B Maltkorn
1,0
0,5
0,0

Figur 25. Lantbrukarnas subjektiva referenspris, vilket anger det lagsta pris dir grodan kanodlas med vinst.

Andra allménna gérdsdata anger om det finns fler naringsgrenar forutom spannméalsodling pa
lantbruksforetaget. 30 % av lantbrukarna har entreprenadverksamhet och 18 % har ndgon
annan form av verksamhet vid sidan om spannmalsproduktionen. En sammanstillning 6ver
jordbrukets kombinationsverksamheter (Sjv, 2007:3) déar 20 000 jordbruksforetag undersoktes
visade att ca 25% av alla foretag hade ndgon form av kombinationsverksamhet. Vanligast
forekommande var arbete pé entreprenad dér 30 % angav snokdrning och 38 % angav dvrig
entreprenadverksamhet. Detta visar att lantbrukarna som deltog 1 denna studie diversifierar sin
verksamhet 1 lite storre utstrickning dn vad som framgar av Sjv:s:s undersokning.

Arsomsittningen bland lantbruksforetagen redovisas i figur 26. 68 % av alla lantbruksforetag

i denna undersdkning har en drsomsdttning som ar mindre dn en miljon kronor. 14 % av
foretagen har en arsomséttning som overstiger tvd miljoner kronor.
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Arsomséattning
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@ Mindre &n 500 000 kr
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20,0% 1 W 2 000 000 kr — 2 500 000 kn
10,0% A @ 2 500 000 kr — 5 000 000 kr

h B Mer an 5 000 000 kr
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Figur 26. Lantbrukarnas totala drsomséttning fran all verksamhet i foretaget.

6.3.3 Marknadsrelaterade faktorer

I figur 27 framgar att ca 86 % av lantbrukarna i nadgon utstrdckning levererar spannmal till
kooperativa aktorer varav Lantmédnnen utgdr ca 76 %. Lantbrukarna véljer generellt att
leverera till flera aktorer vilket kan utldsas da staplarna inte summerar till 100 %.

Vart levererar lantbrukarna sin spannmal
80,0%
O Lantmannen
70,0% B Annan kooperativ aktor
60 0% 0O Annan aktor
g &
(&)
£ 50,0%
x
]
& 40,0%
S
[
— 30,0%
[}
2
< 20,0%
0,0%

Figur 27. Leverans av spannmal sker i nadgon utstrackning till olika aktorer.

Lantbrukarna tillfrdgades i friga 25 om de anvénder sig av spannmalsavtal {or att silja hela
eller delar av skorden. I figur 28 redovisas den genomsnittliga grodférdelningen angivet i
hektar bland de lantbrukare som anvénder sig av spannmalsavtal. Med avtal avses huruvida
lantbrukaren véljer att teckna avtal till spot-, pool- eller terminspris. Resultaten bor betraktas
som osidkra eftersom bortfallet 1 frdgan ar relativt stort.
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Arealférdelning - kontraktsbundna grédor
35,0 -
O Hostvete
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Figur 28. Arealer av kontrakterade grodor.

Av de lantbrukare som anger att de inte alls utnyttjar spannmalskontrakt véljer 74 % att silja
till gillande pris vid tidpunkten for leverans. 12 % séljer spannmélen via anbud och 14 %
anger att de sdljer spannmalen pé annat sétt.

For att fa en bild av lantbrukarnas val av prissdttningsstrategier for ett antal grodor fick
respondenterna besvara hur stor andel av angivna grodor som siljs till spotpris, poolpris,
terminspris samt annan kontraktsform.

Sasom framgar av figur 29 dominerar hostvete, oljevéaxter samt maltkorn bland de grédor som
sdljs till spotpris. Den huvudsakliga handeln till spotpris sker i samband med skord och
motiveras bl.a. av begransningar vad géller lagringsvolym (pers. medd., Karlsson 2008).
Forsdljning till spotpris dr en forhallandevis spekulativ handel dér lantbrukaren medvetet tar
del av framtida prisrorelser.

Andel av grédor som handlas till spotpris
14,0
O Hostvete (kvarn)
12,0
@ Korn (foder)
10,0 1 O Havre (foder)
° 8,0 1 O Maltkorn
X
6,0 B Grynhavre
4,0 o Oljevaxter
2.0 . m Varvete
O Annat
00 O
Grddor

Figur 29. Lantbrukarnas subjektiva uppskattning av vilken andel av respektive groda som séljs via spotpris.
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Forséljning till poolpris géiller framst grodorna: hostvete, oljevéxter och havre. Forsiljning till
poolpris innebér en passiv forsdljningsstrategi dir handelsledet skdter spannmaélsaffarerna och
lantbrukaren forst i efterhand vet vilket pris han/hon erhallit f6r spannmalen. I forhallande till
ovriga grodor 1 figur 30 sa siljs en relativt liten andel maltkorn till poolpris. Maltkorn av rétt
kvalitet kan ge hdga avrakningspriser vilket kan pdverka lantbrukarna att vélja en mer aktiv
forsdljningsstrategi.

Andel av grodor som handlas till poolpris
35,0
30,0 | O Hostvete (kvarn)
m Korn (foder)
25,0 1— O Havre (foder)
20,0 -— [0 Maltkorn
S W Grynhavre
150 @ Olievéaxter
10,0 - m Varvete
O Annat
5,0
0,0
Grodor

Figur 30. Lantbrukarnas subjektiva uppskattning av vilken andel av respektive groda som siljs via poolpris.

Hostvete, maltkorn samt oljevixter dr de grodor som terminssdkras i storst utstrickning enligt
figur 31. Mojligheten att teckna terminsavtal for spannmal har endast existerat sedan hosten
2005. Inledningsvis fanns bara mojligheten att teckna terminsavtal for ett begrénsat antal
grodor, déribland vete och korn. Koncentrationen till vete och maltkorn nér det géller
terminsavtal forklaras av dessa grodors omfattande utbredning. I manga spannmaélsforetag
utgdr vete och maltkorn den storsta andelen av omséttningen vilket innebér en hogre
riskexponering for dessa grodor. Genom att teckna terminskontrakt har lantbrukarna en
mojlighet att minska riskexponeringen.

Andel av grédor som handlas till terminspris
25,0
@ Hostvete (kvarn)
20,0 m Korn (foder)
O Havre (foder)
15,01 O Maltkorn
X
°© | Grynhavre
10,0 +—
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._ O Annat
0.0 | J
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Figur 31. Lantbrukarnas subjektiva uppskattning av vilken andel av respektive groda som séljs via terminspris.
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6.3.4 Lantbrukarnas riskattityder

Lantbrukarens uppfattning om skuldséttningen redovisas i figur 32. Majoriteten av de
tillfrigade lantbrukarna anser att skuldsittningen kan okas i foretaget, endast en mycket liten
andel av lantbrukarna betraktar skuldsittningen som osdker. Lantbrukarens krav pa
avkastning pé eget kapital visar att 32 % av lantbrukarna kréver en avkastning motsvarande
lanerdntan och 56 % kraver en hogre eller betydligt hogre avkastning pa eget kapital. Det dr
anmarkningsvirt att s manga som 32 % av lantbrukarna har ett avkastningskrav pa eget
kapital som motsvarar lanerdntan. I realiteten innebar ett sddant avkastningskrav att
lantbrukaren kan l&na till samma rénta som foretaget klarar av att forrdnta. Samtidigt innebar
ett lagt avkastningskrav pa eget kapital att lantbrukarna inte kraver full ersittning for det
kapital de bidrar med for att finansiera verksamheten.

Hur upplever lantbrukarna sin skuldsattning
70,0%
@ Den kan 6kas
60,0%
50.0% m Den &r godtagbar, men
' kan bli ndgot hogre
40,0% 1 0O Den &r s& pass hog att
30,00 det kAnns oséakert
,0% -
0O Den &r alltfér hog och
20,0% maste minskas
10,0%
0,0%

Figur 32. Lantbrukarnas uppfattning om skuldsittningen i foretaget.

Skuldséttningsgraden bland de tillfrdgade lantbrukarna redovisas i figur 33. Andelen 14n avser
att grundas pd marknadsvirdet av foretagets tillgdngar varfor resultatet kan vara starkt
paverkat av lantbrukarnas subjektiva bedomning av marknadsvérdet pa foretagets tillgangar.
Omkring 45 procent av lantbrukarna har en soliditet som dverstiger 80 procent. Detta virde
Overenstdmmer relativt vdl med Lantbruksbarometerns (2008) bedémning att jordbrukets
sammanlagda soliditet ligger mellan 75-80 procent.

Soliditet - Andel av tillgangarna som utgor lanat kapital

50,0%
45,0%
40,0% @ Mindre &n 20 %
35,0% - @ 20 % till 30 %
30,0% 0 30 % till 40 %
25,0% - 0 40 % till 60 %
20,0% m 60 % till 80 %
15,0% O Mer &n 80 %
10,0% -

5,0% -

0,0%

Figur 33. Andel av marknadsvérdet pa tillgdngarna som utgdr 14nat kapital i lantbruksforetagen.
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I enkitfraga Sa far lantbrukaren ange sin instillning till att prissdkra grodan innan dr sddd.
Endast en mycket liten andel av lantbrukarna &r villiga att géra detta enligt figur 34. 42 %
anger att de inte under nagra omstdndigheter ar villiga att prissékra innan sddd medan 50 %
kan ténka sig att gora det om priset pd ny skord &r intressant. Prissékring innan sddd innebdr
ett 0kat risktagande eftersom lantbrukaren inte har nagon bra uppfattning om vad
skordeutfallet kommer bli. Att prissidkra grodor som dnnu inte satts innebér i realiteten att
lantbrukaren spekulerar. Det &r intressant att notera att 50 % av lantbrukarna stéller sig
positiva till att spekulera pd terminsmarknaden om priset bedoms intressant. Resultatet
antyder att lantbrukarens forvéntningar om framtida priser har betydelse for om han/hon
bestimmer sig for att prissdkra. Vidare tyder detta pé att Myers & Thompsons (1989)
antagande om en unbiased terminsmarknad &r nagot orealistisk.

Prissakra innan sadd
60,0%
50,0% O Jag gér c_iet inte under nagra
omstandigheter
40,0% -
W Jag upplever inga hinder att
30,0% prissékra innan sadd
20,0% 0O Jag kan ténka mig att gora
det om priset p& ny skord
10,0% - beddms intressant
[ ]

Figur 34. Lantbrukarnas stédllningstagande till att prissédkra innan grodan ar sadd.

6.4 Statistisk analys av skillnader i valet att prissékra eller inte

Av det totala antalet insamlade enkédterna som utgdr analysunderlag hirstammar 58st fran
lantbrukare som anvinder sig av prissdkring och resterande 147st dr lantbrukare som ej
tillampar prissékring. I foljande avsnitt diskuteras skillnader och likheter mellan anvéndare
och icke-anvindare av prissékring. Signifikansnivén illustreras enligt nedanstaende
stjdrnsystem:

Signifikansnivd  P-vérde

* <0,10
ok <0,05
Fk ok <0,01

6.4.1 Lantbrukarens sociala miljo

Vad giller de personliga faktorerna élder och civilstdnd kan endast smé skillnader observeras
mellan anvédndare och icke-anvindare. De Gvriga tva variablerna, ar av lantbrukserfarenhet
samt huruvida lantbrukaren har annan arbetslivserfarenhet, visar dock pa statistiskt
signifikanta skillnader pd 5 % nivan mellan grupperna. Lantbrukare som prissékrar visar sig
ha storre lantbrukserfarenhet men har i mindre utstrackning arbetslivserfarenhet utanfor
lantbruket visar tabell 2. Detta tyder pa att spannmalsodlare som véljer att prissdkra dr mycket
specialiserade. Dock &r det nagot forvanande att denna grupp av lantbrukare uppvisar en ligre
grad av annan arbetsliverfarenhet. Ett rimligt antagande vore att en bredare erfarenhet bidrar
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till 6kad problemupptéckt och diarigenom en d6kad anvdndning av prissékring. Hakansson
(2004) visade att arbetslivserfarenhet utanfor lantbruket innebar en storre benidgenhet till
problemupptédckt. Annan arbetslivserfarenhet kan dven vara praktisk utbildning vilket kan ge
lantbrukaren nya infallsvinklar pa problem i sitt lantbruk.

Tabell 2. Skillnader i sociala faktorer mellan anvéndare och icke-anvéndare.

Medelvirde | Medelvérde Icke- |Signifikansniva
Anvindare anvandare
IAlder 49,91 48,52 e
Gift/Sambo 0,88 0,83 e
Ar lantbrukserfarenhet 24,00 20,39 ok
Saknar annan erfarenhet 0,28 0,16 ok

6.4.2 Lantbrukarens informatonshantering

Bland de faktorer som beskriver lantbrukarens informationshantering kan flera statistiskt
signifikanta skillnader mellan anvindare och icke-anvindare av prissékring. ”Anvédndare” har
hogre utbildning och &r 1 storre utstrdckning anslutna till radgivningsprogram och
kvalitetssystem, enligt tabell 3. Studien visar ocksé att “anvdndare” dgnar mer tid &t
informationssokning samt tillméter de olika informationskéllorna storre betydelse dn vad
”icke-anvéndarna” gor. Lantbrukare som anvénder sig av prissdkring diskuterar 1 storre
utstrackning beslut som rér verksamheten med andra lantbrukare, radgivare eller famil;.

Tabell 3. Skillnader i virdering av olika informationskéllor.

Medelvirde | Medelvirde Icke- | Signifikansniva
Anvindare anvandare
Hogre utbildning 0,29 0,16 **
Radglvmngsprgm& 0.69 0.38 s
Kvalitetssystem
Tid info.sok 1,96 1,50 *k
IFacktidskrifter 4,09 3,32 koK
Internet 3,81 2,47 koK
IAndra lantbrukare 3,50 3,19 *
[Egen erfarenhet 4,62 4,06 Hkk
Kooperativa / Privata foretag 3,36 2,49 ook
IRadgivare 3,61 2,77 *okk

6.4.3 Allmanna gardsdata

Tabell 4. Skillnader i arealer mellan anvéndare och icke-anvindare.

Medelvirde | Medelvérde Icke- |Signifikansni

Anvindare anvéndare vé
\Akerareal (ha) 144,28 76,47 ook
IArrenderad mark (ha) 66,81 31,91 kK
Spannmélsareal (ha) 107,66 52,25 eokok
Areal oljevixter (ha) 12,96 3,41 ok

Starkt signifikanta skillnader foreligger mellan ”anvindare” och icke-anviandare” vad géller
akerareal men ocksd med avseende pé areal arrenderad mark, enligt tabell 4. Betrdffande
skogsmark uppgér medelarealen per lantbruksforetag till 34 hektar bland ”anvéndare” och 41
hektar bland icke-anvéndare” vilket inte visar pa nadgon signifikant skillnad. Areal
skogsmark ar intressant ur det perspektivet att det ger en uppfattning om graden av
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diversifiering av verksamheten 1 jordbruksforetaget. Hypotesen ér att en lantbrukare som 1
storre utstrackning diversifierar sin verksamhet &r mindre benédgen att prissikra.

Grodfordelningen kénnetecknas av nagra statistiskt signifikanta skillnader. Dessa skillnader
kan noteras for spannmalsarealen samt arealen oljevéxter vilka &r storre bland ”anvdndarna”.
Andra allménna gérdsdata innefattar hur minga néringsgrenar som finns i lantbruksforetaget
forutom spannmaélsodling. I genomsnitt finns det 1,73 st. ndringsgrenar vid sidan om
spannmaélsodlingen bland “icke-anvdndarna”. I det fall att lantbrukaren forvarvsarbetar heltid
utanfor lantbruket betraktas detta som en niringsgren och ingér i det genomsnittliga antalet
niringsgrenar. Motsvarande antal niringsgrenar for ”anviandarna” uppgar till 1,66 st. vilket
inte visar pd ndgon statistiskt signifikant skillnad.

Tabell 5. Skillnader avseende innehav av torkanlédggning samt lagringskapacitet mellan anvéndare och icke-
anvéndare.

Medelvarde | Medelvérde Icke- |. . -
i N Signifikansniva
Anviéndare anvindare
Torkanldggning 0,80 0,56 oAk
Lagringskapacitet per hektar 3,15 2,24 o

Statistiskt signifikanta skillnader med avseende pa lantbrukarnas innehav av torkanldggning
samt lagringskapacitet visas i tabell 5. ”Anvéndare” innehar 1 storre utstrickning
torkanldaggning och har en hogre genomsnittlig lagringskapacitet per hektar. For att fullt ut
kunna utnyttja fordelarna med att prissékra ar det viktigt att ha tillgéng till kontinuerlig
lagervolym (Newberry & Stiglitz, 1981). I Sverige prissékras uteslutande all spannmal
meddelst forwards vilket innebér att lantbrukaren dr forbunden att leverera den fysiska
ravaran vid kontraktets utgdng. For att kunna bedriva denna sorts handel 4r goda
lagringsmojligheter ndra nog en nddvindig forutséttning.

I enkiten far lantbrukarna dven ange den mest troliga skorden per hektar for ett antal olika
grodor. Sammanstillningen visar att det finns statistiskt sékerstéillda skillnader mellan
grupperna for samtliga angivna grodor vilka visar att “anvindare” 1 genomsnitt kédnnetecknas
av hogre forvintade skordenivaer. Resultatet overensstimmer vil med det resonemang som
Musser et al.(1996) for i sin studie. Lantbrukare som har hogre forvantade skordenivaer har
dérmed en ligre produktionsrisk i verksamheten. Hoga skordenivéer tyder dven pé god
foretagsledning.

6.4.4 Lantbrukarens ekonomiska situation

Av tabell 6 framgér att det foreligger en signifikant skillnad mellan ”anvéndare” och “’icke-
anvindare” med avseende pa i vilken utstrickning lantbrukaren heltidsarbetar vid sidan om
lantbruket. Dock gér det inte att pavisa ndgon signifikant skillnad nér det géller sambos
arbetsinsats utanfor lantbruket. Resultatet tyder pa att lantbrukare som anvander sig av
prissdkring dr mer specialiserade som foretagsledare och dgnar mer tid at lantbruket.

Tabell 6. Skillnader mellan anvéndare och icke anvéndare avseende forvirvsarbete utanfor lantbruket.

Medelviarde | Medelvirde Icke- | . . .
i N Signifikansniva
Anvéndare anviandare
Sambo arbetar utanfor lantbruket 0,61 0,68 €
ILantbrukaren arbetar utanfor lantbruket 0,55 0,68 ok
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Skuldséttningsgraden visar inte pa nagra statistiskt signifikanta skillnader. Detta motséger
Shapiro och Brorsen (1988) som fann att lantbrukare med en hogre andel skulder 1 foretaget
ar mer benédgna att prissdkra. Daremot gér det att observera skillnader avseende hur
lantbrukarna upplever sin skuldsittning. Sammanstéllningen visar att lantbrukare som
anvénder sig av prissdkring 1 hogre utstrickning anser att skuldnivén kan 6kas. Detta antyder
att lantbrukare som viéljer att prissikra i storre utstrickning ar villiga till att 6ka sin finansiella
riskexponering. Genom att lantbrukaren prissidkrar betyder det att han/hon kan 6ka den
finansiella riskexponeringen utan att den totala riskexponeringen i verksamheten dkar. Med
andra ord ar detta konsistent med ett riskaversivt beteende.

I enkétfraga 7a) fick lantbrukarna ange vilken avkastning han/hon kraver péa det egna kapital
som investerats 1 verksamheten. Sammanstéllningen visar pa en signifikant skillnad mellan
”anvandarna” av prissdkring och ”icke-anvdndarna”. Lantbrukare som anvénder sig av
prissdkring kriver i storre utstrdckning en avkastning som &r betydligt hogre dn lanerdntan
jamfort med “icke-anviandarna”. Ett hogt avkastningskrav aterspeglar till viss grad hur
lantbrukaren betraktar investeringar i termer av risk. I enlighet med ett riskaversivt beteende
kraver en riskfylld investering en hogre forvantad avkastning. Avkastningskravet aterspeglar
aven kostnaden for eget kapital. Ett hogt avkastningskrav innebér att lantbrukare har en hog
alternativkostnad for det kapital de investerar i verksamheten, vilket vittnar om en hogre grad
av affarsméssighet och god foretagsledning.

6.4.5 Lantbrukarens varderingar och attityder

I enkdten ombads lantbrukaren virdera ett antal pastdenden rorande attityder och vérderingar
pa en intervallskala. Intervallskalan gar fran 1 till 6.

Grad av marknadsorientering

Béda pastaendena i tabell 7 angdende lantbrukarnas marknadsorientering visar pa signifikanta
skillnader mellan ”anvéndare” och ”icke-anvindare”. Pennings (1998) menar att lantbrukare
som dr mer marknadsorienterade ocksa har hogre medvetenhet om de prisforandringar som
sker pa spannmalsmarknaden. En riskaversiv lantbrukare som 1 hog utstrackning &r
marknadsorienterad, virdesitter den riskreducerande funktionen av prissakring.

Tabell 7. Skillnader i marknadsorientering mellan anvéndare och icke-anvindare.

Medelvarde | Medelvérde Icke- |. . -
N N Signifikansniva
Anvindare anvindare
Jag anpassar mig efter fordndringar pa 4.44 389 s
imarknaden ’ >
Jag haller mig uppdaterad om
marknadspriserna pa de produkter jag 4,95 4,32 HAK
roducerar

Referenspris

Pennings (2001) fann i sin studie att lantbrukarens referenspris har betydelse for om han/hon
vill initiera en position pd terminsmarknaden. Enligt Pennings jamfor lantbrukaren
terminspriset med sitt referenspris. Referenspriset ér ofta kopplat till lantbrukarens
produktionskostnader. Ju mer terminspriset overstiger referenspriset desto storre ar
sannolikheten att lantbrukaren tecknar ett terminskontrakt. Konsekvensen av detta
resonemang ar att ett lagre referenspris 6kar motiven for att tillimpa prissakring.
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I enkitfraga 5c) uppmanas lantbrukarna att for ett antal grodor ange ett pris for vilket de
upplever att de tjdnar pengar i dagens marknadssituation, ett referenspris. Den statistiska
analysen visar pa signifikanta skillnader i referenspriset for samtliga grodor mellan
“anvdndare” och “icke-anvidndare”. Sammanstillningen visar att ”anvéndare” har ett
signifikant lagre referenspris for samtliga grodor vilket dverensstimmer med Pennings (2002)
slutsatser.

Uppfattningar om terminssakring

Flera av de angivna pastdendena i tabell 8 visar pa statistiskt signifikanta skillnader. De fyra
Oversta pastaendena behandlar lantbrukarens grad av forstaelse vad géller terminssikring.
Resultaten visar entydigt att anvéndare” anser sig besitta en hogre grad av kunskap vad
géller terminssikring och terminssmarknaderna dn vad icke-anvdndarna” gor.

Tabell 8. Skillnader i uppfattning om terminssikring mellan anvéndare och icke-anvindare.
Medelviarde | Medelvérde Icke-
Anvindare anvéndare

428 3,20 ok

Signifikansniva

Jag forstar hur terminsmarknaden
fungerar

Det finns tilllracklig information om
hur terminsmarknaden fungerar

Jag forstar hur jag kan prissdkra min
3 |spannmal med hjdlp av 4,56 3,21
terminsmarknaden

Jag haller mig uppdaterad om
terminspriser

Jag tycker att anvéindningen av
terminskontrakt ger mig en méjlighet
att erhélla ett extra hogt pris for min
spannmal

Jag tycker att min handlingsfrihet pa
6 |spannmalsmarknaden okar med 3,74 2,38 ook
anvindningen av terminskontrakt

Jag tror att jag kan minska variationen i
7 |mina intdkter med hjélp av 3,45 2,49 ok
terminskontrakt

Jag anser att terminskontrakt &r ett
8 lenkelt och smidigt verktyg for att sélja 2,66 2,80 e
spannmal

Jag anser att det dr komplicerat att
anvénda mig av terminskontrakt
Terminskontrakt begrdnsar min

10 mgjlighet att utnyttja en prisuppgéng pa 3,41 3,74 e
imarknaden

Jag anser att terminskontrakten inte dr
tillrdckligt flexibla vad géller kravet pa 3,46 3,29 e
minsta kontrakterade volym

3,88 2,85 Hokk

sfeksk

4,41 2,54 ook

s

3,49 2,36 Hokk

333 2,92 *x

1

—

Pastaende fem och sex berdr i vilken utstrickning lantbrukarna anser att terminskontrakt 6kar
deras handlingsfrihet som foretagare (entrepreneurial freedom). ” Anvéndarna” anser i hogre
grad att terminssdkring frimjar deras handlingsfrihet pa marknaden dn vad “’icke-anvindarna’
gor.

2

I det sjunde pastdendet uppifran far lantbrukarna ange i vilken utstriackning de tror att
terminssdkring &r ett effektivt sitt att hantera den prisrisk som ar forknippad med
forsdljningen av grodan. Det rader en signifikant skillnad mellan de bada grupperna.
”Anvindarna” har en starkare tilltro till terminskontraktens funktion.
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De avslutande fyra péastaendena rorande lantbrukares uppfattningar om terminssékring
behandlar terminskontraktens anvidndarvénlighet. Resultaten visar endast pa en signifikant
skillnad. Pa fragan om lantbrukarna anser det vara komplicerat att anvinda sig av
terminskontrakt svarar “anvidndarna” i storre utstrickning dn icke-anvéndarna” att det &r sa.
Resultaten bor betraktas med skepsis eftersom de paverkas av om respondenten har tidigare
erfarenhet av terminssikring eller inte.

Riskuppfattning

Pennings (2004) menar att lantbrukarens subjektiva riskuppfattningar har stor betydelse for
dennes val att prissidkra. ” Risk must first be percieved, before a manager is able to respond
(Pennings, 2004 s. 956).” Som en konsekvens av detta bor lantbrukare som uppfattar
spannmalsmarknaden som riskfylld var mer angeldgna om att prissdkra. Tabell 9 visar dock
inte pd ndgra signifikanta skillnader mellan ”anvidndare” och “icke-anvindare”.

Tabell 9. Skillnader mellan anvandare och icke-anvéndare avvseende i vilken utstrickning lantbrukarna upplever
spannmalsmarknaden som riskfylld.

Medelviarde | Medelvérde Icke- |o. . .
« N Signifikansniva

Anviéndare anvéndare

Spannmalsmarknaden 4r inte att

betrakta som sérskilt riskfylld 271 2,70 ¢

Jag kan forutspa priserna pd spannmal 1,96 2,08 e

Jag upplever en hogre grad av risk nér

jag sdljer min spannmal till spotpris

eller till gillande pris vid 3,29 3,24 ¢

leveranstidpunkt

Innovationsféormaga

Lantbrukare som anvénder sig av prissdkring har en mer positiv instéllning till att préva nya
idéer 1 verksamheten och avviker signifikant fran “icke-anvindare”, enligt tabell 10. Pennings
(1998) definierar innovatdrer som individer vilka stéller sig positiva till nya erfarenheter och
har en formaga att snabbt inse potentialen samt tillimpningen av nya idéer. Innovativa
lantbrukare uppskattar i storre utstrackning prissékring som ett instrument vilket 6kar deras
handlingsfrihet p& spannmalsmarknaden.

Tabell 10. Skillnader i subjektivt angiven innovationsforméaga mellan anvéndare och icke-anvéndare.

Medelviarde | Medelvérde Icke- | . . .
N N Signifikansniva
Anvindare anvindare
J ag 1nve§terar inya mc}dema produkter 2,93 224 .
innan mina kollegor gor det
.J ag gl'llar. att experimentera med nya 3.46 2.98 ook
idéer i min verksamhet

Riskattityd

Riskattityder spelar en central roll for valet att prissdkra och en 6kad grad av riskaversion
forvantas vara positivt korrelerad med anvdndningen av prissdkring (Weber & Milliman,
1997). I denna studie ger mitningen av riskattityd tvetydiga resultat. I tabell 11 redovisas de
pastaenden som anvinds for att fa en bild av riskattityden hos lantbrukarna. Pastdendena
baseras pd Pennings (1998) studie. De tva dversta pastdendena visar inte pd nigra signifikanta
skillnader. Medelvirdena for det tredje pastaendet visar att lantbrukarna 1 liten utstrackning
foredrar att ta risker i samband med spannmaélsforséljning men uppvisar en signifikant
skillnad mellan ”anvéndare” och “’icke-anvindare”. Anmérkningsvart ar att ”anviandare” tycks
vara ndgot mer riskbenédgna 4n icke-anvéndare”. Det sista pastdendet i tabell 11 visar ocksé
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pa en signifikant avvikelse mellan grupperna och indikerar att ”anvandare” dr mindre
riskaversiva dn icke-anvidndare”. Utifran resultaten som redovisas i tabell 11 &r det trots
signifikanta skillnader, svért att faststdlla om “anvédndare” dr mer eller mindre riskaversiva dn
”icke-anvédndare”.

Tabell 11. Skillnader i riskattityder mellan anvéndare och icke-anvéndare.
Medelviarde | Medelvérde Icke-

- - ignifik \Y%:
Anvindare anvindare Signifikansnivd
Jag &r mer bekymrad Over att gora stora

forluster i mitt foretag &n att ga miste 3,18 3,41 e

om betydande vinster

Jag tar hellre det sikra fore det osiikra 3,72 3,89 e

Jag tycker om att ta risker nr jag séljer 2,74 2.23 .

min spannmal

INdr jag sdljer spannmal &r jag villig att
ta en hogre grad av risk for att uppna ett 3,29 2,75 ok
bittre ekonomiskt resultat

Tillvigagangssittet for att identifiera riskattityder hos lantbrukare i denna studie benimns
psychometric scaling (Pennings &Garcia, 2001). I praktiken fungerar det sa att lantbrukaren
far ett antal pastdenden och markera pa en skala i vilken utstrickning han/hon samtycker med
pastdendet. Pennings och Smidts (2000) undersokte validiteten att mita riskattityder grundat
pa s.k. psychometric scaling. Deras resultat visade att den psykometriska disciplinen hade god
overensstimmelse med hur individen uppfattar sig sjdlv men visade inget samband med
verkligt beteende. Detta kan till viss del forklara svirigheten med att faststilla riskattityden
hos lantbrukare som anvinder sig av prissakring.

6.5 Estimering av skillnader i valet att prissakra

Den statistiska analysen visade pé flera signifikanta skillnader mellan anvéndare och icke-
anvindare av prissdkring. En intressant aspekt att undersoka ar 1 vilken utstrackning
anviandandet av prissékring paverkas av ett antal observerade variabler. Denna analys
genomfors med hjilp av en logit-modell. Den beroende variabeln (1=lantbrukaren prissékrar,
O=lantbrukaren prissdkrar inte) erholls fran fraga 3e) i enkéten, dir lantbrukaren fick ange om
han/hon anvinder terminssikring for ett antal grodor. Urvalet av de oberoende variabler som
testas 1 denna modell gjordes med hénsyn till tidigare studier samt baseras pa den statistiska
analysen. De oberoende variablerna faller inom kategorierna enligt den teoretiska modellen:
Sociala faktorer, Foretagsrelaterade faktorer samt Vérderingar & Attityder. Sammanlagt
estimerades tolv variabler varav sex stycken visade pa ett statistiskt signifikant samband med
lantbrukarens benédgenhet att prissikra.

Flera av de variabler som inte visade sig statistiskt signifikanta i denna modell, har enligt
tidigare analys visat pd ett statistiskt samband med anvdndning av prissdkring. Framforallt
géller detta lantbrukarens riskattityd dar teorin séger att riskaversion &r positivt relaterat till
anviandning av prissdkring, om marknaden ej ar unbiased. Enligt tabell 11 har riskattityden
visserligen ett positivt koefficientvirde men sambandet &r 1dngt ifrén signifikant. Inte heller
andel arrende, utbildningsniva, antal kombinationsverksamheter, innovationsféormaga eller
lagringskapacitet visade pd nagot statistiskt samband med valet att prissdkra.
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Tabell 12. Estimering av modell enligt ekvation (13).

Variabel Koefficient ~ Standardavvikelse vapr-de Min Max Medel
Skuldséttningen kan 6kas 0,952092 0,464118 0,0402 0 1 0,62
Andel arrende -0,441972 0,732934 0,5465 0 1 0,34
ki{;ﬂiggzim 0,983212 0,440278 00255 0 1 0,46
Hogre utbildning -0,155711 0,540059 0,7731 0 1 0,21
Lantbrukserfarenhet (ar) 0,059672 0,021697 0,006 2 43 21,39
Antal andr’“‘(svt‘;rksamheter -0,23703 0,244808 03329 0 4 1,62
Akerareal (ha) 0,01037 0,003269 0,0015 30 560 95,38
Riskattityd 0,179007 0,222398 0,4209 1 6 2,91
Innovationsférméga 0,116001 0,201199 0,5642 1 6 2,52
Marknadsorientering 0,542288 0,302 0,0725 1 6 4,27
Hoga avkastningskrav 1,220528 0,674 0,0702 0 1 0,11
Lagringskapacitet/ha (ton) -0,017745 0,08995 0,8436 0 17,5 2,49
C -7,19968 1,635804 0
Mcfadden R-squared 0,271355
Antal observationer: 170

De skuggade variablerna &r statistiskt signifikanta. Egen bearbetning EViews

Sannolikheten att lantbrukaren prissdkrar ar positivt korrelerad med areal aker. Sambandet

visade sig vara statistiskt signifikant pd 1 %. Nér akerarealen ndrmar sig 300 hektar ar

sannolikheten att lantbrukaren prissdkrar dver 90 %. Virt att notera 1 figur 35 ar den
inflexionspunkt som upptrader vid en &kerareal pd ca 200 hektar. Till och med denna punkt

Okar sannolikheten for att prissédkra som mest i forhédllande till en 6kning 1 akerarealen.

En forklaring till att lantbrukare med storre dkerareal sannolikt prissékrar 1 storre utstrackning

ar att foretagets riskexponering tilltar med 6kad areal. Foretagets omséttning &r positivt

relaterad till akerarealen vilket innebdr att prissvingningar fir mer omfattande konsekvenser i
foretag med storre dkerareal.
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Figur 35. Sannolikheten for att en lantbrukare prissékrar vid en fordndring av akerarealen.

I figur 36 framgér effekten av dkerareal samt om lantbrukaren har hoga avkastningskrav fran
verksamheten. Estimeringen visar att hoga avkastningskrav har en positv effekt pa
sannolikheten att lantbrukaren prissékrar och resultatet &r statistiskt signifikant pd 5 % -
nivan. Denna effekt aterspeglar lantbrukarens ambitionsniva och affarsméassighet vilket
antyder att lantbrukare som prissédkrar i storre utstrickning kénnetecknas av god
foretagsledning. Dessutom visar resultatet hur lantbrukaren upplever riskerna i
verksamheten. I enlighet med ett riskaversivt beteende genererar en riskfylld investering en
hogre forviantad avkastning vilket 6verensstimmer med lantbrukarnas krav pa hogre
avkastning fran verksamheten.
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Figur 36. Sannolikheten for att en lantbrukare prissikrar vid hoga avkastningskrav.

Effekten av dkerareal samt om lantbrukaren upplever att skuldséttningen kan dkas 1
verksamheten framgar av figur 37. Estimeringen visar att sannolikheten att lantbrukare
prissdkrar 6kar markant om de upplever att skuldsittningen kan 6kas 1 verksamheten.
Skattningen é&r statistisk signifikant vid 10 %. Den marginella effekten pa sannolikheten att
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lantbrukaren prissékrar givet att lantbrukaren upplever att skuldsittningen kan okas, varierar
mellan 2 och 7 % beroende pa &kerareal.

0’8 /
_. 0,6 -
0 = A kerareal
E’ Skuldséattningen kan 6kas

0,4 1

0,2

0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
0 100 200 300 400 500 600

Areal (ha)

Figur 37. Sannolikheten att en lantbrukare prissakrar givet hans/hennes uppfattning om skuldséttningen i
foretaget.

Effekten av antalet ar av lantbrukserfarenhet illustreras 1 figur 38. Sannolikheten att en
lantbrukare prissikrar dr ca 30 procentenheter hogre om en lantbrukare har 35 ar av
lantbrukserfarenhet &n om lantbrukaren endast har 5 &r av lantbrukserfarenhet. Resultatet ar
statistiskt signifikant pd 1 % nivan. Frin ett teoretiskt perspektiv kan effekten av erfarenhet
betraktas som forvanansvért hog. Musser et al. (1996) och Shapiro & Brorsen (1988) fann
att 8lder har en negativ inverkan pa anvdndningen av prissakring. Lantbrukarens alder r
ndra korrelerad med hans/hennes lantbrukserfarenhet varfor den positiva effekten av storre
erfarenhet torde vara ldgre. Den deskriptiva analysen visade emellertid att de lantbrukare
som deltog i denna undersdkning hade en genomsnittlig dlder pd 48 ar och en genomsnittlig
lantbrukserfarenhet motsvarande 21 4r. Foljaktligen har lantbrukarna i denna undersékning
en lang lantbrukserfarenhet i forhallande till aldern vilket kan vara en forklaring till varfor
erfarenhet har en sé ovéntat positiv effekt pa valet att prissikra.
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Figur 38. Sannolikheten for att en lantbrukare prissikrar givet en 6kad grad av lantbrukserfarenhet.

51



Lantbrukare som prissédkrar &r 1 storre utstrackning marknadsorienterade och foljer
prisutvecklingen pd spannmalsmarknaden. Sambandet ar signifikant vid 5 % nivén.
Marknadsorientering 4r med andra ord starkt knutet till anvindning av prissdkring. Enligt
figur 39 framgar att sannolikheten for att en lantbrukare anvander sig av prissékring ar 6ver
30 % storre for lantbrukare med en hog marknadskdnnedom. Vidare visar figur 39 hur
sannolikheten fordndras givet att lantbrukaren 4r ansluten till radgivningsprogam och/eller
kvalitetssystem, exempelvis HIR, Sigill etc. Estimeringen har en signifikansniva
motsvaranade 5 %. Av figur 39 framgar att sannolikheten for att lantbrukare prissdkrar 6kar
mellan 5 och 25 procentenheter beroende pa grad av marknadskdnnedom, om han/hon ér
ansluten till rddgivningsprogram och eller kvalitetssystem

0,7 |

0,6 7

e \larknadsorientering
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Radgivningsprogram &

= 0,4 / kvalitetssystem
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>
T 0,3

0,2 A
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Grad av marknadsorientering

Figur 39. Sannolikheten for att lantbrukaren prissékrar givet olika grad av marknadsorientering.
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6.6 Sammanfattande analys och slutsatser

Nedan redovisas de hypoteser som formulerades utifran tidigare studier och teorier samt resultaten av hypotesprovningarna.

Hypoteser

Resultat

Slutsats

1. Lantbrukarens dlder dr negativt korrelerad med
anvdndningen av prissdkring (Musser et al., 1996) .

2. Anvindningen av prissdkring okar med
lantbrukarens dr av erfarenhet (Musser et al., 1996 och
Shapiro & Brorsen, 1988).

3. Akerarealens omfattning dr positivt korrelerad med
anvdndningen av prissdkring (Shapiro & Brorsen, 1988).

4. Lantbrukare som har en hogre akademisk utbildning

dr mer bendigna att anvinda sig av prissdkring (Musser
et al., 1996 och Shapiro & Brorsen, 1988).

5. Viljan att prissdkra minskar med en 6kad andel
arrenderad akerareal (se diversifiering).

6. Lantbrukare med goda lagringsmdjligheter
prissdkrar i hogre utstrdckning (Newberry & Stiglitz
(1981)

7. En lantbrukare som diversifierar sin verksamhet,
exempelvis via andra ndringsgrenar utover
spannmdlsodlingen eller forvirvsarbete utanfor
lantbruket, anvinder sig i ldgre utstrdckning av
prissdkringsstrategier (Shapiro & Brorsen, 1988 och
Tufano, 1996).

Inga statistiskt signifikanta skillnader kunde observeras med avseende
pa alder.

Resultatet visade att lantbrukare som anvinder sig av prissidkring har
storre lantbrukserfarenhet, bade enligt den statistiska analysen och
estimeringen av logitmodellen

Akerarealens omfattning och dirmed foretagets riskexponering visar
pa ett statistiskt signifikant samband med sannolikheten att prissidkra

Lantbrukare som prissékrar har en hogre akademisk utbildning i
enlighet med en statistiska analysen. Dock existerar inget statistiskt
signifikant samband med anvidndningen av prissidkring, enligt ekvation
(13)

Inga statistiskt signifikanta skillnader kunde observeras med avseende
pa andel arrende

Lantbrukare som prissdkrar har en hogre lagringskapacitet per hektar
men estimeringen visade inte pa nigot statistiskt signifikant samband
med sannolikheten att lantbrukaren prissakrar

Inga statistiskt signifikanta skillnader gick att observera med avseende
pa lantbrukarnas grad av diversifiering.

53

Hypotesen kan forkastas

Hypotesen bekraftas

Hypotesen bekraftas

Hypotesen kan delvis
bekréaftas

Hypotesen kan forkastas

Hypotesen kan delvis
bekraftas

Hypotesen kan forkastas



Hypoteser

Resultat

Slutsats

8. Lantbrukarens forvintningar angdende skordenivder

dr positivt korrelerade med anvindningen av prissdikring
(Musser et al., 1996).

9. Lantbrukarens riskaversion dr positivt korrelerad
med anvindandet av prissdkringsstrategier (Pennings,
1998 och Varian, 1992).

10. I vilken utstrdickning lantbrukaren uppfattar
spannmdlsmarknaden som riskfylld dr positivt korrelerat
med anvindningen av prissdkring (Pennings, 2004 och
Weber & Milliman, 1997).

11. En lantbrukare med en hégre grad av
marknadskdnnedom samt har en positiv instdllning till att
testa nya idéer i sin verksamhet dnvinder sig i hogre
utstrdckning av prissdkringsstrategier (Pennings, 1998).

Den statistiska analysen visar att "anvéndare" har statistiskt signifikant
hogre skordenivaer én "icke-anvéndare". Dock gér det enligt
estimeringen inte att pavisa nagot signifikant samband med
sannolikheten att lantbrukaren prissdkrar

Det rader statistiskt signifikanta skillnader avseende lantbrukarnas
riskattityder men enligt estimeringen gér det inte att pavisa nagot
statistiskt signifikant samband mellan lantbrukarens riskattityd och
sannolikheten att han/hon prissikrar.

Inga statistiskt signifikanta skillnader kunde observeras med avseende
pa lantbrukarnas riskuppfattning

Det rader ett statistiskt signifikant samband med sannolikheten att
prissdkra och graden av marknadsorientering. Dock giller inte detta
samband for lantbrukarens innovationsforméga, trots statistiskt
signifikanta skillnader mellan "anvéndare" och "icke-anvédndare".
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Hypoteser

Resultat

Slutsats

12. Lantbrukare som prissdkrar har i hogre utstrdckning
en positiv uppfattning angdende prissdikring vad gdller
(Pennings, 1998 och Penning &Leuthold, 1999):

- Forstaelse
- Okad handlingsfrihet
- Riskreducerande formaga

- Anvindarvinlighet

Statistiskt signifikanta skillnader rader, dock inget statistiskt
signifikant samband med sannolikheten att prissidkra

Statistiskt signifikanta skillnader rader, dock inget statistiskt
signifikant samband med sannolikheten att prissidkra

Statistiskt signifikanta skillnader rader, dock inget statistiskt
signifikant samband med sannolikheten att prissidkra

Statistiskt signifikanta skillnader rader, dock inget statistiskt
signifikant samband med sannolikheten att prissikra
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7 Diskussion och slutsatser av studien

Syftet med denna studie &r att identifiera faktorer som kénnetecknar lantbrukare vilka
anviander sig av prissdkring samt att undersoka dessa faktorers relativa grad av betydelse.
Utifrén studien gar ndgra generella slutsatser att urskilja:

1. Prissdkring dr enligt existerande litteratur néra forknippat med en hogre grad
av riskaversion. Detta samband dr inte lika tydligt i denna studie

Enligt forvintad nyttoteori skall en riskaversiv individ foredra ett sdkert utfall framfor ett
osidkert utfall om det forviantade vérdet dr detsamma for de tva alternativen. Teorin kan
appliceras pa lantbrukares val av prisséttningsstrategi. En lantbrukare som véljer att prissidkra
vet 1 fortid vilket pris han/hon kommer att erhélla vid en framtida leverans. Ur ett teoretiskt
perspektiv ér saledes en hogre grad av riskaversion foljaktligen vél 6verensstimmande med
en lantbrukares val att prissdkra. Analysen av lantbrukarnas riskattityd visade pa vissa
skillnader. Lantbrukare som prissékrar dr villiga att ta en hogre grad av risk for att uppna ett
bittre ekonomiskt resultat, vilket dr konsistent med en riskaversiv individs beteende. Daremot
menar denna grupp samtidigt att de tycker om att ta risker i samband med forséljning av
spannmadl vilket snarare indikerar att de dr risksokande. Pennings och Smidts (2000) fann vid
méitningar av riskattityder via pastaenden att resultatet dverensstimde forhallandevis daligt
med individens verkliga beteende, vilket ocksa denna studie visar.

Mitningar av riskattityder med hjélp av pastdenden visade inget signifikant samband med
sannolikheten att lantbrukaren viljer att prissdkra. Det dr dock mojligt att dra vissa slutsatser
om lantbrukarnas riskattityder utifrdn deras uppfattning av skuldnivan i foretaget samt deras
avkastningskrav i1 verksamheten. Den grupp av lantbrukare som anvénder sig av prissikring
upplever 1 hogre utstrickning att skuldséttningen 1 foretaget kan 6kas och kraver samtidigt en
hogre avkastning pé eget kapital frdn verksamheten. Resultatet visar att lantbrukare som
valjer att prissdkra dr villiga att ta en hogre finansiell risk 1 utbyte mot att de minskar
prisrisken i1 verksamheten. Vidare ar deras krav pa hogre avkastning helt 1 linje med ett
riskaversivt beteende dér en riskaversiv individ kraver att en riskfylld investering
kénnetecknas av en hogre forvéintad avkastning 4n en mindre riskfylld investering.

2. Lantbrukare med en hogre grad av riskexponering, ex. storre dkerareal,
prissdkrar i hogre utstrdckning

En betydelsefull forklaring till lantbrukares val att prissékra dr graden av riskexponering.
Studien visar tydligt att lantbrukare som har storre dkerareal véljer att prissékra i storre
utstrickning. Detta forefaller logiskt eftersom lantbrukets omséttning ar direkt knutet till
akerarealens omfattning.

Det finns flera satt att minska riskexponeringen, bl.a. genom diversifiering. Av den
anledningen undersoktes om lantbrukare som anvinder sig av prissdkring diversifierar
verksamheten genom ex. entreprenad eller forvarvsarbete utanfor lantbruket. Hypotesen ér att
en lantbrukare som 1 storre utstrickning diversifierar sin verksamhet, 4r mindre angelédgen att
prissdkra. Analysen visade dock inte pé ndgot statistiskt samband mellan graden av
diversifiering och sannolikheten att lantbrukaren anvénder sig av prissakring.
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3. Flera av de skillnader som kan observeras mellan anvindare och icke-
anvindare av prissdkring dr knutna till lantbrukarens "management skills”
(foretagsledande forméga).

Lantbrukarens erfarenhet av lantbruk paverkar valet att prissdkra. En lantbrukare som har mer
omfattande lantbrukserfarenhet &r mer bendgen att prisséikra. Resultatet kan forefalla markligt
1 ett avseende. Enligt humankapitalteorin blir lantbrukare mindre riskaversiva allt eftersom de
tilldgnar sig utbildning och erfarenhet vilket torde leda till en minskad anvéndning av
prissdkringsstrategier (Shapiro&Brorsen, 1988). En rimlig forklaring till att 6kad erfarenhet
och ddrmed mindre riskaversion leder till 6kad anvidndning av prissikring dr att dessa
lantbrukare hanterar risken genom storre kunskap.

Lantbrukare som viljer att prissikra dr i hogre grad marknadsorienterade, d.v.s. de héller sig
informerade om marknadsforhallanden och anpassar sig till fordndringar i storre utstrackning.
En 0kad grad av marknadsorientering avspeglar sig dven i att dessa lantbrukare mer ofta ar
anslutna till kvalitetssystem som t.ex. Sigill eller rddgivningsprogram, exempelvis HIR
(Hushéllningsséllskapets Individuella Radgivning).

4. Det finns tydliga skillnader i uppfattning om terminssdkring avseende:
- Forstdelse
- Riskreducerande formaga
- "Entrepreneurial freedom”

Dessa resultat pavisades enbart i den statistiska analysen rorande skillnader mellan anvidndare
och icke-anvindare av prissékring. Variablerna uteslots vid den efterfoljande estimeringen
p.g.a. ofullstdndiga data.

Anviéndare av prissdkring kdnnetecknas av en hogre grad av forstaelse for hur
terminsmarknaden fungerar och uttrycker ocksé en forstaelse for hur de kan anvénda
terminsmarknaden 1 syfte att prissdkra spannmaél. Dessa lantbrukare haller sig informerade om
terminspriser och anser att det finns tillricklig information om hur terminsmarknaden
fungerar. Lantbrukare som tillampar prissékring har en stark tilltro till terminskontraktens
riskreducerande formaga och upplever att de kan minska variationen i intédkterna med hjélp av
terminskontrakt.

Begreppet entrepreneurial freedom innebir enligt Pennings och Leuthold (1999) en 6kad
handlingsfrihet pa marknaden. Lantbrukare som anvinder sig av prissékring anser att
terminskontrakten okar deras handlingsfrihet pd marknaden och att de ger en mojlighet att
erhalla ett extra hogt pris pa spannmalen. Lantbrukare som anvinder sig av prissakring tycks
virdera terminskontraktens riskreducerande forméaga samtidigt som de ocksa ser
terminskontrakten som en mdjlighet att maximera intéikterna. Detta kan forefalla markligt.
Pennings och Leuthold (1999) fann att foretagsledare inte &r homogena med avseende pa
anvindningen av terminskontrakt utan tvirtom motiverar valet att prissékra utifran olika
grund. Med andra ord &dr det hogst sannolikt att bland de lantbrukare som prissdkrar, gar att
urskilja segment som kidnnetecknas av ett opportunistiskt tinkande avseende prissdkring och
inte primért virderar de riskreducerande funktionerna.
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7.1 Framtida forskning

Det kommer 1 forldngningen bli mycket intressant att f6lja hur lantbrukare véljer att anpassa
sig till en friare och mer rorlig spannmélsmarknad. Behovet av att aktivt hantera prisrisken 1
spannmalsodlingen kommer att accentueras. I dagslaget sker 1 stort sett all prissdkring
uteslutande via handelsledet och handel med borsomsatta terminskontrakt ar i stort sitt
obefintlig bland lantbrukare i1 Sverige.En jamforelse med USA visar att det funnits en
fungerande rdvarumarknad i 6ver 150 ir som kan erbjuda flera olika prissékringsinstrument,
bl.a. optioner. I USA &r handeln med borsomsatta kontrakt relativt vanligt bland lantbrukare
och en naturlig marknadsforingsstrategi.

Ett intressant framtida forskningsomréde &r att undersdka hur vél svenska spannmalsodlare
anpassar forsdljningsstrategier efter marknadssituationen. Lantbrukare har mgjlighet att vélja
mer eller mindre aktiva marknadsforingsstrategier. En intressant mojlighet &r att utveckla
denna studie till att &ven undersoka skillnader i1 I6nsamhet mellan lantbruksforetag givet deras
val av aktiv/passiv marknadsforingsstrategi. Ytterligare en mdjlighet r att analysera
eventuella skillnader 1 valet av forsdljningsstrategi mellan producenter i olika europeiska
lander.

Slutligen existerar ytterligare nagra intressanta problem vilka sammanhédnger med
lantbrukarnas prissdkringsandel. I denna studie erholls inte tillrdckligt hog svarsfrekvens for
att kunna uppskatta lantbrukarnas prissékringsandel for respektive groda. En analys av olika
faktorers inverkan pa hur stor andel lantbrukare véljer att prissidkra av varje groda dr darfor av
intresse.
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Bilagor

Bilaga 1. Foljebrev enkatundersdkning

e

SLU

Hur resonerar svenska spannmalsodlare kring att
prissakra sin groda?

Uppsala, 12 november 2007
Baste Spannmalsodlare!

Mitt namn ar Christian Naslund och studerar till agronom pa Sveriges
Lantbruksuniversitet (SLU). Mitt examensarbete, som jag skriver i samarbete med
Lantmannen, handlar om spannmalsodlarnas syn pa terminssakring som ett
prissakringsverktyg samt vilka faktorer som bidrar till anvandandningen av just
terminssakring. Mot bakgrund av att EU:s jordbrukspolitik gar mot en 6kad liberalisering
samtidigt som efterfradgan pa spannmal stiger blir troligtvis foljden att prissvéangningarna
pa spannmalsmarknaden dkar. For svenska spannmalsodlares del blir det da allt viktigare
att hantera denna osakerhet for att kunna fatta valgrundade beslut rérande framtida
produktion. Problemet ar hégintressant men ar relativt outforskat for svenska
forhallanden. I studien anvander jag mig av en enkatundersokning. Syftet med detta
brev till Dig, ar att Du som spannmalsodlare ska kunna fa majlighet att testa
frageformularet och dela med Dig av Dina synpunkter sa att jag kan anpassa enkaten pa
ett sa bra satt som mojligt. Det vore darfor till mycket stor hjalp for mig om Du har
mojlighet att fylla i enkéaten vilket bidrar till en hogre tillforlitlighet pa studien.

Alla uppgifter om enskilda gardar och producenter kommer att behandlas konfidentiellt
och specifika synpunkter kommer inte att presenteras i sammanstallningen.

Rakna med att det tar ungefar en kvart att svara pa fragorna. Om Ni ar flera som ar med
och fattar storre beslut i Ditt foretag s& svara garna pa fragorna tillsammans. Skicka
sedan svaren till mig i det adresserade och portofria svarskuvertet sa snart som majligt
eller senast mandagen den 21 november.

Tack pa forhand for Din medverkan! Har Du nagra fragor sa tveka inte att kontakta mig
via telefon eller mail enligt nedan.

Med vanliga héalsningar

Christian Naslund, Agr. Stud.
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e

Bilaga 2. Enkatundersokning SLU

Frageformular angaende lantbrukares syn pa prisséakrings-strategier
1. Persondata och arbetsfordelning i jordbruket

la) (] Man (1 Kvinna
1b) Din alder? Ar

1c) Din utbildning?

Grundskola/Folkskola [Ja [ Nej

Yrkesskola 1Ja [1Nej

Gymnasium Ja [1Nej

Lantmistare/Agronom 1Ja [1Nej

Annan Hogskola/ Universitetsexamen 1Ja [1Nej

1d) Ditt civilstand? 0 Gift/Sambo ] Ensamstiende

Om Gift/Sambo arbetar din maka/make utanfor lantbruket?
[I1Nej [JJa, halvtid/deltid (] Ja, heltid

le) Vilket ar borjade Du som lantbrukare? Ar

1f) Forvarvsarbetar Du regelbundet utanfor lantbruket?
[INej []Ja, mindre &n halvtid [ Ja, mer &n halvtid

1g) Har Du tidigare arbetslivserfarenhet forutom pa lantbruksforetag ?
(1 Nej

(] Ja, inom industrin och verkstiader

[1Ja, inom transport och samférdsel

[1Ja, inom foretagsledning

1Ja, inom offentlig sektor

1Ja, inom bygg och anlidggningsarbete

Ja, annat

2. Foretaget och dess produktion

2a) Hur fordelar sig dkerarealen pé Ditt lantbruksforetag?
Aker ha, varav arrenderad ha

2b) Brukar Du dessutom en del dkerareal som skotselavtal?
] Ja, antal hektar [1Nej

2¢) Vilka grodor odlade Du under véxtodlingssdasongen 2007 pa egen och arrenderad mark (ej skotselavtal) och
ungefdr i vilken omfattning?

Spannmal ha Vall ha Potatis ha
Sockerbetor ha Trida ha Oljevéxter __ ha
Annan groda, vad? I vilken omfattning ha

65



2d) Vilka néringsgrenar forutom spannmalsodling finns pé Ditt lantbruksforetag?
) Annan véxtodling, ex potatis ) Notkottsproduktion

[ Mjolk [ Hastuppfodning
(1 Slaktsvin [1Skog _ha
) Smégrisar "Entreprenadverksamhet

[] Annat

Om animalieproduktion bedrivs vid sidan om spannmélsodling, markera antalet djur som finns pa gérden.
Antal djur i stallet

Djurslag november 2007
Mjolkkor st
Kottdjur/ungdjur st
Kottdjur/dikor st
Modersuggor st
Slaktsvin st
Tackor st
Véarphons st
Kyckling st
Annat djurslag st

2e) Finns det en torkanldggning pé Ditt lantbruksforetag?
[Ja [ Nej

2f) Vilken kapacitet har torkanlédggningen? _ Ton/h (4% nedtorkning)

29) Nar genomforde Du den senaste mer omfattande investeringen i torkanldggningen?_ _

2h) Har Du planer pd att gora investeringar i torkanldggningen inom den nirmaste framtiden?
[ Nej [JJa, inom 1 - 3 &r

[ Ja, inom4 - 10 ar

2i) Hur mycket spannmél kan Du lagra pé garden?
Spannmalsfickor _ton Planlager ton

2j) Ange vilka skordenivaer Du forvintar dig p& Din gard for foljande grodor. Ange virden for samtliga grédor
som Du kan odla pa garden dven om Du for tillfillet inte odlar dessa grodor.

Hogsta skord | Lagsta skord | Mest troliga skoérd
(ton/ha) (ton/ha) (ton/ha)

H-vete (kvarn)
Korn (foder)
Havre
Maltkorn
Hostoljevéxter
Varoljevaxter
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3. Marknadsorientering

3a) Markera hur vil foljande pastdenden Gverensstimmer med Din egen uppfattning.

Instammer gj Instammer helt
Jag anpassar mig efter fordndringar pa 1 > 3 4 5
marknaden”
”Jag héll i daterad knadspri
ag héller mig uppdaterad om marknadspriserna 1 ’ 3 4 5

pa de produkter jag producerar”.

3b) Ungefér hur manga timmar i veckan dgnar Du &t att sdka information om de allménna forutséttningarna for
Ditt lantbruksforetags verksamhet? Timmar

3c) Vart levererar Du din spannmaél
) Lantménnen

) Annan kooperativ aktor, vilken/vilka?
[ Annan aktor, vilken/vilka?

3d) Har Du handlat med terminskontrakt for spannmal pé derivatbdrsen under 2007, exempelvis via
Handelsbanken eller annan banks “’trade on-line” tjanst?

[1Nej

[1Ja, via Handelsbanken , antal tillfillen? __ ggr
] Ja, via annan aktor, vilken? , antal tillfallen? _ggr
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3e) Anvinder Du dig av spannmélsavtal for att sdlja hela eller delar av skorden?

Ja

Om Ja, markera vilken typ av kontrakt for resp. groda samt procentuell andel av grédan som kontrakterats under odlingséret 2007.

) Nej, inte alls

Annan
groda

% andel
Hostvete
(kvarn)

% andel
Korn (foder)

% andel
Havre
(foder)

% andel
Maltkorn

% andel
Grynhavre

% andel
Oljevaxter (var-
/héstraps, rybs,

lin)

% andel
Varvete

Areal (ha)

ha

ha

ha

ha

ha

ha

ha

ha

Spotpris/Dagspris (ett
marknadspris som galler pa
orderdagen och med leverans inom
1-2 man.)

Poolpris (priset speglar forséljning
av den volym som levererats under
respektive poolperiod. Delbetalning
sker 30 dgr efter leverans och

slutreglering vid ett senare tillfalle.)

Terminspris ex. Lantmannens (ett
marknadspris som avser framtida
leverans och betalning till ett
faststallt pris for en given period)

Anbud (Forséljning baserad pa
anbud till ett givet pris)

Annan kontraktsform, vad? Ange
nedan

Summa

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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Om Du inte alls utnyttjar spannmalskontrakt, hur sdljer Du dé din spannmal?

) Forséljning till géllande pris vid tidpunkten for leverans ) Anbud
[ Annat

3f) Ar Du ansluten till ndgon/nigra former av radgivningsprogram vixtodling som t.ex. HIR
(Hushallningssillskapets Individuella Radgivning), MAXIMA, Vixtrad etc.

[1Nej

] Ja, ndrmare bestamt

30) Ar Ditt lantbruksforetag anslutet till ndgon/nigra av foljande kvalitets - och/eller miljéledningssystem?
1 Svenskt Sigill [ Miljohusesynen [1KRAV ] Lantménnen premium
'] Annat system

3h) Vilken betydelse anser Du att foljande informationskéllor har niar Du skall fatta beslut som ror verksamheten
i Ditt lantbruksforetag?

Ringa in en siffra for respektive informationskélla. Om Du inte anvénder Dig av ndgon killa eller Du anser att
den inte betyder nagot for Dig i Ditt beslutsfattande, ringa da in 0.

Saknar

Informationskalla betydelse Liten betydelse Stor betydelse
Dagstidningar 0 1 2 3 4 5 6
Facktidskrifter 0 1 2 3 4 5 6
Radio och tv 0 1 2 3 4 5 6
Internet 0 1 2 3 4 5 6
Anstéllda 0 1 2 3 4 5 6
Familjen 0 1 2 3 4 5 6
Andra lantbrukare 0 1 2 3 4 5 6
Egen erfarenhet 0 1 2 3 4 5 6
Kooperativa och 0 1 2 3 4 5 6
privata foretag

Réadgivare 0 1 2 3 4 5 6
Universitet/hégskolor 0 1 2 3 4 5 6
Kurser 0 1 2 3 4 5 6

31) Vilken av de ovanstiende ndmnda informationskillorna I 3h) anser Du vara den viktigaste
nér Du ska ta stdllning till hur Du viljer att sdlja Din spannmal?
Svar:

4. Beslutsprocesser

4a) Brukar Du diskutera dina beslut med nidgon annan innan Du genomfor dem?

[ Nej

1 Ja, ange med vilken/vilka: flera alternativ kan viljas
1 Réadgivare, bokforare eller liknande (] Foretagspartners/deldgare
(1 Grannar/kollegor/andra lantbrukare 1 Anstillda

1 Familjen/andra slaktingar ] Andra; ange vilka:




4b) Markera hur vél foljande pastdenden dverensstimmer med Din egen uppfattning om terminssékring
(framtida fastpris).

Instammer ej Instammer helt

”Jag forstar hur terminsmarknaden fungerar” 1 2 3 4 5 6

Det finns tillricklig information om hur 1 > 3 4 5 6
terminsmarknaden fungerar”

Jag forstar hur jag kan prissdkra min spannmal 1 5 3 4 5 6
med hjélp av terminsmarknaden”
”Jag héller mig uppdaterad om terminspriser” 1 2 3 4 5 6
”Jag tycker att anvindningen av terminskontrakt
ger mig en mojlighet att erhélla ett extra hogt 1 2 3 4 5 6
pris for min spannmél”
”Jag tycker att min handlingsfrihet pa
spannmalsmarknaden dkar med anviandningen 1 2 3 4 S 6
av terminskontrakt”

Jag tror att jag kan minska variationen i mina 1 5 3 4 5 6
intéikter med hjélp av terminskontrakt”

Jag anser att terminskontrakt &r ett 1 2 3 4 5 6
enkelt och smidigt verktyg for att sélja spannmal.”

Jag anser att det 4r komplicerat att anvinda 1 > 3 4 5 6
mig av terminskontrakt”

Terminskontrakt begransar Min mdjlighet 1 > 3 4 5 6
att utnyttja en prisuppgang pa marknaden”
”Jag anser att terminskontrakten inte &r
tillrackligt flexibla vad géller kravet pa 1 2 3 4 S 6

minsta kontrakterade volym”

5. Min uppfattning om risker

5a) Vilken dr Din instillning till att teckna terminskontrakt/fastpriskontrakt for en groda innan
den ér sadd?

"1 Jag gor det inte under ndgra omsténdigheter "1 Jag upplever inga hinder att
prissdkra en groda innan sddd
] Jag kan tdnka mig att gora det om jag beddomer
att priset pa ny skord dr intressant
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5b) Markera hur vl foljande pastaenden Gverensstimmer med Din egen uppfattning.

Instammer ej Instammer helt
”Spannmalsmarknaden &r inte att betrakta som sarskilt riskfylld”. 1 2 3 4 5 6
”Jag kan forutspd priserna pd spannmél” 1 2 3 4 5 6
”Jag upplever en hogre grad av risk nér jag séljer
min spannmal till spotpris eller till gidllande pris vid 1 2 3 4 5 6

leveranstidpunkt”.

5¢) Vid vilket pris for foljande grodor, upplever Du att Du tjdnar pengar, i dagens marknadssituation? Ange
detta for samtliga av foljande grodor dven om Du for tillfillet inte odlar ndgon/ndgra av dessa grodor

Hostvete (kvarn)_kr/kg  Korn (foder) kr/kg
Havre kr/kg  Maltkorn kr/kg
Raps kr/kg

5d) Markera i vilken utstrackning foljande pastaenden Gverensstimmer med Din egen uppfattning.

Instammer ej Instammer helt
Jag investerar i nya moderna produkter 1 5 3 4 5 6
innan Mina kollegor gor det”
Jag gillar att experimentera med nya 1 5 3 4 5 6
idéer i Min verksamhet”
”Jag chansar mer dn andra” 1 2 3 4 5 6

6. Attityder till risk

6a) Markera hur vil foljande pastdenden Gverensstimmer med Din egen uppfattning.

Instammer ej Instammer helt
”Jag dr mer bekymrad Over att gora stora
forluster 1 Mitt foretag dn att gd miste om 1 2 3 4 5 6
betydande vinster”
”Jag tar hellre det sdkra fore det osdkra” 1 2 3 4
”Jag tycker om att ta risker nédr jag séljer min spannméal” 1 2 3 4 5
”Nar jag séljer spannmal &r jag villig att
ta en hogre grad av risk for att uppna ett battre 1 2 3 4 5 6
ekonomiskt resultat”

6b) I spannmalsodlingen varierar skordarna fran ar till ar. Vilken andel av Din forvintade skord per hektar for
foljande grodor skulle Du vara beredd att avsta fran for att istéllet garanteras samma skdrdenivaer ar efter ar?
Exempel: Jag skulle kunna avsta 10% av min forvintade skord av hostvete for att uppnd en forhdllandevis
konstant skordenivd i framtiden.

Hostvete % Maltkorn %
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7. Ekonomiska data om ditt foretag

7a) Vilken avkastning krdver Du pa det egna kapital som Du har investerat i verksamheten?
[J Lagre an laneridntan
) Lika som léneréntan

(1 Hogre an lanerdntan
) Betydligt hogre 4n laneréntan

7b) Hur stor del av marknadsvardet pa samtliga Dina tillgédngar i lantbruksforetaget utgors vanligtvis av 1an?

[ Mindre 4n 20 %
120 % till 30 %
[130 % till 40 %

1140 % till 60 %
1160 % till 80 %
[ Mer 4dn 80 %

7¢) Hur upplever Du skuldsittningen pa Ditt lantbruksforetag? Vilj ett av foljande alternativ

[ Den kan okas

1 Den &r godtagbar, men kan bli ndgot hogre

7d) Hur stor andel av familjens sammanlagda inkomst fran inkomst av tjénst och ndringsverksamhet avser

1 Den ér sa pass hog att det kinns osékert
[1 Den ér alltfor hog och méste minskas

forvarvsarbete eller naringsverksamhet utanfor garden?

Cirka _ %

7e) Markera i vilken utstrickning Du forsékrar Din groda, ex. Lansforsékringars grodaforsékring?

Liten utstrickning
12

7f) Ungefar hur hog var den totala drsomséttning fran all verksamhet i Ditt foretag under 2006? Vdlj ett av

féljande alternativ

[ Mindre 4n 500 000 kr
(1500 000 - 1 000 000 kr

711 000 000 kr —1 500 000 kr
11 500 000 kr —2 000 000 kr

8. Detaljfragor om kontrakt

8a) Vid hur ménga tillfallen salde Du spannmal under 2007? Ange antal tillfillen for resp. kontrakt.

. ger
Terminspris

Spotpris

Fast pris
Anbud

—ggr
Annan form av forsiljning, vad?

_egr

4

ger
ger

5

Hog utstrackning

(12 000 000 kr —2 500 000 kr
12 500 000 kr — 5 000 000 kr
0 Mer an 5 000 000 kr

8b) Om Du salt spannmal till terminspris eller fastpris under 2007, ange vid vilka tidpunkter under ar 2007

som Du tecknade terminskontrakt eller fastpriskontrakt samt hur manga kontrakt Du tecknade vid denna

tidpunkt.

jan

feb

mars

april

maj

juni

juli

aug

sept

okt

nov

Antal terminskontrakt

Antal fastpriskontrakt

72




9. Ovrigt

9a) Ange hidr Dina egna synpunkter eller kommentarer angaende prisriskhantering i spannmalsodlingen eller
annat som Du finner vért att papeka i detta sammanhang!

TACK FOR DIN MEDVERKAN!

GIlom inte att posta Dina svar i det adresserade och portofria kuvertet senast mandagen den 24 februari!
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Bilaga 3. Resultat av estimering

Dependent Variable: TERMINSPRIS_FASTPRIS
Method: ML - Binary Logit (Quadratic hill climbing)
Date: 05/28/08 Time: 22:16

Sample: 1 226

Included observations: 170

Convergence achieved after 6 iterations

Covariance matrix computed using second derivatives

Std,
Variable Coefficient Error z-Statistic Prob, Mean

SKULDSATTNINGEN_KAN_OKAS 0,952092 0,464118 2,051401 0,0402 0,616162

ANDEL_ARRENDE -0,441972 0,732934 -0,603017  0,5465 0,34492
RADGIVN_PRGM__KVALITETSS 0,983212 0,440278 2,233162  0,0255 0,463964
HOGRE_UTBILDN_ -0,155711 0,540059 -0,288322  0,7731 0,211538
AR_ERFARENHET 0,059672 0,021697 2,750208 0,006 21,39024
ANTAL_ANDRA VERKSAMHETER -0,23703 0,244808 -0,968228  0,3329 1,623318
AKERAREAL 0,01037 0,003269 3,172074  0,0015 95,38034
_38D_RISKATTITYD 0,179007 0,222398 0,804895  0,4209 2,909548
_37A_37B_INNOVATIONS_FOR 0,116001 0,201199 0,576548 0,5642 2,520202
20 21 MARKNADS_ ORIENTER 0,542288 0,302 1,795656  0,0725 4,26699
HOGA_AVKASTNINGSKRAV 1,220528 0,674 1,810872 0,0702 0,114754
LAGRINGSKAPACITET_PER_HE -0,017745 0,08995 -0,19728 0,8436 2,487461
C -7,19968 1,635804 -4,401311 0
McFadden R-squared 0,271355 Mean dependent var 0,3

S,D, dependent var 0,459611 S,E, of regression 0,394285

Akaike info criterion 1,043147 Sum squared resid 24,40733

Schwarz criterion 1,282943 Log likelihood -75,6675
Hannan-Quinn criter, 1,140454 Restr, log likelihood -103,847

LR statistic 56,35887 Avg, log likelihood -0,4451

Prob(LR statistic) 0

Obs with Dep=0 119 Total obs 170

Obs with Dep=1 51
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