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Sammanfattning

Riskhantering ar inom foretagsekonomin ett dterkommande tema, framfor allt hur man hanterar
risker samt vad det ar som avgor vilka instrument som nyttjas. Som lantbrukare stoter man pd manga
olika typer av risker i vardagen, déribland en risk som &r kopplat till en ovéntad fordndring av
prisnivéaer. Detta ar nagot lantbruket upplevt de senaste tva aren och har drivits av Rysslands krig i
Ukraina. Denna prisfluktuation av insatsvaror och avrékningspriser kan vara avgorande for
lantbrukarnas finanser och bor dérfor hanteras. Ett riskhanteringsinstrument lantbrukarna kan
anvanda 4r att nyttja terminshandel, ett finansiellt instrument som amnar till att ge lantbrukare en
mojlighet att lasa det priset som erhélles vid en forsaljning av spannmal.

Med bakgrund i Ukrainakriget har studien dérav syftat till att undersdka hur lantbrukares beteende
kopplat till riskhantering med terminshandel potentiellt férandas av ett volatilt marknadsklimat.
Detta har genomfdrts genom att intervjua fyra olika lantbrukare som aktivt nyttjar terminshandel
eller nyligen slutat. Arbetet anviinder “Theory of planned behavior” for att forsta och kategorisera
de faktorer som péaverkar lantbrukares beteende. Studien har tillampat en kvalitativ forskningsmetod
och har genomfort ostrukturerade intervjuer.

Studien kan dra ndgra slutsatser av lantbrukarnas intervjuer, alla deltagare ser pa terminshandel som
ett anvéndbart system men att marknadens instabilitet har bidrag till att verktyget inte klassas som
tillforlitligt. Det ar attityden mot beteendet som ar den avgorande faktorn till att lantbrukarna véljer
att anvanda, samt hur de anvander terminshandel som riskhanteringssystem. Studien kan ocksa visa
att lantbrukarnas strategier vid terminshandel har varit generellt oférandrade av marknadsléget.

Nyckelord: Riskhantering, Beteende, Terminshandel, Lantbruk.



Abstract

Risk management is a recurring theme in business economics, especially concerning how to manage
risks and determining which instruments to utilize. As farmers, one encounters several types of risks
in everyday life, including the risk associated with unexpected changes in price levels. This is
something that the agricultural sector has experienced in the past two years, driven by Russia's war
in Ukraine. These price fluctuations of input costs and settlement prices can be crucial for farmers
finances and should be managed. One risk management tool that farmers can use is futures trading,
a financial instrument that aims to allow farmers to lock in the price they receive when selling grain.

Against the backdrop of the Ukraine war, this study aims to investigate how farmers behavior related
to risk management through futures trading potentially changes in a volatile market climate. This
has been done by interviewing four different farmers who actively use or have recently stopped
using futures trading. The study applies the Theory of Planned Behavior to understand and
categorize the factors that influence farmers behavior. The study has employed a qualitative research
method and conducted unstructured interviews.

The study can draw some conclusions from the farmers interviews. All participants view futures
trading as a useful system, but the market's instability has contributed to the tool not being classified
as reliable. It is the attitude towards the behavior that is the decisive factor in farmers choosing to
use and how they use futures trading as a risk management system. The study may also show that
farmers strategies in futures trading have generally remained unchanged regardless of the market
situation.

Keywords: Risk management, Behavior, Futures trading, Agriculture.
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1. Inledning

1.1 Bakgrund

Risker ar allmant forekommande inom foretagsekonomi, nagot lantbrukare ofta
stoter pd. For att lyckas inom vaxtodling kravs ett aktivt forhallningssatt till
hantering av dessa risker. Skorden kan variera mycket beroende pa
vaderforhallande, skadedjurstryck, klimat och ogréastryck. Priser pa insatsvaror och
skordad vara kan fluktuera beroende pa diverse omvarldsfaktorer. Lantbrukarens
formaga att hantera dessa risker ar saledes avgdrande for att driva ett 16nsamt
foretag (Prager et al. 2020).

De risker jordbrukare stéter pa i verksamheten kan kategoriseras i sex olika segment
(Prager et al. 2020). Prisfluktuering av insatsvaror och producerade varor, en
osakerhet i vad jordbrukaren far betalt for den producerade varan eller vad
jordbrukaren tvingas betala for insatsvaror. Skdrdens storlek och kvalité som till
foljd av véder, sjukdomar och skadedjur kan variera kraftigt. En risk i marknadens
kop- och séljvilja, exempelvis ett underskott av gédningsmedel pa marknaden.
Risker som kan hérledas till osakerhet inom jordbrukspolitiken. Finansiell risk sa
som forandrade rantelagen. Och personlig risk sdsom halsoproblem, olyckor,
sjukdomar och skilsméassor. Detta arbete kommer fokusera pa den férsta punkten,
finansiell risk kopplat till prisfluktuation av producerad vara samt hur detta hanteras
av lantbrukare.



Kriget i Ukraina har under det gangna aret paverkat jordbrukets ravarumarknad i
en betydande skala. Till foljd av kriget 6kade avrakningspriserna pa spannmal och
oljevaxter kraftigt, samtidigt som tillgang och pris pa insatsvaror skiftat. Detta
innebér en storre risk och osékerhet for ravaruproducenter men nar handeln i Svarta
havet successivt aterupptogs sjonk prisnivaerna. Tillgangligheten av mineralgddsel
forbattrades under 2023 och dven priser pa insatsvaror sjonk. Marknaden har alltsa
under det senaste aret sett en stor prisfluktuation av diverse lantbruksprodukter
(Skargren et al. 2023).

Enligt en undersokning i Lantbruksbarometern 2023 har detta bidragit med att den
upplevda I6nsamheten inom lantbrukssektorn ar hogre an varen 2022, dock &r
Ionsamhetsprognosen for véaxtodlare negativ. | samma undersékning blev
respondenterna tillfragade vilka atgarder de har for att forbattra Ionsamheten, dar
majoriteten svarade att de har en effektivare och rationell produktion som atgard.
Terminshandel som tidigare legat hogt upp pa listan har sjunkit vasentligt i
popularitet (Skargren et al. 2023).

Terminshandel  syftar  ursprungligen  till  att  primdrproducenter av
jordbruksprodukter skall kunna sékra priset for de varor som producerats. Medlet
ar ett instrument for att hantera risker som uppstar i en ovantad forandring av
prisniva pa den vara som ska kopas eller saljas. Terminsmarknaden &r en marknad
for finansiella instrument vilket innebér att det inte sker handel med fysiska
produkter. En forutsdttning for att det ska finnas incitament till att prissdkra med
terminshandel &r att det finns ett samband mellan marknaden for den fysiska varan
och terminsmarknaden. Priserna bor korrelera annars forsvinner incitamentet
(Jordbruksverket 2008a).

Litteraturen namner ett antal faktorer som paverkar lantbrukares beteende vid
finansiell riskhantering. Ett beteende som paverkar nyttjandet av terminskontrakt
ar viljan att minska foretagets exponering mot prisfluktuationer pa marknaden.
Detta &r i sin tur direkt kopplat till lantbrukarens riskaversion. Det finns &ven en
koppling till viljan att uppna det hogsta potentiella avrakningspriset, vilket
harstammar fran lantbrukarens forvantning pa marknadens prisutveckling.
Ytterligare faktorer som namns ar foretagets egenskaper sasom mangden brukad
areal, specialisering inom branschen, skuldsattningsgrad med fler. Det ndmns dven
faktorer som alder, erfarenhet och utbildning (Ricome & Reynaud 2022).
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1.2 Problemformulering

Terminshandel med spannmal &r ett riskhanteringsinstrument som prissakrar den
producerade varan for att hantera ovantade prisforandringar pa marknaden. Genom
att teckna ett terminskontrakt for en viss kvantitet och pris som I6per till en bestamd
slutdag kan kdoparen eller séljaren saledes undvika marknadssvangningarna
(Jordbruksverket 2008a).

Spannmalsmarknaden har upplevt stora svangningar det senaste aret, dock har
intresset for terminshandel minskat fran foregaende ar enligt Lantbruksbarometern
2023 (Skargren et al. 2023). | mars 2023 slutade Lantmannen erbjuda finansiell
spannmalshandel, i detta fall pa grund av fa anvandare dar de i stéllet noterade att
lantbrukare véljer att planera forséljningen av den fysiska varan (Starn 2023).

Litteraturen beskriver bidragande faktorer till att lantbrukare inte nyttjar
terminshandel, ddribland: en os&kerhet i kvantiteten producerad vara,
transaktionskostnader vid terminsférmedling (en kostnad som uppstar vid handel
av terminskontrakt), jordbrukspolitiska riskminimerande metoder samt en
diversifierad investeringsportfolj (Panell et al. 2008).

En ytterligare orsak Panell et al. (2008) tar upp &r lantbrukares forvantningar av
spannmalsmarknadens prisutveckling. Da en jordbrukare forvantar sig ett hogre
pris pd den fysiska varan &n terminspriset minskar incitamentet till att nyttja
terminshandel.

Det finns manga studier som undersdker lantbrukares beteende vid riskhantering,
dock ar det fa som studerar hur beteende forandras vid volatila marknadslagen.
Tomek och Peterson (2001) beskriver hur beteendeforskning rérande finansiell
riskhantering i lantbruksforetag &ar ett komplext &mne dér ett stort antal parametrar
paverkar forskningen. De beror bland annat riskaversion som en parameter, dock
undersoks inte marknadssvangningar som en direkt paverkan av beteende. For att
utbka och komplimentera den befintliga litteraturen om lantbrukares finansiella
riskhantering kommer arbetet darfor inriktas pa beteendeforandringar vid en volatil
marknad.
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1.3 Syfte och mal

Arbetet har till syfte att undersdka hur beteendet rérande finansiell riskhantering
inom lantbruk paverkas av en volatil marknad. Detta genomfors genom att via
intervjuer undersdka hur svenska lantbrukare potentiellt forandrar sitt beteende i
nyttjande och strategi av spannmalsterminer och futurekontrakt. Malet med studien
ar att utveckla en forstaelse for skillnader i riskhanteringsbeteende i tider av 6kad
marknadsvolatilitet.

1.4 Fragestallning

For att ge studien en tydlig stravan sa upprattas en forskningsfraga. Denna héarleds
till studiens syfte och mal.

e Hur paverkar ett volatilt marknadsklimat svenska lantbrukares beteende
kopplat till finansiell riskhantering med terminshandel?

1.5 Avgransningar

Detta arbete syftar till att understka svenska lantbrukares beteende vid hantering
av finansiella risker med terminshandel. Arbetet kommer ej beréra bakgrunden till
varfor priser forandras och hanterar inte storleken pa de atgarder som lantbrukarna
nyttjar. Anledningen &r att arbetet har en begrénsad tid dar en forklaring rorande
dessa @mnen blir for komplex. Arbetet kommer dock fokusera pa hur lantbrukarna
valjer att gora samt varfor de valjer att gora pa det viset i enlighet med
forskningsfragan.
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2. Teoretiskt ramverk

2.1 Definitionen av risk

Begreppet risk kan definieras enligt foljande; ett oonskat utfall eller effekt som
kommer till foljd av en specifik omstandighet under en given tidsperiod. | allménhet
kan det beskrivas som sannolikheten att nagot ovalkommet sker. Begreppet risk
innehaller tva komponenter, sannolikheten for konsekvensen samt storleken av
konsekvensen (Svenska akademins ordbok 1959).

2.2 Ravarurisk

En ravarurisk ar den finansiella risk som ar kopplad till kop, forséljning samt
lagerhallning av ravaror. Risken syftar till ravarans prisfluktuation som bidrar med
ett ovisst framtida marknadsvérde. Att hantera en ravarurisk innebéar att med hjalp
av borshandlade, finansiella kontrakt sakra verksamhetens intékter eller utgifter, i
form av terminer eller optioner (Handelsbanken u.a.).
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2.3 Lantbrukares finansiella riskhantering

En artikel skriven av Tomek och Peterson (2001) undersoker kunskapen rérande
lantbrukares finansiella strategier for att hantera pris- och intaktsrisker kopplade till
jordbruksprodukter. Vanligtvis tenderar lantbrukare att vélja en kombination av
finansiella instrument for att bland annat maximera den forvantade avkastningen.
Detta sker med hénsyn till lantbrukarens riskaversion. Dessa instrument &r foljande;
lantbrukaren kan salja den producerade varan till spotpriser, alltsa sélja varan till
det radande priset pa marknaden kontinuerligt under aret. Ytterligare ett alternativ
ar att binda forwardkontrakt for att sakerstélla det framtida priset. Lantbrukaren kan
ocksa nyttja terminshandel med standardiserade future- och optionskontrakt.
Nettointdkten samt den risk lantbrukaren &r villig att utsatta sig for maste analyseras
for att identifiera den basta kombinationen av strategier.

Tomek och Peterson (2001) summerar komplexiteten i forskningen rorande
beteende vid riskhantering. De namner ett antal faktorer som paverkar
lantbrukarnas riskaversion, dar forskningen blir komplicerad. Déribland namns den
ekonomiska kontexten ett lantbruksforetag befinner sig i. Detta avser exempelvis
skuldsattningsgraden pa garden och vikten av intakter som inte harleds till
lantbruket. En ytterligare faktor kan kopplas till en gards lagringsmajligheter.
Futures och optioner kan mer eller mindre anvandas for att sékerstéalla en I6nsam
lagring av de producerade varorna de ar det finns ett I6nsamt relativpris mellan
futurekontrakt och den fysiska marknaden. | nagra sammanhang kan dock basis (det
aktuella priset pa den fysiska varan minus priset pa futurekontraktet) vara for stor
for att en terminsaffar ska vara gynnsam. Dessa faktorer ger en okad realism i
forstaelsen men gor saledes amnet mer komplext.

Foretagens tolerans for att utsattas for marknadsrisker varierar och det paverkar
sedermera riskhanteringsstrategierna. Tomek och Peterson (2001) anser att det &r
svart att hitta tillforlitliga empiriska modeller som &r gynnsamma for de
marknadsbeslut lantbrukare gor. En undersokning som amnar att involvera de
utokade faktorer som paverkar riskhanteringsbeteende och lantbrukares
riskaversion 6kar komplexiteten i arbetet. Denna komplexitet medfor svarigheter
for arbetet dér varje undersokning i en stor utstrackning generar olika slutsatser.
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2.4 Terminshandel i Sverige

Terminshandel  syftar  ursprungligen  till att  primarproducenter av
jordbruksprodukter skall kunna sékra priset for de varor som producerats. Medlet
ar ett instrument for att hantera risker som uppstar i en ovantad forandring av
prisniva pa den vara som ska kopas eller saljas. Terminsmarknaden ar en marknad
for finansiella instrument vilket innebér att det inte sker handel med fysiska
produkter. En forutséttning for att det ska finnas incitament till att prissékra med
terminshandel ar att det finns ett samband mellan marknaden for den fysiska varan
och terminsmarknaden. Da terminshandel anvands som ett satt att hantera priserna
pa den fysiska varan, bor priserna korrelera for att marknaden skall fungera.
(Jordbruksverket 2008a).

Terminsmarknaden &ar en derivatmarknad dar derivaten delas upp i tre kategorier,
dessa kommer mer ingaende forklaras i foljande rubriker:

e Forwardkontrakt
e Futurekontrakt
e Optioner pa futurekontrakt

2.4.1 Forwardkontrakt

Forwardkontrakt syftar till ett reguljarkontrakt dér saljaren av en vara tecknar
kontraktet med avsikt att lasa det framtida avsalupriset. Néar kontraktet I6pt ut
levererar saljaren varan till kontraktets bestamda plats till det tecknade avsalupriset
oberoende av det aktuella marknadspriset. En vanlig kontraktstyp som &r vélanvéand
I Sverige (Jordbruksverket 2008a).

Ett riskelement med denna typ av kontrakt &r den kontrakterade volymen séljaren
bundit. Om sdljaren exempelvis har en bestdmd leverans i oktober &r den utlovade
mangden tvungen att levereras i oktober, oberoende av hur stor skorden blev. Det
kan darfor rekommenderas att inte binda upp hela den férvantade skdrden samt att
en hostsadd groda med fordel kan lasas efter vintern for att avgéra om en del av
grodan frusit bort (Jordbruksverket 2008a).
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2.4.2 Futurekontrakt

Forwardkontrakt kan vara bade standardiserade och individuellt upprattade, detta
galler inte for futurekontrakt da de alltid &r standardiserade. | kontraktet bestams
vilken vara kontraktet géaller, kvantiteten samt kontraktets forfallodag
(Jordbruksverket 2008a).

Futurekontraktet &r ett avtal om att en specifik vara ska kopas eller saljas till en viss
kvantitet och kvalitet till ett pris som bestams vid ett visst datum i framtiden. Priset
bestams alltsa inte vid ingaendet av kontraktet utan detta kommer som ett resultat
av borshandel. Forutsattningen for att detta ska fungera i praktiken ar en marknad
med manga aktorer. Om marknaden inte skulle ha ett stort antal aktorer sa blir
marknaden volatil pa grund av fa antal kop och forsaljningar. En ytterlige viktig
faktor som avgor om det finns incitament till prissdkring ar att varorna inte ska
paverkas av politiska beslut eller olika typer av intervention, vilket leder till en
mindre prisvariation (Jordbruksverket 2008a).

Handel med futurekontrakt &r en vérdepappershandel som syftar till att minska
prissvangningarna pa marknaden for den fysiska varan. Nar ett futurekontrakt I6per
ut levereras ingen vara, utan kontraktet kops eller séljs tillbaka, utfallet av detta &r
baserat pa det pris tecknats i kontraktet. Ett terminskontrakt kan dock avslutas under
kontraktets 0ptid. Detta sker genom att uppréatta nya kop- eller saljkontrakt under
det ursprungliga kontraktets 16ptid, som sedan kan kvittas mot det ursprungliga
kontraktet. Mellanskillnaden pa priserna laggs in eller dras bort fran
marginalsakerhetskontot som &r ett krav for terminshandel (Jordbruksverket
2008a).

2.4.3 Optioner pa futurekontrakt

En handel med optioner innebdr att en rattighet séljs for vid ett senare tillfalle képa
tillbaka rattigheten. En option &r alltsa ett kontrakt som mojliggor en kopare att vid
ett visst tillfalle kdpa ett futurekontrakt till ett forutbestdmt pris. Detta kan goras
om koparen spekulerar i en gynnsam framtida utveckling av en marknad. Priset pa
en option ar i allméanhet lagre &n det underliggande futurekontraktet da handeln
egentligen avser en typ premie for att ha mojlighet till kop av sagt futurekontrakt
(Jordbruksverket 2008a).

Funktionen &r i grunden densamma som ett futurekontrakt, men vid ett
optionskontrakt &r &garen inte tvungen att kdpa eller salja ett nytt kontrakt. Varan i
fraga vid ett optionskontrakt ar méjligheten till ett futurekontrakt. Agaren har darfor
mojligheten men inte skyldigheten att kopa eller sélja ett futurekontrakt
(Jordbruksverket 2008a).
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2.4.4 Margins och Basis inom terminshandel

For att en aktor pa terminsmarknaden ska kunna kompensera de prisvariationer som
kan uppsta kravs ett marginalkonto. Dér tillhandahaller koparen eller saljaren den
deposition eller sakerhet som kravs for att finansiera svéangningarna
(Jordbruksverket 2008a). Det finns tre olika typer av marginalsakerheter i future
sammanhang;

Initial margin & den sdkerhet som maste finnas for att fa handla med
futurekontrakt. Detta agerar som en sdkerhet for borserna, déar de forsakras om att
aktoren har nog med kapital for att finansiera en eventuell forlust (Jordbruksverket
2008b).

Maintenance margin ar en sakerhet som marginalkontot kraver efter pabdrjat kop-
och séljtillfalle och per kontrakt. Det finns en gréans for hur lagt marginalkontot kan
sjunka. Om den gransen nas kraver méklaren att mer kapital satt in pa kontot for att
na upp till den ursprungliga nivan. Detta justeras var dag (Jordbruksverket 2008b).

Variation margin ar en overforing av vardeforandring pa ett futurekontrakt och
sker dagligen. Om marknaden pendlar mycket ar detta en ytterligare deposition,
vilket &r en 6verforing av marginalsékerhet mellan de som vid en kursrorelse vinner
eller forlorar kapital (Jordbruksverket 2008b)

Basis dr ett begrepp som anvénds vid futurehandel och definieras som spotpris
(dagens pris pa fysisk vara) minus futurepriset. Basis varierar mellan olika
futurekontrakt dar loptiden ar olika. Olika basis harstammar dérav ifran kontrakt
som syftar till samma vara fast dar finns en differens i 16ptid. Da futurepriset ofta
ligger hogre &n spotpriset ar basis normalt sett negativt. Det utrymme som finns
mellan futurekontraktet och spotpriset ar den vinst eller forlust som kan genereras
pa terminsaffaren (Jordbruksverket 2008a).
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2.5 Praktiskt exempel

Nedan foljer ett exempel pa ett forenklat handelseforlopp for att visa den
grundlaggande tekniken vid terminshandel. Prisnivaerna och datumen ar fiktiva och
ar endast till for att forklara exemplet. Handeln med den fysiska varan beskrivs i
den vanstra kolumnen och terminshandeln visas i den hogra. For att fortydliga
forloppet har hdndelserna markerats i den ordning de utspelar sig, 1, 2, 3 osv. (se
tabell 1)

En lantbrukare vet att han producerar cirka 600 — 700 ton vete varje ar och kanner
att han i ar vill prissakra en del av skorden. Lantbrukaren tror pa en nagorlunda
stabil marknad men tror ocksa att priset kan ga ned. Lantbrukaren gor saledes en
riskbedomning och véljer darfor att binda upp 300 ton av den totala skérden. Han
tdnker nu “om priset gar upp sé har jag inte bundit upp mig pa allt, jag far inte ett
lagre pris pa hela skorden. Samtidigt har jag en fallskarm pa en del av skérden om
priset skulle gé ned.”.

Det aktuella fysiska priset pa vete ligger pa 3 kr/kg och for att lasa detta maste
darfor lantbrukaren salja futurekontrakt pa futuremarknaden. Han saljer darfor den
forsta april 2022 sex vetefuturekontrakt & 50 ton pa Euronextborsen (den europeiska
terminsborsen) som I6per ut i december 2022.

Marknaden var inte sa stabil som lantbrukaren trott utan vetepriset har sjunkit under
sommaren och ligger pa den fysiska marknaden pa 2,65 kr/kg. Darmed séaljer han
300 ton vete pa den fysiska marknaden for 2,65 kr/kg, han koper samtidigt tillbaka
sex futurekontrakt for december.

18



Tabell 1. Grundligt exempel pa handelseférlopp vid terminshandel. Bearbetat av forfattaren med
inspiration fran Jordbruksverket

Marknad for fysisk vara Terminsmarknad
Datum Hiindelse Typ av Intikt + Hiindelse Typ av Intikt +
transakti Kostnad transaktion Kostnad -
on
01/01/22 1. 2. Lantbrukaren Tillgodo pa + 900 000 kr
Lantbrukaren siljer 6 stycken marginalkonto
planerar att kontrakt, 50 ton
sidlja 300 ton styek - 300 000
vete 1 dec 22 kg a3 kakg
01/12/22 3 Handel av + 795 000 4 Lantbrukaren Betalning fran - 795 000 kr
Lantbrukaren  fysisk vara kr kaper tillbaka 6 marginalkonto
siljer 300 ton stycken
fodervete t1ll vetekontrakt - 300
2,65 ke'kg 000 kg a 2,65
kr'kg
Utfall 5. Affar pa +795 000 6. Affir pd + 105 000 kr
01/12/22 den fysiska kr terminshandel
marknaden
Det sammanlagda utfallet = 795 000 + 105 000 =900 000 kr ( 3 kr/kg)

Exemplet visar att den uppnadda prisnivan pa de 300 tonen lantbrukaren salt blev
3 kr/kg, precis det priset lantbrukaren ville prissakra for i borjan pa aret. Han fick
alltsa med hjalp av terminsséakring den onskade prisnivan. Samma princip galler
dven ndr priset stiger men da drar snarare terminssékringen ned den potentiella
prisnivan. Om lantbrukaren tror pa en uppgang pa marknadsutvecklingen sa &r
alltsd incitamentet att binda en termin mindre. Dock har lantbrukaren hanterat
risken och han vet vad han far for den kontrakterade varan oavsett
marknadssvangningar. Det &r dven vért att poangtera att detta exempel inte raknade
med handelsavgifter som uppkommer vid terminshandel, men med dessa priser och
kvantiteter ar det en férsumbar méngd.
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2.6 Theory of planned behavior

For att forsta och kategorisera lantbrukarnas beteende och strategi vid anvandning
av spannmalsterminer appliceras Theory of planned behavior (TPB). Teorin
anvands for att utforma ramarna for arbetets fragestallning.

Intentlon Beteende
%ktsk

beteendekontroll

Figur 1. Modell av Theory of planned behavior. Forfattarens bearbetning.

TPB ar en teoretisk modell som anvénds for att forstd och forutsaga manskligt
beteende. Modellen utvecklades av Icek Ajzen 1991 och &r en vidareutveckling av
Theory of Reasoned Action. TPB bygger pa tre faktorer som paverkar en persons
intention att utfora ett beteende; attityder, subjektiva normer och uppfattad
beteendekontroll. Attityd mot beteendet avser en persons positiva eller negativa
kanslor gentemot ett beteende. Subjektiva normer refererar till en persons
uppfattning om vad andra forvantar sig att de ska gora, och uppfattad
beteendekontroll avser en persons uppfattning om den egna férmagan att utféra
beteendet. TPB visar pa att dessa tre faktorer bildar en persons intention eller avsikt
till att utféra ett visst beteende. TPB har visat sig vara anvandbart inom olika
omraden, daribland halsovard, marknadsféring och ekonomi. Inom ekonomi kan
modellen anvéndas for att forsta och forutsaga investerares beteende (Ajzen 1991).
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Intentionen eller avsikten har till avsikt att fanga upp den motiverande faktorn som
bidrar till ett visst beteende. Det ar darmed en indikation pa hur mycket
anstrangning individen har till avsikt att lagga for att bete sig pa ett specifikt satt.
Ett generellt fenomen som kan noteras & om en person har en starkare avsikt att
prestera ett visst beteende sa resulterar detta i att personen ar mer sannolik till att
utfora beteendet. Med TPB kan en persons beteende forklaras nar det appliceras pa
en analys av en intervju da detta ger en bild av en persons intentioner (Ajzen 1991).

Ajzen (2006) skriver att en persons beteende &r uppdelat i tre delar som sedan &r
kopplat till attityden personen har infor ett beteende. Dessa ar
beteendedvertygelsen, den normativa 6vertygelsen samt en kontrollévertygelse.

2.6.1 Beteendedvertygelse och attityd till beteende

En beteendedvertygelse syftar till en persons tro att ett beteende resulterar i ett visst
utfall, detta bestdmmer i sin tur personens attityd mot beteendet. Denna 6vertygelse
om att ett beteende ger ett specifikt utfall ar enbart en subjektiv uppfattning om
resultatet. En person har ofta flera olika Overtygelser om beteende, dock spelar
séllan alla in i beslutsprocessen. TPB antar darmed att dessa olika Overtygelser i
kombination med den subjektiva uppfattningen kopplat till utfallet av beteendet
avgor hur personen forhaller sig till eller vilken instéllningen har till beteendet
(Ajzen 1991).

En persons attityd till ett specifikt beteende kan vara positivt eller negativt vilket
alternerar personens installning till handlingssattet. Vid en positiv attityd har
personen storre incitament till att utféra beteendet och motsatsen géller vid en
negativ installning (Ajzen 1991).

21



2.6.2 Normativ overtygelse och subjektiv norm

En normativ 6vertygelse syftar till en persons uppfattning om de kringliggande
sociala normerna. Personen gor en avvagning rérande om dessa normer har en
signifikans for beteendet, detta dikterar om personen bor eller inte bér genomfora
det forvéntade beteendet (Ajzen 2006).

Den subjektiva normen beskriver till vilken grad utomstaende kan paverka en
persons val. De méanniskor en person har néra emotionellt och socialt har en storre
mojlighet att paverka en persons beteende. Manniskorna som har en stor mojlighet
att paverka personens beteende har ett stort subjektivt normvarde (Ajzen 2006).

2.6.3 Kontrollovertygelse och en uppfattad beteendekontroll

Kontrollovertygelse syftar till den évertygelse en person har gallande tillgangliga
faktorer som underlattar eller forsvarar genomforandet av ett beteende. Detta avser
darmed en individs vilja samt upplevda formaga att realisera det onskade beteendet
(Ajzen 1991).

Den utstrackning en individ upplever sig vara kapabel till att genomféra ett
beteende beskrivs som en uppfattad beteendekontroll. Kunskap om amnet,
tillgangliga resurser samt mojligheter av utforande ar nagra faktorer som paverkar.
Beteendet kan paverkas direkt av den uppfattade beteendekontrollen (Ajzen 1991).

2.6.4 Faktisk beteendekontroll

De faktiska resurser, kunskaper och fardigheter en individ besitter dikterar huruvida
ett beteende kan genomféras, detta benamns som faktisk beteendekontroll. | de
flesta fall ar detta en svar eller nast intill omojlig faktor att mata. Det kan dock
poangteras att i den utstrdckning den faktiska beteendekontrollen mats korrekt kan
det nyttjas till att spa ett beteende (Ajzen 2006).
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2.6.5 Intention och beteende

Intentionen kan anvéndas som en samling av attityd, subjektiva normer och den
uppfattande beteendekontrollen och &r den storsta drivande faktorn till att utfora ett
beteende. En stark intention eller avsikt resulterar i 6kad sannolikhet att beteendet
genomfors i de fall det & genomforbart (Ajzen 1991).

Beteendet &r resultatet av attityd, subjektiv norm, upplevd samt faktisk
beteendekontroll, och intention och &r det beteende som faktiskt genomfors. Den
upplevda beteendekontrollen har i manga fall en stor paverkan pa de andra
faktorerna. Detta grundar sig i att det kan finnas en upplevd kunskapsbrist eller en
faktisk svarighet att genomfora det 6nskade beteendet, vilket leder till en férsamrad
chans att det tdnkta beteendet sker (Ajzen 1991).

2.6.6 Teorins koppling till fragestallning samt tolkning av
resultat

TPB kommer anvandas for att tolka och kategorisera intervjuerna i enlighet med
TPB:s beteendefaktorer, attityd, subjektiv norm samt beteendekontroll. Detta ger
en insyn i vilka faktorer som paverkar lantbrukarnas beteende i fallet volatil
marknad.
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3. Metod

3.1 Litteraturgenomgang

Denna studie inleddes med en litteraturgenomgang for att skapa en forstaelse for
amnet och for att undersoka hur den tidigare litteraturen har berdrt d&mnet
riskhantering i ett volatilt marknadsklimat (Bryman & Bell 2011). Litteraturen
paverkade inriktningen av arbetet och bidrog till att TPB nyttjades som
tolkningsunderlag for empirin. Forskning som berorde amnena beteende vid
riskhantering, terminshandel och TPB har bidragit med utformningen av studiens
syfte. P4 grund av det sndva urvalet av forskning som kopplar forandringar i
riskhanteringsbeteende vid terminshandel till ett volatilt marknadslége var detta en
intressant inriktning av arbetet. For att 6ka kallornas trovardighet har en stor del av
litteraturen hamtats fran officiella organisationer eller fran litteratur som granskats
av andra forskare.

For att samla forstaelse for amnena har Google samt Google Scholar anvénds,
utdver material tillhandahallet av terminsformedlare. Litteratur har i stor
utstrackning samlats in via SLU:s biblioteksdatabas Primo men dven vytterligare
akademiska sokmotorer som Science Direct.
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3.2 Metodval

Arbetet tillampar en kvalitativ forskningsmetod da metodens standpunkt ar
tolkningsinriktad. Den kvantitativa metoden &r i kontrast baserad pa en
naturvetenskaplig datainsamling. Da studien har till syfte att undersoka beteende
bland akttrer pa terminsmarknaden lampar sig den kvalitativa metoden bast da
intresset ligger i ord och subjektiva sanningar (Bryman & Bell 2011). Det finns tre
olika ansatser som tillampas inom bade den kvalitativa- och kvantitativa metoden.
Den deduktiva ansatsen &mnar att genom befintliga teorier och modeller formulera
en hypotes rorande det forvantade resultatet. Denna hypotes skall sedan genomga
en empirisk granskning. Den induktiva ansatsen utgar fran den framtagna empirin
som analyseras och leder till en generalisering inom det teoretiska ramverket. Den
tredje ansatsen, en abduktiv ansats, kombinerar den deduktiva och induktiva
ansatsen. Teorin bearbetas och justeras under arbetets gang allt efter som ny empiri
samlas in och tillampas till det befintliga materialet (Bryman & Bell 2011). Den
induktiva ansatsen har tillampats i arbetet da en analys av det insamlade empiriska
materialet och den befintliga teorin bidrar till arbetets generella slutsatser. Studien
har inte haft en inledande hypotes om hur lantbrukares beteende forandras i ett
turbulent marknadsklimat. Arbetet har i stillet genom det insamlade materialet
amnat till att dra generella slutsatser som kan bidra till teorin.

Studiens ontologi dr baserad pa en konstruktivistisk standpunkt dar sociala fenomen
bygger pa subjektiva uppfattningar och inte en objektiv sanning. Studien utgar ifran
en “interpretative epistemology”, eller tolkande epistemologi, en uppfattning om
att subjekten inom samhallsvetenskapen &r fundamentalt annorlunda mot de i
naturvetenskapen. En samhallsvetenskaplig studie kraver ddrmed en annan logik i
forskningens tillvagagangssatt som aterspeglar individers formaga att sarskiljas
gentemot den naturliga ordningen (Bryman & Bell 2011). Arbetet utgar ifran fyra
olika fall for att ge en inblick i lantbrukarnas subjektiva asikter. Studien belyser
fyra olika subjektiva standpunkter och analyserar dessa med hjélp av teorin.

Den kvalitativa metoden kritiseras ibland da den &r baserad pa subjektiva asikter
och &r svar att generalisera och replikera (Bryman & Bell 2011). Da detta ar en
fallstudie som undersoker lantbrukares beteende ar arbetet &mnat att studera de
subjektiva asikterna lantbrukare har géllande riskhantering. Studien d&mnar inte till
att replikera resultaten.
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For att identifiera, analysera och rapportera monster i den insamlade empirin har en
tematisk analys tillampats. Det &r en flexibel och iterativ process, ett arbetssétt som
vaxlar mellan insamling och analys av det empiriska materialet. Detta anvands for
att forsta komplexa fenomen och utveckla insikter och forstaelse av empirin
(Bryman & Bell 2011).

Metoden involverar flera steg. Forst bekantar sig forskaren med data, till exempel
en genomgang av de genomforda intervjuerna. Sedan genomfors en
kodningsprocess dar forskaren kategoriserar olika delar av materialet som é&r
relevanta for bade forskningsfragan och syftet (Bryman & Bell 2011). Detta har
genomforts i enlighet med TPB och empirin har kategoriserats efter de olika
faktorer som paverkar en individs beteende.

Efter kodningen genomfdrs en tematisk organisering av koderna. Forskaren letar
efter monster, likheter och skillnader i koderna for att sedan identifiera teman som
representerar betydelsefulla aspekter eller perspektiv. Teman kan vara breda och
overgripande eller mer specifika och detaljerade. Under analysprocessen forfinas
och revideras temana genom att forskaren gar tillbaka till empirimaterialet och
sOker ytterligare stod och exempel (Bryman & Bell 2011). Resultaten av den
tematiska analysen presenteras i kapitel fyra i enlighet med TPB.

3.3 Kiritisk reflektion

Den kvalitativa forskningsmetoden &r inte utan kritik och det finns nagra vanliga
punkter som riktas mot den, Bryman och Bell (2011) namner nagra. Till en borjan
sa ar resultat fran kvalitativ forskning inte generaliserbart till en bredare population
pa samma satt som kvantitativa studier. Eftersom kvalitativ forskning ofta
involverar ett farre antal deltagare kan det vara svart att dra generella slutsatser eller
gora breda generaliseringar. Kritik riktas ocksad mot subjektivitet och forskarens
inflytande, eftersom kvalitativ forskning ofta innebér att forskaren &r néra
involverad i datainsamlingen och analysen. Det finns darmed en oro for
subjektivitet och att forskarens egna asikter tar plats och darmed paverkar
resultaten. Det finns dven en oro for att forskaren kan tolka data pa ett satt som
stdimmer Overens med sina egna forvantningar eller teoretiska perspektiv.
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Svarigheter med reproducerbarhet inom den kvalitativa forskningen kritiseras ofta.
Den kvalitativa forskningen betonar kontext, unika situationer och detaljerade
beskrivningar, vilket kan gora det svart for andra forskare att reproducera studiens
resultat, eller att dra samma slutsatser baserat pa samma data. Detta utmanar
vetenskapens krav pa reproducerbarhet, dock ar detta sillan d&ndamalet med en
kvalitativ studie. Det riktas dven kritik mot svarigheter med analys och tolkning.
Kvalitativ forskning kraver att forskaren analyserar och tolkar stora mangder text-
eller datamaterial. Detta &r tidskravande och ger utrymme for subjektiva tolkningar.
Det kan ocksa finnas utmaningar med att beskriva och rapportera resultaten pa ett
séatt som ar transparent och 6vertygande for lasaren (Bryman & Bell 2011).

Det &r viktigt att notera att dessa kritikpunkter inte gor kvalitativ forskning mindre
betydelsefull eller mindre anvéandbar. | stéllet pekar de pa nagra av de utmaningar
och begrénsningar som kan forekomma och som forskaren bor vara medveten om
och adressera i sin forskning for att sakerstélla trovérdighet och validitet (Bryman
& Bell 2011).

3.4 Urval

Terminshandel som riskhanteringssystem har i dagslaget fa anvandare i Sverige,
det har bidragit till att forsvara sokandet efter aktuella deltagare till studien. De
lantbrukare som deltagit har hittats genom sociala medier och med en muntlig
kontaktférmedling. Studien har involverat fyra olika lantbrukare dér tre i dagslaget
nyttjar terminshandel och den fjarde har nyligen slutat. Lantbrukarna kommer fran
olika delar av Sverige och varierar i mangden brukad areal men med liknande
verksamhetsinriktningar. Studien har dven intervjuat Per Gerhardsson, inképschef
for spannmal pa Lantmannen, for att fa en branschmaéssig insyn av lantbrukares
beteende samt en inblick i de anledningar som ledde till Lantménnens nedlaggning
av terminsférmedling.
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3.5 Datainsamling

Intervjuer bidrar med praktiska erfarenheter och relevanta insikter. Da arbetet beror
ett &mne som ar relevant for lantbrukarnas riskhanteringsbeteende &r denna typ av
information avgorande for amnets forstaelse. For att fanga upp respondenternas
asikter och synpunkter genomfors intervjuerna ostrukturerade.

En av férdelarna med ostrukturerade intervjuer ar att de ger deltagarna mojlighet
att beskriva erfarenheter pa ett mer nyanserat och utforligt sétt an vad som ar mojligt
I enkéter eller andra typer av strukturerade undersokningsmetoder. Dessutom ger
ostrukturerade intervjuer forskaren mojlighet att stélla foljdfragor och fordjupa sig
i deltagarnas svar. Detta tillvagagangssatt mojliggor en mer djupgaende analys av
deltagarnas svar och kan leda till nya insikter och upptéckter (Bryman & Bell 2011).

Det finns dock ocksa nackdelar med ostrukturerade intervjuer. Da intervjuerna &r
friare och mer 6ppna kan det uppsta implikationer om de olika deltagarnas resultat
ska jamforas. Dessutom kan forskaren paverka resultaten i en hdgre grad an andra
undersokningsmetoder da intervjun &r mer beroende av forskarens personlighet och
interaktionsformaga med deltagarna (Bryman & Bell 2011).

Da en ostrukturerad intervju bygger pa en interaktion mellan den som intervjuar
och deltagaren, genomfordes intervjuerna med endast deltagaren och forfattaren
nérvarande. FOr att finna intresserade deltagare till studien har tre olika kanaler
nyttjats, daribland, lantbruksforum pa sociala medier, en tidningsartikel i
branschtidning samt en muntlig férmedling av deltagare som passar kriterierna for
studien.

Alla genomférda intervjuer har skett via telefon for att underlatta vid deltagarnas
tidsonskemal, men dven for att studien inte skall vara platsberoende. Detta var
viktigt da intervjuerna skedde under varbruket da samtliga deltagare var mycket
upptagna. Samtliga intervjuer har efter deltagarnas godkénnande spelats in vilket
ger forfattaren en majlighet till att gora korrekta citat samt en djupgaende analys av
deltagarens svar. Intervjuerna har tidsmassigt omfattat cirka 15 till 20 minuter.
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3.6 Kiritik mot den empiriska datasamlingen

Bryman och Bell (2011) ndmner ett antal negativa aspekter med att utféra en
intervju via telefon jamfért med intervju som genomfors i fysisk form. En av dessa
aspekter &r bortfallet av formagan att tolka deltagares kroppssprak, vilket ofta kan
formedla nagot utéver ord. En ytterligare aspekt &ar att deltagaren lattare kan
undvika vissa fragor da intervjun inte sker personligen (Bryman & Bell 2011).

En fraga som kan uppmarksammas ar felaktiga tolkningar av deltagarens svar,
speciellt vid en ostrukturerad intervju. Detta da det ej finns tydliga avgransningar
for vad forfattaren vill att deltagaren skall svara pa, sasom det gor i en
enkatundersokning. Det kan dven uppsta generella feltolkningar géllande vad
deltagaren vill formedla (Bryman & Bell 2011).

3.7 Kvalitetskriterier

Bryman och Bell (2011) ndmner fyra kriterier for att beddma en kvalitativ studies
trovardighet; tillforlitlighet, overforbarhet, palitlighet och konfirmering.
Tillforlitligheten syftar till att det finns en god Overrensstimmelse mellan
forskarens iakttagelser och de teoretiska idéer som utvecklas, vilket tenderar att
vara en styrka inom den kvalitativa forskningen. En 6verférbarhet héanvisar till
den grad av generaliserbarhet resultaten har i olika sociala miljéer samt till den grad
en studie ar replikerbar. Detta dr i kontrast till kriteriet tillforlitlighet ofta en svaghet
inom den kvalitativa forskningen da metoden ofta innefattar fallstudier och mindre
urval (Bryman & Bell 2011). Studien har genomforts i enlighet med god
forskningspraxis och har som mal att bidra till teorin, det bor dérav finnas en god
Overensstammelse mellan iakttagelserna i studien och de slutsatser som dras. Dock
har studien en lag grad av generaliserbarhet, just pa grund av det mindre urvalet av
fall som inkluderas. Studien erkdnner dven att den sociala kontexten och de fall som
undersoks i arbetet gor replikerbarheten nastintill onabar. Det skall dock poangteras
att denna fallstudie inte &mnar till att vara replikerbar utan syftar till att ge en inblick
i fallens subjektiva verkligheter och kontexter.
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Palitlighetskriteriet syftar till en redogorelse for studiens faser och
tillvagagangssatt och ger lasaren mojlighet att bedoma i vilken utstrackning
slutsatserna kan motiveras (Bryman & Bell 2011). Studien har darfér genomforts i
enlighet med mallen for examensarbete och metodkapitlet redovisar studiens faser
och tillvagagangsstt.

Konfirmering syftar till att forskaren visar pa att dennes personliga varderingar
inte speglas i arbetet eller paverkar slutsatserna, aven om en samhéllsvetenskaplig
forskningsmetod inte kan vara helt objektiv (Bryman & Bell 2011). Da denna studie
utgar ifran ostrukturerade intervjuer dar deltagarna har ett fritt ord har deltagarnas
svar i lag grad paverkats av forfattarens asikter. Analysen har en utgangspunkt i
intervjuerna och &mnar till att genomfora objektiva tolkningar.

3.8 Etiska aspekter

Nar det foretagsekonomiska omradet undersoks finns det ett varde i att ta hansyn
till forskningsprocessens etiska aspekter (Bryman & Bell 2011). De principer som
framfor allt bor tillampas vid intervjuer ar; informationskravet, konfidentialitets-
och anonymitetskravet samt samtyckeskravet. Informationskravet innebér att alla
deltagare i studien delges av arbetes syftet (Bryman & Bell 2011). Detta har i detalj
beskrivits for alla deltagare som varit delaktiga i studien.

Bryman och Bell (2011) beskriver konfidentialitets- och anonymitetskravet som
en aktsamhet nér forfattaren behandlar deltagares uppgifter, och att forfattaren inte
delger obehdriga utanfor studien dessa uppgifter. Studien har darfor valt att lata de
fyra deltagarna vara anonyma, detta blev de upplysta om innan intervjuerna
genomfordes. Samtyckeskravet syftar till att deltagare ger ett medgivande till vad
dess medverkan innebér for studien, samt att de & medvetna om hur deras
personliga uppgifter behandlas (Bryman & Bell 2011). Studien har varit transparent
med deltagarnas inverkan och behandling av uppgifter, samtliga deltagare har
darefter givit sitt samtycke.
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4, Analys

4.1 Deltagare

Deltagare A &r lantbrukare i Smaland och driver en spannmalsgard. Han arbetar
aktivt med terminshandel och har en positiv installning till systemet. Deltagaren
upplever att det generella nyttjandet av terminshandel har minskat med aren och att
det sedan krigsutbrottet i Ukraina blivit en stagnering i viljan till att terminshandla.
Han upplever ocksa att marknadslaget har paverkat hans syn pa terminshandel och
att det i sin tur paverkar de val han gor.

Deltagare B ar lantbrukare i Narke och driver en spannmalsgard med
entreprenadverksamhet. Deltagare B har anvant terminshandel tidigare men har pa
grund av det volatila marknadslaget och den upplevda tidsatgangen nyligen slutat
nyttja strategin. Deltagaren tycker att de stora svangningarna pa marknaden har
gjort terminshandeln riskabel da det inte finns nagot tydligt monster i
marknadsutvecklingen. Denna asikt har styrkts genom att han personligen gjort
terminsaffarer som varit ogynnsamma och han anser darmed att risken évervager
de potentiella fordelarna med terminer.
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Deltagare C ar lantbrukare fran Skane med spannmalsgard och nyttjar
terminshandel aktivt. Han har en positiv installning till terminshandel och tycker
det &r ett bra och enkelt sétt att hantera finansiella risker. Deltagaren hade en
opportunistisk syn pa terminshandel innan krigsutbrottet dar malet var att binda
terminskontrakt nar priserna upplevdes hoga. Strategin har fortsatt under kriget men
med ett stérre lugn och en mindre opportunistisk anda.

Deltagare D &r ocksa lantbrukare i Skane och driver spannmalsgard. Han handlar
aktivt med terminer och anser att det &r ett viktigt instrument for att hantera
finansiella osékerheter. Han har likt Deltagare B uttryckt att han genomfort
ogynnsamma terminsaffarer men anser fortfarande att det &r en bra metod for
riskhantering. Deltagaren anser likt deltagare A att det efter krigsutbrottet skett en
stagnation i viljan till att terminshandla pa grund av de Okade svangningarna i
marknaden, och osékerheten det innebér.

4.2 Beteendebvertygelse och attityd till beteendet

Beteendedvertygelsen syftar till en subjektiv uppfattning om att ett visst beteende
resulterar i ett visst utfall, vilket sedan bestdmmer personens attityd jamtemot
beteendet. Attityden kan vara positiv eller negativ dar en positiv attityd ger storre
incitament att utfora beteendet, motsatsen galler (Ajzen 1991).

Deltagare A diskuterade mot bakgrund av Lantménnens nedldggning av
terminsformedling sin personliga asikt rérande en allman anvandning av
terminshandel. Deltagaren sag féljande som en anledning till att nyttjandet av
terminshandel har sjunkit de senaste aren;

"Niir kriget brot ut och den hiir fantastiska uppgangen kom och ingen visste var det

skulle sluta eller nar det skulle falla, det skapade snarare en passivitet an att ta
vara pa mojligheter”
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Samma deltagare diskuterade hur synen och attityden mot terminshandel skiftat pa
grund av marknadssvéngningarna, deltagare A sa foljande;

“Fram till krigsutbrottet sa korde jag det normala racet, foljde i stort sett lagren
och sen sa var det mycket vardefaktorer som kom in i maj, juni ungefar. Sen salde
man av langre fram, fore skorden, eventuellt lagrade in nagot. Man hade ett
normalfléde for produktion ock konsumtion som gick att forhalla sig till pa nagot
satt men med den har angelagenheten [krigsutbrottet], da gick inte det tanket att
ha”

Deltagare A tycker ocksa att optimismen till att kdra [syftade till terminssakring]
ar for 1dg nu” nir vi talade om hur prisfluktuationen av insatsvaror i forhillande
till avsalupriser inte &r gynnsam for lantbrukaren.

Da deltagare B blev tillfragad om han i dagslaget hanterar prisfluktuationer med
terminshandel blev svaret nej. Anledningen var att deltagaren salt kontrakt som
resulterade i ett bortfall av potentiell vinst. Detta skedde eftersom priserna steg till
foljd av krigets utbrott.

“Spannmdlspriset steg till foljd av Ukraina. Det har inte blivit hanterbart. Det &r
risker i terminshandeln, speciellt nar priset sticker. Du har ingen chans att ta
ingen det. ... Det har varit ett sdtt att sdkerstdlla priset men ndr spannmdlspriset
stiger som det gjort, det &r inget vi varit med om tidigare. Det kostar for mycket

)

pengar.’

Deltagare D blev tillfragad om vad han tror ar anledningen till att det ar fa
lantbrukare som nyttjar terminshandel;

“Jag tror det dr manga som tycker att det var bdttre om man inte gjort nagot for
ett ar sedan, da hade man tjanat mer pengar. Detta ar ju dock helt fel, nar det ar
hoga priser ar det mindre risk att sakra, men det &r ocksa svart, vad ar hdga priser?
... Jag tror det blir en viss osdkerhet”

Med en koppling till TPB-modellen kan det &r noteras att de olika deltagarna har
liknande beteendedvertygelser dar alla sag terminshandel som ett anvandbart
riskhanteringsverktyg. Attityden till beteendet var dock varierande dér olika
faktorer paverkat installningen till att anvanda medlet.
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4.3 Normativ 6vertygelse och subjektiv norm

Den normativa Overtygelsen syftar till uppfattningen rérande de kontextuella
sociala normerna. Personen gor en avvagning av normernas tyngd vilket avgér om
personen bor eller inte bor genomfora beteendet. Den subjektiva normen beskriver
graden av paverkan utomstaende personer har pa for beteendet (Ajzen 2006).

Alla deltagare som i dagsldget handlar med terminer anvande Handelsbanken som
terminsférmedlare. Deltagare D poédngterade vikten av att ha en bra kontakt och
dialog med férmedlaren och att det underléttade handeln.

Deltagare B ansag att kontakten med formedlaren var viktig nar han fortfarande
handlade med terminer men formedlaren och andra kollegor paverkade inte i valet
om att fortsétta eller inte fortsdtta handla terminer;

“Jag har haft massor med terminsmoten med (en formedlare), jag har haft mote
med (en annan formedlare), vi har haft bada tva samtidigt. Vi har pratat terminer.
... Vi bildade en terminsklubb som vi skulle halla liv i men det har inte blivit av, det
gav inget riktigt”

Alla deltagare diskuterade allmant om hur mycket tid de lagger pa att folja
marknaden dar en av deltagarna sa att de inte féljde marknaden alls och de andra
kollade majligtvis ndgon minut varje dag.

For att sammanfatta sa var det, for alla deltagare, prislaget pa marknaden som é&r
avgorande om de ska prissakra eller ej. Omgivningens asikter om marknaden var
inte en viktig paverkande faktor. For att koppla detta till TPB-modellen sa &r den
subjektiva normen inte en avgorande faktor vid finansiell riskhantering i fallet
terminshandel.

34



4.4 Kontrollovertygelse och en uppfattad
beteendekontroll

Kontrollovertygelse syftar till den évertygelse en person har gallande tillgangliga
faktorer som underlattar eller forsvarar genomforandet av ett beteende. Detta avser
darmed en individs vilja samt upplevda formaga att realisera det onskade beteendet.
Den uppfattade beteendekontrollen &r kopplad till den utstrackning en individ
upplever sig besitta kunskap i termer av tillgédngliga resurser och mojligheter att
utfora ett beteende (Ajzen 1991).

Deltagare B, som i dagsldget inte nyttjar terminshandel sa i en diskussion om vad
han trodde bakgrunden till det laga antalet anvandare av terminshandel berodde pa;

“Lantbrukare orkar inte sétta sig in i det. Sjalv kénner jag att jag inte har tid, hade
Jjag suttit mer vid skrivbordet sa kanske det hade varit annorlunda ... Vi lantbrukare
ska forsoka hinna med, vi ska folja borsen. Det dr jittesvart”.

Deltagare B upplever att tidsatgangen ar en begransande faktor vid terminshandel
och kanner att det paverkar valet att anvanda prissakringar. Motsatsvis tyckte
deltagare C att det var mycket enkelt att sélja och kdpa terminer och upplever inte
alls att det ar en begransande faktor;

”Jag tror inte jag gjort en enda affiir nér jag sitter framfor datorn. Jag passar pa
ndr jag sitter i bilen eller traktorn.”

Alla deltagare diskuterade strategi vid terminssakring. Tva av deltagarna sa att de
inte har nagon strategi alls. En av dessa deltagare nyttjar i dagslaget inte
terminshandel och den andra ansdg inte att hans strategi forandrades med de
kraftiga marknadssvangningarna. Bada dessa deltagare sa att de tog beslut efter
magkénsla och egen spekulation.
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Deltagare C diskuterade strategin han nyttjade for ett par ar sedan, denna strategi ar
fortfarande aktuell men har modifierats nagot for att hantera stora prisfluktuationer;

"Vi sdkrar upp cirka hdlften [av den forvintade skorden] antingen genom
terminshandel eller 1dnga leveransavtal. D& har vi haft en mer opportunistisk
approach. Nar priserna kanns hoga i ett historiskt perspektiv har vi sékrat mer med
terminer i stdllet for leveranskontrakt.”

Samma deltagare berattade sedan hur marknadssvangningarna paverkat strategin.
Utgangslaget var den prishdjning som kom innan kriget i Ukraina brot ut;

"Vi och en del andra sdkrade pa Matif [nu Euronext, europeisk terminsbérs] pa de
priser som kandes valdigt hoga. Sen blev det detta jatteupphopp, visst det var en
bra sékringsnivd men marknadspriset for upp véldigt och vad gor man da? De
positionerna vi haft som forfallit under den hdr krigstiden har vi rullat framat.”

Deltagare A hade som strategi att under en tidsperiod kontinuerligt binda
terminskontrakt for att hantera prisfluktuationer, detta for att jamna ut prisnivaerna.
Denna strategi hade deltagaren nyttjat under en langre tid med goda resultat.

Dessa svar kan kopplas till TPB-modellen. Lantbrukarna upplever att de i hdg grad
har den kunskap som kravs for att riskhantera med terminshandel. Upplever
lantbrukaren att de behdver mer kunskap om hur terminshandeln genomfors har alla
deltagare resurserna som kravs for att lara sig. N&stan alla deltagare upplever att de
har kunskap, resurser samt mojlighet till att handla med terminer, undantaget var
deltagare B som ansdg att tidsatgangen var en begransande resurs. Detta tyder dver
lag pa att kontrollovertygelsen ar stark vilket underlattar genomférandet av
beteendet. Det gar dock att poangtera att enbart en stark kontrollovertygelse inte
ger incitament till att hantera finansiella risker med terminshandel. Det &r snarare
attityden till beteendet i kombination med en spekulering om marknadens
utveckling som avgor beteendet.
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5. Diskussion och slutsatser

5.1 Diskussion

Deltagare A och D diskuterade sin personliga asikt rérande en allman anvéandning
av terminshandel. Deltagarna sag féljande som anledningar till att nyttjandet av
terminshandel har sjunkit de senaste aren;

"Ndr kriget brot ut ... det skapade snarare en passivitet dn att ta vara pd
mojligheter” - Deltagare A

"Jag tror det dr mdnga som tycker att det var battre om man inte gjort nagot for
ett ar sedan, da hade man tjanat mer pengar. Detta ar ju dock helt fel, nar det ar
hoga priser ar det mindre risk att sékra, men det ar ocksa svart, vad ar héga priser?
... Jag tror det blir en viss osdkerhet” — Deltagare D

Deltagare B blev tillfragad om han i dagslaget hanterar prisfluktuationer med
terminshandel blev svaret nej. Anledningen var att deltagaren salt kontrakt som
resulterade i ett bortfall av potentiell vinst. Detta skedde eftersom priserna steg till
foljd av krigets utbrott.

“Spannmalspriset steg till f6ljd av Ukraina. Det har inte blivit hanterbart. Det dr
risker i terminshandeln, speciellt nar priset sticker. Du har ingen chans att ta
ingen det. ... Det har varit ett scitt att sikerstdlla priset men nar spannmalspriset
stiger som det gjort, det &r inget vi varit med om tidigare. Det kostar for mycket
pengar.”

Lantbrukarna som intervjuats ser pa terminshandel som ett anvandbart system for

att hantera finansiell risk, alla anser dock inte att marknaden varit tillrackligt stabil
under de senaste tva aren for att det ska klassas som ett tillforlitligt verktyg.
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Det kan noteras att alla deltagare har en liknande beteendedvertygelse géllande
terminshandel dar samtliga anser att det &r ett anvandbart riskhanteringssystem.
Dock varierar attityden till beteendet och alla deltagare ar inte 6vertygade om att
det i nuldget ar ett palitligt system att anvanda. Deltagare B har slutat anvanda
terminssékringar, detta ar pa grund av det osakra marknadslaget som varit i ett och
ett halvt ar. Han upplever att marknadssvangningarna har gjort marknadslaget for
osakert och har i stallet valt att fokusera mer pa att planera forséljningen av den
fysiska varan. Med en koppling till TPB- modellen sa framgar det att det &r attityden
till beteendet som &r den avgoérande faktorn for lantbrukarnas val att nyttja
terminshandel som ett riskhanteringssystem. Det framgick fran intervjuerna att den
subjektiva normen inte ar avgorande for beteendet. Omgivningens asikter paverkar
inte lantbrukarnas val i nagon storre utstrackning, det ar snarare prislaget pa
marknaden och den egna Overtygelsen som avgér om och hur de nyttjar
terminshandel.

Den storsta faktorn som bidrar till att lantbrukarna valjer att anvanda, samt hur de
anvander terminshandel &r attityden till beteendet samt den egna 6vertygelsen
géllande marknadens framtida utveckling.

Det gar dven att notera att lantbrukarnas kontrollovertygelse Gver lag &r stark.
Deltagarna upplever att de har tillrackligt god kunskap inom omradet, och de har
resurserna och mojligheter som kravs for att genomfdra handeln, undantaget ar
Deltagare B som tycker att tidsatgdngen begransar. Dessa faktorer underlattar
genomforandet av beteendet och ar ingen begrénsning for utférandet. En stark
kontrollovertygelse &r dock inte enskilt avgorande for att utfora beteendet och ger
inte direkt ett incitament till beteendet, det &r snarare en forutsattning.

Lantbrukarna har éver lag en stark kontrollovertygelse dar de anser att de har de

resurser som kravs for att anvanda terminshandel, detta ar dock inget incitament i
sig for att nyttja systemet.
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Vid ett samtal med Per Gerhardsson, inkdpschef for spannmal pa Lantmannen
diskuterades anledningen till att fa lantbrukare hanterar finansiell risk med
terminshandel;

“Hela syftet med finansiella terminer dr att det finns ldgen i marknaden ndr det dr
mer intressant att sdlja finansiellt i stdllet for fysiskt, typiskt ldngre fram i tiden...
Tanken &r att kunna prissakra sin risk och vénda sin position, det ger flexibilitet...
Lantbrukare, som &r primarproducenter ar i naturen korta finansiellt. Har du varit
kort finansiellt i de stora uppgangarna vi hade redan innan kriget sa har du forlorat
pengar pa din finansiella position. A andra sidan sa har du ett brett riskperspektiv
och en fysisk vara att stalla emot, och da har du tjanat pengarna i den anden i
stallet. Var uppfattning var dock att de var for fa lantbrukare som sdg den
kopplingen.”

Han ansag ocksa att det var paradoxalt att prissvangningarna inte genererat fler
anvandare da behovet av riskhantering &r storre idag dan vad det var for tva ar sedan.
Marknadssvangningarna har inte bidragit med att fler lantbrukare nyttjar
terminshandel, det har snarare gett en motsatt effekt.

Tva av deltagarna namner att de pa grund av marknadssvangningarna gjort
ogynnsamma terminsafférer, varav en av dem har slutat nyttja terminshandel helt
pa grund av detta. Det finns ocksa en upplevd passivitet som uppstar nar marknaden
ar volatil och den generella ”optimismen till att kora” verkar lag. Detta kan kopplas
till litteraturen som n&mner lantbrukares riskaversion, en vilja att utsatta sig och
verksamheten for risker, som en anledning till att lantbrukare véljer att
terminshandla eller gj.

Lantbrukares strategier har inte i en betydande utstrackning forandrats pa grund av
marknadssvangningarna. | intervjuerna framgick det att deltagarna prissékrar
mellan 30 och 50% av den forvantade skorden, ndgot de varit konsekventa med
under en langre tid. Tva av deltagarna har inte nyttjat en direkt strategi rérande hur
och ndr de binder kontrakt, detta har inte forandrats under tiden de anvént
terminssékringar. En deltagares strategi var att kontinuerligt binda terminskontrakt
for att jAmna ut prissvangningarna, detta har heller inte fordndrats under de senaste
aren. Det var dock en deltagare som till foljd av prissvangningarna forandrade sin
strategi nagot;

"Vi och en del andra sdkrade pa Matif [nu euronext, europeisk terminsbérs] pa de
priser som kandes valdigt hoga. Sen blev det detta jatteupphopp, visst det var en
bra sakringsniva men marknadspriset for upp valdigt och vad gér man da? De
positionerna vi haft som forfallit under den hdr krigstiden har vi rullat framat.”

- Deltagare C
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5.2 Slutsatser

Lantbrukarna som intervjuats ser pa terminshandel som ett anvandbart system for
att hantera finansiell risk, alla anser dock inte att marknaden varit tillréckligt stabil
under de senaste tva aren for att det ska klassas som ett tillforlitligt verktyg. Den
storsta faktorn som bidrar till att lantbrukarna valjer att anvénda, samt hur de
anvander terminshandel &r attityden till beteendet samt den egna Overtygelsen
géllande marknadens framtida utveckling. Lantbrukarna har Over lag en stark
kontrollovertygelse dér de anser att de har alla resurser som kravs for att anvénda
terminshandel, detta &r dock inget incitament i sig for att nyttja systemet.

Marknadssvangningarna har inte bidragit med att fler lantbrukare nyttjar
terminshandel, det har snarare gett en motsatt effekt. Litteraturen namner
lantbrukares riskaversion som en anledning till att hantera risker med
terminshandel, nagot som framstar av intervjuerna. Endast en av deltagarna har
foréndrat sin strategi till foljd av marknadssvangningarna.

40



5.3 Fortsatta studier

Studiens syfte var att undersoka hur beteendet rérande finansiell riskhantering inom
lantbruk paverkas av en volatil marknad. Detta har genomforts genom intervjuer
med svenska lantbrukare for att forsta hur de potentiellt forandrar sitt beteende i
nyttjande och strategi av spannmalsterminer och futurekontrakt. Da terminshandel
inte &r ett utbrett riskhanteringssystem i Sverige har processen med att finna
deltagare varit svar. Da antalet deltagare i studien varit fa sa kan en generell bild av
lantbrukares beteende inte dras, denna studie kan dock ge insyn i hur ett antal
lantbrukares beteende har paverkats av marknadens svangningar. Studien kan inte
dra nagra slutsatser som kopplar typ av lantbruk och gardens storlek med
lantbrukarens beteende. Studien kan dock dra den generella slutsatsen att
lantbrukares riskhantering ar mycket individuell och ar baserad pa vad som passar
individen och foretaget bast.

Den valda teorin ” Theory of planned behavior” har bidragit med en forstaelse for
vad som paverkar ett beteende och har varit till hjalp for att kategorisera dessa
faktorer. Som fallstudie kan arbetet bidra med en inblick éver hur beteende kopplat
till riskhantering férandras vid en volatil marknad.

For att vidare forskning inom @mnet ska bidra med en utvecklad inblick i
lantbrukares beteende kravs fler deltagare i studien. Det kan da vara fordelaktigt att
genomfora studien med semistrukturerade intervjuer for att underlatta hanteringen
av det empiriska materialet. Ett ytterligare intressant amne att undersdka, som
kommer med vissa premisser, ar hur lantbrukares beteende har paverkats av detta
volatila marknadslage fast i en stabilare marknadsperiod. Har lantbrukares
riskaversion Okat till foljd av att marknaden varit volatil eller kommer denna period
som varit vara irrelevant om exempelvis fem ar?
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Godkanda sjalvstandiga arbeten (examensarbeten) vid SLU publiceras elektroniskt.
Som student &ger du upphovsratten till ditt arbete och behdver godkénna
publiceringen. Om du kryssar i JA, sa kommer fulltexten (pdf-filen) och metadata
bli synliga och sokbara pa internet. Om du kryssar i NEJ, kommer endast metadata
och sammanfattning bli synliga och s6kbara. Aven om du inte publicerar fulltexten
kommer den arkiveras digitalt. Om fler &n en person har skrivit arbetet géller
krysset for samtliga forfattare. Du hittar en lank till SLU:s publiceringsavtal pa den
har sidan:

e https://libanswers.slu.se/sv/faq/228316.

JA, jag/vi ger harmed min/var tillatelse till att foreliggande arbete publiceras
enligt SLU:s avtal om 6verlatelse av ratt att publicera verk.

[0 NEJ, jag/vi ger inte min/var tillatelse att publicera fulltexten av féreliggande
arbete. Arbetet laddas dock upp for arkivering och metadata och sammanfattning
blir synliga och stkbara.

44


https://libanswers.slu.se/sv/faq/228316

