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Forord

Uppsatsen dr skriven vid Institutionen for Ekonomi vid Sveriges lantbruksuniversitet.
Inom agronomprogrammet dr det mdjligt att efter tre ar ta ut en kandidatexamen och da
obligatoriskt skriva en uppsats pa C-niva. Uppsatsen omfattar 15 hdgskolepoéng.

Intresset for &mnet uppstod under studietiden pa Ultuna. I lantbruksvérlden pagéar stindiga
diskussioner och spekulationer huruvida priserna pa spannmaél forédndras framover. Planerna
pa att skriva om prissikringar starktes da vi kom i kontakt med Handelsbanken som &r en av
de storre aktorerna pad marknaden. Efter samtal med banken kom vi fram till att uppsatsen
skulle inriktas mot varfor lantbrukare véljer att prissékra sin spannmal i storre eller minde
utstrdckning. Forhoppningen é&r att vi med denna uppsats ska forklara vad som karaktariserar
lantbrukare som nyttjar finansiella instrument, futureskontrakt i spannmalsodlingen.

Vi vill digna ett stort tack till Handelsbanken, frimst Viktor Jansson, Rolf Attingsberg, Karl
Persson samt Mikael Rubin. De har med engagemang bidragit med kunskap och information
som hjilpt oss att genomfora arbetet.

Vidare vill vi tacka Hans Andersson vid Institutionen for Ekonomi for kvalificerad

handledning under arbetets gdng. Sist men inte minst vill vi tacka de lantbrukare som deltagit
1 var undersokning. Utan er hjilp hade uppsatsen inte kunnat genomforas.

Uppsala, maj 2013
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Summary

The farmer's income in recent years has varied greatly due to large price fluctuations. A basic
requirement to reduce the price sensitivity is to use some form of hedging. One option that
recently became available is the financial instruments that Handelsbanken and other banks are
now offering. Handelsbanken was the first bank in the Swedish market to offer financial
instruments for grain-growing farmers. The financial instruments’ purpose is to stabilize
fluctuations and give farmers a smoother and more stable income. In this essay, we analyze to
what extent farmers choose to actively make use of financial instruments by interviewing a
sample of Handelsbanken's agricultural customers. The interview questions concern the
decision that farmers face and their attitude towards risk and risk management. The essay
aims to build on a sample of farmers and describe how they deal with volatility in the grain
market and in futures trading on the exchange. The aim of this essay is to identify factors that
are crucial for the farmer's choice of hedging method.

There are currently several alternatives for hedging that differ in meaning and function. The
farmer must be well versed in their situation to take advantage of each method at the right
time. This paper clarifies the opportunities that the financial instruments provide and the
farmers' views towards these.

Today, the farmer can choose between different options to hedge their grain. This requires

that the farmer is aware of the market and can make decisions that are beneficial for their
farming business.
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Sammanfattning

Lantbrukarens inkomster har under senare ar varierat mycket pa grund av stora
prisfluktuationer. En grundforutséttning for att minska priskdnsligheten ar att bruka ndgon
form av prissdkring. Ett alternativ som relativt nyligen tillkommit pd marknaden &r de
finansiella instrument som flertalet banker erbjuder.

Uppsatsen syftar till att utifrén ett urval av lantbrukare beskriva hur de hanterar
fluktuationerna pa spannmalsmarknaden med terminshandel pd borsen. Malet med uppsatsen
ar att kartldgga faktorer som dr avgorande for lantbrukarens val av prissékringsmetod.

Handelsbanken var forst ut pa den svenska marknaden med att erbjuda finansiella instrument
for spannmalsodlande lantbrukare. De finansiella instrumentens syfte ér att stabilisera
fluktuationer och ge lantbrukarna en jamnare och stabilare inkomst. I denna uppsats
analyseras lantbrukarnas val av hur de brukar de finansiella instrumenten. Ett urval av
Handelsbankens lantbrukskunder intervjuas. Fragorna berdr beslutsprocessen som lantbrukare
star infor samt deras instdllning till risk och riskhantering.

Idag finns flera alternativ till prissdkring som skiljer sig at i innebdrd och funktion.
Lantbrukaren maste vara vil insatt i sin situation for att kunna utnyttja respektive metod vid
rétt tillfalle. I uppsatsen tydliggors mojligheter som de finansiella instrumenten innebar samt
lantbrukares instdllning till dessa. Lantbrukaren kan idag vélja mellan olika alternativ for att
prissdkra sin spannmal. Det fordras att lantbrukaren d4r medveten om marknaden samt kan ta
beslut som &r fordelaktiga och bra for foretaget.



Centrala begrepp och definitioner

e Bors
Regler och villkor som tillhandahalls av ett handelsvaruhus vilka ger mojligheter for handel med ravaror, valutor
och aktier.

e Forwardkontrakt
Handlas fraimst med hos Svenska Lantménnen och Svenska Foder. Pris, ravara, leveransdatum samt plats for
avlamnade av ravaran &r angivet i kontraktet.

*  Futurekontrakt
Standardiserade kontrakt som sedan handlas med pa en bors. Namns i Sverige och dven i denna uppsats som
”terminer”. Avrakning av vinst och forlust sker varje dag.

e  Prissikring
Form av riskhanteringsssystem mot ovéntade fluktuationer i prisnivaer.

e Spotpris
Marknadspris

e Terminshandel
Terminshandel &r ett riskhanteringsinstrument som anvénds for att gardera sig mot
ovéntade prisvariationer. Terminshandel dr vanligt forekommande med ravaror som ir utsatta for stora
prisvariationer.

e Terminskontrakt
Ett avtal dar forutbestdmda villkor forekommer sé som vilken den rdvara som handeln avser, pris, tidpunkt,
kvalitet, forfallodag och leveransplats. Kontrakten kan forekomma i antingen forwardkontrakt, futurekontrakt
eller optioner pa futurekontrakt.

e Terminsmarknad
Marknad dér finansiella instrument, “vardepappersaffar”, forekommer.

e Terminspris

Ett pris som bestdms idag och avser en framtida transaktion via ett kontrakt och som anvénds for att handla pa
terminsmarknaden.
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1.Inledning

Det forsta kapitlet dr en introduktion med bakgrund till omradet som studeras. Ddrefter
presenteras problem, syfte samt avgrdnsningar.

1.1 Bakgrund

Under senare ar har dkerarealen per lantbruksforetag 6kat markant. Statistiken i figur 1 visar
att antalet lantbruksforetag som brukar mer dn 100 hektar (ha) har fordubblats frén ar 1980 till
2010. (www,SCB, 1, 2012).
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Figur 1. Antalet gardar som brukar 100 ha eller mer.

Storre brukningsenheter innebér storre volym fysisk vara, exempelvis spannmaél, vilket i sin
tur okar prisrisken for lantbruksforetagen. Okad efterfrigan pa spannmél i utvecklingsléinder
och alternativ anvéindning av spannmal i exempelvis bioenergisektorn dkar efterfrdgan och
paverkar prisbilden pd spannmal (SJV 2008:1). Terminskontrakt &r ett avtal som lantbrukare
kan anvénda for att minska foretagets priskdnslighet (www.cmegroup, 2012).

Lantbruksforetagen utsitts for flera typer av risk, kvalitets-, kvantitets- och prisvariation. Den
storsta risken anses dnda vara prisrisken (Iwarsson, 2012). Figur 2 illustrerar veteprisets
utveckling fran mars 2005 till december 2012 pa Matifborsen i Paris. Priserna visas i euro/ton.
Figuren visar att prisvariationen kan vara avsevird under en kort tid. Prisvariationerna
paverkas av utbud och efterfrdgan virlden dver. Utbud och efterfrdgan paverkas i sin tur av
faktorer som bland annat dalig skord i stora jordbruksdistrikt till foljd av exempelvis
ogynnsamma véderforhallanden. Med prissékring kan dessa toppar och dalar jamnas ut och
bidra till en mer stabil intékt for lantbrukaren (www, SJV, 1, 2012).
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Figur 2. Prisutveckling vete, MATIF Paris.

Idag finns flera aktorer pa marknaden som med sina verktyg kan minska prisriskerna i
lantbruksforetag. Handelsbanken inférde en ny form av handel 2007 som har funnits i USA
sedan 1848 (pers. med., Persson, 2013) Terminshandel &r ett verktyg for att hantera prisrisken
och lantbrukaren kan prissikra skorden for att inte riskera fi en lag intdkt i forhallande till den
risk som tas. Ett terminskontrakt dr ett avtal om en framtida leverans av en specifik ravara till
ett bestimt pris (Wwww, cmegroup, 2012). Givetvis kan inte alla risker elimineras med
terminskontrakt da andra risker som t.ex. kreditrisk tillkommer. I teorikapitlet ges en
beskrivning av olika typer av kontrakt for den spannmalsodlande lantbrukaren.

Handelsbanken har omkring 100 000 kunder som édger ndgon form av mark. Av dessa
prissikrar fem % sin spannmal hos banken (pers. med., Attingsberg 1, 2013). Den
huvudsakliga handeln med spannmal sker pé stora borser i viarlden som MATIF i Paris samt
Chicago Board of Trade i USA.

Handelsbanken var forst ut pa den svenska marknaden med att erbjuda en plattform f6r handel
med terminer. De rekommenderar sina kunder som anviént instrumenten i ett par r att sdkra
30-50 % av skorden med terminskontrakt, 4ven kallat futurekontrakt (pers.med., Rubin 2013).
Den andelen bekriftas dven i litteratur. Optimal hedge anger den optimala mingd skord att
prissdkra for en spannmélsodlande lantbrukare i Sverige. Utifrdn en optimal strategi
rekommenderas att sdkra 30-50 % av skorden med terminskontrakt (Nilsson, 2001).

For att bruka finansiella instrument krédver banken ndgon form av sékerhet. Sdkerhetskraven ér
individuellt utformade men vanligtvis krévs en sikerhet pa cirka 30 % av vérdet pa handlad
vara. Sdkerheten stills i form av pantbrev eller i likvida medel (pers. med., Rubin 2013).
Lantbrukare har visat stort intresse for den hér typen av spannmélshandel. Flertalet
lantbrukare har trots detta aldrig handlat med denna typ av finansiella instrument, alternativt
endast genomfort ett fatal affdarer. Detta trots de har visat intresse och tagit del av kunskap pa
informationsméten och seminarier (pers. med., Attingsberg 2013).



1.2 Problem och problembakgrund

De produktionsrisker som lantbrukare moéter har lange varit kdnda (Iwarsson, 2012).
Lantbrukaren stdr varje ar infor risker s& som pris- och skordevariationer. Ingen av dessa risker
kan paverkas i storre utstrackning men prisrisker kan till viss del reduceras. Som figur 2 visar
ar prisvariationer ofta betydande under ett odlingsar. Idag finns flera instrument for att hantera
dessa risker for lantbrukare som séljer spannmal. Instrumenten innebdr att lantbrukaren har en
mdjlighet att reducera riskerna som prisfluktuationer pd marknaden innebér.
Terminskontrakten finns i tre former. Forwardkontrakt, futurekontrakt samt optioner mot
futurekontrakt. Alternativ ett och tva beskrivs i uppsatsen i mindre respektive storre
utstrdckning. Det sista alternativet kommenteras inte da det anses alltfor teoretiskt komplext.

Manga svenska lantbrukare hanterar risker i spannmalsodling med fastprisavtal och
terminshandel (www, Sveriges Radio, 2012). Allt fler lantbrukare arbetar for att minska
priskdnsligheten och prissakrar ddrmed delar av skorden. Under senare tid har ocksé intresset
och kunskapen hos svenska lantbrukare 6kat for finansiell handel med spannmal.

Forwardkontrakten hos de storre aktorerna som Svenska Lantménnen och Svenska Foder
anvénds flitigt av lantbrukare 1 Sverige. Leveranstidpunkt, plats for avlimnade, rdvara samt pris
framgar tydligt i kontraktet. De finansiella instrumenten inkluderar inte handel med fysisk vara
i samma bemaérkelse. Handel med exempelvis futurekontrakt liknar vardepappershandel. De
finansiella instrumenten har inte fatt lika stort genomslag bland de svenska lantbrukarna som
forwardkontrakten. Trots det &r terminshandel med spannmal ett vdl dokumenterat omréde,
savil nationellt som internationellt. Pennings (1998) dr en av manga som analyserat marknaden
mer grundligt. Studien visar att lantbrukare &r i behov av att hantera prisrisker men att det dr av
stor vikt att lantbrukarna kan hantera instrumenten. Han menar ocksa att lantbrukarens vilja att
bruka finansiella instrument &r positivt korrelerat med kunskap och forstéelse inom dmnet.
Prisrisken har blivit mer konkret for bade lantbrukare och andra aktorer inom
lantbruksbranschen vérlden 6ver. Enligt Pennings (1998) har terminshandeln 6ppnat for att
minimera prisrisker med handel av rdvaror inom lantbruket.

Allt eftersom dmnet diskuterats mer i media har ocksa medvetenheten 6kat hos lantbrukarna.
Alla inblandade parter &r till stor del medvetna om problematiken som prisfluktuationer pa
marknaden innebdr (www, lantbruketsaffarer, 2011).

En studie som saknas nationellt dr varfor svenska lantbrukare véljer att prissdkra i varierande
omfattning. Beslutsprocessen och lantbrukarnas resonemang kring detta dr ett omride av
intressese for mer ingdende studier. Aktorer pd marknaden menar att det finns ménga
lantbrukare som har kunskapen for att borja handla med finansiella kontrakt men som édndé
aldrig paborjar handeln (pers. med., Attingsberg 1, 2013). Trots att storleken pa garden inte har
ndgon betydande inverkan pa fordelarna med att prissdkra med finansiella instrument s ar det
storre gdrdar som &r mest aktiva. Problemet som uppstatt &r att ménga lantbrukare aldrig borjar
handla eller handlar i ytterst begridnsad omfattning. Detta trots att lantbrukaren dr medveten om
prisrisker samt de fordelar som finns med att prissékra med finansiella kontrakt.



1.2.1 Problemformulering

Lantbrukarens forméga att driva och leda foretag dr avgorande for hur de lyckas.
Lantbrukarnas vardag karaktdriseras i hog grad av att anpassa sin verksamhet for att folja
marknadens sviangningar. Fordndringar kraver att lantbrukarna fattar beslut varvid
beslutsprocess samt beslutsfattande dr hogaktuellt. Beslutsprocessen ter sig olika beroende pa
vilka fordndringar som verksamheten skall genomga. De grundldggande komponenterna i
beslutsprocessen visas i figur 3 och ar foljande:

(1) Konsekvenser av olika handlingsalternativ.

(2) Uppskattning av konsekvenser.

(3) Foregaende steg leder fram till ett slutgiltigt beslut
(Ohlmér, 1991).

Verklighetens beslutsprocess och den teoretiska beslutsprocessen skiljer sig dock at. Trots att
fordelarna med prissdkring dr vl dokumenterade finns det skillnader rérande optimal
prissékringsstrategi gentemot verkligt beteende. Tidigare studier finns inom omradet men
dessa studier gor inte ndgon tydlig skillnad mellan Gvriga prissédkringsmetoder och
futurekontrakt. Det dr av den anledningen av vikt att kartldgga lantbrukarens beslutsprocess
rorande futurehandel.

Figur 3: Grundliggande komponenter i beslutsprocessen (Ohlmér 1991, egen bearbetning).

1.3 Syfte

Den utveckling som skett i jordbruket de senare aren kréver att lantbrukaren reducerar
variationen i det ekonomiska resultatet. Idag finns flera instrument for att prissidkra spannmal.
Flertalet aktorer pd marknaden erbjuder finansiella instrument sa som fututshandel och
optionshandel mot futurekontrakt. Handel med dessa instrument har inte fatt det genomslag
bland lantbrukarna i Sverige som forvintat.

Syftet dr att analysera vad som karaktériserar de lantbrukare som aktivt brukar finansiella
prissdkringsinstrument samt att klargora vilka hinder som foreligger frén anvindandet av
finansiella instrument 1 storre utstrickning. Nedan foljer uppsatsens syfte i punktform.

* Analysera lantbrukarens beslutsprocess vid forsédljning av spannmal via alternativa
forsdljningsstrategier.

» Varfor viljer inte lantbrukare att prissdkra med finansiella instrument i storre
utstrackning?



1.4 Avgransningar

Marknaden erbjuder idag flera typer av terminshandel och rdvaruhandel. For att begrénsa
uppsatsens foljer en avgriansning nedan.

Uppsatsen behandlar enbart renodlade finansiella instrument. I dagsldget finns endast tva
alternativ; futurekontrakt och optionshandel med futurekontrakt. I denna uppsats studeras det
forsta alternativet. Futurehandel &r ett relativt nytt instrument pé den svenska marknaden och
har &nnu inte fatt genomslag bland lantbrukarna. Det anses darfor aktuellt att studera hur
lantbrukarna tar beslut rérande terminshandel. Optionshandel &r teoretiskt komplext och
kommenteras dérfor inte i uppsatsen.

Uppsatsen avgrinsas dven till att fokusera pa beslutsprocessen rorande futurekontrakt for ett
urval av Handelsbankens lantbrukskunder. Tidsramen for uppsatsen dr begrénsad, av den
anledningen kan endast ett mindre antal intervjuer genomforas. Utifran respondenternas syn pé
futurekontrakt och dess for- och nackdelar kan slutsatser dras om kundernas agerande som
sedan kan analyseras och diskuteras.

Uppsatsen vintas ge en storre forstaelse kring varfor lantbrukare inte anvénder
terminskontrakten i storre utstrackning. Med hjdlp av denna avgrinsning ldggs ocksa fokus pé
ett mindre omrade som kan studeras mer grundligt.



2.Teori

Kapitlet behandlar teorier och modeller som kan kopplas till uppsatsens syfte och
problemformulering.

2.1 Teorival

Den teori som anses tillimbar i det imne som studeras dr Ohlmérs (1991) beslutsfattarteori.
Den schematiska modell som upprittats av Ohlmér ger utrymme for diskussion kring problem
som lantbrukare stills infor. I detta fall att anvdnda eller inte anvinda finansiella kontrakt.
Beslutsfattarteorin dr koncentrerad mot att personen jamfor handlingsalternativ for att kunna
gora ett bra val. Denna uppsats syftar just till att klargora vad som for olika lantbrukare anses
vara ett bra handlingsalternativ.

Vidare kan flera teorier anses tillimpbara pd omréadet, exempelvis portfoljsteorin. Den teorin
anses inte vara fullt tillampbar pa denna studie da den i stor utstrackning syftar till att klargora
olika metoder for riskhantering (www, seligson, 2010). Ytterligare en teori som kan
appliceras pa dmnet dr optimal hedge. Det dr en teori som behandlar den kvantitet spannmaél
som &r mest rationellt att prissékra. Ingen av ndimnda teorier berdr beslutsprocessen i storre
utstrdckning. Risk och riskhantering dr bakomliggande problem i uppsatsen men inte det
huvudsakliga &mne som studeras. Det dr beslut och hur lantbrukare stéller sig till olika
handlingsalternativ som dr det centrala i denna uppsats. Av den anledningen laggs fokus pa
Ohlmérs beslutfattarteori. Nyttoteorin har ett samband med beslutsfattarteorin. Val och
vérdering av olika handlingsalternativ utgér alltid ifrén framtida forvintad nytta. Nyttan
definieras annorlunda for olika lantbrukare beroende pa riskinstéllning. Teorin om forviantad
framtida nytta har samband med de beslut lantbrukaren tar men besluten utgar inte enbart fran
forviantad nytta. Av den anledningen tillignas nyttoteorin begrinsat utrymme.

Forwardkontraktet dr ett kontrakt som sdljaren tecknar pé en vara for att i framtiden leverera
den fysiska varan till ett pris och en plats som anges i1 kontraktet. Nar kontraktet 16per ut skall
varan levereras. I Sverige ér de storsta aktdrerna Svenska Lantmédnnen och Svenska Foder.

Futurekontraktet ér ett kontrakt som dr standardiserat. Det innebaér att alla forutsattningar
rorande kontraktet &r pa forhand bestdmda. Futurekontraktet gér ut pa att handlaren koper
alternativt siljer en specifik vara med forutbestamt pris till ett datum i framtiden. Skillnaden
mellan forwardkontraktet och futurekontraktet &r att nir futurekontraktet gir ut levereras
ingen fysisk vara. Kontraktet kops eller siljs tillbaka och utfallet till handlaren bestdms av det
pris som tecknades pa kontraktet. I enlighet med Lidfeldt och Anderssons rapport (1994)
rorande terminskontrakt visar figur 4 forutsattningar for forsiljning av spannmal med
futurekontrakt.

Ett exempel foljer med figur 4. Lantbrukaren har en méngd hostvete. Priset pa spotmarknaden
ar 1 augusti 1,00 kr/ kilo for vete. Vederborande anser sig vara ndjd med vetepriset vid
tidpunkten. For att uppna ndmnt pris séljer lantbrukaren terminen till 1,12 kr/kilo for leverans
i april. Spannmaélen séljs under skordetid pa spotmarknaden till priset 0,89 kr/kilo. Vid
forsiljning av spannmal kops samtidigt terminskontraktet tillbaka for 1,01 kr/kilo. Dédrmed ér
agerandet pd borsmarknaden avslutat. Terminskontraktet ger ddrmed en vinst om 11 6re/kilo.



Vetet sdldes for 0,89 kr/kilo pa spotmarknaden. Den totala intdkten blir ddrmed 0,89 kr/kilo
pa spotmarknaden och 0,11 kr/kilo pa terminshandeln.
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Figur 4: Terminshandelns tidsvam éver tre ar (Lidfeldt & Andersson 1994 s. 5
egen bearbetning).

2.2 Beslutsfattarteori

Beslutsfattande innebér att en person har mdjlighet att vélja mellan flera alternativ dér det
bésta alternativet &nnu inte dr ként for personen. Beslutet baseras pa de konsekvenser som de
olika alternativen leder till samt vérdering av dessa. Virderingen syftar till att rangordna
konsekvenserna ett handlande kan f& (Bergknut., et al 1993).

Forst ndr ovanstadende dr genomfort kan kriterierna sammanvégas for att avgora vilket
alternativ som ger den storsta nyttan. I kapitel 1.2.1 visas en modell for de grundldggande
beslutskomponenterna. Modellen som Ohlmér utformat ér flitigt citerad i avhandlingar som
behandlar Amnet beslutfattning. Géransson (2007) anvinder Ohlmérs modell for att beskriva
beslutfattning i mindre foretag. Goransson menar att modellen &r hogaktuell d& den fokuserar
pa mindre foretag dér en och samma person ér aktiv genom hela processen.

Ohlmér (1991) delar in beslutsprocessen i foljande steg:

1. Problemupptickt innebir att vederbdrande soker efter information internt och externt
vilket resulterar i en problemupptéckt.

2. Problemdefinition innebir definition av problemet samt identifiering av olika
handlingsalternativ.

3. Analys av alternativen och val ir den fas dir handlingsalternativen stélls mot
varandra. Konsekvenserna av handlingsalternativen analyseras vilket leder fram till ett
slutgiltigt val.

4. Genomforande samt kontroll av utfallet, implementering innebér genomforande
och analys av resultatet



Det finns litteratur som stérker och talar for att beslutsmodellen som Ohlmér utarbetat ir
relevant. Andra forskare har utarbetat modeller som kan likstillas med Ohlmérs beslutsmodell.
Ljung och Hogberg (1999) har ocksa utvecklat en rationell beslutsmodell vars fyra steg kan
likstdllas med ovanstaende. Ljung och Hogberg menar att modellen visar hur en beslutsprocess
bor gé till. Foljs stegen i modellen kommer utfallet hamna nirmare malséttningen. Bergknut et
al. (1993) beskriver beslutsprocessen som ett sekventiellt forlopp innehallande fem delar,
problembeskrivning, alternativgenerering, alternativens konsekvenser, konsekvensmétning
samt virdering och val.

Den schematiska modellen 6ver beslutsfattande i tabell 1 har utdver de fyra faser som
beskrivit ovan kompletterats med delprocesser. Delprocesserna syftar till att fortydliga vad
som skall observeras i varje fas i beslutsprocessen. Den forsta delprocessen, soka och
uppmairksamma, innebdr att personen inhdmtar information. Informationen skapar ett
forvantat utfall hos vederbdrande som da stéller skillnader i de olika utfallen mot varandra
(Ohlmér et al., 2000).

I delprocess tva borjar planeringen. Ohlmér, et al (2000) har i studier uppmérksammat
skillnader 1 hur lantbrukare planerar framtida férandringar eller investeringar i sin
verksamhet. Vid mindre forédndringar sker planeringsprocessen framst i tankerummet. Vid
storre investeringar eller fordndringar anvinds hjdlpmedel for att ldttare hantera
informationen. Vederborande tar hela tiden del av ny och mer information och planen dndras
fortlopande.

I den tredje delprocessen stills information och forvéntat utfall mot varandra och jamfors.
Konsekvenser av ett handlingsalternativ jimfors med ytterligare handlingsalternativ. Pa sé vis
kan personen avgora hur ett visst handlingsalternativ skulle fungera som 16sning pa ett
problem. Kalkyler och exempel studeras mer ingdende samt diskussion med involverade
personer. Utifrdn den nya informationen kan en budget uppréttas som ger en konkret bild 6ver
hur investeringen skulle paverka verksamheten.

I de tre tidigare delprocesserna har personen i fraga stallt handlingsalternativ och
konsekvenser mot varandra och gor i det tredje steget ett val. Den fjdrde och sista
delprocessen syftar till att klargdra och ta ansvar for sitt handlande. Utfallet kartldggs och
inblandade parter tar del av resultatet.

I Agricultural Economics (1998) publicerades en artikel rorande lantbrukares beslutsprocess.
Forfattarna Ohlmér, et al fann d4 att beslutsprocessens traditionella steg behover utvecklas i
delprocesser i enlighet med Ohlmér, et al (2000). De fann att beslutsmodellen blir mer
verklighetsforankrad om den utvecklas med delprocesser i form av informationssokande,
planering, utvirdering, val samt ansvarstagande.



Tabell 1: Begreppstabell 6ver beslutsfattande. Ohlmér, et al 2000 (egen bearbetning)

Faser

v

Problemupptdckt

Definition av
problemet

Analys av
alternativa
lésningar

Implementering
och datgdrd

Delprocesser

—>

Uppmdrksamhet och
sékning

Planering

Problem
uppmarksammas

Informationssékande for
att finna en I6sning pa
problemet. Flera
handlingsalternativ
uppmarksammas.

Analys utifran den
information som

Planering

inhamtats.

Informationssdkandet ger
ledtradar om det vantade
utfallet.

Uppskattning,

utvérdering och val

Konsekvenser av
problemet,
uppskattning av
konsekvenser.

Metodval for
att skatta
konsekvenser av
problemet.

Modjliga l6sningar
studeras utifran
ovanstaende
skattningar.

Val av

handlingsalternativ

utifran mojliga
atgarder.

Ansvar

Kontroll av
handlings-
alternativet.

Kontroll av
handlings-
alternativet.

Kontroll av
handlings-
alternativet.

Ansvarstagande
for det slutgiltiga
resultatet.



2.2.1 Nyttoteori

Nyttoteorin dr korrelerad med beslutsfattarteorin. Vid beslutsfattande i verksamheten anses
maélet vara att maximera nyttan. Av den anledingen presenteras nyttoteorin i uppsatsen. Nar
en beslutsfattare tar en risk anses malet vara att maximera nyttan. Nyttoteorin syftar till att ge
forstaelse for vad som krivs for att maximera sin nytta. Detta stiller hoga krav pa intag av
information och kunskap om de olika handlingsalternativen. Ohlmér (1991) presenterar
empiriska data som visar att foretagare endast beaktar ett fital handlingsalternativ och ett
mindre antal konsekvenser av dessa. Det i sin tur betyder att beddmningarna inte alltid visar
det verkliga utfallet av en handling.

Nyttan definieras utifrn vilket mal beslutsfattaren har med sitt foretagande, exempelvis
privata uttag, fortsatt drift eller minimerad arbetsinsats. Lantbrukare stir dagligen infor svara
beslut som kan komma att paverka Ionsamheten i storre foretag. Osdkerheten paverkar
beslutsfattaren i dennes agerande beroende pé hur personen stiller sig till risktagande. En
person med neutral instéllning till risk véljer det alternativ med hogst variation mellan
positiva och negativa utfall. Utfallet kan besta av flera variabler som avkastning och pris.
Denne tar risken med hopp om att utfallet blir positivt. En person som i hdgre grad &r neutralt
instélld till risker véljer det beslut som har det hogsta positiva utfallet.

Nyttoteorins utrymme i uppsatsen begrinsas da beslutsfattande ér det huvudsakliga &mnet
som studeras. Beslutet grundas pa forvintad nytta och nyttoteorin bor av den anledningen
kommenteras. Litteraturen #r begriinsad inom nyttoteorin och Ohlmér (1991) blir av den
anledningen huvudsaklig referens.

2.3 Hypoteser

Majoriteten av hypoteserna har sitt ursrung i Ohlmérs beslutsfattarteori. Anledningen till detta
ar att beslutsfattarteorin dr den huvudsakliga teorin 1 uppsatsen. Samtliga hypoteser som har sitt
ursprung i Ohlmérs beslutsmodell och de olika steg som presenteras i kapitel 2.2. Hypoteserna
rorande beslutsfattning kopplas dven till den rationella beslutsmodell som Ljung och Hogberg
(1999) utformat. Femte hypotesen dr utformad med hjélp av studier gjorda av Pennings (1998)
som visar pa hur lantbrukares val av prissdakringsmetod péverkas av kunskap och forstaelse.

Hypoteserna ger en 6verblick for att ssmmanstilla empiriskt material utifran de teorier,
metod och tidigare studier som presenterats i uppsatsen. Hypoteserna dr utformade av
tidigare teorier och studier. Beslutsfattarteorin som tillimpas i studien anvénds som underlag
vid skapandet av hypoteserna. Under varje hypotes nedan presenteras hur bakomliggande
teori eller tidigare studie dr applicerbar pa denna undersdkning. I nésta kapitel presenteras
uppsatsens metod och ddrmed hur insamlingen av empiriskt material gatt till.
Respondenternas svar i intervjun sammanstélls och testas pd hypoteserna nedan.

Foljande hypoteser utformas av tidigare studier och teorier:

Nytt informationsintag resulterar i en problemupptdckt (Ohlmér, 1991; Ljiung &
Hogberg, 1999, bergknut et al., 1993).

Forsta fasen i beslutsfattarmodellen, tabell 1, beskriver hur en person tar in information
internt och externt samt d& uppmirksammar alternativa losningar pé ett problem. I
frageformuldret, bilaga 2, finns en fraga (nummer 7) huruvida lantbrukaren borjade

fundera pé alternativa 16sningar till minskade prisfluktuationer.
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2. Lantbrukaren underséker olika handlingsalternativ (Ohlmér, 1991; Ljung & Hogberg,
1999).
Andra fasen i beslutsfattarmodellen &r en fortséttning pa fas ett. Den beskriver hur
personen soker l0sningar pa ett problem genom informationssokning och jaimforelser
mellan olika handlingsalternativ. I fraigeformuléret behandlar frga étta vilka alternativ
lantbrukaren studerar for att minska péverkan av prisfluktuationer.

Lantbrukaren skattar noga konsekvenserna innan handelns borjan (Ohlmér, 1991;
Ljung & Hogberg, 1999).

Tredje fasen i beslutsfattarmodellen &r en fortséttning pa fas tvd. Den beskriver hur
personen analyserar den insamlade informationen och jamfor olika konsekvenser av ett
handlingsalternativ i syfte att maximera nyttan. I frigeformuléret behandlar frdga nio
vilka normer/konsekvenser lantbrukaren gér efter vid prissidkring av spannmal.

4. Férdndringar i verksamheten struktureras och planeras noggrant (Ohlmér, Goransson,
Lunneryd, 2000).

Utifran beslutsfattarmodellens delprocesser angdende uppskattning, utvirdering och
val formuleras denna hypotes. Delprocessen beskriver hur problemets samt de olika
handlingsalternativens konsekvenser uppskattas och virderas. I frigeformuléret
behandlar fraga sex hur lantbrukaren planerar och strukturerar forandringar i
verksamheten.

Lantbrukare som prissdkrar i storre utstrdckning har storre forstdelse for hur
terminshandeln fungerar. De dr noga med att hdlla sig uppdaterade pa omradet
(Pennings, 1998).

Denna hypotesen dr den enda som grundas pa tidigare studier. Pennings genomforde
en studie r 1998 huruvida forstaelse och kunskap péverkar lantbrukarens beslut om
terminshandel. Hypotesen testas for att jamfora Pennings resultat med denna studie.

Lantbrukare kontrollerar utfallet och konsekvenser samt tar ansvar for dessa
(Ohlmér, 1991).
Denna hypotes dr utformad med hénsyn till fjdrde och sista fasen i
beslutsmodellen. Den behandlar hur lantbrukaren kontrollerar resultat av det
handlingsalternativ som valts. I frageformulédret behandlar fraga tio huruvida
lantbrukaren 4r ndjd med sitt handlingsalternativ och de konsekvenser
handlingen innebar.

Kapitel 5.2 visar utfallet av hypoteserna, om de bekriftas eller forkastas utifran de resultat
intervjuerna visar.
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3.Metod

[ kapitlet nedan presenteras den metod som anvinds i uppsatsen. Kapitlet redovisar
disposition, analys av teorier och beskrivning over hur data insamlats.

3.1 Disposition

Figur 5 visar dispositionen for uppsatsen. Kapitel 1 behandlar bakgrunden till problemet samt
syfte och avgrinsningar. Kapitel 2 visar de teorier som ér tillimpbara for att beskriva och
analysera futurehandel. Det tredje kapitlet beskriver metoden som anvinds for att genomfora
studien gillande lantbrukares stéllning till futurehandel som finansiellt instrument. Fjirde
kapitlet behandlar empiri och redovisar de iakttagelser som gjorts vid samtal med lantbrukare.
I det femte kapitlet analyseras resultatet av all insamlad data och 1 sjétte kapitlet dras
slutsatser kring detta.

Uppsatsens syfte, att analysera lantbrukarens beslutsprocess samt anledningar till varfor
lantbrukaren inte brukar finansiella instrument i storre utstrackning gor det lampligt att
anvinda en teori som visar pa olika steg i en beslutsprocess. Beslutsfattarteorin dr
systematiserad i olika steg som tydliggor vilka steg en beslutsfattande person genomgar. Vid
anvindandet av beslutsfattarteorin foljs de avgransningar som ndmns i 1.4. Buslutsfattandet
giller i detta fall bara med futurehandel samt i vilken utstrickning denna sker. Utifrén de
problem som identifierats skapas ett syfte som denna studie ska uppné samt avgrénsningar.
Utifrén den teori som &r applicerbar pa d&mnet skapas ett intervjuformuldr som ligger till
grund for insamling av empiriskt material. Metoden for insamling av empiriskt material
diskuteras i kapitel 3.2. Det empiriska materialet analyseras och diskuteras for att sedan
resultera i en slutsats.

Analys och

diskussion Slutsats

Inledning Teori Metod Empiri

Figur 5: Disposition av uppsatsen, (egen bearbetning)
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3.2 Kvalitativ metod

Inom det &mne som studeras finns manga tidigare studier som behandlar
prissdkringsstrategier for spannmaélsodlande lantbrukare. Det innebdr att det finns en méngd
sekundérdata att ta del av i form av litteratur och artiklar. Sekundérdata anvinds for att
beskriva bakomliggande fakta och faktorer som lantbrukaren bor ta hdnsyn till vid
prissdkring. Syftet &r inte att redogora for hur terminshandel fungerar i teori och praktik. For
att uppna syftet anvinds en kvalitativ metod innehéllande flertalet telefonintervjuer.

Négra huvudsakliga teman i den kvalitativa intervjun &r att intervjuaren och respondenten
befinner sig i samma livsvirld och resonerar kring ndgot som &r intressant for bagge parter
(Kvale, 2009). Intervjuaren kan pa sa sétt forsta respondentens resonemang och sitta sig in 1
varfor personen agerar som denne gor. Respondenten introduceras i amnet och tillits sedan
sjalv resonera och spekulera kring frdgorna. En 6ppen dialog fors mellan parterna. Svaren
som erhélls i1 en kvalitativ intervju dr ofta av mer diskuterande karaktér &n vid en kvantitativ
undersokning. Svaren kan ibland bli motsdgelsefulla allt eftersom intervjun fortskrider. Da
kan mer specifika fragor stéllas vilket kan ge respondenten nya infallsvinklar i &mnet.

En kvalitativ metod syftar till att fa en 6versiktlig forstéelse och att se monster i den
tillfragandes svar (Trost, 1997). Den kvalitativa intervjun ger djupgéende svar som i senare
led kridver mer bearbetning for forstaelse och sammanfattning. Till skillnad frn en kvantitativ
metod dédr numeriska delar och statistiska analyser utgdr en stor del, syftar den kvalitativa
metoden till att klargdra avgdrande skillnader utifran en jimforande analys av observerade
fenomen.

3.3 Datainsamling och urval

Syftet dr att analysera lantbrukarens beslutsprocess vid forsiljning av spannmal via alternativa
forsdljningsstrategier samt att klargdra varfor lantbrukaren inte véljer att prissdkra med finansiella
instrument i storre utstrackning. Generalisering och representativitet dr dirmed inte
grundldggande i studien. Det &r dock viktigt att urvalet av undersokningspersoner ar lampligt
utifran den utgangspunkt som studien har (Holme, Krohn Solvang, 1996). Pa grund av
banksekretess viljer den berdrda banken ut de lantbrukskunder som anses ldmpliga for
foreliggande studie. Lantbrukarna har varierande intresse och kunskap inom dmnet vilket
medf0r att studien inbegriper flera perspektiv.

Nedan fo6ljer de urvalskriterier som forfattarna till uppsatsen tagit fram i samarbete med
berdrd bank. Banken har en god uppfattning om vilka kunder som har kunskap rérande
terminshandel da de vet vilka som varit pa informationsmdten och foreldsningar. Att banken
véljer ut undersokningsenheter kan géra urvalet mindre representativt. I detta fall har majoriteten
av respondenterna strre gardar (mer an 300 hektar). Det kan ge konsekvenser da dessa har en mer
genomarbetad strategi for forsiljning av spannmal dn gérdar med férre hektar (www,
lantbruketsafférer, 2012). Med storre volym fysisk vara blir pdverkan av prisfluktuationer mer
miérkbar och storre lantbruksforetag har dirmed mer incitament for att planera sina afférer
ingéende.

Forsta urvalskriteriet i studien dr att undersokningsenheterna ska representera bade
lantbrukare som prissikrar i storre utstrdckning samt lantbrukare som prissakrar i mindre
utstrdckning alternativt inte alls. Lantbrukarna stélls infor samma frdgeformulér for att en
jdmforelse ska kunna goéras om varfor lantbrukarna agerar som de gor.
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Andra urvalskriteriet 1 uppsatsens studie &r att de lantbrukare som inte valt att borja handla
aktivt med terminer hos banken ska ha kunskap for att genomfora en affér. Att lantbrukaren
innehar kunskapen gor att alla undersokningsenheter kan jamforas utifrdn samma
intervjuformuldr. Samma egenskaper kan mitas hos de olika parterna vilket ger ett trovardigt
resultat.

3.4 Metodkritik

Anledningen till att genomfora en undersokning dr antingen att forstd ndgot eller att forklara
ndgot (Robson, 2011). Denna uppsats dr av beskrivande och diskuterade karaktir i syfte att
ge en dversikt av lantbrukskundernas agerande pé spannmélsmarknaden. Det finns risk att
respondenten influeras av intervjuarens dsikter och kommentarer under intervjuns
fortskridande. Det finns ocksa utrymme for feltolkningar mellan parterna (Holme & Krohn
Solvang, 1996). En risk med en kvalitativ intervju &r att intervjuaren feltolkar respondentens
svar vilket ger konsekvenser i unders6kningens realitet. For att undvika feltolkningar och att
intervjun ska forbli saklig anvinds intervjuformuléret.

Urvalet och dess svagheter har diskuterats ovan. Studien gors ur ett deduktivt perspektiv. Det
ar ett vetenskapligt forhallningssitt som innebdr att hypoteserna utgér fran en teori (Holme &
Krohn Solvang, 1996). Teorierna presenterades i kapitel 2. Hypoteserna testas sedan pa
verkligheten for att se om teori och verklighet verensstimmer.

14



4.Empiri

[ kapitlet presenteras en slutledning grundat pa erfarenhet. Avsnittet bygger pa vetenskapliga
undersokningar baserat pd intervjuer med lantbrukare.

4.1 Utfall

Elva lantbrukare besvarar genom en telefonintervju ett antal frdgor som ror deras syn pa risk,
riskhantering och beslutsfattande i lantbruksforetag. Fragorna dr utformade utifran
teorikapitlet. Empirin har sammanstillts genom jimforelser av respondenternas svar.

I slutet av kapitel fyra finns en sammanstéllning 6ver respondenternas svar relaterat till
beslutsfattarteorin. Bilaga 1 visar det informationsbrev som sindes ut till lantbrukarna infor
intervjun. Bilaga 2 visar det frageformuldr som intervjun utgick ifrén.

4.1.1 Lantbrukare A

Bakgrund

Lantbrukare A driver en gard i Skdne pa 1150 hektar. Lantbrukare A &r utbildad civilekonom
och har arbetat inom lantbruket i 25 ar. Lantbrukaren har under sina 25 &r tagit del av kunskap
fran media och radgivarbrev. P4 sa sitt foljs utvecklingen i realtid, ndgot som ar ovarderligt
for egenforetagare. De framsta grodorna &r vete, korn och raps.

Handel och kunskap

Lantbrukare A prissikrar delar av rapsen med fastprisavtal. Mycket av spannmalen anvénds
som foder till djuren. Fastprisavtalen tecknas hos Svenska Lantménnen och
Kristianstadsortens lagerhusforening. Intresset for fastprisavtal uppstod for fyra &r sedan dé
priserna var ojimna och marknaden osiker. Lantbrukare A handlar med terminer hos
Handelsbanken. Intresset for denna typ av handel har vixt fram i takt med att &mnet
diskuterats bland kollegor, radgivare och i lantbrukspressen. Lantbrukare mots av stora risker
1 och med prisfluktuationer och detta var ett aktuellt sétt att hantera de fluktuerande
spannmaélspriserna. Lantbrukare A sdkrar ungefar halva skorden med Handelsbankens
terminskontrakt. Kunskapen inom dmnet finns och vederborande kédnner sig relativt sdker pa
de tekniska detaljerna. Enligt lantbrukare A &r det inget problem for lantbrukare att del av
kunskap i &mnet. Mycket information finns i lantbrukspressen och hos radgivare.

Beslutsprocess

Ett problem som uppstatt r att det dr svért att fa de bésta priserna men att man ndgon ging
méste vara ndjd med sina affdrer. Lantbrukare A bestimmer sig for att prissdkra da priset
anses vara hogt och stabilt. Affarer gors endast med den rdvara som har det hogsta priset. De
storsta fordelarna med terminkontrakt anser lantbrukare A &r att de djupaste fluktuationer kan
undvikas. Férhoppningen ér att kunna jimna ut inkomsterna ver aren och kunna sikra sin
pension da lantbrukare A befinner sig i den 6vre medeldldern.
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4.1.2 Lantbrukare B

Bakgrundsfakta

Lantbrukare B driver en gird i Skéne. Lantbrukaren har drivit garden i tre &r och dr utbildad
ekonom. Arealen dr 650 hektar dér de frimsta grodorna &r vete, maltkorn, raps och
sockerbetor. Pa frdgan om risktagande siger sig vederborande vara mer at det risktagande
hallet, balanserat risktagande.

Handel och kunskap

Det mesta av spannmalen lagras och siljs inte direkt utan det ritta priset invéntas.
Lantbrukare B har aldrig anvént sig av forwardkontrakt. Daremot har Handelsbankens
finansiella instrument anvénts under alla 4r som lantbrukare. Intresset skapades da lantbrukare
B tidigt inség att det &r svart och riskfyllt att handla med fysisk vara.

Beslutsprocess

Vidare beréttar vederborande att det dr svart att garantera bade kvalitet och kvantitet till ett
visst datum. Dédrav nyttjas hellre enbart finansiella instrument. Lantbrukare B har sdkrat tva
skordar under de senaste tre dren. De gangerna har ungefér 25 % av skorden sikrats.
Kunskapen anses vara god inom omradet. Ddremot dr marknaden svér att forutspd och
radgivare féar en betydande roll.

4.1.3 Lantbrukare C

Bakgrundsfakta

Lantbrukare C har en gérd, beldgen i Skane. De framsta grodorna som odlas ér sockerbetor,
raps och spannmal. Lantbrukare C &r civilekonom och har arbetat inom lantbruket i 25 ar.
Utbildningen har kompletterats med kurser inom lantbruk. Lantbrukare C viljer hellre det
sdkra alternativet fore det osékra. Det dr svart att garantera sig en stor vinst i framtiden och
lantbrukare C tar hellre en lite mindre vinst idag &n en eventuellt stor vinst i framtiden.

Handel och kunskap

Lantbrukare C handlar med fastprisavtal idag hos en av de storre aktorerna. Denna handel
borjade for 10 ar sedan och idag sikras 50 % av skdrden med dessa avtal. For tio ar sedan
sakrades ingen del av skorden med fastprisavtal och idag har den siffran stigit till 50 %. Det dr
en snabb utveckling och det visar pa den stora osikerhet som lantbrukare star infor.

De senaste dren har lantbrukare C dven prissikrat delar av skorden hos Handelsbanken.

Niér vederborande fick reda pa informationen om denna tjinst steg genast intresset.

Nir intresset uppstod var dven priserna hoga pa spannmal vilket var en bidragande orsak till
det stora intresset. Kort ddrefter sjonk priserna och lantbrukare C blev mer medveten om de
kraftiga prisvariationer som marknaden har. I samband med detta hade Handelsbanken ett
informationsmote om finansiell handel med spannmal. Lantbrukare C anser sig nu ha en god
overgripande kunskap 1 &mnet. Dock finns ett hinder, marknaden &r svér att avldsa. Det skulle
ta 14ng tid att sétta sig in 1 och man tvingas forlita sig till andra. Det anses ocksé vara en risk,
att inte alltid vara fullt sidker pd att man gor en bra affr.

Beslutsprocess

For att minimera kvalitet- och kvantitetsvariationer séljer lantbrukare C endast den fysiska
vara som dr befintlig. Kommande skord sédkras inte. De finansiella verktyg som banken
erbjuder anses vara ett bra sétt att jimna ut toppar och dalar {or att {4 en stabil inkomst.
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Lantbrukare C utvecklade tidigt en strategi for sin handel. Forst och frimst efterstridvas
stabila, hoga priser. Termin och fysisk vara séljs vid samma tidpunkt. Mélet med de
finansiella instrumenten &r att sdkra hdga priser for sin spannmaél, undvika de djupaste
prisdalarna och att ha en jimn inkomst dver dren.

4. 1.4 Lantbrukare D

Bakgrundsfakta

Lantbrukare D driver lantbruk i Skane sedan 15 ar tillbaka och brukar en areal pd 70 hektar.
Grodorna dr spannmal och raps. Vederborande ar utbildad agronom med inriktning ekonomi
och mark/vixt. Géllande risk skulle lantbrukare D betrakta sig som badadera, beroende pa
situation och kunskap.

Handel och kunskap

Lantbrukaren handlar med fastprisavtal och sékrar 50 % av skdrden. Aven terminshandel ir
ndgot som den tillfragade lantbrukaren nyttjar. Det som gjorde att lantbrukare D borjade
handla med finansiella verktyg var fluktuationerna pé spannmélsmarknaden samt god
likviditet, vilket dr en forutséttning for denna typ av handel. Den andel av den fysiska varan
som sékras pd detta sitt utgor tva tredjedelar. Kunskapsmaissigt kinner lantbrukare D sig
sakrare pa terminshandel jimfort med fastprisavtal. Intresset uppstod i och med att
lantbrukare D har andra foretag och dérigenom fatt insikt géllande mojligheterna. Det
ekonomiska intresset i sig upplevs skapa nyfikenhet vilket utgér en bra grund. Risken med
handeln enligt vederborande é&r att det gér for fort, for att vara riktigt aktiv och uppdaterad
skulle lantbrukare D vilja kunna lagga ner mer tid for att 6ka handeln. For att hantera risken
avstdr lantbrukare D hellre fran en affdr om denne inte kdnner sig sédker och om risken verkar

pataglig.

Beslutsprocess

Den faktor som gjorde handeln intressant var att lantbrukare D ville tjina mer pengar pa sitt
jordbruk. Vederborande anser sig inte ha ndgon stor gird och vill maximera intdkterna pa
gérden samtidigt som denne har ett arbete vid sidan om. Lantbrukare D har nyttjat
terminshandel under cirka tre ar, men upplever att det alltid finns nagot nytt att lira sig inom
handeln. Det finns en speciell kénsla och lantbrukare D har definierat en prisnivéa denne foljer
for att fatta beslut om prissékring. Lantbrukare D anser att mojligheterna att gora en vinst dkar
med hjdlp av borsen jamfort med nir spannmalen siljs pa sedvanligt sitt efter skord.
Lantbrukaren i frdga sdkrar endast om priset &r tillrackligt hogt men spekulerar ocksé pé
borsen.

4.1.5 Lantbrukare E

Bakgrundsfakta

Lantbrukare E bedriver lantbruk i Skane sedan 1988. Den areal som brukas ar 710 hektar,
vilket sker i samarbete med en granne. De grodor som odlas dr vete, korn, sockerbetor,
konservértor, dngsgroe och rodsvingel. Lantbrukare E dr utbildad lantmaéstare. Géllande
risktagande tar lantbrukare E hellre det sékra fore det osékra.

Handel och kunskap

Lantbrukare E handlar med fastprisavtal pa en del av skorden. Kunskapsmissigt anses detta
vara en acceptabel form av handel for lantbrukaren. Idag handlar lantbrukare E dessutom med
terminer. Den faktor som bidrog till att vederborande paborjade handel med termin var
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information och foreldsningar som han tog del av. Denna handel borjade forst i ett annat
foretag. Foretaget hjdlpte lantbrukaren i terminshandelsprocessen genom en skicklig
radgivare. Intresset uppstod forst ndr lantbrukare E sjélv skaffade ett kontrakt inom
terminshandeln. Den faktiska informationen ledde till 6kad forstaelse och ddarmed ocksa till
ett 6kat intresse. Terminshandeln upplevdes av vederborande som léttare att forsta niar han
handlade med ett eget kontrakt. Risken med handeln anser lantbrukaren vara om bdrsen och
marknaden inte foljs at. Forstielsen for vad kontraktet innebar ar centralt. Att ta en sak i taget
ar ocksa en viktig parameter. Lantbrukare E handlar i svenska kronor for att undvika
spekulation i valutan. Manga faktorer kan i borjan létt leda till forvirring vilket medfor att
intresset minskar. Forstdelse for vad handeln innebér minskar riskerna.

Beslutsprocessen

Intresse for terminshandel skapades genom fluktuationerna pa spannmalsmarknaden och
riskerna av att inte géra négot alls. Det viktiga i handeln ir inte att pricka topparna utan att
undvika dalarna. Viktigt &r ocksd att sprida ut forséljningen av skorden. For att minska
fluktuationerna anser lantbrukare E att det ar viktigt att sélja vid olika tidpunkter nér priserna
betraktas som tillfredsstdllande. Avgdrande faktorer som lantbrukare E utgér fran nir skdrden
sakras handlar om vilket skick grodan &r i, samt att en del av grodan séljs vid skilda
tidpunkter. For att minimera risken for spekulation dr det viktigt att ha kontroll 6ver volym
spannmal och att inte sdkra mer &n vad som finns. En fordel for lantbrukare E &r att denne far
kontroll pd kostnaderna i foretaget. Det ar viktigt att veta vilken niva som &r passande for
foretaget. Lantbrukare E gér mycket pé intuition och erfarenheter i samband med
beslutsfattandet. Det &r viktigt att vara ndjd och att inte 1ata girigheten ta 6ver i denna typ av
handel.

4.1.6 Lantbrukare F

Bakgrund

Lantbrukare F bedriver lantbruk i Skéne och har varit lantbrukare i 40 ar. Den areal som
lantbrukare F brukar utgdrs av 300 hektar dker och grodorna ér sockerbetor, vete, maltkorn,
hdstraps och konservirtor. Lantbrukare F har genomgétt lantbruksutbildning och dven
lantbrukskurser. Géllande risktagande sa betraktar sig lantbrukare F som en ganska spekulativ
person.

Handel och kunskap

Lantbrukare F handlar idag delvis med fastprisavtal med Lantmdnnen men dven med terminer.
Den faktor som ledde till att vederbdrande borjade handla med terminshandel var den
nyfikenhet som vécktes efter att denne varit pd moten och informationstréaftar. Lantbrukare F
gor affarer med Handelsbanken men far information dven fran andra hall. 25 % av
spannmaélen sékras via terminshandel. Priset sékerstélls nér det anses vara hogt och stabilt.
Lantbrukare F sikrar inte nagot om det inte finns en bakomliggande fysisk vara.
Kunskapsmaéssigt kénner lantbrukare F att det finns forstéelse kring vad terminshandeln
innebadr. Intresse uppstod for fem ar sedan da betydande prisfluktuationer forekom pa
marknaden. En risk inom terminshandel upplevs vara om produktionskostnaderna inte técks.
Lantbrukare F sdkrar for att kunna hantera kostnaderna. For att kunna genomftra en aktiv
sdkra terminshandel har lantbrukare F genomfort en foretagsanalys for att berdkna
produktionskostnader for spannmaél i foretaget.
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Beslutsprocess
Funderingarna p4 alternativa 16sningar till minskade prisfluktuationer &r i forsta hand for
att sikra foretaget fortlevnad.

Lantbrukare F anser att 25 % av volymen &r ldmpligt att sidkra via terminskontrakt men att
spekulera i en vara som inte finns fysiskt intresserar inte vederbdrande. Vinst for
lantbrukare F &r att produktionskostnaderna har tackts.

4.1.7 Lantbrukare G

Bakgrund

Lantbrukare G bedriver lantbruk i Skédne med odlad areal pa 500 hektar. Korn, vete, rag,
konservartor och sockerbetor odlas. Lantbrukare G ar lantméstare och har erfarenhet fran
spannmalsbranschen. Géllande risk sékras skdrden beroende pa pris och vad som ar
ekonomiskt forsvarbart for foretaget utifrdn kalkyler.

Handel och kunskap

Lantbrukare G handlar idag med fastprisavtal och sikrar 30 % av rapsen men 1 anslutning till
skordetiden upp till 90 % av grodan. Spannmalen sékras till 30-35 % via terminshandel och
resterande séljs till spotpris. Kunskapsmissigt kénner sig vederborande séker pa
terminshandel i och med att han har mycket erfarenhet och kunskap. Intresset uppstod for
ungefdr 20 &r sedan géllande fastprisavtal. Lantbrukare G handlar &ven med terminer hos
Handelsbanken. En orsak till att lantbrukare G borjade handla med terminer var det stora
glappet mellan borspris och fastprisavtal. Mélet var att kunna minska prisfluktuationerna.
Cirka fem till sju kontrakt tecknas varje ar beroende pa pris och marknadssituation.
Kunskapsmaissigt anser denne lantbrukare att en hel del kunskap och erfarenhet finns. Det
svéra dr dock att fatta beslut.

Beslutsprocess

Intresset for terminshandel uppstod for cirka tre ar sedan. Intresset for borshandel med
spannmal har funnits en langre tid men vederborande har varit ndjd med de priser som
fastprisavtalen gett. Nu anser lantbrukare G att skillnaderna ar for stora mellan bors och
fastprisavtal. De risker som lantbrukare H ser med denna typ av handel &r om lantbrukaren
skulle gora en felbedomning, samtidigt som de likvida medlen som kan krivas kan vara ett
problem och det behdvs en kassa. Lantbrukare G menar att det trots allt dr de likvida medlen
som utgor grunderna for spekulation. For att minimera risken handlar inte lantbrukare G med
en vara som inte finns tillgénglig. For att minska prisfluktuationerna maste lantbrukare vaga
ta beslut dven i de fall d& osékerheten &r stor. Lantbrukare G bestammer sig for att sdkra
skorden vid ett tillfredsstéllande pris som tacker kostnaderna.

4.1.8 Lantbrukare H

Bakgrund

Lantbrukare H bedriver lantbruk i Skane och har varit egen foretagare sedan 1988.
Vederborande driver ett vixtodlingsforetag pa 400 hektar med en femarig vaxtfoljd dér
grodorna utgors av korn, vete, sockerbetor, akerbonor och havre. Lantbrukare H &r utbildad
lantméstare och har erfarenhet som rddgivare. Pa fragan om lantbrukare H anser sig vara en
risktagande person blir svaret ganska riskbenédgen. Risk anses som positivt for en foretagare
och om lantbrukare H inte skulle ta ndgra storre risker kan det leda till sémre beslut.

19



Handel och kunskap

Lantbrukare H anvinder sig idag av fastprisavtal och terminsavtal dir besluten i foretaget
fattas tillsammans med erfarna personer som vederbdrande har fortroende for. De storsta
riskerna med spannmalshandel anser lantbrukare H vara om girigheten skulle bli {or stor.
Lantbrukare H hanterar sjélv de fluktuerande spannmaélspriserna genom en utarbetad strategi
som kinns genomtdnkt utifran foretagets situation. Idag sékrar lantbrukare H aldrig mer &n
30 % via terminshandel men har funderingar pa att 6ka denna andel. “Det dr ett stort steg att
gora forsta affiren men sedan rullar det pa” séger lantbrukare H.

Beslutsprocess

En bidragande orsak till att lantbrukaren borjade fundera pa alternativa 16sningar var pa grund
av marknaden och dess osdkerhet. Alternativ for att minska fluktuationerna ar att dela upp
skorden. Lantbrukare H:s strategi &r att dela upp forsdljningen av skorden vid tre tillfdllen. De
normer som vederbdrande utgdr fran nér skorden ska sikras dr att priset &r hogre dn
kostnaderna. Lantbrukare H forsoker folja marknaden och uppdatera sig s mycket det gar via
kontakter och informationsbrev.

4.1.9 Lantbrukare |

Bakgrund

Lantbrukare I bedriver lantbruk i sédra Skéne och har varit egen foretagare sedan 1979.
Arealen bestar av 220 hektar aker och de grodor som odlas dr sockerbetor, korn, konservértor,
raps och vete. Lantbrukare I anser sig vara ganska riskbenigen som person. Risk &r ett
positivt begrepp for lantbrukare I och som lantbrukare samt egen foretagare dr denne van att
ta risker.

Handel och kunskap

Lantbrukare I handlar med fastprisavtal. Lantbrukare I lagrar 85 % av spannmélen, resterande
sdljs till spotpris. Nir all spannmal bargats begér lantbrukare I in en offert fran olika
spannmaélshandlare for att 4 basta mojliga pris.

Lantbrukare I har inte borjat handla aktivt med terminshandel. An sa linge har lantbrukare I
endast gjort en affar med denna typ av kontrakt. En faktor som bidragit till att lantbrukare I
inte har borjat handla &r att priserna inte har varit tillrackligt hoga. Lantbrukare I ser positivt
pa att ha genomfort en affdr. Sedan dess har lantbrukare I f6ljt terminsmarknaden med ett helt
annat intresse. Anledningen till att forsta affaren genomfordes var att ett bra pris erholls for
maltkorn och lantbrukare I provade da att sdkra en post om 50 ton. Kunskapsméssigt anser
lantbrukare I sig ligga mellan 6-7 pé en skala fran 1-10. Intresset for terminshandel uppstod
via informationstraffar och méten. Riskerna inom terminshandel anser lantbrukare I vara om
en lantbrukare handlar med storre volymer dn vad som finns i form av fysisk vara. Problemet
kan vara om girigheten tar 6ver. En annan tanke rorande risken dr om handeln med spannmaél
skulle minska s att priserna skulle bli 1dga. For att hantera riskerna inom terminshandel &r
lantbrukare I mycket noga med att inventera fysisk vara.

Beslutsprocess

Funderingar pé alternativa 16sningar pé prisfluktuationer uppkom dé priserna pa spannmal
sjonk hastigt. En tid dérefter steg priserna och vederborande fann d4 handel med spannmal
vara mer intressant. For att forsoka minska prisfluktuationerna for lantbrukare I:s del skulle
ett alternativ kunna vara att bygga ut lagringsvolym och dérefter sélja i rétt tid. Detta &r dock
ett kostsamt alternativ och leder till 6kad kapitalkostnad som ska tjénas in genom

20



terminshandel. Den avgoérande faktorn for lantbrukare I géllande tidpunkt for nér skdrden
sakras dr priset. Lantbrukare I laser nyhetsbrev och sdkrar vid passande tillfélle. Vinst for
lantbrukare I &r néir det blir ett pris som vederborande ér ndjd med.

4.1.10 Lantbrukare J

Bakgrund

Lantbrukare J driver ett vixtodlingsforetag i Halland. Lantbrukaren dr utbildad driftsledare
och egen foretagare sedan 1978. Den totala areal som brukas &r 770 hektar och de grodor som
odlas dr vall, konservértor, raps, mordtter, palsternackor samt grasfro. Pa fragan om
lantbrukare J anser sig vara en risktagande person séger sig vederbdrande vélja det sékra fore
det osékra vilket tyder pd en riskaversiv instillning.

Handel och kunskap

Idag handlar lantbrukare J bdde med fastprisavtal och terminshandel hos Handelsbanken.
Lantbrukare J borjade handla med fastprisavtal for 15-20 ar sedan med grisfoder. Intresse for
priser pa spannmaél har dirfor funnits sedan en tid tillbaka. Nér lantbrukare J hérde Mikael
Rubin frdn Handelsbanken beritta om terminshandel uppstod nyfikenhet och intresse. Genom
denna kontakt borjade dven vederbdrande ldsa en del om terminshandel samt handla med
denna typ av kontrakt. Lantbrukare J sékrar aldrig mer dn 50 % av forvédntad skord. Detta for
att det inte ska bli allt for omfattande spekulation i spannmal. Kunskapen for lantbrukare J
kénns idag bittre. Idag har vederbdrande handlat med terminer under tva till tre &r. De forsta
aren handlade lantbrukare J med fyra kontrakt vartdera dret for att ldra sig. Lantbrukare J ser
inte direkt nagra risker med handeln. Det dr en betydande trygghet att veta priset. Lantbrukare
J anser att om man vél dr ndjd med sitt sdkrade pris s kan man inte gora mer. Den fysiska
varan finns alltid tillgénglig som en sdkerhet.

Beslutsprocess

Pa fragan varfor lantbrukare J borjade fundera pé alternativa losningar for att minska
prisfluktuationerna blev svaret att det dr svart att maximera produktionen mer da hoga skordar
redan tas ut per hektar. Diarmed far forsdljningspriset en betydande roll. Ett alternativ till att
minska kénsligheten for prisvariation &r att utdka lagringskapaciteten. Det dr givetvis en
kostnadsfrdga men det &r en tanke infor framtiden. For att sidkra delar av skorden &r priset en
viktig faktor samt att den fysiska varan finns tillgéinglig.

4.1.11 Lantbrukare K

Bakgrund

Lantbrukare K driver ett lantbruksforetag om 450 hektar i Smédland. De huvudsakliga
grodorna ir vete, raps, korn och jordgubbar. Foretaget har drivits 1 egen regi de senaste 25
aren men lantbrukare K har ytterligare fem ars erfarenhet i branschen. Vederborande ér
lantméstare och har efter denna utbildning skaffat sig omfattande erfarenhet genom alla ar i
branschen.

Lantbrukare K har svirt att svara pa fragan kring hur denne stiller sig till risk. Det beror helt
och héllet pé vilken situation det handlar om. Investeringar i maskiner &r en stor kostnad i
foretaget, vilket innebér en risk for foretaget. Prisrisken i spannmalsodlingen hanteras pa olika
satt fran fall till fall. Lantbrukaren anser att det inte gér att eliminera riskerna i
lantbruksforetaget men att det finns bra instrument for att hantera dessa.
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Handel och kunskap

Lantbrukare K handlar idag med fastprisavtal hos Svenska Lantménnen. For ungefar fem ar
sedan var fastprisavtal ett stort samtalsdmne vilket innebar att intresset och kunskapen dkade.
Hur stor del av skorden som sékras med fastprisavtal skiljer sig markant frén ar till ar. 2011
sakrades tre fjardedelar av skorden, medan ingenting sékrades 2012. Lantbrukare K handlar
dven med terminskontrakt sedan tvé ar tillbaka. Vederborande blev inbjuden till ett
informationsmote hos Handelsbanken och har sedan dess nyttjat tjdnsten i mindre
utstrickning. Anledningen till att endast en mindre del av skorden sékras dr den bristfélliga
kunskap denne anser sig ha i &mnet. De konsekvenser som handlandet kan innebédra anser
lantbrukare K vara en stor risk. Om lantbrukare K skulle 6ka andelen sékrad skord skulle mer
kunskap behdvas. En kontaktperson pé det lokala bankkontoret som kan vigleda skulle
underlitta.

Beslutsprocess

Lantbrukare K &r vil inforstddd med att det dr nést intill omojligt att lyckas sidlja till det
hdgsta priset och intalar sig sjélv att man ndgon gang maste vara n6jd med sina afférer.
Stabilitet prioriteras i foretagandet. Ytterligare ett alternativ till att hantera prisvariationerna
kan vara att 6ka lagringskapaciteten. Detta innebér betydande investeringar vilket foretaget
inte kan béra i dagsliget.

4.2 Sammanstallning av empiri

Sammanstéllningen av empiri utfors genom en jimforelse av samtliga lantbrukare. Samtliga
respondenter har fatt samma fragestéllningar och dérav kan svaren likstéllas.

4.2.1 Installning till risk

Figur 6 visar lantbrukarnas instéllning till risk utifrdn om lantbrukaren &r riskbenégen,
riskneutral eller har en osdker riskinstéllning. Figuren illustreras med utgangspunkt i
nyttoteorins budskap. De lantbrukare som anses riskneutrala har svart {for att placera sin
riskbendgenhet pa en skala. De tar en risk utifran den situation som rdder och vilka
konsekvenser agerandet kan komma att fa.

De lantbrukare som anses ha en oséker riskinstdllning tar hellre ett sdkert handlingsalternativ
dér konsekvenserna ér forutsdgbara. Det kan dven innebéra att lantbrukaren ér beredd att ta en
mindre vinst framfor en hogre men mer oséker vinst. De riskbenégna lantbrukarna sékrar
delar av kommande skord och spekulerar sedan mycket i hur priserna forvéntas édndras
framover.
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Riskbendgenhet

Riskneutral
27%

Riskbendgen
36%

Figur 6: Cirkeldiagramet visar lantbrukarnas instdllning till risktagande.

4.2.2 Kunskapsniva

I figur 7 illustreras lantbrukarnas kunskapsniva rérande terminshandel. Kunskapsnivan skiljer
sig mérkbart mellan lantbrukarna. De som anser sig vara sdkra inom omradet forstdr stora
delar av processen samt vilka faktorer som péverkar. De har god kontroll pé sina affarer och
sdkrar ofta storre delar av skorden via finansiella instrument. De som besitter god kunskap
inom omrédet har en dvergripande forstéelse efter informationsmdten men har &nnu inte
genomfort ménga afférer och har av den anledningen inte nagon storre erfarenhet. De flesta
lantbrukare som intervjuats anser sig ha en bristfillig kunskap i omradet och handlar endast i
mindre omfattning. Flera upplever en betydande osédkerhet pa grund av okunskap.

Sammanstillningen utifran lantbrukarnas kunskapsniva ar av relevans da det ar avgorande for
handeln.

Kunskap inom terminshandel

Saker pa
omradet
18%

Bristfallig
kunskap och
forstaelse
46%

Figur 7: Cirkeldiagrammet visar lantbrukarnas kunskapsnivd.
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4.2.3 Sammanstallning beslutsfattarmodell
Tabell 2 visar en schematisk sammanstéllning utifrdn den beslutsmodell som presenterades 1

kapitel 2. Tabell 2 visar vilka kriterier lantbrukarna utgér ifran vid beslutsfattande och val.
Tabellens syfte ér att fragorna aterkopplas till lantbrukarnas egna foretag.
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Problemupptickt

Fluktuerande
spannmalspriser.

Svart att garantera bade
kvalitet, kvantitet och
till ett forutbestamt
datum.

Fluktuerande
spannmalspriser.

Mojligheten till att tjina
mer pengar.

Fluktuerande
spannmalspriser.

Fluktuerande
spannmalspriser.

Stora variationer mellan
borspris och
fastprisavtal.
Flukturerande
spannmalspriser.

Fluktuerande
spannmalspriser
Mojligheten att tjina
mer pengar.

Svarigheter att
maximera TB/hektar.
Forsdljningspriset &r
avgorande for foretagets
framtid.

Omtalat &mne som
kunde oka intdkter.

Problemdefinition

Ta del av kunskap
och information for
att hantera finansiella
instrument.

Har svart att
garantera kvantitet
och kvalitet.
Terminshandel ir ett
alternativ.

Sdljer endast
befintlig vara. Hoga
priser pa borsen,
mojlighet att tjédna
mer pengar.

Vill maximera
intdkterna och
darmed &r borshandel
mer rationellt.

Sédlja vid olika
tidpunkter for att
sprida risken.

En garanterad
tillgang av fysisk
vara samt sprida
risker.

Ett skéligt pris.

Sédlja vid olika
tidpunkter for att
sprida risken.

Storre
lagringskapacitet och
fastprisavtal.

Okad
lagringskapacitet,
fastprisavtal och
terminshandel.

Oka kunskapen
rorande
terminshandel. Storre
lagringskapacitet.
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Analys & val
(avgorande faktorer
for beslut)

Nér priserna dr hoga
och stabila.

Invéntar det ritta
priset. Ska ha den
fysiska varan
tillganglig.

Nér priset dr hogt och
den fysiska varan finns
tillganglig.

Har en
produktionskostnads-
strategi.

Efter spannmaélens
kvalitet och att
volymen finns
tillganglig.

Efter den volym som
finns tillginglig.

Bra priser och nér
produktionskostnader
tacks.

Har en
produktionskostnads-
strategi.

Sédkra till ett bra pris.

Ha den fysiska varan
och priset ska vara
tillfredsstéllande.

Stundens ingivelse, har
inte riktigt nagon bra
rutin &dn. Gar pé
magkénsla.

Tabell 2: Sammanstdllning av lantbrukarnas problemupptdckt, problemdefinition, analys och
val samt definition av vinst (egen bearbetning)

Marknadsstrategi
(Implementering)

Kunna jdmna ut
inkomsterna over
aren, sikra
pension.

Nar ett bra pris
sdkras.

Stabil inkomst och
hoga priser.

Det som gar att
tjidina pa borsen
utover spotpris
direkt i skord.
Nér priset
overstiger
produktions-
kostnaderna.

Nér produktions-
kostnaderna ticks.

Hogst pris och nér
lantbrukaren &r
nodjd med affiren.
Nér produktions-
kostnaderna ticks.

Nér det blir ett s&
bra pris som
mojligt samt nér
lantbruket har gjort
en bra affar.

Nér foretagaren ar
nodjd med priset.

Forsiljningspris
som foretagaren &r
ndjd med.



5. Analys och diskussion

Hdir besvaras fragestdllningar genom analys av fakta som tidigare redovisats i empirikapitlet.
Resultatet av arbetet analyseras utifran vdr analysformdga.

5.1 Tillampning av finansiella instrument

Intresset for terminshandel okar, studien visar att allt fler lantbrukare ndgon gang har
prissdkrat. Informationen har nitt ménga lantbrukare men det finns fortfarande mycket att lara
for minga inom omradet.

En bidragande orsak till att ménga lantbrukare viljer alternativa losningar for minskade
prisfluktuationer &r just osékra priser och fluktuationer pd marknaden. Vilket bekriftas i
litteraturen, bland annat av Iwarsson (2012). Alla lantbrukare som medverkar i studien nyttjar
ndgon form av prissikring, manga bade fastprisavtal och terminshandel. De vill sprida riskerna
pa flera olika omrdden for att forsékra sig om en skélig inkomst. Litteraturen visar ocksa att
okad terminshandel med spannmaél ger mdjlighet att minska prisrisken (Pennings 1998).
Manga lantbrukare som har borjat med terminsséikring och forstar handeln fortsétter i allt storre
utstrdckning. Lantbrukarna ser handeln som en 16nsam affér for foretaget och kénner sig
ddrmed mer sikra. Via nyhetsbrev frin olika aktorer pd marknaden kan lantbrukarna halla sig
uppdaterade och fa information om hur marknaden foréndras. Flera av lantbrukarna som
handlar aktivt med terminer menar att skillnaderna mellan borspris och spotpris ér alltfor
betydande for att endast ett alternativ ska anvédndas.

Flera av respondenterna driver storre gardar dér maskinkostnaderna dr betydande. En 6kning
av tdckningsbidraget per hektar kan vara svart dd lantbrukarna ofta erhaller god hektarskord.
Forsdljningspriset blir darfor allt mer betydelsefullt for foretagets 1onsamhet. Lantbrukarna
vill forsdkra sig om att foretagandet dr 1onsamt idag och i framtiden samt ser flera alternativ.
Forséljning till spotpris, fastprisavtal samt terminshandel 4r de alternativ som analyserats av
horda respondenter. En del lantbrukare ser alternativet att bygga ut lagringskapaciteten for att
sdlja nér priserna anses bra. En nackdel ar dock att det krévs en stor investering som sen ska
betalas genom bittre priser pa spannmélen. Méinga lantbrukare resonerar dé kring att forsoka
sdkra mindre volym per tillfélle for att sprida riskerna. Anmérkningsvért &r att flera av
lantbrukarna inte analyserar vilket utfall ett handlingsalternativ forvéntas fa. De fOrlitar sig 1
ménga fall till att det handlingsalternativ som valts &r det bista ur foretagsekonomiskt
perspektiv. En avgorande faktor som ménga lantbrukare beaktar vid beslutet att sdkra skorden
vid ett bra pris.

Lantbrukarnas beslutsprocess paverkas i hog grad av priser. De har i ménga fall
produktionskostnader som méste tickas. P4 frdgan vad de anser ar vinst i foretaget blir svaret
ofta tvekande. Av detta kan en slutsats dras att lantbrukarna har svért att veta var foretagets
“break even” ligger. Om lantbrukarna skulle utvérdera foretagets situation skulle de littare
kunna avgora vilket forsdljningspris som anses vara bra eller till och med hogt.

Négon generalisering om Sveriges lantbrukarkar syn pd futurehandel kan inte goras genom
denna studie. Detta pa grund av att horda respondenter har en storre méngd brukad areal &n den
genomsnittliga lantbrukaren i Sverige. Studier har visat pa att méngden areal paverkar valet av
prissdkringsmetod. Vidare hade sammanstéllning och bearbetning av det empiriska materialet
underldttats om fragorna som stéllts haft svarsalternativ eller skalor.
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Pa sa sitt hade det varit enklare att sammanstélla det empiriska materialet och darmed dra
tydligare slutsatser av studien.

5.2 Aterkoppling till hypoteser

Nedan visas resultatet av de hypoteser som presenterades i kapitel 2.3. Hypoteserna testas i
verkligheten utifran empirin i kapitel 4. Empirin kapitel 4 &r i sin tur &r ett resultat av de
intervjuer med lantbrukare som genomforts.

Nedan presenteras hypoteser samt problematiken kring dessa. I tabell 3 visas utfallet,
huruvida hypoteserna forkastas eller bekréftas.

Nytt informationsintag resulterar i en problemupptdickt (Ohlmér, 1991; Ljiung & Héogberg,
1999; Berknut et al., 1993)

Genom medias rapportering fir lantbrukaren veta att prisfluktuationerna péverkar foretagets
ekonomi i1 hog grad. Detta resulterar i en problemupptéickt. Med den insikten analyserar
lantbrukaren foretaget och situationen. Lantbrukaren finner da att prisfluktuationerna dven
paverkar det egna foretaget. Intervjuerna pavisar att lantbrukare i stor utstrackning paverkas
av extern information och dérefter borjar soka ytterligare information via kollegor, bank och
radgivare.

Lantbrukaren underséker olika handlingsalternativ (Ohlmér, 1991; Ljung & Hogberg, 1999)

Studien visar att en mindre grupp av de intervjuade lantbrukarna noggrant dverviger sina
beslut som en del av problemdefinitionen. Dessa lantbrukare f6ljer marknaden och dess
utveckling samt har en genomarbetad strategi. De 4r vdl medvetna om olika
handlingsalternativ samt vilket alternativ som gynnar foretaget. Merparten av respondenterna
tanker dock inte igenom vilka alternativ som finns tillgdngliga. Denna kategori av lantbrukare
tar ofta det alternativ som finns néra till hands utan ndrmre granskning.

Lantbrukaren skattar noga konsekvenser innan handelns bérjan (Ohlmér, 1991; Ljung &
Hégberg, 1999)

Ovanstdende hypotes dr formad utifrin problemdefinitionen i beslutsmodellen. De lantbrukare
som deltagit i studien har ofta inte all den kunskap som krivs och kan diarmed inte skatta
konsekvenserna av ett handlingsalternativ. Endast ett fatal handlingsalternativ studeras samt
ett fatal konsekvenser av dessa. Ménga av lantbrukarna ar inte medvetna om de likvida medel
som krévs for handel med finansiella instrument. Merparten av lantbrukarna hanterar risken
med de finansiella instrumenten utifrén en tillgénglig fysik vara.
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Fordndringar i verksamheten struktureras och planeras noggrant (Ohlmér, Goransson,
Lunneryd, 2000)

En fas i beslutsmodellen &r att inhdmta information och analysera olika handlingsalternativ.
Endast en av respondenterna har en utarbetad strategi som fo6ljs. Denne lantbrukare planerar
tillsammans med ett antal kunniga personer fordndringar i verksamheten. Resterande
lantbrukare planerar i mindre utstrdckning men har en egen plan for foretaget utarbetad i
tanken. Planering forsvaras av att ny information standigt tillkommer. Flera av lantbrukarna
har svért att tillgodose sig den information som finns tillgdnglig for tillfdllet och ny
information fOrsvéarar ytterligare for en god planering och strukturering av
forsdljningsstrategier.

Lantbrukare som prissékrar i storre utstrdckning har storre forstdelse for hur terminshandeln
fungerar. De dr noga med att halla sig uppdaterade pa omradet (Pennings, 1998).

Lantbrukare som nyttjar terminshandel i stdrre utstrackning har i ménga fall en storre
forstaelse for hur marknaden fungerar. Med information och kunskap kan handlingsalternativ
studeras och analyseras. Nir kunskapen 6kar minskar osékerheten och en storre del av
skorden kan sdkras med terminshandel. Lantbrukarna dr vdl medvetna om de risker som
handeln innebér men har dnda en forhoppning om att handeln minskar prisfluktuationer och
bidrar med ekonomisk stabilitet i foretaget.

Lantbrukare kontrollerar utfallet och konsekvenser samt tar ansvar for dessa (Ohlmér, 1991).

Den sista delen i beslutsmodellen behandlar implementering samt hur resultat och utfall f6ljs
upp. Merparten av de lantbrukare som intervjuats ir inte medvetna om var foretagets “’break-
even” befinner sig. De har av den anledningen svart att avgdra vilket pris de kan vara ndjda
med. Flera av lantbrukarna pastar att de inte vet nir de bor vara ndjda med sina afférer
eftersom det finns fa jamf{orelseobjekt.
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Tabell 3: Oversikt hypoteser (egen bearbetning)

Nytt informationsintag resulterar i en
problemupptiickt (Ohlmér, 1991; Ljung
& Hogberg, 1999)

Lantbrukaren undersoker olika
handlingsalternativ (Ohlmér, 1991;
Ljung & Hogberg, 1999)

Lantbrukaren skattar noga
konsekvenser innan handelns borjan
(Ohlmér, 1991; Ljung & Higberg,
1999)

Forindringar i verksamheten
struktureras och planeras noggrant
(Ohlmér, Goransson, Lunneryd, 2000)

Lantbrukare som prissdkrar i storre
utstrickning har storre forstaelse for
hur terminshandeln fungerar. De dr
noga med att hdlla sig uppdaterade pd
omrddet (Pennings, 1998).

Lantbrukare kontrollerar utfallet och

konsekvenser samt tar ansvar for dessa
(Ohlmér, 1991).

29

Hypotesen bekridiftas

Hypotesen kan delvis forkastas

Hypotesen kan delvis férkastas

Hypotesen kan till stor del forkastas

Hypotesen bekriftas

Hypotesen kan delvis forkastas



6.Slutsatser

[ kapitlet presenteras uppsatsens slutsats. Slutsatserna knyter samman syfte, metod och
resultat.

Lantbrukarnas vardag karaktariseras till hog grad av osdkerhet till foljd av en allt mer
avreglerad marknad for jordbruksprodukter. En global marknad innebar 6kad konkurrens och
storre prisvariation. Lantbrukarna kan utnyttja finansiella instrument for att minska
fluktuationerna pé odlarpriset och ddrmed &ven sina intdkter. Dock har handeln med de
finansiella instrumenten inte slagit igenom pa den svenska markanden i den utstrickning som
forvéntat. Foljande slutsatser kan dras efter de kvalitativa intervjuer som genomforts.

Lantbrukare dr i hog grad medvetna om dagens situation med en férdndrad marknad for
ravaror. Lantbrukarens beslutsprocess paverkas 1 hog grad av intern och extern information.
Informationsintaget dikuteras med kollegor och personer som ér insatta i lantbruksforetaget.
Deltagarna i diskussionen har ofta precis som lantbrukaren en bristande forstaelse och
kunskap i vilka verktyg som existerar samt hur de ldmpligast anvidnds. Lantbrukarna
analyserar endast handlingsalternativen i ytterst begransad omfattning. Trots bristande
forstaelse och begriansad analys av handlingsalternativ ér tilltron till de finansiella
instrumenten stor. Handlingsalternativen studeras utifrdn den kunskap och erfarenhet
lantbrukaren innehar. Att samla in ny information &r tidskrdvande vilket innebir att beslut tas
utifran befintlig kunskap.

Lantbrukarna har manga ginger ingen bakomliggande strategi for forsédljning av spannmaél
utan prissdkrar varierande volym via olika aktorer varje ér. Flera forsdljningskanaler for
spannmaélen tilldmpas. Flertalet forsiljningskanaler och forsiljningstidpunkter innebir att
risker sprids pd flera omraden vilket innebér en 6kad ekonomisk trygghet till foretaget. De har
en forhoppning om att kunna forbéttra det ekonomiska resultatet genom att bruka finansiella
instrument. De finansiella instrumenten syftar till att ge lantbrukaren ett stabilt och jamt pris
for spannmalen vilket ménga lantbrukare inte &r medvetna om. Diarmed har flera av
lantbrukarna upplevt besvikelse over att inte handeln resulterat i hdgre forsédljningspris.

Kunskap kring hur de finansiella instrumenten fungerar &r grundldggande anser sévil
lantbrukarna och tillgénglig forskning. I enlighet med Pennings (1998) finner vi att bristande
kunskap dr en forklaring till att inte fler lantbrukare brukar de finansiella instrumenten i storre
utstrdckning. Okunskap skapar osékerhet och lantbrukarna véljer bort de alternativ som bidrar
till osékerhet. For att aterkoppla till den beslutsmodell som studien utgéatt fran sa &r det framst
analys av alternativa 16sningar som lantbrukaren bor lagga storre vikt vid. Genom att
lantbrukaren tillgodoser sig med mer information och analyserar vilka forsdljningskanaler
som &r lampligast ur ekonomisk synvinkel kan implementeringen lyckas bittre.

Efter att ha genomfort studien kan vi konstatera att lantbrukare bor ldgga stor vikt vid att
studera och analysera sitt eget foretag for att veta var "break even’ ligger och utforma
forséljningsstrategier utifrdn den. Besluten bor tas utifrdn forviantad nytta vilket kréver att
handlingsalternativen studeras mer ingdende. Noggrant utformade forsiljningsstrategier och
kunskap om de verktyg som finns tillgidngliga kan i framtiden bidra till en stabil ekonomisk
situation i lantbruksforetaget.
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Bilagor

Bilaga 1: Information for kommande telefonintervju till
lantbrukare

Hej!

Vi dr tva studenter som studerar vid Sveriges lantbruksuniversitet till agronom med inriktning
mot ekonomi. Utbildningen &r 4,5 ar och vi befinner oss nu vid slutet av ar tre. Den kurs vi nu
liser innebir att vi skriver en uppsats pa C-nivd. Amne viljs av studenten sjilv men ska
givetvis ha en ekonomisk infallsvinkel.

Vi har fatt mojligheten att i samarbete med Handelsbanken skriva om de finansiella kontrakt
som banken erbjuder. Till en bérjan kommer vi beskriva hur kontrakten ser ut och fungerar
for att sedan analysera varfor lantbrukare nyttjar respektive inte nyttjar dessa kontrakt.

For att beskriva varfor finansiella kontrakt anvénds eller inte behdver vi lantbrukarnas hjélp.
Av den anledningen kontaktar vi Dig. Vi vore vildigt tacksamma om Du ville besvara nagra
frdgor angdende varfor just Du anvinder kontrakten hos Handelsbanken eller inte. Frdgorna
kommer ocksa handla om hur Du kom igang med prissékring hos Handelsbanken och vad Du
anser fordelaktigt med dessa.

Intervjun sker via telefon och tar cirka 15 minuter. Dag och tid anpassas helt efter dina
onskemal.

Vi vore vildigt tacksamma om Du ville ta dig tid och hjdlpa oss.

Med vinliga hélsningar
Maria Lennartsson 0708-76 22 43
Charlotte Lindén 0733-52 64 95
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Bilaga 2: Frageformular for telefonintervju med lantbrukare
Allménna fragor

1. Var i Sverige bedriver du jordbruk?
— hur ldnge har du arbetat som lantbrukare?

2. Vilken areal odlar du idag?
— Vilka grédor brukar du?

3. Vad har du for utbildning eller erfarenhet?

4. Skulle du betrakta dig sjdlv som en risktagande person eller véljer du hellre det sékra fore
det osdkra

Handel/Kunskap

5. Handlar du med fastprisaval idag? (Forward)
— Av vem?

— Hur stor del av skorden sékrar du pa detta?

— Hur kénns din kunskap inom fastprisavtal?

— Nér uppstod intresse for denna typ av handel?

6. Handlar du med terminshandel idag? (Futures)
— Varfor har du inte borjat handla?

— Vad gjorde att du borjade handla?

— Av vem?

— Hur stor del av skorden sékrar du pa detta?

— Hur kénns din kunskap inom terminshandel?

— Nér uppstod intresse utav detta?

— Vad ser du for risker inom denna typ av handel?
— Hur hanterar du risken inom detta omrade?

Beslutsfattande

7. Problemupptéckt:
Vad gjorde att du borjade fundera pa alternativa 16sningar till minskade prisfluktuationer?

8. Problemdefinition:
Vad ser du for alternativ till att minska fluktuationerna for din del?

9. Analys och val:
Niér bestimmer du dig for att sdkra din skord, vilka normer gér du efter?

10. Implementering:
Vad ir vinst {for dig?
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