Riskanalys och riskhantering |
vaxtodlingsforetag

Alnarp
2014-11-19

2014-11-19



nnnnnnnnnnn

Finansiar

Stiftelsen Lantbruksforskning

nnnnnnnnnnn

Vilka vi ar som genomfort projektet

e Carl Johan Nilsson, HIR Malmdhus
e Patrick Petersson, HIR Malmd&hus
« Hakan Rosengvist

2014-11-19



HIR

HIR MALMOHUS

Varfor en studie om risk i lantbruket

« Prisrisken pa vara grodor har okat
« Okad utl&ning samtidigt som markpriser tkat kraftigt
e Klimatférandringar

» Bedoma risker for vaxtodlingsforetag
» Kan risken minskas med riskreduktionsverktyg?
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Vad ar risk?

Risk: Variation som kan kvantifieras
Ovisshet: Variation som inte kan kvantifieras
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Allman riskteori

Individers riskattityder kan indelas i tre huvudgrupper: de
som har riskaversion, de som foredrar risk samt riskneutrala
individer.

» FOr de flesta investerare a marginalnyttan av pengar
avtagande.

» Avtagande marginalnytta av pengar ar en forklaring till att
investerare har riskaversion (aversion = motvilja).

« De flesta investerare lagger vikt bade vid avkastning och
risk, nar de utvarderar investeringar.

+ De foredrar darfor ett sakert alternativ framfor ett osakert
med samma avkastning.
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Tva satt att mata risk

o Séakerhet-forst regeln

- Med séakerhet-forst regeln ar producenters primara
mal att tillforsakra att resultatet inte faller under ndgon
kritisk niva.

» Standardavvikelse

» Ger olika slutsatser
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Portfoljteori

» Att diversifiera bort risk ar karnan i portféljteorin

« En kombination av flera tillgangar eller produktionsgrenar
som leder till att den totala variationen i utfall blir mindre
an summan av de enskilda variationerna

* En avvagning mellan andrad risk och andrad avkastning.

» Kombinera enskilda aktiviteterna till ekonomiskt optimala
portféljer

HIR

HIR MALMOHUS

Specialisering eller diversifiering

e "L&gg inte alla 4gg i samma korg" ar ett uttryck for att
sprida risker.

 Detta rad kan emellertid kontrasteras med uttrycket
"skomakare bliv vid din last".

 Den slutsats man kan dra fran dessa uttryck, tycks sta i
konflikt med varandra. Diversifiering tycks leda till lagre
total avkastning.

» Viss diversifiering leder till reducerad risk, men for mycket

leder till minskade vinster i form av kostnader for inlarning
och kunskap samt i form av forlorade skalférdelar
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Viktiga faktorerna som paverkar
specialisering eller diversifiering

(1) korrelationen av vinster mellan tillgangar eller
produktionsgrenar

(2) antalet tillgangar eller produktionsgrenar

(3) skalfordelar i produktionsprocessen
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Fallstudie

Personliga risker som t ex sjukdom och jordbrukspolitik har
inte analyseras.

Fokus har varit pa produktionsrisk, prisrisk och finansiell
risk.

14 fallgardar
— (8 Skane, 3 Vastergotland och 3 Ostergétland)

Verkliga resultat for aren 2006-2010 har studerats.
Bokforing och vaxtodlingsdata

Fallforetagens verkliga siffror har lagts in i driftplan och
kassaflodesanalys.

Kanslighetsanalyser
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Analyser

» Kanslighet
Skuldséttning (soliditet)
Réanta

Pris- och skorderisk
Lonsamhet

» Riskreducering
Bunden réanta
Prissakring
Kassareserv
Diversifiering
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Hur sker analys?

» Variation i ekonomiskt resultat (standardavvikelse)

« Nar foretagaren far problem i olika grad, dvs. inte kan
betala ranta, privatuttag eller investeringar.

 Ingen hansyn till vardeférandring pa mark.
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Positivt kassafléde efter investeringsnetto Kaninte betala hela investeringsnettot Kan inte betala hela privatuttaget
Kassaflode fran Kassaflode fran Kassafléde fran
drift drift drift
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Hur har de fem aren gatt?

Samsta dret Ndst samsta aret Medel éver 5 ar
14 14 W Positivt kassaflode
efter
investeringsnetto
12 12 H Positivt kassaflsde
efter
investeringsnetto
10 10 exkl. mark och skoy
" W Kan inte betala hela
kS investeringsnettot
v
= 8 8
i
E ® Kan inte betala hela
.,_E 6 6 privatuttaget
<
® Kan inte betala alla
4 4 réntor
2 2 u Negativt kassaflode
fran driften
0 0

Tillgadngar
Mark
Byggnader
Maskiner
Insatser
Lager
Fodringar
Kassa

-
—
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Soliditet 1 = 40 %o

Vad ar soliditet?
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Finansiering
Eget kapital 40 %

Latent skatteskuld
20 %

Lan (korta & langa)
40 %
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Soliditet (andel eget kapital)

Medel pa de 14 fallféretagen: 57 %
Hogsta soliditet: 76 %
Lagsta soliditet: 33 %

Med marknadsvarde och bortraknad latent skatteskuld
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Hur mycket skulder hade foretagen talt?

Om allt ska betalas, hur manga foretag klarar det som
medel 6ver 5 ar? (14 undersokta foretag)
Bel&ning 80 % 70 % 60 % 50 % 40 % 30 % 20 % 10 % 0 %
Soliditet 0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 %
Antal 4% | 4 6 8 10 10 12 13 13

foretag
(14)

*Fdretag med mer an 50 % arrende

2014-11-19

10



HIR

HIR MALMOHUS

Hur mycket skulder hade foretagen talt?

Kan betala rantor alla ar? (14 undersokta foretag)

Belaning 80 % 70 % 60 % 50 % 40 % 30 % 20 % 10 % 0 %

Soliditet ---------

Antal 57 6*
foretag
(14)

*Fdretag med mer an 50 % arrende
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Om rantan varit hdgre

Kan betala rantor alla ar?
Belaning 80 % 70 % 60 % 50 % 40 % 30 % 20 % 10 % 0 %

Soliditet ---------

Antal 5
foretag
(14)

2 %-enheter hogre
B B 5 6 7 9 13 14 14
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Pris- eller skorderisk

(resultat fore avskrivningar minskat med arrende)
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800 000
700 000
H Spotpriser
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< 500000 B Medelpriser
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E 300 000
£ 200000 B Medelpriser+Mede
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Binda rantan?
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Prissakra

Aldrig mer &n 50 % av medelskérd
Sakring pa bors

« Generell undersdkning 2006-2014

» Praktiserat pa fallféretag 2006-2010

Testade strategier generellt och pa fallféretagen
e Inte sékra alls
» Sékra alltid vid flera tillfalle innan skdrd
« Sakra bara 6ver ett troskelpris
» Sakra bara Gver ett troskelpris, men forst nar priset gatt ner

Ingen hansyn till avgifter, sékerheter och skatter
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Sékring 2006-2014, Vete pa Chicago

2,00

T

Osdkrat 50% sakrat 50% sakrat over 1,7 oOver1,8 Over1,6

3 8 8 B

Erhillet medelpris samt hogsta och ligsta
pris i kr/kg
=
8

host, vinter 17%-50% 17%-50% 17%-50%
vinter, var fast lopande efter
tidpunkt  sdkring prisfall
med 10 dre
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Sékring 2006-2014, Vete pa Paris

Erhallet medelpris samt hogsta och lagsta

2,00
1,80

1,60

il

Osadkrat 50% sdkrat 50% sakrat Over 1,8 oOver1,9 oOver1,9
host, vinter 17%-50% 17%-50% 17%-50%

vinter, var fast I16pande efter
tidpunkt  sdkring prisfall
med 10 ore
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(resultat fore avskrivningar minskat med arrende)

standardavvikelse i kr

800 000

700 000

600 000

500 000

400 000

300 000

200000

100 000

M Spotpriser

M Lasning 17%+17%+17%
MATIF fast

m Lasning 17%+17%+17% CBT
fast

M Lasning 17-50% stopploss CBT

® Lasning 17-50% stopprofit
CBT

m Medelpriser
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Prissakring

800000

Skane

700000

600000 -

500000

400 000

300000

standardavvikelse i kr

200000

100000 -

0

800 000

700000

600000

500 000

400000

300000

200 000

100000 -+

0

Vaster- och Ostergotland

m Spotpriser

W L3sning 17%+17%+17%
MATIF fast

W L3sning 17%+17%+17% CBT
fast

m Lasning 17-50% stopploss
CBT

m L3sning 17-50% stopprofit
BT

= Medelpriser

Medel resultat fore avskrivningar fore arrende:

Skane:
Véster- och Ostergétland:

2 300 000 kr
1 400 000 kr

Prissakring
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Kan betala rantor alla ar och privatuttag 4 av 5 ar

Belaning 80 % 70 % 60 % 50 % 40 % 30 % 20 % 10% 0%

Soliditet 0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 % 70 % 80 %

Spotpriser
Antal 6 6 8
foretag
14)
Fast sékring CBOT

5 5 6
Troskelvarde CBOT

6 6 9

10 10 14 14 14 14

10 10 13 13 13 14

10 14 14 14 14 14
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Kassareserv

Kan betala rantor alla ar och privatuttag 4 av 5 ar
Belaning 80 % 70 % 60 % 50 % 40 % 30 % 20 % 10 % 0 %

Soliditet ---------

Antal 4 7 10 12 12 13 13

foretag
14

Med kassareserv pa 10% av omséttning
4 5 9 10 11 12 13 13 14
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Hur mycket risk kan jag bara?

« Vilka mojligheter har jag att flytta utgifter mellan aren?
— Investeringar
— Underhall
— Privatuttag
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Hur hanterar vi risken |
vaxtodlingsforetag?

* Lonsamhet ar A och O
 Belaningsgrad

— Lo6nsamhet

— Aga mark
 Diversifiering

— Mycket bra, t&l inga mindre I6nsamma grodor.
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Hur hanterar vi risken |
vaxtodlingsforetag? (forts.)

* Binda ranta
— Minskade inte risk under undersokt period pa fallforetagen

» Prissakring
— Sékra lite hela tiden minskar variationen, men ger mindre ldnsamhet i
studien
— Strategi med troskelpris kan ge lika bra l6nsamhet eller battre med mindre
risk, dock i mindre grad an “sékra lite hela tiden”.

» Kassareserv
— Om maojlighet finns till kassareserv ar den kostnadseffektiv

2014-11-19
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Riskhantering efter situation

+ Olika vaxtodlingslantbrukare skall hantera risk pa olika satt
och anvanda olika riskreduceringsverktyg i olika omfattning.

« Det gar inte att ha ett generellt mal eller verktyg som ar
tillampligt for alla vaxtodlingsforetag.

« Pa lang sikt ar det tillracklig lonsamhet och god soliditet
som ar klart viktigaste faktorn for att halla risken pa en lag
niva.

« P& kort sikt finns det daremot i vissa fall behov av att jamna
ut kassaflodena mellan aren.
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Faktorer som okar behov av
kortsiktiga riskreduceringsverktyg

+ Lag soliditet
 Lag diversifiering
— Odlar ej sockerbetor eller konservart
« Lag kassalikviditet
» Stora I6nekostnader
« Leasade maskiner eller maskiner pa avbetalning

2014-11-19
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Expansion och risk

» For foretag som har expanderat eller funderar pa att
expandera, ar en intressant fraga vad en expansion innebar.

» Det finns bade ekonomiska for- och nackdelar med
expansion.
— Lagre soliditet och darmed hogre rantekostnader
— Forsamrad likviditet
— Om expansionen inte ar ldnsam sjunker resultatet och darmed okar risken.
» Foretagets risk och darmed behovet av
riskreduceringsverktyg @ndras vid expansion.
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Anledningar till att risken okar

» Nar soliditeten sjunker ar sannolikheten stor for 6kade
finansieringskostnader.

* Leasing och avbetalningskop av maskiner okar risken genom att
det blir svarare att flytta kassafloden mellan aren.

* Nar foretaget expanderar 6kar i manga fall &ven andelen arbete
som utfors av andra an familjemedlemmar, dvs. aviénad
arbetskraft.

 Att inte vara tillrackligt "likvid” forsamrar alltsa lonsamheten,
vilket i sin tur 6kar den langsiktiga risken.

» Att likviditeten styr agerandet i alltfor stor omfattning i
forhallande till att det i huvudsak ar lonsamheten som styr
agerandet kan bli en negativ effekt av expansion till laga
soliditetsnivaer.
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Slutsatser expansion och risk

En expansion som innebér att soliditeten blir lag, 6kar behovet
av riskreduktion, vilket forsamrar [d6nsamheten av expansion.
Om bade soliditeten och I6nsamheten sjunker kan risken 6ka
avsevart vid en expansion.

Ett marginaltankande &r 1&mpligt pa bade intakter och
kostnader inkl. riskreduceringskostnader.

I ménga fall nar foretag expanderar ingdr inte
riskreduktionskostnader i analysen.

Lénsamhet och risk ar tva viktiga variabler for att finna ut vad
optimal féretagsstorlek &r.

Optimal foretagsstorlek inte bara ar beroende av maskiner och
andra fysiska faktorer utan aven soliditet hos foretagaren samt
hur risken kan hallas pa en acceptabel niva.
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Viktiga slutsatser

Lonsamhet och soliditet klart viktgast ur
riskreduktionssynpunkt

Vid god I6nsamhet och god soliditet ar behovet lagt av
andra riskreduceringsverktyg

For att halla ned langsiktig risk skall man fokusera pa
l6nsamhet

Diversifiering och kassareserv ar ofta bra
riskreduceringsfaktorer
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Bild 41

HM5 skulle vi inte kunna satt samman dessa slutsatser med de

som kommer tidigare.
HS Malméhus; 2014-11-17
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Forts. Viktiga slutsatser

» StoOrre behov av riskreduceringsverktyg i Norra Gotaland an
i Skane

» Riskreducering kan kosta vid expansion och
riskreduceringskostnader bor beaktas vid expansion

e Bunden ranta har inte minskat risken under studerad period
p.g.a for hoga kostnader och samvariation med
spannmalspris.

« Terminssakring av spannmal har endast varit ldonsamma
eller kostnadsneutrala till sékring till medelhéga och hoga
prisnivaer. Att terminssékra for att undvika laga
spannmalspriser kan utgéra en kostnad
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