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Inledning

En vanligt aterkommande fraga &r hur vara spannmalspriser till odlare
(kallat odlarpriser) sétts och varfor det ar sa stor skillnad mellan MATIF och
odlarpriserna. Vara vetepriser jimfors ofta med tyska odlarpriser som
uppfattas som hogre dn de svenska. Det finns behov av att férdjupat beskriva
hur marknadspriset pa spannmal skapas och faktorerna bakom. Dokumentet
kommer att fokusera pé vete da det finns en tydlig koppling till vete MATIF.
De 6vriga spannmalslagen prissitts pa ett motsvarande sitt men med lagre
korrelation till MATTEF.
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Det finns tre grundliggande prisdelar i prissédttningen och det hiar dokumen-
tet forklarar hur var och en fungerar och hur de hanger ihop och paverkar
varandra:

v Finansiella marknadspriser, vete MATIF/vete CBoT
v Marknadspris fysisk vara (fysiska varor)
v Odlarpriser (fysiska varor)




Finansiella marknadspriser

Gemensamt for samtliga ravaruborser ar att det ar standardiserade
kontrakt som handlas av de olika aktdérerna. Motparten i ett finansiellt

kontrakt ar ett clearinghouse, dvs en av borsen utsedd motpart som

100 \ reglerar samtliga finansiella kontrakt med koépare och siljare (jmf Var-

depapperscentralen for aktier). Varorna handlas med standardiserade

villkor, kvaliteter, leveransterminer, kontraktsstorlek och leveransorter.
Det ar endast priset som andras, Ovriga parametrar ar fasta.

Vetekontraktet pd borsen EURONEXT, eller MATIF som det
allmént kallas, ar det finansiella instrument/kontrakt som
den europeiska spannmalshandeln relaterar till. Kontraktet
har féljande fasta parametrar:

Handel sker for "leverans” i fyra olika leveransperioder per

Ursprung pa varan: EU

Kvalitet: Vattenhalt: 15 %, rymdvikt: 760
gr/lit, sonderslagna karnor: 4 %,
grodda kirnor: 2 %, avfall: 2 %,
falltal: 220 sekunder, protein:

11%iTS
Leveransterminer: sep, dec, mar och maj
Kontraktsstorlek: 50 ton

Leverans i en silo i Rouen eller
Dunkirk
Borsens oppettider:  Vardagar 10.45-18.30 CET

Leveransort:

skordear. For MATIF vete ar detta september, december,
mars och maj. Den fysiska spannmaélen handlas for leverans
under arets alla m&nader vilket alltsa skiljer sig mot finan-
siellt, som bara handlas for leverans vid fyra manader av
tolv.

Aktorer som handlar finansiellt

Aktoérerna som handlar finansiellt kan grovt delas in i tvd
grupper: hedgeaktorer och investerare.

Hedgeaktorer anvinder MATIF for att prissikra, dvs
riskhantera sina fysiska affarer for att motverka resultat-
féréndringar vid prisrorelser.

1 €/ton dr cirka 10 kr/ton eller 1 6re/kg

De grundliggande principerna i hedging/prissédkring bygger
pé att nér man har genomfort en affér si gors en omvand
affir for att neutralisera prisrisken fran den ursprungliga
affdren. Koper en aktor en fysisk vara till ett fast pris uppstar
en prisrisk. Vardet pa kontraktet for inkdpet blir negativt om
priset sjunker efter man kopt den fysiska varan och positivt
om priset stiger. Principen bygger pa att det man forlorar pa
gungorna, tar man igen pa karusellerna.

Marknadspriset ligger dag 1 pd 190 €/ton och dag 2 har pri-

set sjunkit till 160. En handlare képer 1 000 ton spannmal
frén en lantbrukare dag 1. Handlaren 6nskar en marginal pa
10 €/ton och betalar 180 €/ton. For att minska prisrisken
saljer handlaren 1 000 ton pé borsen till 190 €/ton. Dag 2
har priset sjunkit till 160 €/ton och en kvarn &r intresserad
att kdpa 1 000 ton. Varan siljs till kvarnen for 160 och
prissakringen kops tillbaka pa boérsen till 160 €/ton. Utan
riskhanteringen hade forlusten varit 20 €/ton. Men eftersom
aktoren samtidigt sdljer ett finansiellt kontrakt pa mots-
varande volym, motverkas prisrorelsen och ddrmed sékras
marginalen. Hade priset stigit 30 €/ton hade resultat varit
detsamma men vinsten hade varit i det fysiska kontraktet
och forsluten i det finansiella. Exemplet tar inte upp risken
att den fysiska varans pris inte foljer MATIF till 100 %. Mer
om detta kommer ldngre ner i texten.

Riskhantering Hedging

Fysisk handel Hedging

Dag 1 — marknad 190 €/mt Dag 1 — marknad 190 €/mt
Kop +1000 ton 180 €/mtfran  Sdlj-1000 ton 190 €/mt till
lantbrukare bdrsen

Dag 2 — marknad 160 €/mt Dag 2 — marknad 160 €/mt

Sdlj -1000 ton 160 €/mt till Kép +1000 ton 160 €/mt till
kund bdrsen

Resultat

Fysisk handel — 20 €/mt Hedging +30 €/mt

Resultat totalt + 10 €/ton

Aktorerna som anvander de finansiella ravaru-
marknaderna, t ex MATIF, kan delas in i foljande
huvudgrupper:

Producenter (lantbrukare) som sakrar sina forsaljning-
sprisnivéer. T ex lantbrukare som saljer finansiellt innan
skord for att sikra prisnivdn pa kommande skord. Nar
skoérden kommer och den fysiska varan siljs, kdps det finan-
siella kontraktet tillbaka. Det kan 4ven vara en uppkopare
som t ex Lantménnen, som koper fysisk spannmal till ett fast
pris frén lantbrukare och vill sékra priset genom att silja
motsvarande finansiellt, ifall vi inte kan sélja den fysiska
varan samtidigt.

Handlare, traders, t ex ett handelshus som sélt en fysisk
vara till Nordafrika och vill sdkra prisnivin. De kan d& kopa
finansiellt for att sikra risken till dess att de kopt fysiska
varan som skall levereras pa forsiljningsavtalet. Detta sker
dven i omvénd ordning. FOr en handlare som Lantménnen
agerar vi pad samma satt, d& vi siljer en fysisk vara till en
kvarn i Spanien, képer vi finansiellt for att sdkra priset.

Forbrukare som prissédkrar sina produktionsmarginaler
vid forsiljning av féradlade varor. Det kan t ex vara en kvarn
som séljer mjol till fast pris for leverans sex manader framat
och koper finansiellt innan de kopt den fysiska varan. Eller
en foderfabrik som koper fysisk spannmal och siljer finan-
siellt innan de har salt fodret. Anledningen till att man inte
kdper och séljer den fysiska varan samtidigt kan bero pa
osékerhet om kvalitet innan skord, att det inte finns ndgon
som ar villig att offerera spannmal, eller att den fysiska
varan bedéms for dyr relativt den finansiella marknaden.
Omvéant kan det vara en kvarn som koper fysisk spannmal
till fasta priser for att sdkra tillgdng pa varan utan att ha salt
mjolet. Samtidigt ndr man koper fysisk vara, sdljer man
finansiellt for att minska prisrisken. Nar mjolet sedan séljs,
koper kvarnen tillbaka det finansiella kontraktet.

ga langt och ga kort?”
Ovanstdende aktdrer anvander dven den finansiella
marknaden for att "ta position”. Om t ex en handlare/kvarn,
av olika skal, tror pa en prisuppging kan de kopa finansiella
kontrakt (g& 1ang) med férhoppningen att priset stiger. Nar
de senare koper den fysiska spannmaélen, siljer de tillbaka
de finansiella kontrakten. Summan av bade den fysiska och
finansiella affaren resulterar i vad priset blir i slutdndan.
Omvint kan de silja finansiella kontrakt om man tror pd en
prisnedgéng (g kort). Om Lantménnen tror p& en
prisnedgang siljer vi en vara finansiellt och har priset
sjunkit nér vi kdper vi tillbaka det finansiella kontraktet har
vi tjdnat pa det finansiella, och vice versa.

Gemensamt for ovanstdende aktorer ar att de ofta anvinder
finansiella kontrakt for att prissékra eller ta position. Genom
att kdpa eller sélja finansiella kontrakt med leveransperiod
framat i tiden, hinner de vinda tillbaka (sélja det som &r
kopt tidigare och vice versa) de finansiella kontrakten innan
leveransterminen pé borsen forfaller. I samband med skoérd
ar det mycket vanligt att man anvinder vete MATIF decem-
ber vilket ger en tidsperiod fram till och med foérsta dagarna
i december att gi ur den finansiella positionen. Det &r
ytterst ovanligt att man later ett finansiellt kontrakt 16pa
fram till terminens forfall, vilket gér att man maéste leverera
alternativt ta emot en leverans. Mer om detta nedan.

Spannmalsprissittning — sa funkar det!

Dessa aktorer handlar pa ravaruborser for att optimera en
avkastning pa deras tillgangliga kapital. Det ar ofta fonder
som forvaltar t ex pensionskapital och olika former av annat
sparande. I Sverige och Europa ar aktier mer vanligt fore-
kommande &n ravaror medan ravaror ar mycket utbrett i
USA. Denna grupp anvander aven aktier eller andra ravaror,
energi, mm.

Gemensamt for investerarna ar att de vill placera sitt kapital
i marknader som avkastar battre 4n rntan. De arbetar i
marknader som ar prisrorliga, dvs volatila, och har en hog
omsittning, likviditet, som majliggor att det alltid gar att
kopa eller sdlja néar boérserna dr 6ppna. De anvander olika
handelsmodeller som bygger pa teknisk analys och handels-
monster. Det finns tusentals bécker som behandlar dmnet
teknisk analys: men kortfattat kan man beskriva det som att
man utgar fran historiskt aterkommande prismonster. Uti-
fran dessa monster skapar man mer eller mindre komplic-
erade handelsmodeller med férvintan att framtida
prisrorelser foljer historiska monster. Det finns ett stort
antal olika parametrar och modeller som styr hur man ager-
ar. Ofta styrs dessa av vl definierade prisnivaer, prismot-
stand eller prisstdd. Om ett pris har ett starkt motstind att
kunna stiga 6ver 190 €/ton si &r det en kopsignal fér en
investerare om priset bryter igenom uppat éver 190 €/ton.
Nér priset bryter igenom 190 €/ton &r detta en signal att pri-
set sannolikt kommer att fortsitta uppat. Motsvarande, om
priset skulle sjunka lagre an ett starkt stdd, indikerar detta
att priset sannolikt kommer att fortsitta att sjunka vilket ar
en siljsignal. Investerare foljer pristrenderna och vinder
sina positioner nir trenderna vander. I mangas 6gon kan
teknisk handel verka abstrakt, men eftersom investerarna
har stort kapital och i stor utstréackning foljer detta monster,
péverkar deras agerande priserna i stor omfattning.

Sjélvfallet sa drivs borspriserna av fundamenta, dvs faktorer
som paverkar utbud och efterfragan. Blir det en stor skord
behover mer spannmal siljas fran lantbrukare och de olika
hedgeaktérerna och da blir det fler séljare dn kdpare vilket
sanker priserna, och omvant.

Gemensamt for investerare ar att de ALDRIG later kontrak-
ten ga till terminens forfallodag och bli féremal for leverans.
De koper ALLTID tillbaka tidigare salda kontrakt innan ter-
miner forfaller, och vice versa. Vill de fortsatt ha samma
position nir kontraktet forfaller, tar de motsvarande position
i en termin langre fram samtidigt som de stinger den som
snart forfaller.

Investerarna ar viktiga for prisbildningen eftersom de
skapar hog omsattning som gor att det alltid finns majlighet
att kopa och sélja pa borsen, och ddrmed kan samtliga
aktorer alltid agera pa borsen, till skillnad mot den fysiska
marknaden. Bérspriserna speglar den fysiska spannmals-
marknaden men dock inte till 100 %. Aven om det &r utbud
och efterfragan som styr borspriserna sa ar de fysiska pris-
erna inte 100 % foljsamma med bérsen. Skillnaden som d&
uppstar kallas basis. I samband med prisdrivande situation-
er, t ex en viddermarknad och politiska utspel, reagerar bor-
spriserna mycket snabbare och med stérre rorelser dn de
fysiska priserna.



De stora spannmalsborserna

Handel sker via miklare som har kopt en plats for att kunna handla pa

100 l borsen. All handel gar via dessa méklare. Motparten ar boérsen (clearing-
house) som man har sitt atagande mot.

Gemensamt for alla borser ar att det kostar pengar att hand-
la pd dem. Om man kdper eller siljer en vara for leverans
framat i tiden betalar man en deposition som motsvarar
mellan 15 och 20 % av vardet p& den handlade positionen,
beroende pa hur mycket borsen svénger. Utdver detta beta-
las en kommission till m&klaren (motsvarande courtage pa
aktiehandel). Om vérdet pa en position understiger
marknadsvardet pa positionen skall detta underskott ocksa
betalas omgiende. Alla dessa poster skall finnas kontant
inbetalt pa ett konto hos den méklaren som man anvinder
fér borshandel.

Képer man 1 000 ton vete till ett pris pa 2 kr/kg &r vardet pa
positionen 2 miljoner kronor. Om depositionen vid tillfdllet
ar 20 % skall kopare kontant betala in 400 000 kr till mékla-
rens konto som dérefter vidarebefordrar dessa medel till
clearinghuset. Sjunker priset till 1,90 kr/kg ar marknadsvéar-
det 1,9 miljoner kronor, vilket innebér att positionen &r vard
100 000 kr mindre &n nir den képtes. Aven dessa skall

omgdende kontant betalas in till méklaren. Kommission
tillkommer och skall d&ven den finnas pé& kontot. Bankerna
erbjuder handel med finansiella kontrakt med banken som
motpart. Ett enkelt satt att handla med finansiella kontrakt
ar via Lantméannens tjdnst Finansiell Spannmalshandel.
D4 handlar du genom ett smidigt verktyg direkt pa bérsen
via en bank (SEB). Handeln sker enkelt via en elektronisk
plattform och kapitalbehovet frdn handeln finansieras med
lantbrukarens kreditutymme utan att denne behova betala in
kontanta medel. Handeln med finansiella kontrakt via Lant-
ménnen eller en bank, sker alltid pa samma affirsvillkor
som att handla direkt p& spannmaélsborsen.

Sammanfattningsvis speglar Euronext-vete en évergripande
prisniva for vetemarknaden i stérre franska exporthamnar.
Detta utan att ta hinsyn till regionala skillnader i éverskott/
underskottsomrade, fraktskillnader pga. olika avstdnd och
batstorlek samt kvalitetsskillnader.
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Euronext (MATIF)

En konsekvens av borsens funktion, innebar att det
handlas betydligt mer spannmal &n vad som produc-
eras. Vete MATIF &r ett vete som enligt kontraktet
baseras pa leverans till tva orter i Frankrike, Dunkirk
och Rouen. Den franska skorden 2019 blev 39 miljoner
ton medan det handlades 550 miljoner ton vete pa
MATIF for de terminer som representerade skord 2019.
Av dessa levererades endast 220 700 ton till borsens
leveransorter, dvs. 0,04 % av omsattningen.

Det finns begrénsade lagerresurser i Rouen och
Dunkirk och de som levererar eller tar emot forfallna
borskontrakt méste ha tillgang till lager i Dunkirk eller
Rouen. Dessa lagerresurser ar begransade och har man
inget lager kan man inte lata bérskontrakten ga till lev-
erans. Dessa silor tillhér spannmalshandlare i omradet
och de hyr inte ut kapacitet till andra aktorer da de
behover kapaciteten sjalv. Anledningen till att dessa ort-
er ar valda ar att priset skall representera ett exportpris
i en hamn som kan lasta stortonnage, PANMAX, 60 000
ton. Borsernas syfte ar alltsé inte att anvénda den till att
sélja/kopa spannmal for leverans utan for att hantera
prisrorelserna.
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Spannmalsprissittning — sa funkar det!

Chicago Board of Trade

Varlden storsta ravarubors dr Chicago board av Trade.
Den fungerar pad samma satt som Euronext, men med
amerikanska leveransorter och en betydligt hogre omsat-
tning &n pa Euronext, drivet av storre kapital fran invest-
erare. Priserna pa vete fran CBoT ligger normalt 10-20 €/
ton lagre an vetepriset pA MATIF. CBoT ar den storsta
spannmalsborsen i viarlden och den mest representativa
for att spegla ett varldsmarknadspris. MATIF, som dr en
mindre bors, foljer CBoT i stor omfattning, men har
starkare koppling till Europa. Chicago Board of Trade
omsatte 4 163 miljoner ton skord 2019, den amerikanska
skorden var 52 miljoner ton.




- i ST
[

i g Pt e T 5

44 - = -
by 1 LT ey -

|
e o

Marknadspris fysiska varor;
forsaljningspris

Med fysiska varor menas den spannmaél som skordas, levereras och anvands
till olika Andamal, dvs den spannmal som bland andra Lantminnen hanterar

och handlar med. Marknadspriset pa fysisk spannmal sitts utifran utbud
och efterfragan.

Medan det endast finns ett marknadspris pa vete MATIF,
finns det otaliga marknadspriser pa vete runt om i Europa.
Det beror pé kvalitet, paritet, (dvs om varan ar sald med eller
utan frakt, bil, bat, etc.), leveransort, batstorlek, leveranstid,
lastnings- och lossningskapacitet.

De ledande exportorerna i varlden ar Ryssland, EU, Austral-
ien, Argentina, USA och Kanada, dir Ryssland har tétplatsen
som vérldens storsta exportor. Tillsammans exporterade de
145 miljoner ton vete under skord 2019. EU som helhet ar ett
overskottsomrade som exporterar stora méngder vete till
tredje land, 20-35 miljoner ton, dar flédet normalt kommer
fran Frankrike, UK, Ostersjdomradet och Svarta havet

Spannmalsprissiattning — sa funkar det!

(Ruménien, Bulgarien). Detta innebér att prisnivan i dessa
omraden Overgripande bygger pa en exportkalkyl, &ven om
det finns regionala underskottsomraden i dessa omraden.

De stora importmarknaderna i varlden dr Nordafrika 28 mil-
joner ton, Mellandstern 25 miljoner ton och 6vriga Afrika 25
miljoner ton, totalt 75-80 miljoner ton. Dessa dr aterkom-
mande exportmarknader for EU. Utover detta importerar
Sydostasien 27 miljoner ton, Ostasien 25 miljoner ton och
Brasilien 8 miljoner ton. Har star oftast andra export-
marknader an EU for forsiljningen.

Aven om EU &r en nettoexportér, sker det en omfattande
handel inom EU. Benelux och medelhavslanderna inom EU
importerar 20 miljoner ton per ar, dar merparten kommer
fran Ostersjdomradet och fran Frankrike.
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Marknadspriset skapasien
struktur dir en del bestar av
Ostersjomarknaden

Marknadspriset pa vete for en viss ort och kvalitet skapas av olika delar som mer

eller mindre paverkas av MATIF:

1. Spannmalsbalans

Marknadspriset skapas ¢vergripande genom den totala bal-
ansen i varlden. Det dr exportutbudet fran de olika expor-
tomradena, behovet fran importomréadena och balansen
mellan dessa som ar grunden. Stora skordar i USA innebar
att USA méste exportera mer och maste sanka priset mot
andra exportomraden. Pa samma sétt: om ett importomrade
har ett 6kat importbehov driver detta upp importpriset for
att kunna képa mer spannmal och ddrmed attrahera fler
exportorer. CBoT och MATIF péaverkas i stor grad av denna
balans.

2. Utbud/efterfragan i specifika omraden
Marknadspriset i Ostersjdomréadet skapas utifran ovan-
stdende mekanismer samt utbudet fran Ostersjdomradet
relaterat till narliggande konkurrenter som Ryssland och
Frankrike. En stor skord i Ryssland konkurrerar med
Ostersjdomradet och Frankrike, vilket paverkar priset i
Ostersjdomradet nedét, och vice versa. En dalig skord i
Frankrike driver upp priset pa MATIF, framforallt eftersom
leveransorterna pa MATIF finns i Frankrike. Om vi far en
bra skoérd i Ostersjdomradet sjunker det fysiska priset i
Ostersjdomradet eftersom omradet maste exportera stérre
volymer. Far Ryssland dessutom en stor skord med ett stort
utlastningsbehov pressas priset ytterligare i Ostersjéomra-
det relativt Frankrike och MATIF.

FOB och CIF
FOB stér for Fritt Ombord och innebér att sél-
jaren lastar fartyget som kdparen chartrat, i
lastnings-
hamnen. Vid FOB betalar kdparen frakten.
CIF star for Cost Insurance Freight och
innebdr att séljaren chartrar ett fartyg, lastar
det och levererar det till koparens mottagning-
sort. Vid CIF betalar séljaren frakten och
transportférsakring.

Batstorlekar
Mindre coasters/kustfartyg: 3-8 000 ton
Storre coasters/kustfartyg: 8-15 000 ton
Handysize: 25-30 000 ton
Panmax: 60 000 ton
Supermax: 75 000 ton
Cape size: 130 000 ton

3. Basis

Priskorrelationen mellan fysisk vara i Ostersjdomradet, eller
andra fysiska marknader, och MATIF varierar som en {oljd
av detta. Denna skillnad representeras av en basis som
andras beroende pa ovan forutsattningar. Basis mellan fysis-
kt vete i Ostersjon och MATIF kan variera 5-15 €/ton ber-
oende pa olika marknadsforutsattningar, fartygsstorlekar etc.

Nar fysiskt vete handlas i Ostersjén sker det ofta genom att
man noterar vad prisskillnaden, basis, &r mot MATIF. Om
det fysiska priset i Ostersjon ar ligre 4n MATIF &r basisen
negativ och ar det hogre ar basis positiv. Om MATIF star i
200 €/ton och det fysiska priset ar 195 €/ton ar basis -5 €/
ton (under MATIF). Om det fysiska priset ar 205 €/ton ar
basis MATIF +5 €/ton (6ver MATIF).

4. Fraktskillnader beroende pa avlastningsort och
storlek pa fartyg

Fartyg med storre lastkapacitet skapar storre flexibilitet for
vart man kan sélja och leverera varorna. Storre fartyg kan
leverera varor till destinationer lédngre bort, till de stora
underskottsomradena. Olika spannmalsvaror har olika
avsattningsmojligheter och har ddrmed olika optimal frakt-
storlek.

4.1. Avlastningsort. Prisskillnaden mellan en export-
marknad och importmarknad utgors till den absolut stérsta
delen av fraktkostnaden for att transportera fran avlastande
hamn (FOB-pris) till mottagande hamn (CIF-pris). Frakt-

skillnaderna paverkas av vart varan skall fraktas fran och till,

mojlig batstorlek och lastnings-/lossningskapacitet.

Om importpriset (basis) pa kvarnvete (CIF) i Egypten PAN-
MAX (60 000 ton) dr MATIF +20 €/ton och frakten fran
Frankrike dr 21 €/ton 4r marknadspriset FOB Rouen/Frank-
rike MATIF -1 €/ton. Om varan istéllet lastas i Klaipeda/Bal-
tikum till samma destination ar batfrakten hogre, t ex 25 €/
ton, och da blir priset FOB Klaipéda MATIF -5 €/ton.

4.2. Fraktskillnader beroende pa batstorlek. Vid ett mindre
fartyg, t ex Handysize som lastar 30 00O ton, dr frakten 2-3
€/ton hogre, dvs 24 €/ton fran Rouen céch 28 €/ton fran
Klaipéda.. Basis blir d& i Rouen -4 €/ton och for Klaipéda -8
€/ton.

Om en hamn endast kan lasta t ex 7 000 tons fartyg ar de
stora importomradena oftast inte realistiska destinationer.
Detta beror pa att de stora underskottsomradena har byggt
sin logistik utifran att ta emot storre fartyg som Panmax

eller Handysize och diarmed inte kdper mindre poster 4n
s&.

Frakten for dessa mindre fartyg blir orimligt hog for att
kunna vara konkurrenskraftiga, drivet av det 1dnga avstin-
det. Forsaljning fran hamnar med lagre kapacitet sker da
foljaktligen till destinationer med kortare avstand fran
exporthamnen. Vanliga destinationer for mindre fartyg
fran Ostersjdomradet ar Holland, Belgien och Spanien.
Detta &r underskottsomriden inom EU som forsorjs av
nérliggande omréden som har éverskott. Spanien képer
stora volymer fran Frankrike. Holland och Belgien har
underskott och képer spannmal fradn Frankrike, Tyskland
och UK dir dven stora volymer transporteras med pramar
pé inlandskanalerna. Gemensamt &r att dessa fléden har
relativt lagre frakter jamfért om en aktér i Ostersjpomradet
levererar dit.

Om vi fortsétter med samma exempel dér basis i Rouen
var -1 €/. Frakten frin Rouen i Frankrike till en hamn i
Spanien &r ca 10 €/ton for ett mindre fartyg vilket gor att
varan i Spanien CIF kostar +9 €/ton. Fran Ostersjdomra-
det kostar motsvarande frakt 25 €/ton vilket gor att priset
(basis) pa varan i Ostersjdomradet 4r FOB -16 €/ton (9-25
€/ton). Det finns dven fler hamnar som kan lasta mindre
fartyg vilket innebér att utbudet av vara med mindre fartyg
Okar. Konsekvensen blir att basis sjunker ytterligare for
export fran mindre hamnar och mindre fartyg .

5. Kvalitet paverkar priset (basis) uppat och
nedat

Merparten av vetet som exporteras fran EU till de stora
importomradena har en kvarnvetekvalitet med en protein-
halt mellan 12 och 12,5 %. Denna kvalitet levereras till de
stora importérerna i Mellandstern och Nordafrika. Det
innebér att marknadspriset pa vete baseras p& denna kval-
itet. De marknader som accepterar lagre proteinhalter dr
Algeriet och till viss del Spanien, men inte séllan &r efter-
fragan tidvis endast vete till foder om det ar l4ga protein-
halter. Om en kvalitet dr lagre, t ex 11 % proteinhalt, ar
priset lagre relativt 12-12,5 % och hogre vid en proteinhalt
pé 14 %. Det finns &ven andra parametrar som rymdvikt,
falltal, gluten, W, P/L som péverkar priset, men oftast ar
dessa parametrar ganska fasta och ett grundkrav fran
kdparen. Proteinhalterna skiftar mellan &ren vilket innebar
att prispremien for protein ocks4 skiftar. Ar med héga pro-
teinhalter i Europa sénker premien for 14 % och kan
innebira att 11 % inte efterfrdgas som kvarnkvalitet utan i
huvudsak som foderkvalitet istéllet eftersom tillgdngen pa
varor med hoga proteinhalter &r stor. I Sverige &r var nor-
mala exportkvalitet kvarnvete med 11,0-11,5 % protein,
vilket innebér ett lagre pris med 4-10 €/ton jamfoért med
kvarnvete med 12,0-12,5 % protein.

6. Omsittningshastighet

Genom att Sveriges lantbrukare levererar en stor andel av
skorden under skordeperioden, omsétter vi véra anlagg-
ningar endast 1,6-1,7 gdnger. I omraden som Baltikum, Tys-
kland och Polen lagras betydligt mer pa gird, vilket
innebdar att handelns tillgang till siloanliggningar lagre &n i
Sverige och ddrmed billigare. Stor export koncentrerad till
f4 hamnar som t ex Hamburg och Klaipeda, skapar en
omséttningshastighet pé 10-15 génger och ddrmed lagre
kostnader.

Spannmalsprissittning — sa funkar det!
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Basis paverkas av leveranstidpunkten

Utbudet ar som storst vid skord da manga producerande
omraden har behov av att sélja varor av utrymmesskal, skor-
depress. For att attrahera kopare maste priset vara lagre
under skord &n under vintern och varen da kdparen betalar
lagrings- och réntekostnader till séljare i form av ett hdgre
pris. En stor skérd med manga séljare som behover blir av
med varor innebdr att priset oftast sjunker mer &n kostnad-
erna for att lagra varan. Sdljarna beddémer det 1agre forsil-
jningspriset under skord mot att flytta varan till annan ort,
hyra extra lager och transportkapacitet till externt lager, dar
dessa alternativ ofta ar dyrare 4n att ge en skorderabatt. Nar
val skérden ar klar och levererad, och det inte finns behov

av att sélja av utrymmesskal, forsvinner skdrderabatten.

Efter skdrdepressen betalar marknaden i teorin, och oftast,
en prisokning (staffling) per manad med 1,20-1,50 €/ton
som erséattning till lagerhallaren for lagrings- och rantekost-
nad. Skulle det inte finnas en prisstaffling efter skord skulle
alla vilja sélja sina varor under skordeperioden. I praktiken
ar det inte sjédlvklart att marknaden "orkar” att fullt ut ta
betalt for lagringen om utbudet av spannmal dr stort dven

efter skord.

g On He [ X i

Sammanfattning: Vad paverkar
marknadspriset i Ostersjoomradet?

v

De stora flédena mellan 6verskotts- och underskotts-
omradena paverkar varldsmarknadspriset, vilket dven
péverkar ravaruborserna.

Skillnader i utbud och skérdarnas storlek fran Oster-
sjon jamfort med konkurrerande omraden innebar att
marknadspriset for fysisk vara skiftar mellan t ex Oster-
sjon och Frankrike/Ryssland relaterat till MATIF.

Denna skillnad kallas basis och innebér att de fysiska
priserna inte foljer MATIF slavisk, utan skiftar beroende
pé utbud mellan de olika omradena och efterfragan.

Hogre frakter fran Ostersjon till slutdestinationen jam-
fort med fran Frankrike innebar lagre pris i Ostersjon
an Frankrike, dvs lagre basis.

Mindre fartyg har hogre frakter och &r inte konkurrens-
kraftiga till de stora importomradena. Dessa fartyg
skeppar varor till underskottsomraden inom EU, t ex
Spanien och Holland, som ligger ndrmre éverskottsom-
raden vilket ger ett lagre pris i mottagarhamnen och
dérmed &ven i Ostersjdomradet.

v

Priserna for kvarnvete baseras p en proteinhalt mellan
12,0 och 12,5 %. Sveriges normala exportkvalitet ligger
pa 11,0-11,5 %.

Omraden och hamnar med stor export innebér goda
mojligheter att kombinera kvantiteter till storre laster.

Lé&g omséttningshastighet i svenska siloanléggningar
jAmfort med andra lédnder i Ostersjdomradet, ger hogre
omkostnader i 6re/kg.

Spannmalspriset pressas normalt under skord da
avlastningsbehovet for lantbrukare och handlare ar stor-
re 4n det 16pande behovet.

Vid storre produktion dn konsumtionen i landet, base-
ras marknadspriset utifran en exportkalkyl. Vid under-
skott i landet baseras marknadspriset utifrdn en
importkalkyl.

Spannmalspris vid olika leveranstider

iSkordepress

SEK/ton

Aug Sep Okt Nov Dec

Spannmalsprissittning — sa funkar det!
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Importpris

Sverige, tillsammans med &vriga lénder i delar av Ostersjdomradet, producerar mer spann-
mal 4n vad som anvénds i landet. Endast i extremfall som 2018 tvingades Sverige att import-
era da den egna varan inte rackte till.

Vid en bristsituation och Sverige tvingas importera, drivs marknaden upp mot import-
prisnivan. Detta pris innefattar exportpriset fran avlastande hamn, i t ex Litauen, plus bat-
frakt, lossningskostnad och eventuell extra bilfrakt- och hanteringskostnad. Vid brist &r
spannmalspriset hogre vid en forbrukningsort inne i landet &n vid en férbrukningsanlaggn-
ing i hamn. Skillnaden mellan export- och importpris &r cirka 25-35 €/ton beroende vari-
frén varan kopts och vart den skall levereras tillsammans med extra hanteringskostnader.

Odlarpris Kvarnvete jamfort MATIF vete skord 2019
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Vid en normal skord i Sverige ar priset ALDRIG lagre dn exportpriset minus kostnader
for frakter och lastning, och aldrig hégre &n vad motsvarande import kostar. Vid under- |

skott ar priset aldrig hogre &dn vad motsvarande import kostar. Vid balans pendlar priset |
mellan dessa priser beroende pa tillgang och efterfragan vid ett givet tillfélle. Trots att |
Sverige normalt &r exportorer finns det orter dar det finns ett lokalt underskott sonl har
hogre pris 4n exportpriset eftersom spannmal maste flyttas internt i Sverige. Agroetanol |
ar ett tydligt exempel dér forbrukningen ar hogre &dn vad som produceras i ndromradet.

En betydande del av Agroetanols behov kommer fran Malaromradet och prissittning av
denna vara baseras pa exportpriset i Mélaren plus frakten till Agroetanol. Detta gor att ett
omrade med hégre konsumtion 4n tillgang prissatts till hogre genomsnittspris 4n export-
priset i Norrkdping. Aven férbrukare som finns i éverskottsomraden av spannmél, betalar
ett hogre pris 4n exportpriset. For att "behélla” spannmalen i Sverige maste industrin bet-
ala mer 4n exportpriset, annars kommer spannmalen att exporteras ut fran Sverige.
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Prissittning av spannmal
till lantbrukare

Samtliga tidigare ndmnda faktorer ligger till grund for prissittning av svensk

spannmal till lantbrukare. Utgdngspunkten for odlarpriset baseras alltid pa
mojliga forsaljningspriser till industri och exportmarknader, och Sverige ar
en del av Ostersjomarknaden. Priset dr inte samma i hela landet utan skiftar

beroende pa olika forutsittningar i respektive omrade.

Geografiska forutsattningar

paverkar prissattningen

v" Thamnar med majlighet att lasta storre fartyg ar spann-
malspriset hogre &n i de hamnar som endast kan lasta
mindre fartyg. Idag kan Lantménnen lasta PANMAX (60
000 ton) pa Djurdn och i Helsingborg. Handysize (30
000 ton) kan lastas i Uddevalla och i framtiden &ven i
Hargshamn. Stockholm kan lasta 20 000 ton medan
ovriga hamnorter kan lasta mellan 3 000 och 8 000 ton.
Oftast ar det inte ekonomiskt forsvarbart att flytta varan
fran en mindre hamn(t ex Milarhamnar) till hamnar
med storre kapacitet (Djurén) pga. att fraktkostnaderna
och hanteringen 6verstiger merbetalningen for storre
fartyg.

v Jamfért med de stora exportdrerna i Ostersjén har Sve-
rige hogre frakter pga. ldgre bat- och utlastnings-
kapacitet pga. mindre hamnar samt mindre tillgang péa
tillgénglig fartygskapacitet.

v' Spannmalspriserna i sodra Sverige ar hogre eftersom
béatfrakterna till forbrukare ar ldgre fran sddra Sverige
jAmfort med fran Méilaromrédet/Véanern.

v" De omraden och orter med stor konsumtion har ett
nagot hogre spannmalspris dn de omraden dir expor-
talternativet ar dominerande.

v' Kvarnvetepriset i Sverige baseras pa en kvalitet pa 11,0-
11,5 % protein, vilket betalas lagre &n 12,0-12,5 % protein
som &r den dominerande kvalitén i Ostersjdomradet.

Summerat, jAmfor man priset pa svenskt kvarnvete FOB sa
ligger det mellan 4 och 15 €/ton lagre 4n ett kvarnvete i
Frankrike eller Tyskland, lite beroende pa var i Sverige
varan lastas, dess kvalitet och batstorlek. Under skord kan
skillnaden vara ytterligare 5-7 €/ton beroende pa skorde-
press. Utgangspunkten i odlarpriset &r alltid marknadspriset
for den fysiska varan. Eftersom férutsattningarna skiljer sig i
Sverige dr Lantménnens priser uppdelade i fem olika geo-
grafiska prisomraden. Skillnaden mellan det marknadspris
som de fysiska varorna siljs till och odlarpriset, bendmns i
dagligt tal for marginal. Denna marginal skall tdcka de kost-
nader som uppkommer fran att lantbrukaren levererar varan
till en handlare, alternativt hdmtas pa gard. Det finns kost-
nader som dels ar knutna till sjdlva varan men aven till
omkostnader for att hantera varan.

Kostnader som paverkar odlarpriset

Kostnader som ar knutna till varan inkluderar:
1. Svinn

2. Fraktunderskott

3. Kvalitetsreserver

4. Lastningskostnader vid batlastning

Kostnader for att driva verksamheten och
kapitalkostnad inkluderar:

5. Produktionskostnader

6. Forsiljnings- och varuflodeskostnader
7. Administrativa kostnader

8. Kapitalkostnad

Nedan foljer de poster marginalen skall tiacka och
som all hantering mer eller mindre paverkas av:

1. Svinn. Bestér i huvudsak av tva delar:

a) Nar varan transporteras i en siloanldggning slits varan i
transportsystemet och skapar damm som forsvinner in
aspirationssystem.

b) Svinn uppkommer dven vid torkning. Nir en vara siljs
finns det definierat en max vattenhalt som varan far inne-
halla. Vid varje leverans, oavsett om det ir en bil eller bat,
far varan inte 6verstiga den definierade vattenhalten for att
avtalet skall uppfyllas. Nar varan torkas &dr det omdjligt att
hamna pé exakt denna vattenhalt. I praktiken torkar man
varan till en nigot ldgre vattenhalt for att klara kravet och en
lagre vattenhalt innebdr att man tappar vikt. Eftersom varo-
rna avraknas mot samma vattenhalt som de séljs till
uppkommer ett svinn.

2. Fraktunderskott

Vid hédmtning av spannmal pa gérd fir lantbrukaren alltid
betala frakten till ndrmsta ort med hénsyn tagen till ortsjust-
ering, oavsett vart vi drar varan. Vi transporterar varan till
den ort som &r den billigaste totalkostnaden, dven om det ar
en langre dragning 4n nirmsta ort. Detta ger ett fraktunder-
skott som ticks upp av marginalen. Totalt sett ger det en
lagre totalkostnad att styra varan till ratt stélle oavsett var
lantbrukaren och nérmsta silo finns.

3. Kvalitetsreserv

En del spannmélsslag har kénsliga kvalitetsparametrar.
Maltkorn, grynhavre och ekoraps tillhor de kénsligaste dar

Spannmalsprissittning — sa funkar det!

en av de viktigaste parametrarna ar grobarhet i maltkorn.
Da maltkornet &r nytroskat befinner sig kirnan i groningsvi-
la som borjar sldppa i oktober/november. Vid skdrdeperi-
oden analyseras maltkornet utifran groningskapacitet, vilket
innebar att kdrnorna far gro i en blandning av vatten och
vateperoxid. Efter groningsvilan sker analysen av grobarhet
endast i vatten och d& méts groningsenergi. Det innebér att
en vara som analyseras med godkdnd grobarhet under
skord, mycket vél kan tappa i grobarhet efter lagring, nar
denna sedan levereras under varen sommaren darpa. D&
maltkorn har en prispremie mot foderkorn, tappas prispre-
mien om maltkornet tappar grobarhet i vart lager och varan
omklassas till foderkorn. Detta kan vara betydande kostnad-
er som maste tdckas upp i marginalen. Denna kvalitetsre-
serv tas ut i odlarpriset pa maltkorn. Maltkorn &r den groda
som kalkyleras med hogst kvalitetsreserv medan ¢vriga
spannmalsslag har ingen eller betydligt l4gre kvalitetsre-
Serv.

4. Lastningskostnader vid batlastning

Nar vi séljer en vara pa bat erhéller vi exportpriset enligt
tidigare resonemang. Fran detta pris avgar det kostnader for
att lasta béten:

a) Hamnvaruavgift till hamnégaren for att underhalla kajen
och vid behov stuva varan i baten, farledsvaruavgift som vi
betalar till Trafikverket (tidigare Sjofartsverket) for att
farlederna skall vara muddrade och 6ppna.

b) Kontrollantkostnad for en oberoende provtagning av
varan som lastas sé att vi kan presentera ett kvalitetscerti-
fikat som visar att varan haller kontrakterad kvalitet.
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5. Produktionskostnad

Den storsta omkostnaden &r siloanldggningarna och mottag-
ningsstationer. I silo finns kostnader for mottagning och
aspiration, torkning, rensning av maltkorn och grynhavre,
lagring och utlastning. Kostnaderna bestar av personal,
energi, reparation och underhéll av maskiner och fas-
tigheter, forsékringar och avskrivningar.

Det sker en tydlig differentiering hur produktionskostnader-
na tas ut i odlarpriset. Den storsta delen av produktionsom-
kostnaden belastar skdrdeleveranserna da dessa kriver en
stor kapacitet och manga anlédggningar. Skdrdeleverantorer
betalar kostnaderna for att hélla en stor mottagningskapac-
itet medan lagerleveranttrernas pris belastas betydligt min-
dre. Vi har en lagerkapacitet pé cirka 1,6 miljoner ton som &r
byggd fér att ta emot vara under skérdeperioden. Om, teore-
tiskt, all vara hade lagrats pa gird hade kapacitetsbehovet i
handelsledet varit betydligt mindre, s dven kostnaden.
Odlarnas spannmélspris hade varit hdgre, men de hade
ocksé haft hogre kostnader for att ta hand om skérden pa
den egna garden. En vara som levereras till en anldggning
under lagersisongen belastas med betydligt ldgre kostnader
eftersom lantbrukaren har gjort arbetet med inlagring och
torkning. Spannmal som direktlevereras belastas inte med
produktionskostnader.

Olika spannmalslag belastas med olika produktionskostnad-
er. Stora spannmalsslag som kvarn- och fodervete belastas
med lagre produktionskostnader jamfort med ett mindre
spannmalsslag som t ex rag eller foderarter. Ett litet sorti-
ment under skord dr mer effektivt for att f& béttre
lagerfyllnad och ddrmed mindre bortfoérselbehov och lédngre
torkserier samt l4gre mellanfrakter.

6. Forsiljnings- och varuflédefunktioner

Detta ar centrala kostnader for de funktioner som kdper och
séljer spannmal. Inkép av spannmal sker av lantbrukssaljar-
na som dven siljer insatsvaror. Inom spannmalsenheten
finns personal som séljer spannmal till externa kunder i
Sverige och pa exportmarknaden och férsorjer Lantminn-
ens industrier. Detta &r en grupp pa sju personer som saljer
och forsérjer spannmél motsvarande 3,1 miljoner ton. Foéru-
tom den svenska spannmalen handlar Lantménnen cirka
4-500 000 ton utanfér Sverige som képs i Ostersjdomradet
och Svarta havet och siljs till vara etablerade kunder. Grup-
pen arbetar &ven med riskhantering och sékrar vara ravar-
upositioner p révarubdrserna och i den fysiska marknaden.
Genom denna handel har Lantménnen byggt upp en stark
kompetens med stort nitverk av kunder och handlare. Detta
gor att vi har en mycket bra kontroll och kunskap om nivin
pé de fysiska marknadspriserna pa spannmal i Ostersjéom-
radet och vara kunders alternativa inkopspriser. Varuflédes-
gruppen bestar av itta personer som arbetar med aktiv
planering och styrning av varuflddet, befraktning av fartyg
och dokumenthantering av fartygslastning. Utver det finns
personal som arbetar med registrering av avtal och produc-
erar avrakningar.

7. Administrativa funktioner
Omkostnaderna for controlling, ledning, IS/IT och
marknadsforing.

8. Kapitalkostnad
Spannmalsaffaren binder mycket kapital. Det ar framforallt

spannmalslager som binder det storsta kapitalet, genom
att vi kdper stora kvantiteter under skérd. Aven anlagg-
ningsvardet binder ett stort kapital. Tillsammans skall
detta kapitalet ge den avkastning som dgarna har beslutat.

Skordeleverans

Lagerleverans

Direktleverans

Hosininder
Enistan Wl varan

Produlkctions-
L karabnad

Cantrala II'. Kagital-

kostnader | kostnader

%) T:__ Till sist...

Hur bestams odlarpriset?

Det som ligger till grund for kalkylen dr marknadspriset vid v" Kostnader kopplade till varan sasom svinn, kvalitet,
forsaljning enligt ovan beskrivning. Odlarpriset berdknas externa lastningskostnader och fraktunderskott.
dérefter utifran de kostnadsposter som anges enligt ovan.
Med detta som grund sétts odlarpriset utifrdn konkur-
renstryck, behov av spannmal for leverans i nartid eller 1an- ~ Det svenska vetepriset jamfors ofta med det tyska dar
gre fram. Vid prissattningen av spannmal under lagersésong  det tyska odlarpriser skiljer cirka 10 6re/kg pga:
paverkar dven mojligheterna till att kunna leverera en vara

v" Omkostnader och kapitalkostnad.

fran gard till en industri utan att passera nagon anldggning. v/ Skillnader i kvalitet. Tyskt vete har normalt hégre
Finns det bra mojligheter for direktleverans berdknas laga proteinhalter 4n svenskt vete.
produktionskostnader i kalkylen, och tvartom foér varor som v

Tyska marknadspriser bygger pa att nistan all
export sker i hamnar dér fartyg i PANMAX-klassen
lastas vilket genererar hogre pris.

maste in pa en anldggning av olika skil, t ex rensa maltkorn,
exportera pa bat etc. Om vi utgar fran MATIF som ett
utgingspris som jamfors med odlarpriser sé finns det tre

delar som skall tas med i berdkningarna. 4 Hogre omsattningshastighet i utlastningshamnarna

genom storre volymer.
v' Marknadspriset pa fysiskt vete som innebdr att priset i v
Sverige vid en normal skord &r 14gre 4n de pa MATIF,
utifrdn de faktorer som belysts ovan.

Betydligt hogre konkurrens vilket innebér pressade
ink6psmarginaler och stora ldnsamhetsproblem for
tysk spannmaélshandel.

-

Handel och prissittning med spannmal ar en komplex
verksamhet som paverkas av vildigt ménga faktorer. Pga.
sin komplexitet ar det utmanande att beskriva hur den
fungerar om man inte arbetar i den varje dag, dérav
dokumentets storlek. Det &r var forhoppning att detta
har gett en béttre bild éver odlarprisets koppling till

den fysiska marknaden skillnader mot tyska

odlarpriser och till MATTF.

Malmég, 2020-10-28
Mikael Jeppsson, Spannmalschef, Lantmannen






