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1. Inledning

Studiens forsta avsnitt &mnar att ge en Overgripande bakgrundsinformation om det valda
amnet. Darefter foljer en beskrivning och diskussion av det problemomrade forfattarna valt
att undersoka. Detta mynnar sedan ut i en problemformulering samt en presentation av

studiens syfte. I slutet av kapitlet presenteras dven uppsatsens avgriansningar.

1.1 Bakgrund

De senaste tva dren har elpriserna stigit kraftigt i Europa. Uppgéngen har till stor del berott pa
att Ryssland reducerat sina gasleveranser i och med invasionen av Ukraina (Lejestrand,
2022a). Det fanns en radsla om att gasen fran Ryssland inte skulle rdcka till for att underhalla
de europeiska hushdllen med véirme 1 vinter, vilket har drivit upp gaspriserna som 1 sin tur r
ndra sammankopplade till elpriserna (Reed, 2022). Hojningar av elpriserna uppkommer pa
grund av att gas anvénds i elproduktionen i en del europeiska ldnder, vilket driver upp deras
elpriser. Intressenter frin dessa ldnder 0kar darefter sin efterfragan pa svensk el, vilket ocksa
driver upp priserna i Sverige (Naturskyddsforeningen, 2022). Prisokningen 1 Sverige var som
storst 1 elprisomrade 4 som framst bestar av Skane lidn, Blekinge l4n, Kronobergs lidn
(Elmarknadsinspektionen, u.4.), ddr priserna néstintill trefaldigats mellan januari och augusti
ar 2022 (Nord Pool, 2022). Fran och med september ménad borjade dock elpriserna i EU att
falla, vilket bade berodde pa sjunkande gaspriser och 6kad elproduktion fran vindkraftverk.
Samtidigt har foretag gatt ut med att de tinker bdrja avveckla sina verksamheter pa
kontinenten om elpriserna inte sjunker till en ldgre och mer stabil niva (Irwin-Hunt, 2022).
Den rédande instabiliteten skapar oro hos bland annat elhandelsbolagen. De bolag som skrivit
avtal om att leverera el till priser langt under marknadspriset riskerar stora forluster till den

man de inte har prissékrat sina ink6p (Brusman, 2022).

Elhandelsbolag dr foretag som koper el frén elproducenter och/eller fran elbdrsen Nord Pool,
och 1 sin tur séljer elen till slutkund. Elhandelsbolag fungerar som mellanhand i férhdllande
till producent och slutkund, och befinner sig siledes i en kdnslig del av kedjan. Foretagen ar
pristagare och kan didrmed inte paverka priset i nedatgdende led, samtidigt som de strévar
efter att halla priset lagt for att vinna kunder frdn konkurrenter. Priskonflikten som uppstar ar
hanterbar nér slutkunden har ett rorligt elavtal och ddrmed far en 6kad kostnad i takt med att

marknadspriset gar upp. Problem uppstar dock nédr kunden har ett fast elavtal med ett bundet



pris. I en situation nér priset dr fastlagt pd badde inkdps- samt forsiljningssidan, och de inte

matchar, far mellanhanden betala mellanskillnaden (Lejestrand, 2022b).

Elhandelsforetag star infor flera risker hanforliga till inkép, produktion och forsiljning av el.
En storproducent av el i norra Sverige menar att bolaget har legat pd grénsen for sina
marginaler, trots goda affarer (Wikstrand, 2022). En annan stor elproducent pastar att riskerna
ar detsamma, men att det nu kostar avsevart mycket mer om det gar fel (Wikstrand, 2022). De
menar att de ligger ute med mycket pengar, vilket dr orsaken till att risknivan ddrmed okar
drastiskt. Med olika former av sdkring kan foretagen hantera dessa risker i varierande grad.
Det dr dock inte mojligt att sékra alla risker som kan péverka det finansiella resultatet.
Tidningen Energi (u.d.) meddelar att prisliget har paverkat flera elhandelsbolag i den
utstrickning att de nu har valt att sluta erbjuda kunder att inga fasta elavtal pa grund av den
volatila marknaden. Hojda elpriser och en volatil elmarknad har diarmed satt press pa

elhandelsbolag och dess verksamhet.

Det finns ett flertal teorier om hur en verksamhet ska styras. Den traditionella arsbudgeten
har under en ldng tid varit en viktig och central del 1 foretag och organisationers
ekonomistyrning (Hope & Fraser, 2004). Merchant (1981) menar att budgeten &r en numerisk
sammanfattning av prognoser som utvecklats internt av foretaget eller hdmtats externt. Andra
syften med en budget, forutom verksamhetsplanering, dr att samordna inom organisationen,
ge tillsyn till arbetsledare samt motivera medarbetare (Lidia, 2014). Under 1970-talet borjade
den traditionella budgeteringsprocessen att ifrdgasittas och kritiseras (Ax, Kullvén &
Johansson, 2021). Budget som styrmedel betraktades vara forlegad och byrékratisk (Hope &
Fraser, 2004). Foretag ansags heller inte fordndras eller anpassa sig till en fordnderlig
verksamhetsmiljo. Greve (2011) dr ocksa kritisk mot anvéndningen av budget och menar att
de anstdlldas vilja och formaga att sjdlvstidndigt fatta rationella beslut reduceras, eftersom
budgetar utgar fran verksamheter som har en centraliserad struktur for beslutsfattande. Aven
Wallander (1995) riktar kritik mot budgeten. Det finns en risk med budgeten d& den paverkar
foretags anpassning till miljon negativt samt anses vara tidskrdvande. Budget fungerar under
stabila forhallanden (Hope & Fraser, 2003a; Sandalgaard, 2012), men tenderar att under mer
fordnderliga och instabila forhéllanden bli ifrdgasatt samt ha mindre betydelse. Sandalgaard
(2012) menar till exempel att osékerhet &r en av de frimsta orsakerna till att inte anvidnda

budget.



Budgeteringsprocessen har blivit ett omdiskuterat &mne och har allt eftersom
vidareutvecklats. Allt fler foretag ersatte de mer traditionella budgetsystemen mot mer
flexibla styrsystem efter den kritik som riktades mot budget (Greve, 2011). Ett exempel ar
budgetlds styrning som har flera olika nivaer och méinga variationer av hur den kan tillimpas
(Hope & Fraser, 2004). Wallander (1995) menar att nér till exempel Handelsbanken 6vergick
till fullstindig budgetlds styrning kunde banken stirka sin konkurrenskraft i forhallande till
andra banker, samtidigt som medarbetarnas intresse for redovisning och hur resultat
genererades Okade. P4 sd sétt kunde anstillda utnyttja den budgetlosa styrningen genom mer
ansvar och fler beloningar (Hope & Fraser, 2004). Greve (2011) konstaterar dock att manga
foretag har valt att behalla och modernisera den traditionella budgeten snarare @n att totalt
overga till helt flexibla styrsystem. Budgeten har fortfarande en betydande roll i den
ekonomiska styrningen och dr ett av foretagens viktigaste styrmedel (Lindvall, 1997).
Samtidigt menar kritiker att budgeten inte ldmpar sig nir osédkerheten pa marknaden ar hog

(Hope & Fraser, 2003a; Sandalgaard, 2012).

1.2 Problemdiskussion

I takt med skenande elpriser under de senaste tvd aren har risken for ekonomisk forlust 6kat
for elhandelsbolag som mer 4n nigonsin tvingas budgetera och prognostisera under
oforutsdgbara perioder. Flera elleverantorer i Europa uppger problem med hantering av
pristoppar pa elmarknaden (Goksor, 2021). Foretagen utsitts dven for en sé kallad volymrisk
och profilrisk. Volymrisk innebér att forbrukningen &r storre alternativt mindre @n prissikrad
kvantitet for kunder med fastprisavtal, medan profilrisk innebédr att kundens tid for
konsumtion inte matchar den forvintade (Ravarumarknaden.se, 2013). Till f6]jd av en volatil
elmarknad med priser som fluktuerar kan elhandelsbolags formaga att budgetera och planera
infor kort- och ldngsiktiga avsittningar samt sitta prognoser infor framtiden komma att
forsvagas. Detta eftersom det inte gar att forutspa hur elmarknaden och dess priser kommer

att utvecklas.

Det finns framst tva typer av elavtal som den svenska konsumenten kan vélja mellan, fast
alternativt rorligt elprisavtal. Vid valet av det rorliga elpriset betalar kunden marknadspriset
och tar dirmed risken att priset kan utsdttas for stora skillnader. Ett rorligt elprisavtal kan
bade ha prisdndringsintervall pa timbasis respektive ménadsbasis. Vid ett fast elprisavtal dr

det elbolagen som exponeras for denna risk och tar ddrmed ett hogre pris som sdkerhet



(E.ON, 2022a). Historiskt sett dr det mer fordelaktigt med ett rorligt elprisavtal, men under
aren 2021 och 2022 har detta inte varit fallet (Konsumenternas energimarknadsbyra, 2022).
Med priser som nétt rekordnivaer pa 5,70 kr for en kilowattimme, ar det elbolagen som fatt
betala mellanskillnaden 1 forhallande till marknadspriset och kundernas fastpris (Stahle,
2022). Niar en prishojning av denna grad inte gar att forutse stélls bolagen infor stora
konsekvenser om de inte har budgeterat for risken. Det har gjorts omfattande studier kring
sdkringsstrategier pd den nordiska elmarknaden for att hantera pris- och volymrisk som
uppkommer vid fastprisavtal. Ernstsen et al. (2017) visar 1 sin studie att elhandelsbolag kan
forbattra prestandan for sdkringsstrategier genom att anvidnda forvéntad forlust som ett
riskmatt. De menar dven att forbéttrade prognoser for genomsnittspriser har en betydande roll
for att forbéttra prestandan. P4 grund av den ekonomiska anstrdngning som elhandelsbolagen
utsétts for ndr forsédljningspriset understiger inkopspriset har foretagen borjat undersoka om
alternativet att sdga upp fasta elavtal d&r mojligt. De vill &beropa force majeure som mojliggor
det for foretagen att séga upp fasta elavtal om oforutsdgbara hindelser intrdffar. Foretagen

menar att kriget i Ukraina 4r en sddan foreteelse (Brusman, 2022).

Flera forfattare, exempelvis Greve (2011), Hope och Fraser (2004) och Lindvall (1997), har
tidigare diskuterat anvindningen av budget i foretags verksamhet, med tvetydiga resultat.
Kritiker mot budget har innan uttryckt missnéje mot budgetstyrning och héavdar att budgetlos
styrning ar ett mer flexibelt styrsystem (Greve, 2011; Hope & Fraser, 2004; Wallander, 1995).
Tidigare forskning belyser dven forhédllandet mellan budgetering och osékerhet (Manzurul,
1997; Sandalgaard, 2012), dér ytterligare kritik riktas mot budget som styrmedel. Kritiken
fokuserar fraimst pa vad som hinder med budgeteringens syften och relevans nir foretaget
befinner sig i en fordnderlig eller mer oséker miljo. Sandalgaard (2012) pastar att osdkerhet &r
en av de framsta anledningarna till att inte anvinda budget. Under instabila omstidndigheter
anses budgeten bli inaktuell. Aven Hope och Fraser (2003a) forklarar att budgeteringen #r
anpassad att anvdndas under mer stabila forhdllanden, vilket gor att problem kan uppsta nér
den appliceras under osdkra miljoer. Samtidigt menar Wallander (1995) att budgeten ar ett
vilbeprovad styrsétt och kan framstillas som en trygghet for bolagen. Enligt Lindvall (1997)
har den en fortsatt betydande roll i foretags verksamhet och dr ett av de viktigaste styrmedlen.
Trots den kritik som &dr riktad mot budgeten, fortsétter organisationer tillimpa den, dven
under osdkra forhéllanden. En kan dirmed stilla sig fragan hur elhandelsbolag, som anvinder
budget som styrmedel, gor ndr elmarknaden ar volatil? Hur hanteras de risker som okar till

foljd av volatila elpriser och vad blir egentligen budgetens roll nér risken 6kar?



Tidigare forskning visar att budgetens anviandning pédverkas i tider av kris och instabilitet.
Planeringen och resursallokeringen blir allt viktigare, medan uppfoljningen av budgeten
minskar i virde (Becker et al., 2016). Det finns dven studier som pekar pa att budgeten kan ge
utrymme for risk och att budgeteringens processer kan vara sammankopplade med
riskhanteringen 1 organisationer (Elmassri & Harris, 2011). Samtidigt finns det forskning som
tyder pa att budgeteringsprocesserna kan vara riskbeaktande genom utformning av bland
annat konsekvensanalyser. Dessa analyser finns dédremot inte alltid med i budgeten. Budgeten
kan ddrigenom bli riskexkluderande, medan budgeteringen ar riskbeaktande (Collier & Berry,
2002). Samtidigt visar forskning att nér riskhanteringen och den strategiska planeringen sker i
separata avdelningar kan riskbeddmningar saknas i planeringsbesluten, sisom budgeteringen,
vilket kan fa negativa effekter pa foretagens forberedelser (Knabke, Olbrich & Biederstedt,
2015). Forskningen om budgetens relation till riskhanteringen ar dock begrinsad och fa
undersokningar har utrett kopplingen (Elmassri & Harris, 2011). Det dr dérfor intressant att
undersoka hur elhandelsbolag som befinner sig i en osdker marknad anvénder sig av

riskhantering 1 sin budgetering och hur de inkorporerar osékerheten 1 sin budget.

Budgetering och riskhantering dr bada omdiskuterade dmnen dir forskning genomforts i stor
utstrdckning, men relationen sinsemellan ser ut att vara tvetydig. Budget Risk Management ér
teori som kan fora samman dessa tvé, men studierna har hittills varit ytterst begrinsade. Aven
tidigare forskning kring sambandet mellan budgetering och riskhantering ar tdmligen
begridnsad. Det foreligger sdledes ett behov av mer empirisk forskning och ny teori, om
vilken inverkan risk och osédkerhet har pa budgeteringsprocessen och vilken roll budgeten far
nir risken Okar. Det dr dven intressant att studera elhandelsbolags attityd till olika slags
budget. De ovan ndmnda faktorerna gor det déarfor angeldget att undersoka hur
elhandelsbolag inkorporerar riskhantering i1 budgeteringsprocessen, vilken roll budgeten
fyller under osdkra tider samt hur risker hanteras. Denna studie avser dven att bidra med en

okad forstaelse for forhallningssittet till budget under instabila forhallanden.

1.3 Problemformulering
Ovanstdende bakgrund och problemdiskussion leder oss fram till foljande
problemformulering:

e Hur inkorporerar elhandelsbolag riskhanteringsprocessen i budgeteringsprocessen?



For att besvara ovanstaende problemformulering har tvd delfragor formulerats:
e Vilken roll fyller budgeten nér risken okar?

e Hur hanterar elhandelsbolag risker relaterade till elhandeln?

1.4 Uppsatsens syfte

Syftet med uppsatsen dr att undersoka hur elhandelsbolag inkorporerar
riskhanteringsprocessen 1 budgeteringsprocessen, vilken roll budgeten fyller nér risken okar
samt hur risker relaterade till elhandeln hanteras. Uppsatsen ska bidra med kunskap om hur
riskhantering integreras 1 budgetarbetet hos elhandelsbolag pa den svenska marknaden samt
oka forstdelsen for budgetering och riskhantering under osdkra tider. Vi ser dven att denna

studie kan ligga som grund for framtida forskning med samma inriktning.

1.5 Avgransningar

Elmarknaden ar ett omrdde som dr bade omfattande och komplext. For att kunna genomfora
en forklarande analys av relationen mellan budgetering och riskhantering behandlas endast
elhandeln, det vill siga den del av foretaget som beror inkdp och forsdljning av el.
Foljaktligen innebér det att foretagens del av verksamheten som berdr elnédt samt fjérrvirme
diarmed utesluts. P4 grund av tidspress avgriansas studien till fyra elhandelsbolag. Det finns
flera olika typer av risker inom elhandelsbolag, exempel pa detta &r prisrisk, valutarisk och
administrativ risk. Denna uppsats fokuserar frimst pd volym- samt profilrisk. Detta for att

dessa risker dr de mest framstdende hoten enligt de elhandelsbolag som ingar i studien.

1.6 Mélgrupp

Uppsatsens frimsta malgrupp &r elhandelsbolag och specifikt de som jobbar med budgetering
och riskhantering inom dessa foretag. Detta for att det resultat som presenteras i denna
uppsats avser att 6ka forstéelsen inom dessa organisationer for hur de kan anpassa sig under
fortsatta volatila forhéllanden. Elpriser och produktion av el har under den senaste tiden blivit
ett vanligt forekommande samtalsimne i Sverige och Europa. De hdga priserna har skapat
stor oro i manga hem och dagligen syns uppdateringar om situationen pa nyhetssidor. P
grund av detta riktar sig var uppsats dven till alla som vill fa en storre forstielse for hur

elhandelsbolag kan hantera risker under den rddande krisen. For att fa en fullstindig



forstéelse av vér studie dr en grundkunskap i ekonomi och om ekonomiska begrepp att

foredra, men detta dr inget krav.



2. Elmarknaden idag

Detta avsnitt dr tinkt att ge l4saren en forstaelse for hur elmarknaden dr uppbyggd och dess
aktorer. Vidare ges en beskrivning av elborsen Nord Pool samt hur priset péd el bestims. I
slutet av kapitlet presenteras dven vilka faktorer som har bidragit till de hoga elpriserna ar
2021 och 2022. Kapitlet anses viktigt for att 1dsaren ska kunna tillgodogora sig aterstaende

material pa ett tillfredsstéllande sitt.

2.1 Elmarknaden

Ar 1996 blev Sverige en del av den Nordiska elmarknaden, vilken i sin tur samspelar med
den Europeiska. Den Nordiska marknadsplatsen for el heter Nord Pool och hir verkar sju
lander: Sverige, Norge, Finland, Danmark, Estland, Lettland och Litauen. Elmarknaden 4r en
volatil marknad som styrs av utbud och efterfragan (se figur 1), dér elanvdndarnas képbud
matchas mot sidljbuden som producenterna erbjuder, genom ett auktionsforfarande.
Upphandlingen av el sker pd en sé kallad dagen-fore-marknad, det vill séga att aktorerna
lamnar bud pd det utbud de erbjuder alternativt vilken efterfragan de besitter dagen innan

upphandlingarna sker (Energimarknadsinspektionen, 2021).

A Rorlig kostnad Utbud
(kr/MWh) Efterfragan
»
| en situation med okad
A efterfrigan okar priset
Kraftvarme
Pris | Vindkraft Kraftvarme (fjarrvarme) —
/ (industri) \ I I en normal situation
v « ger efterfrigan denna
1 prissattning
’ y
L = - — » Kvantitet
Vattenkraft Karnkraft Fossil (MW)
kondenskraft

Figur 1. [Illustration av hur elanvindarnas efterfrigan moter elproducenternas utbud

(Energimarknadsinspektionen, 2021).



Nord Pool ar uppdelad i tva delar: den fysiska- och den finansiella marknaden.

Den fysiska marknaden

P& den fysiska marknaden sker forséljning och inkép av el som produkt. Beroende pa om
man vill kopa elen direkt eller dagen efter finns det tva alternativa marknader. Nord Pool
Elspot dr en av dessa tvd marknaderna och fungerar som en dagen-fore-marknad. Hér
bestdms priset beroende pa utbud och efterfragan dagen innan transaktionerna sker (Horn,
2019). El kan dven kopas via en marknad som levererar elen direkt. Denna del av Nord Pool
heter Elbas. Aven hir bestidms priset efter utbud och efterfrigan men denna del av marknaden

anvinds oftast for att korrigera inkdpsordrar som lagts pad Elspot dagen innan (Horn, 2019).

Den finansiella marknaden

P& den finansiella marknaden gor foretag forviarv av finansiella instrument, bestdende av
terminer och optioner, som ska agera som sikring vid prisférdndringar. Finansiella instrument
fungerar pa sé& sitt att det inte levereras fysiskt, det sker istéllet en kontantavrikning pa
elpriset. Transaktioner pa den finansiella marknaden sker via aktieborsen Nasdaq (Kenton,

2021).

lerminer

Ett terminskontrakt &r en forbindelse som tva parter ingar i angdende en framtida transaktion.
I kontraktet ar priset pd elen bestdmt och faststélls efter det forvintade prisutvecklingen pa
marknaden samt vilken tid kontraktet ska verkstéllas. Elterminer kan delas upp i tre olika

kategorier: Forwards, Futures samt Contracts for Difference (Finansinspektionen, 2005).

Forwards

Forwards dr en standardiserad typ av terminskontrakt och delas upp i olika perioder, vilka kan
vara sdsongs- alternativt &rskontrakt, dir 16ptiden kan stricka sig upp till fyra ar. Den vinst
eller forlust som uppstér av transaktionen bokfors inte till den period da kontraktet skrivs,

utan realiseras under tiden for leveransen (Elmarknaden, 2003).

Futures
Likt forwards &r dven futures ett standardiserat terminskontrakt dér avtal om ett framtida kop
ingds. En aspekt som skiljer de olika terminerna at ar att futurekontrakt kriver en sikerhet

fran den betalande parten for att kontrakt ska tecknas. Om virdet minskar skall denna part



betala detta belopp till motparten. En daglig redogorelse upprittas for vardeforandringen som
realiseras och betalas till motparten samtidigt. Futurekontrakt har en 16ptid som normalt

ligger pé ett par manader (Elmarknaden, 2003).

Contracts for Difference

Olika regioner har olika jamviktspriser beroende pa forhéllandet mellan konsument och
producent. Det regionala elpriset och systempriset kan darfor skilja sig fran varandra. D4 det
regionala elpriset dr det verkliga, samtidigt som finansiella instrument anvénder systempris
som referens, uppstar en differens. Denna skillnad 1 pris gar inte att undgd med hjélp av
forwards eller futures utan Contract for Difference anvénds istdllet som sdkring for att skapa

balans (Finansinspektionen, 2005).

Eloption

Eloption dr en typ av finansiellt instrument som anvénds for prissidkring och riskstyrning av
framtida intékter samt kostnader forknippade med kop av elkontrakt. Vid inforskaffandet av
en option fir man rétten, men inte skyldigheten, att kopa eller sdlja en vara i framtiden till det
pris som faststillts idag. En option fungerar som en forsdkringspremie dér siljaren tar emot
en premie som kompensation for att denne tar en hogre risk, samtidigt som koparen betalar
denna premie till f6ljd av att de avsédger sig risken. P4 Nord Pool finns det tva typer av
optioner: Put Option och Call Option. Valet av option dr beroende pa om du séljer alternativt

koper (Statens Offentliga Utredningar, 2005).

2.1.1 Den svenska elmarknaden

Den svenska elmarknaden dr uppdelad i fyra omraden: Luled (SE 1), Sundsvall (SE 2),
Stockholm (SE 3) och Malmé (SE 4) (se figur 2). Denna uppdelning tradde i kraft 1
november 2011 som ett resultat av Danmarks missndje over att det svenska stamnétet inte var
tillrackligt  for att transportera el och 16sningen pé& att hantera denna
overforingsbegransningarna blev att dela in Sverige i fyra omréden (Elbruk, 2022). Da
majoriteten av produktionen av el i Sverige sker i landets norra delar, samtidigt som
efterfrigan av el dr som storst i sodra- samt mellansverige, uppstér ett overskott pa el i norr
samtidigt som det dr underskott i syd. Denna snedfordelning samt att Sveriges kraftnit inte ar
kapabelt till att transportera stora méngder el, skapar skillnader i elpriset mellan de fyra
elomradena (Svenska kraftnét, 2022a). Sveriges stamnit borjade byggas ar 1920 och var da

en av varldens forsta. I takt med att behovet av el 6kade gjordes nya investeringar mellan 60-
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och 80-talet for att uppritthélla forsorjningen av el. De utbyggnader som gjordes for 60 ar
sedan &dr dock i1 dagsldget inte tillricklig for att tillfredsstdlla det okade elbehovet som
uppstétt under elektrifieringen av Sverige. Foljaktligen har elbrist uppstétt i stora delar av
Sverige som en konsekvens da elen inte kan transporteras i en tillricklig miangd (E.ON,

2022b).

Den organisation som &r ansvarig for Sveriges elndt dr Svenska kraftndt. De dr en statlig
forvaltningsmyndighet vars uppdrag ar att vara systemansvariga och forvalta svenska statens
stamnidt. Det dr regeringen som fOrser Svenska kraftndt med uppdrag (Svenska kraftnit,
2022b). Ett uppdrag som Svenska kraftndt har ér att se 6ver om 70-procentsregeln efterfoljs.
Ar 2020 implementerades den si kallade 70-procentsregeln for medlemsldnderna i Nord
Pool. Denna regel innebdr att minimum 70 procent av ndtkapaciteten inom ett land ska

exporteras och sdljas pa den gemensamma marknaden (Energimarknadsinspektionen, 2022).

Elomrade 1
(Luled)

X

Elomréade 2
(Sundsvall)

Overskott pi el

-
Elomréade 3
(Stockholm)

o, -

Elomrade 4
(Malmo)

Underskott pé el

Figur 2. Illustration av Sveriges fyra elomriden: Luled, Sundsvall, Stockholm och Malmo

(Energimarknadsinspektionen, u.4.).
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2.1.2 Hur priset pa el bestims
Enligt Torstensson (2022) &r prissittningen pa elmarknaden komplicerad. Priset pa el
fordndras fran timme till timme, dygnet runt, aret runt. I praktiken kan processen se ut som

foljande:

Spotmarknaden (dven kallad dagen-fore-marknaden)

Priset pd el sitts pd den nordiska elborsen Nord Pool, ocksd bendmnt som spotpriser
(Energimarknadsinspektionen, 2021). For detta pris koper elleverantorer in el. Det dr dven det
pris som ligger till grund for vilket pris som elen séljs vidare for till slutkund. Liksom andra
rdvaror bestdms elpriset utifrdn utbud och efterfragan. Det handlar om tillgdngen pé el i
Sverige vid en viss tidsangivelse och hur stor efterfrdgan det finns pa el samt till vilket pris
kopare av el dr beredda att betala (Energimarknadsinspektionen, 2021). Spotpriset pa Nord
Pool bestims genom en auktionshandel for samtliga timmar for ndstkommande dygn
(Lejestrand, 2021). Under auktionshandeln ldmnar elproducenter och elkdpare bud pa vilket
pris de vill sdlja respektive kopa for. Spotpriset faststélls utifrdn hur mycket den sista
kilowattimmen kostar att producera for att moéta efterfrigan. Resultaten offentliggors pa
respektive elbors webbplats varje dag kl. 13.00. Det pris pé el som genereras av auktionen ar

ocksa det pris som giller for samtlig produktion och anvdndning inom respektive elomrade.

Skatter och subventioner dr en annan faktor som har en stor inverkan pa priset pa el som
Sveriges elkunder betalar (Energimarknadsinspektionen, 2021). Det finns en rad olika skatter
och avgifter som tas ut i elforsorjningen. Energiskatt pa el dr till exempel den skatt som
anvindarna av el betalar. Den kan variera beroende pa var i landet du bor. Exempelvis utgor
moms och energiskatt pa el 43 procent av den totala kostnaden for en genomsnittlig villakund

som forbrukar cirka 20 000 kWh per ar, enligt Energimarknadsinspektionen (2021).

2.1.3 Faktorer som bidragit till ovanligt hoga elpriser ar 2021 och 2022
Det finns ménga faktorer som spelar in nir priset pa el bestims. Under aren 2021 och 2022

sdg vi att elpriserna skot 1 hojden till foljd av ett flertal omstidndigheter.

En aspekt som paverkat elpriserna till de hoga nivderna som varit &r att priset pd fossila
brinslen, sdsom gas, har gatt upp. Sveriges elforbrukning &r inte beroende av fossilgas dé det
endast utgor ungefar tre procent av elproduktionen, men d& elmarknaden ar en plattform med

flera aktorer som dr beroende av gas paverkas dven Sverige. Ryssland borjade ar 2021 att
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reducera sin export av naturgas till den europeiska marknaden. Denna nedskirning dkade
ytterligare ndr Rysslands invasion av Ukraina tog sin borjan. Utbudet av gas har sdledes
minskat, samtidigt som efterfragan &r fortsatt hog, vilket resulterar i hdjda gaspriser. Detta
leder 1 sin tur till att efterfrigan pd svensk el Okar, eftersom den inte har gas som en

produktionskomponent (Naturskyddsforeningen, 2022).

Viderforhéllanden ir en avgdrande faktor for elpriset. Ar 2022 var ett torrt ar, delvis pa grund
av klimatférandringar, vilket foljaktligen fick effekten att Sveriges vattenkraftsmagasin
fylldes pa senare dn vanligt (Svenska kraftnét, 2022c). Efter en mild host &r 2021 sjonk
temperaturen kraftigt i slutet av november och vintern slog till. De dlvar som ger upphov till
elen av vattenkraft fros till is, vilket ledde till minskad effektivitet, samtidigt som efterfragan
pa el stiger under arets kalla méanader. Den kalla luften bidrog dven till minskad vind och

diarmed reducerad vindkraft bade 1 Sverige och Europa (Naturskyddsforeningen, 2021).

Kérnkraften dr en betydande del i Sveriges elproduktionsmix. I dagsldget kommer cirka 30
procent av landets producerade el fran kédrnkraft (SCB, 2022b). Under de senaste aren har
dock allt fler kiirnkraftsreaktorer avvecklats. Ar 2017 lades kirnkraftverket i Oskarshamn ner
och under dren 2019 och 2020 stingdes tvd av fyra reaktorer i kdrnkraftverket Ringhals
(Stralsdkerhetsmyndigheten, u.d.). Nér utbudet av el fran kédrnkraft minskar okar, samtidigt

som behovet av el ar fortsatt hogt, okar priset (Strandlund, 2022).

Elektricitet har en grundldggande roll for att Sveriges samhélle ska fungera. Nir priserna 6kar
innebér det stora konsekvenser, bade for foretag och privatpersoner. Mycket ansvar laggs da
pa eclhandelsbolagen att hantera situationen och att de inte hamnar i en ofordelaktig
ekonomisk sits. For att detta ska vara mojligt behover elbolagen se dver sin budget och
budgeteringsprocess for att pd ett formanligt sdtt anpassa sig till den nya marknaden och

hantera de dkade riskerna som uppstatt.
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3. Metod

I avsnittet nedan redogdrs hur forfattarna har gétt tillviga och vilka metoder som anvints vid
utarbetningen av uppsatsen. Déarefter beskrivs val av foretag och dess respondenter samt val
av litteratur och 6vrigt informationsmaterial. Slutligen ges en analys av killornas trovardighet

och etiska aspekter.

3.1 Overgripande metod

For att studera studiens syfte och bearbeta den insamlade informationen har en kvalitativ
metod anvints. Den kvalitativa metoden har mdjliggjort en mer djupgiende intervjustudie
med en explorativ karaktir av de fyra valda elhandelsbolagen. Da vi efterstrivade att
analysera textmaterialet med hjilp av en analysmodell har en kvalitativ bearbetning av
materialet varit mer relevant, eftersom den skapar en djupare forstaelse &n vad som kan
genereras vid kvantitativ bearbetning (Patel & Davidson, 2011). Valet av metod kan ocksa
anviandas for att utdka kunskapen om elmarknaden, budgetering, riskhantering och dess
samband. P4 sd vis kan dven fOrstdelsen breddas for hur elhandelsbolag hanterar risker
relaterade till elhandeln samt integreringen av dessa i sin budget nér elmarknaden é&r instabil.
Det dr dven av relevans att undersoka vilken roll budgeten fyller nér risken 6kar. Mélet med
en kvalitativ metod handlar snarare om att forstd dn att forklara (Bryman & Bell, 2017),

vilket ar 1 linje med uppsatsens syfte.

3.1.1 Explorativ studie

Den kvalitativa ansatsen dr av bade induktiv och explorativ karaktir. Studien har induktiva
drag i den bemaérkelse att den fokuserar pa att utifrdin den insamlade empirin successivt
generera en egen grundad teori som dr tidnkt att &ven involvera elhandelsbolag pa marknaden.
Den explorativa karaktiren vilar sig pd idén om att undersoka ett nytt omréde dir tidigare
forskning synnerligen dr begrénsad. Syftet har varit att samla in fakta och beskriva fenomenet
utefter  Aur  elhandelsbolag  faktiskt  inkorporerar  riskhanteringsprocessen i
budgeteringsprocessen da fore detta forskning ar allt annat dn entydig. Enligt Patel och
Davidson (2019) har en explorativ studie som &ndamél att inhdmta kunskap i stor
utstrdckning som i sin tur kan belysa problemet utifran flera perspektiv for att fylla tidigare

tomrum inom amnet.
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3.2 Urval

Vid val av foretag och respondenter utfordes ett subjektivt urval. Enligt Denscombe (2018)
innebdr det att urvalet handplockas for undersdkningen och viljs ut med ett speciellt syfte i
atanke. Det bygger dven pé forfattarnas kinnedom om populationen. Senare kom dven ett
snobollsurval att bli aktuellt for att bygga upp antalet respondenter. Med sndbollseffekten

bestdms urvalet genom att en person hinvisar till ndsta person (Denscombe, 2018).

3.2.1 Urval av foretag

Givet studiens syfte och uppsatsens avgrinsning till elbranschen har arbetet endast riktats mot
elhandelsbolag. Vid val av foretag utgick vi fran hemsidan https://el.se/ dir de storsta svenska
elforetagen aterfinns. Ur listan plockades tio foretag ut som forfattarna tidigare hade
kdnnedom om. Valet av dessa fOretag gjordes via ett subjektivt urval di dessa elbolag
betraktades som etablerade foretag pad elmarknaden. Det var dven av relevans att vélja ut
elhandelsbolag med geografisk spridning for att studera eventuell skillnad i upplevelse av den
volatila elmarknaden och dess paverkan pd verksamheten beroende pé var i landet bolaget ar
placerat. Detta eftersom det tidigare har visat sig vara elbrist i1 flera delar av Sverige da elen
inte kan transporteras 1 tillrdcklig mingd (E.ON, 2022b). De fem forsta av totalt tio som vi
fann relevanta kontaktuppgifter till kontaktades i sin tur via mejl. Vid kontakt med foretagen

var det tre av dessa foretag som var intresserade av att stdlla upp pa intervjuer.

Under arbetets gdng forstod vi att fler foretag behdvdes i undersdkningen for att kunna samla
in tillrdcklig empiri. Samma process som tidigare genomfordes med skillnaden att vi endast
kontaktade fem foretag denna ging varav ytterligare ett elhandelsbolag var villig att stilla
upp pa intervjuer. Tabell 2 nedan redogdér en sammanstillning av de valda foretagen, dir
elhandelsbolagens geografiska sdte samt bolagsstorlek redogdrs. Forfattarna har valt att ta
hiansyn till bolagsstorlek for att ge en bredare bild av budgetens roll i de valda
elhandelsbolagen. EU:s definition av bolagsstorlek presenteras d&ven nedan (se tabell 2). Da vi
undersoker svenska elhandelsbolag har vi endast studerat den svenska verksamheten trots att

ett av bolagen &r en del av en internationell energikoncern.
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https://el.se/

Mikroforetag

Smiéforetag

Medelstort foretag

Stort foretag

Under 10 anstillda

Mellan 1049 anstillda

Mellan 50-249
anstillda

Over 250 anstillda

Nettoomsittning pa hogst
2 miljoner EUR

Nettoomsittning pd hogst
10 miljoner EUR

Nettoomséttning pa
hogst 50 miljoner EUR

Nettoomsittning pé
minst 80 miljoner EUR

Balansomslutning hogst 2
miljoner EUR

Balansomslutning pa
hogst 10 miljoner EUR

Balansomslutning pa
hogst 43 miljoner EUR

Balansomslutning pa
minst 80 miljoner EUR

Tabell 1. Kommissionens rekommendation av den 6 maj 2003 om definitionen av mikroforetag samt

sma och medelstora foretag.

Foretag Geografisk placering Bolagsstorlek
Foretag A Elomréde 4 Stort foretag
Foretag B Elomrade 1-4 Stort foretag
Foretag C Elomréde 1 Stort foretag
Foretag D Elomrade 3 Smaforetag

Tabell 2. Sammanstéllning av elhandelsbolag

3.3 Datainsamling

I denna uppsats har den kvalitativa forskningsmetoden intervjuer anvédnts som metod for
datainsamling. Datainsamlingen har genomforts genom djupgdende intervjuer med fyra
etablerade elhandelsbolag. Intervjuernas struktur gav utrymme for diskussion och Oppna
fragor (Patel & Davidson, 2011). Syftet med strukturen var att forhoppningsvis ge elbolagen
mojlighet att framfora Aur de faktiskt arbetar med budgetering och riskhantering samt
relationen sinsemellan. Att ldmna utrymme for diskussion under intervjuerna mojliggjorde en
djupare och mer nyanserad analys av problemformuleringen. Till en bdrjan fick
respondenterna sjdlva vilja om deltagandet skulle vara anonymt. Dock valde forfattarna att
anonymisera samtliga elhandelsbolag och intervjupersoner vidare i1 arbetet. Motiveringen
grundar sig 1 att ett foretags budgetering och riskhantering kan anses vara kénslig
information. Genom att helt utesluta samtliga foretag och respondenter gav vi
intervjupersonerna mdojlighet att dela med sig av mer information utan att offentliggéra

kénslig information.
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3.3.1 Semistrukturerade intervjuer

Valet av intervjumetod landade i att utfora semistrukturerade intervjuer med en viss niva av
standardisering och strukturering. Da det finns begrinsat med kunskap inom det valda
problemomréadet har en explorativ karaktdr varit relevant for att skapa en grundlidggande
kunskap och kunna utforma fragestdllningarna. Valet av att genomfGra semistrukturerade
intervjuer mojliggjorde for respondenterna att ldmna Oppna tankar och svar kring de dmnen
som behandlas. Intervjuerna blev dven mer som en dialog snarare dn ett forhor (Denscombe,
2018). Vidare bidrog intervjumetoden till en hog flexibilitet hos oss som intervjuare, det vill
sdga att det kunde ske fordndringar av frdgorna under intervjuns gang samt behovde heller
inte nodvéndigtvis komma i en viss ordningsfoljd. Genom Oppna svar gick det att ticka

bredare omrdden som 1 sin tur gav ett allsidigt underlag for analys.

3.3.1.1 Utformning av intervjuguide och frigekonstruktion

Innan forsta intervjun utformades en intervjuguide som underlag till samtliga intervjuer (se
bilaga 1). Intervjuguiden ansags vara viktig for att senare kunna analysera det insamlade
materialet. Valet att utforma fragebatteriet utifran fyra stycken olika kategorier var for att fa
mer utforliga och detaljerade svar. De fyra kategorier intervjuguiden bestér av ar: budget och
budgeteringsprocess, risk och riskhanteringsprocess, elmarknaden samt framtid. Efter
omarbetning av vissa fradgor och feedback fran handledare hamnade vi slutligen pa 28 stycken

fradgor uppdelade kategorierna emellan.

Uppsatsen har fokuserat péd att generera kunskap om problemomradet och ta reda pa hur
elhandelsbolag inkorporerar risker i sin budgeteringsprocess under en volatil elmarknad. De
semistrukturerade fragorna bidrog till att respondenterna fick mojlighet att ldmna Gppna
tankar och svar kring de &mnen som behandlas som i sin tur mojliggjorde en mer nyanserad
analys. For att skapa en Overgripande forstielse for problemet var flera av frdgorna stillda
som “vad?” fragor. Vidare formulerades flera frigor som en “hur?” fraga eftersom det ofta
kan forknippas med ett deskriptivt syfte (Bryman & Bell, 2017). Frigeguiden inleddes med
frdgor som utmanar intervjupersonen att beskriva ett storre sammanhang, till exempel hur
elbolagets budget och budgetprocess ser ut. Intervjuguiden har haft en utforskande karaktar
och saledes varit explorativ. Det beror pa att tidigare forskning om det specifika

problemomrédet ar ytterst begransad.
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3.3.1.2 Urval av respondenter

Vid urvalet av respondenter efterfrigades ansvariga inom omradet ekonomi och risk,
alternativt respondenter med insikt i elmarknaden med koppling till budget och risk pa
respektive elforetag. Intervjupersonerna har via ett subjektivt urval handplockats. Personerna
valdes medvetet ut eftersom de ansags besitta vérdefull information som kunde vara
avgorande for studien. Urvalet grundade sig frdmst i respondenternas mdojlighet till att

diskutera elmarknaden och dess pagéende ldge med koppling till budgetering och risk.

Kontakten med elhandelsbolag lyckades fis genom utskick av mejl till VD och/eller
ekonomiansvarig samt genom personliga forhdllanden fran en av forfattarna. For vissa
elhandelsbolag var inte personerna vi kontaktade tillrdckligt insatta for att kunna delta som
respondent i var studie. Vi blev déarfor kopplade till personer som verkade inom ekonomi- och
riskomradet och som 1 sin tur kunde stilla upp som intervjupersoner. Respondenternas
befattning varierar beroende pa elbolagens interna struktur, som i sin tur forklarar de olika
befattningarna (se tabell 3). Erfarenhet och kunskap kring budget, risk och elmarknaden

varderades hogt 1 urvalet.

3.3.1.3 Genomforande av intervjutillfillen

Efter fardigstélld och godkénd intervjuguide bokades tid samt ldmpliga respondenter in med
de fyra elhandelsbolagen. 1 samband skickades &ven ett fragebatteri ut till vissa
elhandelsbolag efter forfrdgan frdn intervjupersonerna. Syftet var att de skulle kunna
forbereda sig infor intervjun. P4 grund av tidspress samt geografiska avstand genomfordes
fyra av intervjuerna via ett digitalt videosamtal och endast en intervju via personligt méte.
Vanligtvis foredras att genomfora intervjuer i verkligheten framfor att utfora intervjun digitalt
(Thunberg & Arnell, 2021). For att finga upp maximala kroppssprak utférdes intervjuerna
via videosamtal istéllet for via telefonsamtal. Tabell 3 redogér en sammanstillning av

uppsatsens respondenter.

Dé problemomréadet d4r omfattande och komplext krdvdes att fler dn en respondent deltog
under intervjuerna, vilket dr en bidragande orsak till att gruppintervjuer genomfordes. Totalt
utfordes intervjuer med nio respondenter. Dessa var uppdelade pé fem intervjuer varav tre var
gruppintervjuer. Varaktigheten for respektive intervju skiljer sig en del. Den enda intervjun
som genomfordes pd plats var ocksd den med ldngst varaktighet. Det kan bero pa att

personliga méten ofta tenderar att ta lingre tid &dn digitala mdten (Indeed Editorial Team,
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2021). Under en gruppintervju fanns det tidspress, vilket gjorde att denna varade kortare i
jamforelse med de andra gruppintervjuer som utfordes. Varaktigheten kan anses kort,

eftersom de enskilda intervjuerna som genomfordes tog ungefir lika lang tid.

Under intervjuernas gang turades fOrfattarna om att anteckna samt stélla fragor. Detta
tillvigagéngssétt var ansenligt for att uppnd en mer strukturerad och f6ljsam procedur som
bade gynnar fOrfattare och respondenter. Intervjuerna spelades in med hjilp av en
mobiltelefon via ljudinspelning efter samtycke frdn respondenterna for att forenkla
transkribering och analys. Underfragor samt foljdfrdgor anpassades under intervjuernas gang
beroende pa vilken riktning intervjun tog, for att aterkoppla till intervjupersonens egna
resonemang samt for att bekrifta det som sades. Respondenterna intervjuades pa arbetstid

och tog 1 genomsnitt 41 minuter styck att genomfora.

Foretag Respondent Befattning Datum & Plats Geografisk | Varaktighet
placering
Respondent Al Ekonomichef
Foretag A 29 november 2022 Elomrade 4 65 min
Respondent A2 Risk Manager Hos Foretaget
Respondent B1 Head of Energy Sales 30 november 2022 32 min
Business Digitalt Videosamtal
Foretag B Elomrade 1-4
Respondent B2 Business Controller 14 december 2022 34 min
Digitalt Videosamtal
Respondent C1 Avdelningschef for
Foretag C controlling och investering
12 december 2022 Elomrade 1 31 min
Respondent C2 Forséljningschef Digitalt Videosamtal
Respondent C3 Personalcontroller
Respondent D1 | Ekonomichef och Vice VD
Foretag D 9 december 2022 Elomréde 3 44 min
Respondent D2 Controller Digitalt Videosamtal

Tabell 3. Sammanstéllning av respondenter
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Efter genomforda intervjuer transkriberades inspelningarna l6pande, dir forfattarna turades
om. Det var essentiellt att transkribera tétt inpa intervjuernas genomforande for att bade
reducera risken for missad information och bevara forstdelsen fran intervjuernas
sammanhang. Vid otydliga svar eller formuleringar fran respondenterna lyssnades fragan och
svaret om ett antal génger for béttre tillforlitlighet och att sdkerhetsstdlla korrekt
transkribering. Att lyssna om bidrog dven till att forstaelsen for vad som sades 6kade. Vid
fardig transkribering sammanstilldes resultatet i samverkan mellan forfattarna, dir relevant
information fran intervjuerna bildade den fardigstidllda empirin som vidare ligger till grund
for analys och slutsats. Utover transkriberingen diskuterades intervjuerna frekvent. Tatt efter
att intervjuerna hade genomforts pébdrjades en enklare analys. En djupare och nyanserad

analys kom att paborjas vid start av analysarbetet.

De fragor som efter intervjuernas genomforande beddmdes vara relevanta for studiens
omfattning och resultat presenteras i Bilaga 1. Under resultatanalysen gjordes beddmningen
att vissa frdgor visade sig vara irrelevanta. En del intervjufrdgor har omformulerats nagot
under intervjuernas gang om respondenterna forde diskussionen i en viss riktning. Det har
gjorts 1 syfte att finga nyanserade och intressanta exempel i enlighet med studiens kvalitativa
ansats. Intervjuguiden har anvints som stdd och intervjuaren har forsokt styra intervjuerna i
den riktningen. Samtalen var dock ibland séddana att en annan infallsvinkel ansigs ge mer
omfattande och nyanserade resultat. Vid sammanstéllningen av det empiriska materialet togs
dven beslutet att kompletterande intervjufrigor var vésentligt for att kunna besvara
fragestéillningarna samt fullgéra en komplett analys. Fragorna skickades ut via mejl, dér
elhandelsbolagen i min av tid fick besvara fragorna i skrift. Bilaga 2 presenterar de

kompletterande intervjufragorna.

3.4 Litteraturgenomgéng

Litteratursokningen har framst skett genom Lunds universitets databaser samt Google
Scholar. LUB Search Discovery dr uppsatsens frimsta databas som Lunds universitet
tillhandahéller och har anvints for att hitta relevanta vetenskapliga artiklar. Aven Google
Scholar har varit ett sokmedel for att uppticka anvéndbar litteratur. Andra litterdra kéllor som
tillimpats ar kurslitteratur som forfattarna har anvint under tidigare kurser pa
kandidatprogrammet for att komplettera arbetet. I kapitlet teoretisk referensram visar de

litterdra kéllorna sin framsta relevans.
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Sokord som framst har tillimpats vid litteratursokningen bestir av: budget, budget
management, risk management, hedging, price hedging, beyond budgeting och rolling

forecast.

For att kunna besvara problemformuleringen var val av teoretiskt ramverk av betydelse.
Insamlingen av teorin inleddes med att forst forsoka fa en generell bild inom det valda amnet
genom litteraturkdllor samt litteratursokning. Nér en generell kunskap hade byggts upp om
elmarknaden, budget och risk kunde fokuset bytas ut mot att f& en mer djupgaende forstaelse.
I borjan av arbetet undersoktes vilka teorier for budgeten och budgeteringsprocessen som
forekommer. Budgeteringen har olika roller och syften, vilket gjorde att fokus riktades mot
att studera hur dessa kunde forhalla sig till riskhanteringen. Det var dven relevant att ta reda
pa vilka olika former av budgetar som finns samt vilka andra alternativ det finns till
traditionell budget. Budgetlos styrning ér ett alternativ till budgeten som delvis vill frimja
flexibiliteten hos foretag i osdkra tider. Anvindning av budgetlds styrning behdver inte vara
allt eller inget. Om fast budget antas vara ytterlighet at ena sidan, kan budgetlds styrning
antas vara ytterlighet at andra. Daremellan &dr det upp till verksamheten att bestimma var pa
skalan de vill ligga. Vid osidkra forhdllanden séger teorin att foretag bor gd mer mot budgetlos

styrning.

Da syftet var att ta reda pa hur elhandelsbolag inkorporerar risker i sitt budgetarbete, blev det
dven naturligt for oss att undersoka teorier som ror risk och osékerhet samt riskhantering. Vi
betraktade det som hogst relevant att ha med dessa teorier di det finns flera olika risker
relaterade till elhandeln. For riskhantering valdes teorier for processerna kring hur risk
hanteras. Andra teorier i anknytning till riskbedomning, riskrespons och risk kopplat till

budgetering var dven angeldgna fOr att senare kunna analysera den insamlade empirin.

3.5 Dataanalys och bearbetning

Analysarbetet grundar sig i de fyra omrdden som ror forskningsfragorna. Dessa omrdden
innefattar budget och budgeteringsprocessen, risk och riskhanteringsprocessen, relationen
sinsemellan samt elmarknaden. Den insamlade datan har sorterades in 1 dessa utvalda
omraden, vilket Bryman och Bell (2017) framstéller som selektiv kodning. Vid selektering av

det empiriska materialet filtrerades respektive empiriavsnitt utefter de fyra forutbestimda
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omraden med intentionen att finna visentlig information. Analysen har genomfGrts i
samarbete mellan forfattarna for att arbeta med olika perspektiv samt for att tyda
datainsamlingen med syftet att undvika missforstaind. Under arbetets gang har potentiella citat
som dr relevanta for studiens problemomrdde undersokts. Detta for att tydligare illustrera
respondenternas svar samt for att oka tillforlitlighet och relevans. Forfattarna har 1 hogsta
mojliga mén forsokt sdkerhetsstilla att de utvalda citaten inte har misstolkats genom att
noggrant ga igenom citaten gemensamt samt eliminera eventuella citat som kan missuppfattas
eller forvrangas. Vidare har analysarbetet gett upphov till fordndringar och forbattringar av

teori samt intervjufragor.

3.6 Etiska aspekter

Under arbetets géng har forskningsetiska principer som Vetenskapsradet (2002) klarldgger
tagits 1 beaktning. Foretagens ekonomi och budgetering dr ofta kénsliga uppgifter. P4 grund
av detta krévs det att vi tar hinsyn till faktum att respondenterna inte far dela med sig av stora
delar av budgeteringsarbetet. Vetenskapsradet (2002) har publicerat fyra principer som &r
grundkraven for individskydd inom svensk forskning: informationskravet, samtyckeskravet,
konfidentialitetskravet och nyttjandekravet. Informationskravet innebér att forfattarna ska
informera respondenterna om deras roll i unders6kningen samt vilka villkor som finns. For att
uppfylla detta krav upplystes intervjupersonerna om varfor de blivit utvalda och varfor vi tror
att de kan bidra till var uppsats. Flertalet respondenter fick dven tillgdng till fragebatteriet
innan intervjuerna genomfordes, detta efter forfrdgan frdn personerna. For att fullgora
samtyckeskravet har fragan om samtycke stéllts i tva situationer. Det forsta medgivandet
inhdmtades 1 fOrsta steget, ndmligen ett jakande svar vid forfragan om de godkénde att svara
pa fragor i en intervju. Under samtliga intervjuer stdlldes dven fragan om vi hade tillstdnd att
spela in ljudet. Vi meddelade att det endast var for eget bruk samt att inspelningen inte
kommer att publiceras, och fick da godkénnande fran samtliga respondenter. For att uppfylla
konfidentialitetskravet har vi valt att utesluta foretagens och respondenternas namn. De
privata personuppgifter som inhdmtas forvaras oatkomligt for allminheten. Nyttjandekravet
uppritthdlls genom att intervjupersonen informerades att uppgifterna som erh6lls genom
intervjun endast skulle anvéndas for var uppsats, men att denna dock kommer publiceras

enligt offentlighetsprincipen (Vetenskapsradet, 2002).
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3.7 Kritiskt forhallningssatt

I en uppsats dr det av stor vikt att trovardighet och dkthet tas i beaktande for att uppratthélla

en hog tillforlitlighet och relevans.

3.7.1 Trovirdighet
Uppsatsen forhaller sig till trovardighetskriteriet, vilken i sin tur bestar av fyra bestandsdelar:

tillforlitlighet, overforbarhet, palitlighet samt konfirmering (Bryman & Bell, 2017).

For att upprétthalla en hog tillforlitlighet, det vill sdga se till att det vi uppfattat som
verkligheten stimmer, spelades intervjuerna som genomfordes in, for att sedan transkriberas.
Detta okar tillforlitligheten da det annars ar létt att glomma respondenternas svar och saledes
dndra svaret utefter vad man kommer ihdg. Uppsatsen fOljer dven de forskningsetiska
principer som Vetenskapsrddet (2002) belyser. For att skapa ett tillforlitligt arbete dar
respondenterna resonerar Oppet har elhandelsbolagen samt intervjupersonernas namn valts att
uteslutas. Valet av att arbeta med anonyma intervjuer grundar sig i att mojliggéra for

respondenterna att dppna upp sig mer utan att offentliggdra kinslig information.

Overforbarhet innebir att “resultaten kan generaliseras till andra sociala situationer och
miljoer” (Bryman & Bell, 2017. s. 380). Vara respondenter tillhor bade smé och stora foretag
samt representerar flera delar av Sverige. Valet av respondenter som representerar hela landet
gjordes med avsikten att 6ka dverforbarheten. Detta genom att skapa en sa representativ bild
som mojligt och inte enbart visa en del av branschen. Da uppsatsen endast innefattar fyra
elhandelsbolag och nio respondenter kan dock inga generella slutsatser for branschen som

helhet dras, utan da krévs en metod som inkluderar ett storre antal respondenter.

Att virna om uppsatsens pdlitlighet dr dven av stor vikt. P4 grund av detta har en intern
granskning av arbetsséttet gjorts for att sikerstilla att det arbetssétt som anvands dr det mest
lampligaste for att uppratthalla en hog palitlighet. Bryman & Bell (2017) beskriver att en hog
tillforlitlighet nds genom att rapportera om samtliga delar i arbetsprocessen och att vara
transparent i sitt framstillande av material samt tillvigagangssitt under studiens gang. Det
kan dock vid kvalitativ forskning vara svart att méita palitlighet i en studie (Denscombe,
2018). Det ar alltsa inte av betydelse att resultatet blir samma om studien genomfordes av en

annan undersokare, eftersom det dr lag sannolikhet att tvd undersdkare med samma
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studieomrédde skulle fa likadana slutresultat. Vi menar att det dr hogst troligt att undersokare
har olika forskningsinstrument och paverkar den insamlade empirin pé olika sitt, till exempel

genom egen tolkning av data.

Sista delen, som ar konfirmering, likstdlls med objektivitet. Detta innebar att vi som forfattare
inte later personliga virderingar farga uppsatsen (Bryman & Bell, 2017). Konfirmering har
ddrmed forsokts uppnds genom ett konstant medvetande, hos oss som forfattare, att utelimna

egna tankar och idéer 1 de delar dér objektivitet &r ett krav.

3.7.2 Akthet
Akthet dr av stor betydelse for en kvalitativ uppsats. For att uppritthélla en hog dkthet behovs
fem kriterier uppfyllas: rdttvis bild, ontologisk autenticitet, pedagogisk autenticitet,

katalytisk autenticitet och taktisk autenticitet (Bryman & Bell, 2017).

Akthet i en undersdkning skapas av att en réttvisande bild av att uppfattningar och asikter i
en grupp presenteras, vare sig de skiljer sig at eller inte (Bryman & Bell, 2017). I ett forsok
att skapa en sa rittvisande bild som dr mojligt har vi intervjuat minst tva personer med olika
positioner pa varje foretag. Detta for att fi olika perspektiv och pa s vis fa en sa korrekt bild
av deras tillvigagingssitt som mdjligt under vara forutsittningar. For att visa pa skillnader i
uppfattning inom de enskilda foretagen redogors det tydligt vem som bidragit till vilket
uttalande. P4 grund av att vi enbart intervjuar ett fatal personer pa vardera bolag, dr dock inte
en fullstindigt rattvisande bild mojlig. Ontologisk autenticitet uppnas nédr de som medverkat i
undersokningen fatt forhdjd forstdelse om sin sociala miljo. D& den volatila elmarknad vi ser
idag och har sett de senaste tva aren dr en ny situation dér ovissheten ér hog, hoppas vi kunna
bidra med nya insikter om budgetering och riskhantering under denna tid. For att uppna
katalytisk autencitet ska deltagarna i1 studien kunna fOridndra sin situation med hjilp av
uppsatsen. Genom att reflektera 6ver slutsatserna vi kommer fram till i denna studie, kan
deltagarna applicera informationen pa deras foretag i den mén de anser av virde for dem. Den
sista delen av é&kthet, taktisk autencitet, dr inte applicerbar pa denna studie da ingen

konklusion har gjorts angdende vad respondenterna kan &ndra pd en mer detaljerad niva.
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4. Teoretisk referensram

I avsnittet nedan gors en genomgang av relevanta teorier som ligger till underlag for
undersdkningen av hur riskhantering integreras 1 budgeteringsprocessen hos elhandelsbolag.
Teorier inom budgetering och risk behandlas samt viktiga begrepp forklaras. Slutligen

presenteras dven uppsatsens konceptuella modell.

4.1 Budget
4.1.1 Definition av budget och budgetering

Budget dr en ekonomisk plan for en framtida period, som vanligtvis, men inte nddvandigtvis
ar det ndst kommande kalenderaret (Theiss, 1935). Enligt Ekholm och Wallin (2000) i
Asogwa och Etim (2017) &ar budgeten uttryckt 1 kvantitativa termer och kan inkludera
planerade forsédljningsvolymer och intékter, resursmingder, kostnader och utgifter, tillgangar,

skulder och kassafloden.

Budgeteringen kan se olika ut beroende pa enskilda foretags verksamhet, men beskrivs
vanligen som en metod for ekonomistyrning som handlar om uppstéllande och anvéndning av

budgetar (Ax, Kullvén & Johansson, 2021).

4.2 Budgeteringens syften

Befintlig litteratur visar att det gér att urskilja en mingd olika viktiga syften vid anvdndning
av budget (de With & Dijkman, 2008). Nedan presenteras ett urval av centrala andamal vid
budgetering.

4.2.1 Planering

Enligt de With och Dijkman (2008) och Merchant (1981) &r ett av budgeteringens viktigaste
syften att planera infor framtiden. Ledningen sitter mal infor framtiden och genom budgeten
kan dessa askadliggoras for hela organisationen, pd sa vis att varje del vet vilka krav som
stélls for att uppnd dessa mél. Det samordnar organisationen och ser till att alla strivar at
samma héll. Ledningen behdver dven veta hur mycket resurser som varje avdelning kommer
kriava for sina mal. En annan viktig del av planeringen av budgeten ar att veta vilka resurser

som kommer behova allokeras var (Anthony et al., 2014; Greve, 2011). Genom
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budgeteringen kan ledningen forbereda for hur foretagets begrdansade resurser ska tilldelas

och prioriteras (Andersson & Funck, 2017).

4.2.2 Ansvarsfordelning

Att decentralisera ansvaret i organisationen &r ett annat syfte med budgeteringen (Anthony et
al., 2014; de With & Dijkman, 2008; Greve, 2011). Cheferna for varje avdelning halls
ansvariga for uppfyllandet av sina budgetkrav och ar sjdlva med och godkidnner de mal som
bestims infor framtiden. Budgeten fungerar dirmed som en referensram for vad som
forviantas 1 ndstkommande period och cheferna skall kunna besvara skillnaderna mellan
planeringen och utfallet (Greve, 2011). Pa si sitt kan ledningen hélla en béttre uppsyn over
organisationens delar for att se vilka som presterar 6ver, under eller i linje med de mél som
stills. Ansvarstilldelningen och malsittningen fungerar dven som en motivation for
underavdelningarna att prestera béttre. D& malen sitts av ledningen 1 kombination med
avdelningscheferna, dr dessa vanligtvis rimliga och kan fungera som en drivkraft i arbetet hos
de anstéllda. Det kan ocksa finnas olika beloningar som tilldelas de avdelningar som presterar

over det som forvéntas av dem (Anthony et al., 2014).

4.2.3 Uppfoljning

I efterhand kan foretaget anvdnda budgeten for att analysera hur den gangna perioden gatt.
Det finns darfor ett uppfoljningssyfte som kan hjilpa ledningen att se var det gétt fel och var
atgirder och forandringar kan goras. Budgeten kan ddrmed fungera som ett hjdlpmedel for
kontinuerligt optimera organisationens aktiviteter och processer (Almgqvist et al., 2020). En
kontroll av den géngna perioden kan vara virdefull for foretaget, men om oberdkneliga
foreteelser intraffat maste den som granskar ha detta i dtanke innan forhastade slutsatser dras.
Annars riskerar uppfoljningen att bli missvisande, vilket kan ge negativa konsekvenser om
den anvénds for framtida beslut (Andersson & Funck, 2017). Sivabalan et al. (2009) skiljer
pa uppfoljningen av foretagsenheter och personal. De visar att utvdrderingen av
foretagsenheter ar viktigare &n utvirderingen av personal. Budgeten kan stundtals bli
missvisande under osdkra forhallanden, vilket gor att det &r mer intressant for ett foretag att
jamfora resultaten med det budgeterade snarare @n att anvinda budgeten for att utvdrdera

personalens arbete.

26



4.2.4 Reflektion och kommunikation

Budgeteringen fyller dven ett viktigt syfte medel for kommunikation (Ax, Kullvén &
Johansson, 2021; Emmanuel, Otley & Merchant, 1990). Under budgetens konstruering méste
cheferna reflektera Over sitt arbete, hur det sett ut och hur de wvill att det skall se ut 1
framtiden. Detta dr eventuellt ett av de fatal ganger som de far chansen till att reflektera,
vilket kan ge andra positiva effekter 1 foretaget utanfor budgeten. Det mojliggdr dven for
dialog och kommunikation mellan ledningen, cheferna och andra parter 1 den
informationsundersokning som krévs for att fa fram ett budgetunderlag (Anthony et al., 2014;
Greve, 2011). Kommunikationen mellan dessa parter kan hjélpa foretaget att fa svar pa fragor
utanfor budgeten (Andersson & Funck, 2017). Det kan pa sa sitt stirka relationer och

formedla information inom foretaget (Almgqvist et al., 2020).

4.2.5 Ritual

I en del organisationer har budgeten blivit mer av en ritual, som gors av sedvana i
organisationen (Anthony et al., 2014). Det kan &ven finnas ett legitimitetssyfte for att
uppfylla de externa intressenternas krav pa att foretaget ska bedrivas seridst. Budgeten fullgor

denna bild, &ven om den inte alltid anvinds i praktiken.

4.3 Olika slags budget

Budgetar delas in i fasta respektive fordnderliga i enlighet med om dem dndras under aret
eller inte (Ax, Kullvén & Johansson, 2021). Det finns endast en form av fast budget, dven
kallad den traditionella arsbudgeten, medan fordnderliga budgetar utgoér flera olika former.

Samtliga fordnderliga budgetar korrigeras under drets gang, till skillnad fran en fast budget.

4.3.1 Fast budget
Den traditionella arsbudgeten dr en fast budget som tdmligen ofta foljer kalenderéret
(Horngren, Datar & Foster, 2005). Foretag kan 1 vissa fall ha en kortare eller lingre
budgetperiod, eftersom det inte finns nagot krav for budgetens exakta tidsram. Traditionell
budget har dock som dndamaél att den halls oférdndrad under hela budgetaret (Ax, Kullvén &
Johansson, 2021).
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4.3.2 Forianderliga budgetar

Nér en fast budget inte dr ldmplig att anvdnda, sdsom vid oforutsedda héndelser pa
marknaden, kan foridnderliga budgetar vara ett alternativ (Pollack & Zeckhauser, 1996;
Theiss, 1935). Enligt Bergstrand (2009) kan dven den traditionella arsbudgeten kompletteras
med regelbundna prognoser for att ta hiansyn till marknaden samt vara grunden till taktiska

beslut inom verksamheten.

Rullande budget

En rullande prognos eller budgetar kan framstillas som ett huvudalternativ till den
traditionella arsbudgeten (Ekholm & Wallin, 2000; Zeller & Metzger, 2013). Med en rullande
budget finns inga fasta budgetperioder utan nya budgetar tas fram kontinuerligt, exempelvis
kvartalsvis (Ax, Kullvén & Johansson, 2021). Sluttidpunkten for den rullande budgeten é&r
heller inte densamma som for den ursprungliga budgeten. Vid anvéndning av rullande budget
skjuts budgetperioden hela tiden framét och perioder som varit 1imnas bakom sig. Pa sa sitt
blir den rullande budgeten mer realistisk eftersom den drar nytta av tidigare perioder. Den
externa redovisningens riakenskapsar anses dock vara en begransning da den egentligen inte
paverkar styrningen av sjidlva verksamheten. Detta tas 1 sin tur bort i tilldmpningen av
rullande budget som pd s& vis skapar béttre underlag for beslut. Férdelen med rullande
budgetar ér att de stidndigt uppdateras och frimjar héllbarhet, eftersom de fokuserar pa det
rullande arbetet snarare &n det enskilda arbetet. Budgetprocessen blir dock mer tids- och
kostnadskrdavande, eftersom det uppréttas 16pande. Churchill (1984) menar dock att de som é&r
positiva till rullande budgetering kan dra lirdom av processen och bli snabbare i
budgetupprittandet da den upprittas ofta. Déarfor bor det ta ungefar lika lang tid att upprétta

en rullande budget savél som en traditionell drsbudget, menar forfattaren.

Reviderad budget

En reviderad budget innebdr att budgeten i sin helhet justeras Over tid beroende pé
fordndringar och omsténdigheter (Ax, Kullvén & Johansson, 2021). Revideringarna gors
vanligtvis kvartalsvis eller tertialvis. Fordelarna med en reviderad budget kan anses vara att
budgeten halls uppdaterad och levande, att mojligheterna for att gora goda uppskattningar av
kommande perioders resultat. Budgeten anses dven vara motiverande, eftersom en reviderad
budget verkar vara mer uppndelig. Nackdelen kan dock vara att budgetens roll minskar da det

inte finns nagon referensram.
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Rorlig budget

Rorlig budget innebdr att budgeten fordndras beroende pé& hur den faktiska
verksamhetsvolymen faller ut (Ax, Kullvén & Johansson, 2021). Budgeten visar d& vilka
intdkter och kostnader den faktiska verksamhetsvolymen bor innehalla. Den rorliga budgeten
ar sarskilt anviandbar i volymberoende affdarsavdelningar och vid tillfdllen d& framtida
volymer &r osdkra. Det kan ddrmed vara en fOrdel att inte ldsa sig vid en viss
verksamhetsvolym. Mojligheten finns ocksa att den rorliga budget har mer potential att
efterfoljas dn en fast budget. Nackdelen med rorlig budget ar att det kan komma krévas

stindig omrakning av budgeten.

Flexibel budget

Den flexibla budgeten tar hénsyn till fler fordndringar &n endast verksamhetsvolymer,
exempelvis kvalitetsfordndringar (Ax, Kullvén & Johansson, 2021). Till skillnad fran en
rorlig budget beaktar en flexibel budget faktorer som ligger utanfor produktionsenheternas
direkta inflytande, men som péverkar deras effektivitet (Epuran et al., 1999 i Radu & Giju,
2015). De har dock gemensamt att d&ndringar 1 budgeten gors i efterhand for att faststilla en

réttvis jaimforelse.

4.4 Kritik mot budget

Det finns kritiker som motsétter sig anvdndning av budget. Enligt Hope och Fraser (2004) ar
budgeten svarhanterad. Budgeten som styrverktyg anses till exempel leda till kortsiktighet i
organisationen (Anthony et al., 2014). Da budgeten ofta begrinsas till en nirkommande
tidsperiod kan foretag komma att fokusera pad kortsiktiga mal, medan langsiktiga maél
forbises. Otley (2003) menar att vissa prestationer i budgeten ar svérare att méta, vilket gor
att det finns risk att medarbetarnas andel i verksamhetens kontrollsystem é&r lagre. Detta kan

leda till att foretag fokuserar pa kort sikt snarare 4n att forstd dynamiken i verksamheten.

Ett annat argument mot budget ar att det frangar de anstilldas vilja och formaga att
sjdlvstindigt fatta rationella beslut, eftersom budgetar utgar fran verksamheter som har en
centraliserad struktur for beslutsfattande (Greve, 2011). Anthony et al. (2014) menar att det
finns risk for suboptimering vid anvidndningen av budgetering. Detta innebédr att chefer

fokuserar pa sin avdelnings prestation istédllet for organisationens gemensamma mal.
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En annan kritik Anthony et al. (2014) tar upp é&r att budgeten kridver mycket av
organisationens resurser. Budgeten har historiskt sett varit bAde omfattande och detaljerad,
vilket den fortfarande &r idag i de flesta foretagen. Framstdllandet innebér att chefer fran flera
avdelningar av organisationen far bryta med sina reguljira arbetsuppgifter for att 1igga ner tid
pa budgetplaneringen, tid som mdjligen kan liggas pa andra uppgifter. Aven Wallander
(1995) och Schmidt (1992) finner att budgetering &r tidskrdvande samt orsakar hoga
kostnader for bolagen. Vidare belyser Libby och Lindsay (2007) att den traditionella fasta

arsbudgeten &r for ldngsam att uppticka problem.

Kritik har dven riktats mot vad som hidnder med budgeteringens syften och relevans nér
foretaget befinner sig i en fordanderlig eller mer ostadig milj6. Sandalgaard (2012) menar att
osdkerhet dr en av de framsta anledningarna till att inte anviinda budget. Under instabila
omstindigheter anses budgeteringen bli inaktuell. Aven Hope och Fraser (2003a) redogor att
budgeteringen &r anpassad att anvindas under mer stabila forhallanden, vilket gor att problem
kan uppsta ndr den appliceras under osékra miljoer. Det finns ocksd de som hédvdar att den
traditionella budgeten, som oftast stricker sig ett kalenderar framat i tiden, &r opélitlig
(Anthony et al., 2014). De tydliggor att de snabba fordndringar 1 samhillet idag &r séa pass
oberdkneliga att de prognoser som gors i budgeten snabbt kan bli irrelevanta. Enligt Schmidt
(1992) kan dven budgeten anses opalitlig eftersom det finns en risk att siffrorna i budgeten ar
manipulerade, vilket ocksa har framforts som kritik av Hope och Fraser (2004). Vidare menar
Wallander (1995) att det finns en risk med budgeten eftersom den paverkar foretags
anpassning till miljon negativt. For att klara av oforutséigbara hindelser méaste foretagen vara
flexibla (Anthony et al., 2014). Dérfor har kritiker dven framfort att organisationer ofta héller
sig till budgeten, nir de i sjilva verket bor se pé vilka alternativa planeringsformer som finns
for den nya situationen (Anthony et al., 2014). Hope och Fraser (2004) bygger vidare pa
samma id¢ och anser att budgetlds styrning &r ett mer flexibelt alternativ, eftersom det ar
lattare att anpassa sig till variationer pd marknaden. Tidigare forskning visar att foretag som
befinner sig i en osdker miljo istdllet bor dverga till en allt mer flexibel styrning i form av
budgetlos styrning. Saledes dr budgetlos styrning en relevant teori for elhandelsbolagen att

tillimpa under instabila férhallanden.
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4.5 Budgetl6s styrning

Enligt kritikerna till den traditionella &rsbudgeten foresprékas istéllet en planering som skapar
en mer decentraliserad och adaptiv organisation. Detta tankesitt brukar kallas budgetlos
styrning och har ingen exakt referensram, utan ar uppbyggd av olika strategier och metoder
(Anthony et al., 2014). Libby och Lindsay (2007) menar att nyckeln for att implementera en
framgangsrik budgetlds styrning upprétthdlls i decentraliseringen, ddr Hope och Fraser

(2004) pastar att olika former av decentralisering ar visentlig for ett varaktigt resultat.

Hope och Fraser (2003b) skriver om rullande prognoser som en av metoderna for budgetlds
styrning. Dessa gors vanligtvis var tredje manad och prognostiserar fem till atta kvartal
framét 1 tiden, vilket skiljer sig fran budgeten pa si vis att de forbereds med aktuell
information innan foregdende prognos tagit slut. De innehaller bara ett fatal variabler som é&r
enkla att ta fram och arbete som ldggs pd prognoserna blir dirfor bara en brakdel av det som
laggs pa budgeteringen (Hope & Fraser, 2003b). Den information som anvinds &r inte lika
detaljerad och bygger pa relevanta nyckeltal som kan ge en grundlig bild infér den
kommande perioden. Genom budgetlds styrning menar dess foresprdkare att organisationen
blir mer decentraliserad och att avdelningscheferna far storre utrymme i sitt arbete (Anthony

et al., 2014; Greve, 2011).

Almgqvist et al. (2020) skriver att da forutsidttningarna stidndigt fordndras bor detaljerad
planering och mal inte uppréttas, eftersom det med stor sannolikhet blir inaktuella. Genom
anvindningen av nyckeltal decentraliseras ansvaret i organisationen. Nir avdelningscheferna
far kontrollen att fatta sina egna beslut, kommer dessa att goras pa béttre sitt an om ledningen
var inblandad. Nyckeltalen krdver mindre resurser for att framstillas samtidigt som de kan
anvindas som grund i uppfoljningen. Detta sker dven mer frekvent och kan ge organisation

relevant information for deras beslutsunderlag.

Enligt Nguyen et al. (2018) finns det flera faktorer som kan begrdansa implementeringen av en
budgetlos styrning. Darfor har flera organisationer valt att istéllet dndra sina budgetar. Det
finns en ridsla for fordndring och att det ska vara svarare att styra en organisation utan en
budget. Kostnaderna och resurserna for att ersitta budgeten kan vara krdvande. De skriver

dven att det kan finnas en brist pa de nyckeltal som behovs for fullstindig budgetlds styrning.
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En foridndring till mer flexibla styrmedlen har dock visat sig vara en framgéing for ett flertal

stora organisationer (Hope & Fraser, 2004).

4.6 Risk och osikerhet

I f6ljande avsnitt behandlas risk som begrepp samt vilka risker elhandelsbolagen star infor.
Riskhanteringens arbetsgdng och hur dessa kan inkorporeras i budgeteringsprocessen

forklaras dven genom relevanta teorier.

4.6.1 Risk

Det dr allmént ként att risk dr en ofrdnkomlig del for foretag och elhandelsbolag ar inget
undantag fran detta faktum. Det kan vara risken att fa ett negativt resultat, att utsta negativ
publicitet eller ga i konkurs. I ISO 73 definieras risk pé foljande sitt: “An effect is a deviation
from the expected — positive and/or negative” (International Organization for
Standardization [ISO], 2009). Den generella synen pa risk ar att det &r av negativ karaktar
och sédledes bor undvikas. Holton (2004) menar att risk bestdr av tva komponenter,
exponering och osdkerhet. Vidare menar han dock att det inte & mojligt att definiera den
upplevda exponeringen eller osdkerheten. En sann risk finns alltsé inte, med andra ord gar det
inte att sitta ett exakt matt pd vad en situation har for risk. Daremot gér det att géra en
uppskattning av den forvéntade risken, detta genom matriser och formler som sammanvéger
olika faktorer. Elhandelsbolag star infor manga ovissheter och en del av dessa ar risker som
andra foretag inte paverkas av. Elproduktionen dr hogst beroende av véder och ett &r med en
védderlek som inte tillhor det vanliga har stor paverkan pa elhandelsbolagen. Elhandelsbolag
stdr dock infor tvad framstaende risker, volymrisk och profilrisk (Ernsten et al., 2017; Goksor,

2021).

4.6.1.1 Volymrisk

Volymrisk uppstar nar konsumtionen ar hogre eller ldgre dn den prissidkrade volymen for
kunder med fastprisavtal (Ernstsen et al., 2017). Vid en forbrukning som understiger den
inkdpta volymen tvingas elbolagen sdlja tillbaka den Overblivna elen till ett pris som
understiger marknadsvérdet och gar ddrmed med forlust for varje inkdpt kilowattimme.
Tvértom géller nir elbolagen koper in en volym som underskrider den konsumerade. I detta
sammanhang maste bolagen kopa in mer el och pa delen av Nord Pool som heter Elbas dér

spotpriset vanligtvis dr hogre (Ravarumarknaden.se, 2013).
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4.6.1.2 Profilrisk

Profilrisk liknar volymrisk och syftar till att elhandelsforetaget inte vet hur kundens
konsumtion fordndras over tid (Ernstsen et al., 2017). Elpriset dndras fran timme till timme,
detta innebér att skillnaden i elpris inom en dag kan vara stora. Profilrisk innebér saledes att
kundens elanvéndning kan vara hog under tider pd dygnet da priset dr hogt och ddrmed inte
matcha det forvintade anvindandet. Finansiella kontrakt regleras vanligtvis utifrdn den
dagliga baslinjen for en helt direkt konsumtionsprofil, medan den fysiska konsumtionen
varierar under dagen. Denna risk gar inte att prissdkra bort, men elbolagen tar ofta ut ett

riskpaldgg som kompensation (Lejestrand, 2013).

4.6.1.3 Externa risker

Det finns flera externa risker hénforliga till den finansiella elmarknaden. Elmarknaden
paverkas bade pd kort och ldng sikt av en rad externa risker och som i huvudsak for
branschen &r utom kontroll (Finansinspektionen, 2005), sasom véderforindringar,
prisfordndringar eller vérldskriser som exempelvis kriget 1 Ukraina. Samtliga marknader
paverkas av olika externa faktorer, men elmarknaden blir direkt och patagligt paverkade av

beslut myndigheter och politiker fattar (Finansinspektionen, 2005).

4.6.2 Riskhantering

Riskhantering kan beskrivas som de samordnade aktiviteterna for att kontrollera och paverka
en organisations risktagande (ISO, 2022). Collier (2009) skriver att det finns olika steg i
riskhanteringsprocessen. Forst ska ett riskscenario identifieras och analyseras for att en
uppskattning kan genereras av scenariots effekter. En verksamhet kan ha flera risker som
maste rangordnas efter sannolikhet och effekt, for att mojliggora att de viktigaste riskerna kan
prioriteras. Risker kan bada ge negativa och positiva effekter pd en och samma organisation,
en riskvilja ska darfor bestimmas for att mdjliggora att hanteringsdtgirder kan inféras som ér
i linje med den riskbenigenhet foretaget har. Varje risk, atgird och beslutansvarig ska
dokumenteras for att kunna analyseras i1 framtiden. Stern och Arias (2011) identifierar
ytterligare ett steg som innefattar en uppfoljning av riskhanteringen. De skriver att metoderna
for riskhanteringen kriver overvakning och utvidrdering, for att forbattringar skall kunna

goras och problem identifieras.
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4.6.3 Riskbedomning

Som tidigare ndmnt gar det inte att gora en exakt forutsdgelse pa vilken risk en situation
medfor. Foretagen forsoker dédremot gora en riskbedomning for att 6ka sannolikheten att de
kan kontrollera de negativa situationer som kan uppstd. Aven (2016) menar att riskhantering
ar en relativt ny foreteelse som foretag borjade gora for 30 till 40 ar sedan. Riskomradet har
tva huvuduppgifter. Den ena delen &r riskbedomning och riskhantering for att undersdka samt
hantera risker med specifika aktiviteter, medan att bedriva forskning sévil utveckling av
generella risker relaterade till begrepp, teorier, metoder och modeller dr den andra. Aven
(2016) hanvisar till en studie gjord av Hansson och Aven (2014) dér forfattarna menar att
riskbeddmning dr uppdelat 1 fem steg. (I) Det fOrsta steget i denna modell &r Evidence.
Evidence fis genom testning och analys av data samt information som samlats in om en
situation. (II) Ndstkommande steg 1 modellen dr Knowledge Base och dr den kunskapsbas
som baseras pa den information som framstalls i steget Evidence. (III) Detta f6r oss till Broad
Risk Evaluation som dr den tredje fasen i modellen. Detta dr steget dir kunskapsbasen
bedoms och en sammanfattande beddmning av riskerna och osdkerheterna forknippade med
det undersokta fallet tillhandahalls. (IV) Den fjarde delen, Decision Makers Review, innebér
ett forsok att kombinera informationen frdn de tidigare stegen och samtidigt integrera
virdebaserade Overviganden. Det kan ocksd innefatta policys som é&r relaterade till
overviaganden om risk som inte omfattades av de tidigare stegen. Likt dessa grundas detta
steget pa en kombination av fakta och virdebaserade 6verviaganden. (V) Dessa fyra steg leder
slutligen fram till det sista steget Decision, det slutgiltiga beslutet om vilken risk en situation

antas medfora (Aven, 2016).

Som figur 3 visar ar de tre forsta stegen av modellen baserad pé experters kunskap 1 omradet.
De tva inledande delarna &r helt viardebefirade, medan det tredje har vérde inkorporerat i
faktadelen. De tva sista faserna dr virdebaserade och ligger i beslutfattarnas hinder att géra

avvégningar pa hur stor de anser att risken slutligen dr (Aven, 2016).
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Experts Decision maker

Broad Decision
risk maker’s Decision
evaluation review

Knowledge
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Fact-based

Value-based

Figur 3. En modell for att sammanlénka de fem olika stegen i riskbeddmning (baserad pa4 Hansson &

Aven, 2014).

4.6.4 Riskrespons

Collier (2009) skriver att det finns olika responser for riskscenarier. Om det finns en hog
sannolikhet att ett riskscenario kommer att intrdffa som kan fa stora negativa effekter pa
foretaget, bor risken elimineras helt. Risker som inte ger nagra storre negativa effekter, men
som fortfarande har en hdg sannolikhet att intrdffa, bor reduceras for att minimera
konsekvenser. For risker som kan ge stora negativa effekter, men som har en lag sannolikhet
att intriaffa, bor risken delas upp genom bland annat forsdkringar och prissékringar. Néar
riskscenariot dr av ldg sannolikhet och konsekvenserna dr av mindre betydelse bor risken

accepteras.

4.6.5 Metoder for riskhantering

Enligt Collier (2009) finns det flera metoder for behandling av risk. Intern kontroll anvénds
for att reducera risker och innefattar de kontrollsystem som ser till att foretagets processer
och aktiviteter r i linje med den riskvilja som ledningen har bestdmt. Budgeten &r ett av de

interna kontrollsystemen som fungerar for att planera infor mojliga riskscenarion.

Prissékring dr en transaktion som innebdr att tillgdngar skyddas mot icke Onskvérda
marknadsforandringar. Genom denna metod kan risken justeras efter vilken niva foretaget vill
ligga pa. Det finns bade interna och externa metoder for prissdkring, som ser olika ut

beroende pd vilken tillgdng som skall prissdkras (Collier, 2009).
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4.6.6 Budget Risk Management

Budgetary Slack innebér en avsiktlig overskattning av utgifter och/eller underskattning av
intdkter vid budgetering (Charted Institute of Management Accounting (CIMA), 2005).
Elmassri och Harris (2011) har tidigare studerat hur budgetar som innehéller budgetary slack
egentligen kan vara ett sitt att inkorporera risk i budgeten, som i sin tur kan ha betydelse for
riskhanteringen inom foretag. Nér ledningen tilliter att kostnader dverskattas och intékter
underskattas, inom ramen fOr organisationens malséttning, mojliggdrs rum for
riskbedomningar av oforutsdgbara héndelser. Forfattarna foresldr darfor att budgetary slack
kan ses som en form av riskhantering under benimningen Budget Risk Management. Figur 4
innehaller faktorer, uppdelade i1 tre kategorier, som pédverkar huruvida budgetary slack som
budget risk management kommer att inkorporeras i budgeten. Den forsta kategorin behandlar
vilken kontext budgeten skapas i. Industrisektor, dgarstruktur, foretags- och nationell kultur
samt marknadens osdkerheter och risker ar faktorer som innefattas i denna kategori. I den
andra kategorin innefattas faktorer som pdverkar budgetprocessen, sdsom andelen
underchefer som deltar i budgetprocessen, delningen av information, vad som betonas i
budgeten och dess flexibilitet. Den tredje kategorin innehdller individers beteende,

exempelvis synen pa budgetary slack, etik, anseende och riskvilja (Elmassri & Harris, 2011).

Context . Budget process
* Industry sector ~ + Participation
* Ownership structure * Information sharing

* Company and . * Budget emphasis
national culture n?;r?;eér:it * Reward scheme
» Market uncertainty d « Flexibility

and risk |

Individual behaviour
* Superiors’ experience
» Ethics
* Reputation
* Risk attitude

Figur 4. Modell for Budget Risk Management (Elmassri & Harris, 2011).

4.6.7 Relationen mellan budgetering och riskhantering
Elmassri och Harris (2011) visar att budgeterings- och riskhanteringsprocessen kan vara

sammankopplade med varandra nir risk inkorporeras i budgeten genom budgetary slack.
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Figur 5 visar vilka steg 1 riskhanteringen som kan relateras till steg i budgeteringen. Forst
satts initiala budgetar som formedlar organisationens malséttningar. Dérefter identifieras och
analyseras risker kring osékerheter i budgeten. Forberedelser kan déirefter goras for risker
genom inkorporeringen av budgetary slack 1 budgeten. Det fungerar ocksa som en strategi att
rapportera och kommunicera risker. En stindig uppfoljning 6ver riskerna ska goras, vilket
kan kopplas till budgetuppfoljningen. Risker rapporteras in for att bidra till analyseringen av
skillnaderna mellan det budgeterade resultatet och utfallet (Elmassri & Harris, 2011).
Knabke, Olbrich och Biederstedt (2015) hdvdar att riskhanteringen och foretagets strategiska
planeringsprocess bor vara sammankopplade med varandra. De forklarar att nir
riskhanteringen och den strategiska planeringen sker 1 separata avdelningar kan
riskbeddmningar saknas i planeringsbesluten, sdisom budgeteringen, vilket kan fa negativa

effekter pd foretagens forberedelser (Knabke, Olbrich & Biederstedt, 2015).

Elements of risk management Budgetary control

1. Clarify organisational objectives Set initial or draft budget

2. Identify and describe risks Indentify uncertain assumptions

3. Assess likelihood and impact of risks Carry out what if? analysis

4. Decide and develop risk response action Build slack or contingency into budget

5. Report risk (enter in risk register) Measure performance against budget

6. Review (monitor progress) Analyse and respond to variances from budget

Figur 5. Illustration av relationen mellan riskhanteringsramverket och ramverket for budgetkontroll

(Elmassri & Harris, 2011).
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4.7 Konceptuell modell

Planering Uppféljning
Ansvarsférdelning Reflektion och

Reflektion och kommunikation

kommunikation Ritual

Ritual

Budgetlés
styrning

Fast Féranderlig

Budgeteringsprocess

T

Riskhanteringsprocess

Identifiering Analysering Rangordning Riskvilja l.VIetoder fér Uppféljning
riskhantering

Evidence Eliminering

Volymrisk LGeabsoln Reducering Intern kontroll
Broad Risk Evaluation

Profilrisk Decision Maker's Revie Férdelning Prissdkring
Decision Acceptera

Figur 6. Illustration av uppsatsens konceptuella modell.

Den konceptuella modellen ér utformad efter det teoretiska ramverket som framstéllts 1 det
fijarde kapitlet. Modellen grundar sig i budgeteringsprocessen och riskhanteringsprocessen. I
teorikapitlet har olika former av budgetar presenteras, vilket dven inkluderas i den
konceptuella modellen. Budgeten tar sin form i planeringsfasen for att sedan f6ljas upp

efterhand. Budgeten fyller dven flera syften beroende pé vilken fas i processen som beaktas.

Riskhanteringens delar &r identifiering, analysering, rangordning, riskvilja, metoder for
riskhantering samt uppfoljning. Figur 5 i teorikapitlet redogor flera kopplingar mellan
budgeteringen och riskhanteringen. Relationen sinsemellan illustreras genom pilen i mitten

av figuren mellan budgeteringsprocessen och riskhanteringsprocessen.

Riskhanteringsprocessen kan sammankopplas med teorierna avseende risk och riskhantering.

Det fOrsta steget dr att identifiera riskerna. I teorikapitlet har volymrisk och profilrisk
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beskrivits som tva av elhandelsbolagens frimsta risker. Riskerna maste darefter analyseras,
vilket kan sammankopplas till riskbedomningens steg evidence, knowledge base, broad risk
evaluation, decision maker’s review och decision. En verksamhet kan ha flera risker, vilket
gor att dessa maste rangordnas efter sannolikhet och effekt 1 syfte att prioritera de viktigaste
riskerna. Risker kan bada ge positiva och negativa effekter inom en och samma organisation.
Pa grund av detta behover en riskvilja, som ir i linje med den riskbenidgenhet som finns,
bestammas for att hanteringsatgirder skall kunna inforas. Riskerna kan elimineras, reduceras,
fordelas eller accepteras. Beroende pa riskvilja kan elhandelsbolagen anvinda sig av olika
metoder for riskhantering. Tvad metoder for riskhantering som tagits upp i teorikapitlet ar

intern kontroll och prissékringar.
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5. Empiri

Kapitlet nedan presenterar de resultat studien erhdllit fran de genomftrda intervjuerna.
Resultatet delas in i fyra kategorier som &mnar att representera vardera omrade. Forst
redogors budget och budgeteringsprocessen hos de valda elhandelsbolagen. Direfter
presenteras risk och riskhantering som i sin tur dvergér till foretagens syn pé elmarknaden
och dess volatilitet. Avsnittet fortsétter sedan att presentera hur elhandelsbolagen upplever
relationen mellan budgetering och riskhantering. Sist finns en redogdrelse av foretagens syn

pa framtiden.

5.1 Budgetering

5.1.1 Budget och budgeteringsprocess

Inledningsvis blev elhandelsbolagen tillfragade hur deras budget och budgeteringsprocess ser
ut. Samtliga elforetag anvédnder sig av en fast budget som de arligen faststéller. Daremot
skiljer sig budgeteringsprocesserna foretagen emellan. Enligt Respondent A1l kallas deras
budget vanligen for prognoser. Foretag A inleder budgeteringsprocessen under var och tidig
sommar dir en uppdatering av strategier upprittas som bryts ner till en affarsplan, som
slutligen oversitts till en finansiell plan. De arbetar med ett femarsperspektiv som ocksd
anses vara det forsta steget i budgeteringsprocessen. Vidare gors l6pande prognosjusteringar

under aret for att takta den nuvarande nivan med den 6nskade nivan.

Budgeteringsprocessen inom Foretag B tar sin bdrjan 1 maj varje &r med en, som foretaget
kallar det, mid-term planning. Fram tills i ar har de planerat tre &r framdt men har numera
andrat till fem ar. Denna process borjar med att de granskar hur det ser ut pa séljsidan, vad
giller hur manga kunder de har i dagslédget, en uppskattning om framtida nyforséljning, gross
margin med mera. Foretaget undersoker dven om fordndringar behdver goras pa
kostnadssidan. Informationen som framkommer av denna granskning dr sedan underlaget for
planen for ndstkommande fem é&r. Varje ar gors dven nya berdkningar pa bland annat intikter
och kostnader. Det dr cheferna for vardera omrade som ansvarar for att presentera budgeten
uppat i organisationen. D4 foretaget &r en stor koncern med ett utlindskt moderbolag behdver
varje dotterbolag redovisa sin budgetering till moderbolaget. De far sedan gensvar om

budgeten dr godkénd eller om fordndringar behover goras.
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Foretag C &r ett kommunaldgt bolag och har didrmed ett lagstadgat krav att uppritta en
budget. De ser dock pé budgeten som ett viktigt styrmedel som de hade upprittat dven om det
inte var en rattsregel. Foretaget har analytiker som forsoker forutspd ekonomiska utfall for att
sedan konstruera en budget efter dessa resultat. De har sedan en manatlig uppfoljning mot
denna budget. Utdver budgeten anvidnder bolaget dven prognoser och nyckeltal som
komplementerande styrverktyg. Vidare upprittar foretaget en fast budget drligen med en

tidshorisont pa tre ar.

Foretag D inleder budgetarbetet efter sommaren i syfte att 4stadkomma ett fardigt underlag
att presentera for styrelsen. Den fasta arsbudgeten som sétts bryts i sin tur ned pa manadsniva
dér utfallet méts och jaimfors med budgeten. Under éret foljs utfallet upp mot budget. De ér
medvetna om att forutsédttningarna fordndras hela tiden och avvikelser redovisas lopande.
Respondent D1 forklarar att de utover budgeten arbetar med en affarsplan som stracker sig
fyra ar framét. I den framgér vad foretaget skall satsa pa, produkter, segment och var de vill

positionera sig pa marknaden.

5.1.2 Syften med budgeten

Respondenterna fran samtliga foretag &r eniga om att planering ir ett viktigt syfte med
budgeten. Av Respondent A2 beskrivs budgeten som mer n ett finansiellt mal, och uttrycker
att budgeten “dr verksamhetens plan kiidd i siffror”. Aven respondenterna pi Foretag B
medger att planering dr ett andamal med budgetering, men att budgeten ocksa rymmer andra
syften. Respondent B1 beskriver hur en “strategisk éversyn” kan skapas i budgeten genom att
inkorporera effekterna av potentiella beslut. Respondenten forklarar dven att en affairsméssig
nytta kan genereras av budgeteringen. Enligt Respondent C2 skall budgeten som ldggs visa
vagen framdt. Fortsdttningsvis tilldgger intervjupersonen att en verksamhetsplan upprittas
arligen 1 syfte att planera. Verksamhetsplanen beskriver hur foretaget skall ga tillvdga
framover. Det framkommer dven att samtliga elhandelsbolag anvédnder nagon form av
affarsplan i syfte att planera. Formatet skiljer sig dock mellan foretagen. Savél Foretag A, C
och D upprittar en liknande affars- och verksamhetsplan, medan Foretag B arbetar med

mid-term planning (MTP). Samtliga stracker sig alltifran tre till fem ar.

Av resultatet som framkommit under intervjuerna star det dven klart att budgeten dven fyller
ett viktigt syfte for uppfoljning. Foretag D arbetar 16pande med uppfoljning via moten, dér
utfallen f6ljs upp. Respondenterna pa Foretag B tydliggor att budgeten ér ett styrmedel for att
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guida och visa att fOretaget ar pa rétt spar, &ven om fordndringar sker efter att den faststéllts.
Organisationen arbetar 16pande med uppfoljning i form av nyckeltal, eftersom de behdver
halla sig uppdaterade, snabbfotade och vara i takt med marknaden. Aven Féretag A och C gor
l6pande uppfoljning under aret mot den ursprungliga prognosen respektive budgeten.
Respondent C1 berittar att foretaget arbetar med en manatlig uppfoljning, dér utfall {6ljs upp.
Vidare anser Intervjuperson D1 att budgeteringen &r ett arbete som innebér analysering av
flera variabler. Samtidigt klarldgger respondenten att budgeteringen ger ideér och skapar

tankar nér uppfoljning utfors, vilket ger ett medvetande dver organisationen.

Andra syften som uppkommer under intervjuerna dr bland annat rapportering och
kommunikation. Foretag B klargor att rapportering ér budgetens framsta syfte for dem. Den
redogor vilket varde verksamheten har idag och for framtiden, och bedoms sévil utvérderas
av ledningen samt aktiedgarna. Enligt elhandelsbolagen dr dven kommunikation ett viktigt
syfte med budgetering. Foretag B forklarar bland annat att kommunikationen mellan
avdelningar ar viktig for att sdkerhetsstilla att avdelningarna &r i takt med varandra, men ser
dven forbattringspotential gillande kommunikationen. Intervjuperson C3 inflikar dock att
sjdlva budgeten inte fyller ett syfte for kommunikation, utan snarare att det ar en viktig del i

kommunikationen av analysen av det ekonomiska utfallet.

5.1.3 Budgetens roll

Nér frdgan om budgeten &r ett viktigt styrmedel stélldes svarade samtliga ja. Respondent D1
hévdar att budgeten ir ett betydande styrmedel, men sdger “svart att sdiga nej pad den fragan
som ekonom sd. Vi far svara ja ddir. Jo, men det dr klart det dr det”. Vidare forklarar
Respondent C1 att deras dgare stéller krav pa att en budget upprittas, vilket gor det till ett
viktigt styrmedel. Respondenten tilligger dven att det snabbt kan hidnda saker pd elmarknaden
som dndrar fOrutsittningarna. Detta haller ocksd intervjupersonerna pd Foretag B och D med
om. De tydliggor att budgeten saledes snabbt blir avvikande med nuvarande volatila elpriser,
som gor den inaktuell. I takt med att budgeten blir forlegad, desto fler frdgor upplever
Foretag B dyker upp, sdsom “Vad dr det egentligen som héinder? ”, “Ndr dr det som det finns
ett slag pa marknaden som faktiskt kan paverka vart resultat vildigt snabbt?” (Respondent
B1, Head of Energy Sales). En budget som avviker hastigt har séledes tvingat foretaget att bli
mer snabbfotade pd marknaden. Vidare antyder Respondent A1 och A2 att budgeten ir ett

viktigt styrmedel, men betonar att det dr nagot statiskt.
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“Det ar ett viktigt styrmedel, men samtidigt s& finns dér 1 begreppet budget
ndgonting ganska konservativt och gammaldags. Nagot véldigt statiskt. Och
det tror jag generellt dr nagonting som man i manga branscher och

sammanhang &r ivag bort fran lite” (Respondent A1, Ekonomichef).

Intervjuperson Al tilligger dven att organisationer numera arbetar mer dynamiskt med
rullande prognoser och malstyrning snarare dn budget. Fortsittningsvis forklarar Respondent
B1 att deras styrmdjligheter dr begrinsade, eftersom de endast dr en liten del av en
internationell koncern. Darfor fyller budgeten andra funktioner, sdsom uppf6ljning samt for
att styra mot uppsatta mal inom organisationen. Budgeten har pa sd vis en fortsatt central roll.
Respondent C3 belyser vikten av att ha en vilarbetad budget under instabila forhallanden.
Fortsittningsvis adderar Respondent C1 att det maste finnas ett komplement till budgeten, dir
anvandning av nyckeltal och prognoser uppmarksammas. Vidare tydliggor intervjuperson C3
att “trots det sa blir det ndstan viktigare att ha en vdlarbetad budget ndr det dr sa rorligt

’

madl. Det kan ldta konstigt, men jag ser det sd.”.

5.1.4 Synsitt pa budgeteringsprocessen

Samtliga foretag fick under intervjun frdgan om hur vdl de anser att deras
budgeteringsprocess fungerar samt om de skulle vilja dndra den. Respondenterna pa Foretag
D upplever att deras nuvarande process dr enkel och smidig. Bolaget ar relativt litet, vilket
dven forenklar processen. Respondent D1 har arbetat péd sin arbetsplats 1 13 &r och anfor att
“jag har for gamla 6gon kanske. Men jag vet inte, jag kan inte se ndgot uppenbart som vi ska
dndra pd.”. Aven Foretag C upplever att de har en fungerande process med flera olika
parametrar. Ekonomichefen pa Foretag A forklarar att de befinner sig i en omvélvande period
och att organisationen dr pa en generell resa 1 syfte att utveckla ekonomistyrningen. Mélet &r

att samordna komplexiteten, verktyg och mojligheter for att faktiskt malstyra.

Respondenterna pa Foretag B beskriver dock budgeteringsprocessen som stor och tungrodd.
Dess bolagsstorlek gor processen komplex och tidskrdvande. Respondenterna framhaller
dock att &ven om det gér att forenkla vissa processer, stéller de sig frdgan hur mycket simre
vissa saker hade blivit om de gjorde pa ett mer pragmatiskt sétt. De stéller sig dven frdgan om
det dr mojligt att forenkla processen i och med komplexiteten. Fordelar med budgeten
upplevs dock vara att de har viarden att styra mot samt att de kan folja upp verksamheten.

Respondent B1 tilldgger att det tar lang tid frén att budgetarbetet startar tills att budgeten ar

43



helt faststilld. Personen sdger dven att “ndr den vdl ligger fast sd ligger den fast oavsett vad
som hdnder.”. Foretaget dr ytterst medvetna om den rorliga elmarknaden. Budgetsituationen
kan se annorlunda ut fran en vecka till en annan, och hidvdar att det kréavs flexibilitet for att
halla sig i takt med marknaden. Respondenten sédger att “den flexibiliteten har vi inte, sd
jobbar vi inte med budgeten och ddrfor tycker jag den dr extremt langsam i jimforelse med
den vdrlden vi faktiskt befinner oss i.”. Vidare fortsétter intervjupersonen forklara att

budgetarbetet for energibranschen i sig ar tungrott.

5.1.5 Alternativ till traditionell budget

Intervjupersonerna fick frdgan om de ser nagra alternativ till budgetering. Svil Foretag A, B
och C har komplement till den fasta drsbudgeten. Dessa tre arbetar med prognoser 16pande
under aret. Utdver den traditionella budgeten som faststills varje ar tillimpar Foretag C
prognoser for att uppdatera innevarande budget i1 syfte att forsoka spa var de kommer landet
under aret. Aven Foretag A ser andra alternativ till budgetering, sisom nyckeltal och rullande
prognoser. Det dr styrmedel de onskar anvéinda mer av i framtiden. Respondent B2 anser att
personen sjilv ar positionerad for lagt ner i organisationen for att svara pa fragan.
Intervjuperson B2 antyder dock att deras nuvarande budgeteringsprocess dr svar att dndra pa,
eftersom foretaget dr en del av en koncern som de maste svara infor. Rent operativt arbetar
Foretag B med rullande prognoser, for att se vart de dr pavig och vad som har fordndrats.
Fortséttningsvis forklarar respondenten att budgeten snabbt blir férlegad och inaktuell,
eftersom de siffror som jimfors niista ar, dr siffror som faststilldes i ar. Aven Foéretag D
framhédver att andra alternativ till budgetering dr mojliga. De forklarar att redan tva veckor
efter att budgeten har lagts arbetar de med olika parametrar som visar tendenser pa ett mer
flexibelt styrsystem. Respondent D1 betonar dock att de inte &r fastlasta med den budget som

laggs, utan arbetar 16pande med avvikelser.

En f6ljdfrdga var i sin tur om foretagen ndgon géng funderat eller diskuterat budgetlos
styrning. Respondenterna pa Foretag A framhéver att de 1 framtiden vill kunna Gverga till
budgetlos styrning. De forklarar att de ser ett behov av det i organisationen, eftersom
kontinuerliga forbittringar, effektivitet och produktivitet ofta &sidositts och missas.
Respondent Al forklarar att nyckeltal dr ett métvirde som kan hjélpa foretaget att kontrollera
att organisationen &dr pd ritt spar. Lopande prognoser &r ett annat alternativ, enligt
intervjupersonen. I dagsldget sétts prognosen innan aret borjar, som blir budgeten. Under éret

gor foretaget i sin tur 16pande avvikelser utover det. Respondenten tydliggor att detta sétt inte
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ar softistikerat da avvikelser 1 forhdllande till den satta prognosen ofta uppkommer.
Intervjuperson C2 pastar dock att det alltid kommer uppsta avvikelser, men framfor att det
viktiga dr att kunna beskriva avvikelsen. Vidare framhaller Respondent Al att det finns
manga fordelar med budgetlos styrning som kan vara fordelaktiga 1 framtiden for att driva
effektivitet och produktivitet inom organisationen. Fortséttningsvis forklarar Respondent D1
att personen har for lite kunskap kring budgetlos styrning, men att organisationen eventuellt
arbetar delvis med det. Respondent D1 sdger att “‘jag kan for daligt om det hdr med beyond
budgeting egentligen, men vi kanske jobbar lite ddirat dnda gor vi.”. Intervjupersonen medger
dven att de gérna vill ha ndgot att jamfora mot. Bade Foretag B och C framhéver att de delvis
arbetar med budgetlds styrning i form av prognoser och nyckeltal. Utéver budgeten har
Foretag C ett paket av flera olika parametrar, sdsom prognoser och nyckeltal.
Intervjupersonen meddelar dock att de har svart att se en dvergang till fullstindig budgetlos
styrning, eftersom deras dgare stéller krav pa att en budget faststélls som déirav inte kan
ersittas. Vidare fortsédtter Respondent C3 forklara att det finns ett behov av en budget till f61jd
av en stor och komplex verksamhet med flera olika affirsomradden och verksamheter.
Respondent C2 &r inne pa samma spar och forklarar att de 1agger en budget pa tre ar som ska

visa vidgen framét, och &r tveksam till fullt budgetlos styrning.

“Att gora det helt sifferlost vet jag inte riktigt, att vi bara skriver ett Word
Dokument som beskriver nidgonting och si far vi gora vad som helst. Ah, jag
vet inte, det kdnns lite som ekonom 1 grunden sa kénns det lite pirrigt att sédga
budgetlost, att det skulle vara nagonting, men.” (Respondent C2,

Forséljningschef).

5.2 Risk

Nér det kommer till risker inom budgetarbetet har elhandelsbolagen tudelade asikter. Bada
respondenterna pa Foretag B medger att osdkerhet kan uppstd i samband med budgetarbetet,
eftersom budgeten faststills 1 ett tidigt skede. Respondent B2 forklarar att flera aspekter i hog
grad kan fordndras under tiden, vilket gor att budgeten inte alltid &r baserad pa ritt premisser.
Intervjuperson A2 forklarar dven vikten av att identifiera de stora riskerna for tillhdrande
verksamhetsomrade. Respondent C1 hédvdar dock att de inte ser nigra osdkerheter i deras
budgetarbete da de anser sig ha en fungerande process. Intervjupersonen tilligger ddremot att

den nuvarande fordnderliga marknaden kan vara en osédkerhet. Fortsdttningsvis framfor

45



intervjuperson C2 att det &r storre svingningar pd marknaden nu, som innebdr att vissa poster
nu har mer rorelse én tidigare. Enligt Respondent D1 medfor deras fasta elprisavtal en
oforutsigbar risk som ddrmed hojer osékerheten. De dr dven hogt prissatta. Intervjupersonen

forklarar att det under rddande omsténdigheter ar svart att planera nér elpriserna fluktuerar.

Att den volatila elmarknaden innebér fler och storre risker dr samtliga foretag eniga om. En
risk som flertalet av intervjuobjekten talat om dr att kundernas betalningsformaga ér en av de
storsta riskerna de stdlls infor nér elpriserna skjuter 1 hojden. Nar kundernas fakturor blir
storre, minskar betalningsformégan och foretagets kundfordringar okar. Vidare forklarar
Respondent B2 att kunderna tenderar att konsumera mindre mangd el nér priserna gar upp.
Intervjuperson B1 berittar att eftersom foretagen tjdnar pengar pd marginalen mellan
inkopspris och forsdljningspris, okar inte deras intékter ndr priset gar upp samtidigt som en
reducerad forbrukning bland kunderna minskar forsdljningen. Utat sett kan det se ut som att
foretagen tjdnar pa de hoga priserna d& omsittningen gar upp men pa grund av att
kostnaderna dven stiger, sjunker marginalen procentuellt och resultatet blir dirmed negativt

till f6ljd av den minskade forbrukningen.

5.2.1 Volym- och profilrisk

Under intervjuerna har volym- och profilrisk framkommit som betydande risker for samtliga
foretag. Detta dr inget som tillkommit pa grund av den osdkra marknaden som varit, utan ar
en risk som alltid funnits vid tecknandet av fastprisavtal. I dagsldget dr det dock storre
summor som &r i rorelse. Saledes dkar dven konsekvenserna av volym- och profilrisk da det
innebdr en hogre kostnad for foretaget nar kundens konsumtion inte matchar den forvéntade,
samtidigt som priserna for elen &r historiskt hoga. Respondent A2, Risk Manager pa Foretag
A, forklarar att som metod for att hantera denna 6kade risk har de hojt riskpaslaget mot
kunden som kompensation. Det blir dirmed som ett “nollsummespel”, dér risken 6kat, men
en Okad riskpremie pé elavtalen tar ut riskfallet, enligt Respondent D1. Vidare forklarar den
intervjuade att budgeten dr utomstdende fran denna process pa grund av att utfallet blir noll
oavsett. Vidare forklarar intervjuperson Bl &dven att da volym- och profilrisk tillhor det
normala dr inte detta ndgot som vanligtvis tas med i riskhanteringsprocessen. Pa grund av att
kostnaderna for dessa risker blivit ovanligt hoga och att de kan fa storre konsekvenser mot
foretagets ekonomi, flaggas dem numera som en risk. Fortséttningsvis klargor intervjuperson

C2 att de borjat revidera prissdttningen for att anpassa sig efter marknaden.
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5.2.2 Riskhantering

Av intervjuerna framgér det att elhandelsbolagen har olika processer for att hantera risk.
Intervjuperson D1 forklarar att foretaget har riktlinjer for vilka risker foretaget vill ta, hur de
ska hanteras samt prissdttas. Dessa framgdr 1 verksamhetens riskpolicy. Den redogdr bland
annat graden av riskpaslag samt fastprisavtal. Vidare klargér respondenten att de
kontinuerligt arbetar med riskhantering dir utfall f6ljs upp under moéten. Under
omstandigheter dér fasta elprisavtal siljs, hanteras risken genom att riskpremien hojs oaktat

vad som redogjorts 1 budgeten.

Hos bade Foretag A och B ser riskhanteringsprocessen olika ut beroende pa vilken
verksamhet inom fOretaget som betraktas. For elhandelsverksamheten inom Foretag B
bestdms madlsittningarna for riskhanteringen via riktlinjer som gors centralt av ledningen.
Riktlinjerna beskriver inom vilka ramar riskerna skall halla sig inom. Dessa férmedlas i sin
tur till lokala riskavdelningar som upprétthéller att riktlinjerna f6ljs. Riskhanteringen verkar
genom att riskavdelningen 16pande iakttar och jamfor siffrorna for att sékerhetsstdlla att det
halls inom riskmandaten. Samtliga elhandelsbolag har tidigare uppgett att de prissékrar all el
de koper in. Enligt Respondent B1 har speciella riskdokument uppréttats for att standardisera
riskhanteringen. Under processen berdknas riskerna, dir dven hénsyn tas till korrekt hantering
vid kundavtal. Fortsdttningsvis forklarar respondenten att foretaget sédkerhetsstiller att

prisséttningen av risker gér till pa ett regelritt sitt.

Respondent A2 tydliggor att utomstéende risker, till exempel vdderforhallanden och elpriser,
ar faktorer som inte gar att paverka. Intervjupersonen klargor dock att foretaget faktiskt kan
styra hur det paverkar verksamheten, exempelvis via prissdkring. Respondenten beskriver att
“sd bara for att det dr utomstaende faktorer sd, vi har ju en viss styrningsmojlighet dnda.”.
Respondenterna forklarar att bedomningar f6r om de behover dndra sin riskhantering gors
kvartalsvis, ddr de planerade prognoserna och elmarknadens utveckling analyseras. Hir gors
bedomningar for huruvida prissékringar och inkop bor &ndras. Enligt Foretag C handlar
riskhanteringen frimst om att analysera historiskt utfall och status, exempelvis var foretaget

star idag samt for att identifiera potentiella risker framover.

5.2.3 Prisséikring
Prissékring dr ett av fOretagens frdmsta strategi for att hantera risk. Samtliga foretag som

ingar 1 denna studie back to back-sdkrar, det vill sdga prissdkrar all el dem kdper in. Detta har
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varit en konsekvent strategi som bolagen anvint sedan ménga ar tillbaka. En aspekt som har
fordndrats till f6ljd av den volatila marknad 4r hur stor position pd Nasdaq foretagen &r villiga
att ta. Respondent B1 beskriver att futurekontrakt avridknas dagligen och nir priserna gar upp
innebér det att foretaget ligger ute med stérre summor &n tidigare. Denna situation, berittar
intervjuperson B1, leder till att dgarna vill begrdnsa inkopet av futurekontrakt da det binder
mycket kapital och dirmed innebér en risk for foretaget. Som konsekvens reduceras méngden
fastprisavtal som kan séljas till kund. Intervjuperson A2 forklarar dven att det ar vasentligt att
volymen som prissdkras stimmer Overens med den volym som forbrukas. Det handlar hela
tiden om balans. Vidare tydliggér Respondent B1 att risken inte forsvinner i takt med att de

sakrar all el de koper in, utan det dr snarare ett sitt att i hogsta mdjliga grad eliminera risker.

5.2.4 Rorliga- och fasta elprisavtal

Foretagens tillvigagangssitt for att hantera den 6kade osdkerheten pa marknaden skiljer sig
at. Fasta elprisavtal dr en stor risk nér priserna stiger och pa grund av detta finns skél att sluta
sélja fastprisavtal. Det skiljer sig diremot &t mellan foretagen om de fortsatt silja elavtal till
fastpris eller inte. Samtliga bolag har déremot gjort ndgon fordndring till foljd av
instabiliteten som varit under &r 2021 och 2022. Exempel pa detta ar att Foretag A har
forkortat bindningstiden pé fastprisavtal fran upp till fem &r, till att numera erbjuda bundna
avtal med en maxgrédns pa ett dr. Anledningen till att de ansag detta vara en nédvéndig atgérd
var fOr att prissittningen av fastpriskontrakt forsvarats i denna tid. Respondenten beskriver

situationen som foljande:

“Det betyder att det finns risker i fastpriskontrakt som vi méste ridkna pa och
hela tiden prissitta korrekt, vilket dr svért nar marknaden &r oforutsidgbar och
det leder till att man har tendens att prissitta riskerna hogt eftersom man inte
vet och det finns historiskt inte ndgot att forhalla sig till. S& det gor att vi har
en tendens att prissitta vara fastpris vildigt hogt ut mot kund vilket blir
valdigt oattraktivt for kunden att kdpa ett fastpris.” (Respondent B1, Head of

Energy Sales Business).

Det dr 50 procent av foretagen i denna studie som valt att sluta sdlja elavtal till fast pris,
Foretag A och D. De poédngterar dock att fastprisavtal dr ndgot som kunderna efterfragar och
deras mélsittning ar darfor att sdlja dessa ndr och om marknaden stabiliseras. Samtliga

foretag har dock avtal med bundet pris sedan tidigare som de fortfarande maste fullgora.
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Foretag C och D har i1 dagslidget bundit 20 respektive 30 procent av elavtalen, men denna

andel sjunker kontinuerligt.

5.3 Relationen mellan budgetering och riskhantering

Relationen mellan budgeteringen och riskhanteringen skiljer sig at bolagen mellan. Bade
Foretag A och B inkorporerar risk i sin budgetprocess. Respondent A2 forklarar att risk kan
inkorporeras i1 budgeten genom att ett osdkerhetsintervall integreras for intdkts- och
kostnadsposterna. Eftersom bolaget har flera risker som overlappar och péverkar varandra
forsoker de bedoma den totala effekten av riskerna. Respondenten klargdr att de vill anvianda
riskhanteringen som ett styrmedel for verksamheten genom att undersoka de stora
sammanlagda riskerna och analysera dessa i budgetplaneringen. I Foretag B dr budgeteringen
frikopplad fran riskhanteringen, medan beddmningar om risker till viss del inkluderas 1
budgeten. Respondenterna pa Foretag B medger att risker inkorporeras i
budgeteringsprocessen genom att framtida osékerhetsscenarion analyseras. De dr dock tydliga
med att detta inte 4r samma arbete som riskhanteringen, vilken gors av riskavdelningen.
Fortsdttningsvis forklarar Respondent B2 att riskavdelningen baserar sina bedomningar pa
vad som framgér 1 budgeten, men betonar att det inte dr en del av budgeteringsprocessen.
Darfor séger intervjuperson B2 att det dr viktigt med kommunikation mellan riskavdelning
och ekonomiavdelning, vars beslut ska vara baserade pad samma grund. Aven om
budgeterings- och riskhanteringsprocessen sker under samma tidsperiod dr respondenten
tydlig med att de dr separata processer. Respondenten uttrycker att budgeten innehaller det
scenario foretaget forutspér blir utfallet samt vad som dr mest sannolikt. Respondent A2 sdger

foljande om sambandet mellan budgetering och riskhantering:

“Det behover inte vara sd att man gor en budget och sen sd goér man en
riskanalys. Jag tror det dr en mindsets fordndring. For det enda man vet om en
budget dr att den &r fel. S4 det finns det ju ganska bra incitament for att

kvantifiera hur fel det kan bli.” (Respondent A2, Risk Manager).

Enligt respondenterna pd Foretag C inkorporeras risk till viss del i budgeteringsprocessen.
Intervjuperson C1 séger att syftet med planeringsprocessen dr att undersoka och forsoka
forutspa vad som kommer att hinda under niastkommande ér. I denna fas beaktar foretaget
priskurvan och riskutvecklingen, exempelvis vilka risker som &r kopplade till prissdkringar.

Respondent C2 forklarar att “varje dr sd sdtter vi en ny budget utifrdn nya riskutfall”.
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Intervjupersonen sdger dock att riskhanteringen sker parallellt och att det inte finns en direkt
koppling mellan budgeten och riskhanteringen. Foretag D anser diaremot att riskhanteringen
ar viktig ndr budgeten upprittas. Respondenterna forklarar att budgeteringen och
riskhanteringen overlag dr tva olika processer. Respondent D1 séger att “budgeten styr aldrig
over riskhanteringen utan det dr tvirtom. Det riskhanteringen och riskpolicyn som dr
grunden till allting. ”. Samtidigt sdger respondenten att riskerna hanteras med riskpaslag som
berdknas tdcka riskutfallen och att dessa definieras i riskpolicyn som budgetarbetet utgér
ifrdn. Foretag D involver riskansvariga i budgeteringsprocessen. Detta dr inte ett krav, enligt

intervjuperson D1, men pa grund av dess bolagsstorlek dr delaktigheten mojlig.

Vid fradgan om en uppfoljning av riskhanteringen sker i samband med uppf6ljning av budget
svarar flera av respondenterna fran elhandelsbolagen nej. Riskuppfoljningen ar en separat
process som sker lopande i avdelningen for riskhantering. Enligt Respondent B2 sker
budgetuppfoljningen utan koppling till riskuppfoljningen och det finns ingen kontakt
avdelningarna emellan, vilket respondenten medger &r en fOrbéttringspotential inom
foretaget. Enligt respondenterna pa Foretag A sker uppfoljningar av risk 16pande, men dven i
samband med den sa kallade femarsprognosen. Respondent D1 sédger att riskuppfoljningen
sker 1 samband med uppf6ljning av resultat, dar utfallet jimfors med det budgeterade

resultatet.

5.4 Den volatila elmarknaden

Under intervjuerna stélldes fragan hur de hojda elpriserna och den volatila elmarknaden har
paverkat foretagen. Samtliga dr Gverens om att fordndringarna har haft en inverkan pa ett
eller annat satt. S&vdl Respondent B1, C2 och D1 ar eniga om att volatila elpriser har
paverkat risken. Intervjuperson C2 forklarar dels att riskutfallet har okat till f6ljd av att det
blivit dyrare for foretaget, men ocksé att bolaget har behdvt se dver prissittningen mot kund.
Kunderna har nu drabbats av hogre riskpaslag. Respondent B2 redogjorde utifran kundens
perspektiv att de volatila elpriserna har forsvarat for kunden att forstd och kunna forutse sitt
elpris. Vidare hdvdar respondenten att kommunikationen med kunder bade &r tidskrdvande
och svar. Personen berittar att de upplever att det dr svart att mdta kunden och fa den att
kénna sig trygg och hord nér priserna skiftar. En annan fordndring Respondent B1 upplever
ur ett finansiellt perspektiv dr futurekontrakten som kops in via Nasdaq. Kontrakten avriaknas

dagligen, och vid hoga priser, ligger foretaget ute med mycket pengar via dessa kontrakt, som
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1 sin tur siljs vidare som fastprisavtal till kund. Vidare yttrar Respondent B2 att
riskbeniigenheten har minskat. Aven Respondent Al pastir att det kan komma behdvas
stoppa in tio génger kapitalet om priset stiger med tio gdnger. Andra viktiga faktorer som
ndmns rorande fordndring och en instabil elmarknad &r om kunderna kommer kunna betala
sina rdkningar. Respondenten forklarar att “nu finns det stédpaket fran staten, men vi har ju
verkligen tittat pd “dr det risk att vdara kunder inte kommer ha rdd att betala?”.”
(Respondent B1, Head of Energy Sales Business). En konsekvens av de fluktuerande priserna
ar att det blir svart for foretagen att planera. Nér priserna svinger kraftigt fran dag till dag gér
det inte att forutspa vad som kommer att ske pa marknaden. Planeringen som gors kan
ddarmed bli opalitlig, enligt Respondent B1. Foretag A forklarar att fluktuerande elpriser har
haft olika effekt beroende pé affarsomrade. Vad som framkommer under intervjun &r dock att
elhandeln inte drabbas alltfor hart av fluktuationer. De framhaller att de som tidigare levt pa
marginalen dven gor det nu. Respondent A2 beskriver att “da spelar det ingen roll om elpriset
dr hogt eller elpriset dr lagt for de som lever pd marginalen dr densamma”. Fortsittningsvis
forklarar Respondent A1 att nér kostnaderna gar upp, fors kostnaderna dver pa kunderna som

inte bundit sina elavtal.

Respondent D1 ser foretaget som snabbrorliga och snabbfotade pd marknaden dé de &r ett
relativt litet bolag jaimfort med ménga andra elhandelsbolag. Intervjupersonen forklarar att
deras bolagsstorlek innebér kortare beslutsvdgar. Respondenten tilligger dven att de hoga
elpriserna har bidragit till att deras omséttning har tredubblats sedan f6rra aret. Vinsten har
dock inte tredubblats utan marginalen, som fortfarande &r ungefdr densamma, ir det som
paverkar foretaget i det stora hela. Respondent D2 tydliggdr att omséttningen inte dr det
viktiga, utan vad du tjénar i tickningsbidrag och marginal. Intervjupersonen nimner att “man

kan ju ha en bra omsdttning, men dndd fara illa.” (Respondent D2, Controller).

Samtliga respondenter hade en nédgorlunda lik uppfattning vid frdgan om de volatila
elpriserna har fordndrat elhandelsbolagens budgeterings- och riskhanteringsprocesser.
Respondenterna pa Foretag C uppgav att processerna egentligen inte skiljer sig ifrén tidigare.
De klargdr att det har fatt en storre betydelse internt, eftersom utfallen har varit storre &n
tidigare, men det 4r samma process och uppfoljning. Aven intervjuperson D1 hivdar att
processen édr ofordndrad. Fortséittningsvis forklarar respondenten att kundférdelningen, som
forandras 1 takt med att de fasta elprisavtalen I6per ut, paverkar budget, marginal och

omsittning. Respondent B2 beskriver att fordndringar har bidragit till att det stélls hirdare
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krav och fler fragor hogre upp i organisationen. Foretag B som &r en del av en internationell
koncern upplever foljaktligen mer krav frén andra delar av koncernen, dér fler uppdateringar
efterfragas. Intervjuperson B2 tydliggér dven att foretaget borjat fundera pad vad som kan

hinda framdver, sdsom om priserna dkar ytterligare.

5.5 Syn pa framtiden

Det rader delad uppfattning foretagen emellan om elhandelsbolagen kommer 6verga till en
mer budgetlos styrning i framtiden. Bdde Foretag A och B har en positiv instillning till en
alltmer budgetlos styrning. Respondenterna pé Foretag A forklarar att budgeten ar pa en
fordnderlig resa, dir dynamiska- och strategiska processer kommer bli allt viktigare i
framtiden. Fortséttningsvis klarldgger de att det inte endast géller for dem som organisation,
utan andra ekonomifunktioner generellt. Respondent Bl f{Grutspdr att deras
budgeteringsprocess kommer se likadan ut for en ldng tid framover, eftersom organisationen
ar bade stor och komplex. Intervjupersonen medger dock att verktygen for en mer budgetlds
styrning, 1 form av prognoser och nyckeltal, kommer ha en storre roll i framtiden for att
kunna sammankoppla det faktiska affirsarbetet med budgeteringen. Aven Foretag C forklarar
att de ser ett behov av budgeten och att det dr ett nddvéndigt verktyg for att kunna kontrollera
verksamheten. De ser ddrmed ingen framtid med fullt budgetlds styrning. Resterande bolag
pastar dven att budgeten kommer vara ett betydande styrmedel i1 framtiden. Respondenterna
frain Foretag D gav dven sin syn pa framtiden vad géller volatiliteten. De forklarar att
volatiliteten pa elmarknaden formodligen inte kommer minska de nidrmaste &ren. Enligt
respondenterna beror det pa mangden icke-planerbar energikraft, sésom vindkraft, som i sin

tur bidrar till allt mer volatila elpriser.
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6. Analys

Kapitlet nedan presenterar en analys av studiens insamlade empiriska material med
aterkoppling till den teoretiska referensramen for att besvara problemformuleringen. Avsnittet
inleds med att redogdra for budgetering och risk inom elhandelsbolag. Direfter forklaras
relationen mellan budgeteringsprocessen och riskhanteringsprocessen for att sammanbinda

hur riskhantering inkorporeras i budgetarbetet.

6.1 Budgetering inom elhandelsbolag

Resultatet visar att studiens samtliga elhandelsbolag véljer att budgetera trots osédkra
forhallanden pa elmarknaden. De anser att budgeten anvidnds som ett av organisationens
framsta styrverktyg. Detta motstrider dock tidigare studier som pavisar att foretag bor franga
budgeten vid en fordnderlig eller mer osédker miljo (Hope & Fraser, 2003a; Sandalgaard,
2012) samt ersitta den traditionella budgeten mot mer flexibla styrsystem, sisom budgetlos
styrning (Hope & Fraser, 2004). Kritiken grundar sig i att budgetering tenderar att vara
tidskrdvande, kostsam samt for langsam pa att uppticka problem (Libby & Lindsay, 2007;
Schmidt, 1992; Wallander, 1995). Samtidigt indikerar samtliga elforetag att budgeten fyller
flera viktiga syften. Foljaktligen kan detta bekréfta befintlig litteratur som visar att det gér att
urskilja en méngd olika viktiga syften med budgeten som styrmedel (de With & Dijkman,
2008).

Av elhandelsbolagen framgar det att de huvudsakliga syftena med att budgetera ar planering,
uppfoljning och kommunikation. Samtliga foretag upprittar ndgon form av affarsplan i syfte
att planera framover. Planering som syfte har tidigare lyfts fram av bade de With och
Dijkman (2008) och Merchant (1981). Av intervjuerna tydliggdrs att budgeten kan skapa en
strategisk Gversyn genom att inkorporera effekterna av potentiella beslut. Detta dr séledes i
linje med vad de With och Dijkman (2008) skriver om att malen som sitts for organisationen
kan é&skadliggoras via budgeten for att samordna organisationen och se till att alla stravar at
samma hall. Samtidigt forklarar Almqvist et al. (2020) att planeringen bor asidoséttas och
ersdttas med andra styrmedel, exempelvis nyckeltal, eftersom forutsittningarna pa marknaden

standigt fordndras, vilket kan leda till att planeringen blir inaktuell.
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Samtliga intervjupersoner dr 6verens om att uppfoljning av foretagets verksamhet dr mycket
viktigt. Respondenterna har tidigare klargjort att uppfoljningen hjdlper bolagen att visa att
foretaget dr pa ritt spér, héller sig uppdaterade och &r i takt med marknaden. Uppf6ljningen
av budgeten genererar idéer och skapar tankar som bidrar till ett medvetande Over
organisationen. Denna nya information kan sedermera anvéndas for att optimera kommande
ars budget. Trots ofrdnkomliga avvikelser fran budget genereras nya kunskaper och
erfarenheter om marknaden. Uppf6ljningen dr séledes inte enbart for att se hur budgeten
holls, utan snarare for att forbédttra organisationen och mojliggdéra en bittre hantering av
marknaden. Detta bekréiftar dirmed vad Almqvist et al. (2020) skriver om att budgeten kan
fungera som ett hjdlpmedel for att kontinuerligt optimera organisationens aktiviteter och
processer. Vidare tydliggor Sivabalan et al. (2009) att det dr viktigt att sérskilja uppf6ljningen
av foretagsenheter och personalens arbete. De menar att budgeten stundtals kan bli
missvisande under osédkra forhallanden, vilket gor det mer intressant att jamfora resultaten
med det budgeterade snarare dn utvdrdering av personalens arbete. Flera elhandelsbolag har
tidigare forklarat att den volatila elmarknaden 1 hog grad har bidragit till att budgeten snabbt
blir avvikande, som gor den inaktuell. Hope och Fraser (2003a) menar att budgeteringen &r
anpassad att anvindas under mer stabila miljoer, vilket gor att problem kan uppstd nir den
appliceras under osdkra forhallanden. Snabba f{Oridndringar pd marknaden 4r sd pass
oberdkneliga att de prognoser som gors vid planeringen snabbt kan bli irrelevanta (Anthony
et al.,, 2014). Becker et al. (2016) hidvdar dock att planering och resursallokering blir allt
viktigare under osdkra miljoer, samtidigt som uppfoljning av budget minskar i virde. Detta
motsdger dock vad resultatet av studien har pavisat. Da foretagen i denna studie uppvisat
beteende att inte anvdnda budgeten for planering i lika hog utstrdckning som tidigare, utan
har dven Gvergétt till att anvdnda den for att forbattra verksamheten genom uppfoljning. Det
gar dirmed att faststélla att budgeten inte endast avser att anviandas for planering, utan dven

ar ett viktigt verktyg for strategisk fornyelse.

Av resultatet framgér det dven att budgeten fyller ett viktigt syfte for kommunikation, bade
internt och externt. Enligt elféretagen & kommunikationen avdelningar emellan viktig for
analysen av det ekonomiska utfallet samt garantera att avdelningarna &r i takt med varandra.
Enligt Ax, Kullvén och Johansson (2021) och Emmanuel, Otley och Merchant (1990) ar
kommunikationen nira sammankopplad med budgeteringsprocessen. Flera nivaer fordelat pa
olika avdelningar dr inblandade for att fi fram ett budgetunderlag (Anthony et al., 2014;

Greve, 2011). Flertalet av foretagen har moderbolag alternativt samverkan med hogre stiende
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bolag, vilket medfor ett behov av kommunikation uppat i verksamheten. Detta innebér att
kommunikationen inom foretagen anses vara betydelsefull av elhandelsbolagen savil som
befintlig litteratur. Budgeten fyller dven ett externt syfte med att redovisa foretagets plan till
utomstiende intressenter. De kommunalt 4gda elhandelsbolagen har ett krav att rapportera till
kommunen och dess invanare. Det har sdledes visat sig att kommunikation dr ett av

budgetens frimsta syfte for elhandelsbolag.

Samtliga elforetag som undersdkts anvédnder sig av en fast budget som de arligen faststiller.
Savil Foretag A, B och C kompletterar den fasta arsbudgeten med regelbundna prognoser for
att vara i takt med marknaden, vilket dverensstimmer med vad Bergstrand (2009) skriver.
Dartill kan tilldggas att flera av elbolagen dr medvetna om att forutsittningarna pa marknaden
frekvent fordndras. I dessa situationer sdger teorin att foretagen istéllet bor upprétta ndgon
form av fordnderlig budget (Pollack & Zeckhauser, 1996; Theiss, 1935). Nar marknaden &r
instabil ar det svarare att forutse framtida héndelser. En kortare tidshorisont for budgeten &r
ddrmed att foredra, eftersom detta tenderar att vara léttare att forutspd. Samtidigt belyser en
del av elhandelsbolagen att tidshorisonten for budgeten istillet forldngts de senaste tva aren.
Detta motsdger ddrmed teorin av Pollack och Zeckhauser (1996) samt Theiss (1935), att
foretagen ska overgd till en mer kortsiktig planering for att hantera en oséker marknad. Det
gér dock att tyda att flera foretag adderar nyckeltal som komplementerande styrverktyg
istéllet for att frangd en fast budget. Olika former av prognoser ér framstaende verktyg och
anvands frekvent inom flera av elhandelsbolagen. Budgeten blir séledes en strategisk plan
med en tidshorisont pé tre till fem &r, medan prognoser och nyckeltal utgér den dagliga samt
arliga planen. Detta kan ddrigenom betyda att foretagen saledes undviker den kritik som

tidigare riktats mot anvédndningen av budget.

Elhandelsbolagen dr medvetna om att budgeten snabbt blir daterad till foljd av den volatila
elmarknaden och uppger i samma veva att budgeteringsprocessen dr tungrodd. Detta
overensstimmer med vad Libby och Lindsay (2007) skriver om att den traditionella
arsbudgeten &ar for langsam att uppticka problem. Tidigare forskning visar dven att
budgeteringen dr anpassad att anvdndas under mer stabila miljder, och att problem kan uppsta
nér den appliceras under osdkra forhallanden (Hope & Fraser, 2003a). Trots kritiken fortsétter
elhandelsbolag 4nda budgetera. En anledning till detta dr att foretagen ser pa budgeten som
en trygghet. I en studie av Goran Nilsson (2021) diskuteras det att budget ofta fungerar som

en snuttefilt. Utefter de svar som samlats in fran intervjuobjekten gér det att dra slutsatsen att
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detta kan vara fallet for dessa bolag. Flertalet teorier visar pa att uppréttandet av en budget pa
en osdker marknad ger begrinsad effekt. Trots detta envisas samtliga foretag med att sétta
upp en fast budget, aven de som inte dr lagligt bundna till att géra sa. En mojlig forklaring till
detta dr att budgeten fungerar, som Nilsson uttrycker det, som en snuttefilt. Att uppritta en
budget inhyser en kénsla av kontroll och sdkerhet, &ven om den inte dr verklig da budgeten
aldrig hélls pa en oforutsdgbar marknad, vilket elmarknaden dr i dagsldget. Budgetar har varit
en del av den finansiella vérlden i &ratal och att avhysa denna tradition &r inget som sker i en
handviandning. Likasa tydliggér Anthony et al. (2014) att budgeten allteftersom blivit en
ritual, som gors av sedvana i organisationen, det vill sdga att elhandelsbolagen fortsétter att
budgetera eftersom det dr ndgot som alltid gjorts. Det kan sdledes bli svért for elhandelsbolag
att fullstindigt 6verga till budgetlos styrning. Samtidigt forklarar bolagen att det finns manga
fordelar med budgetlds styrning som kan vara fordelaktiga i framtiden fo6r att driva
effektivitet och produktivitet inom organisationen, men att foretagen dnnu inte dr dér. Detta
torde dven forklaras av Nguyen et al. (2018) som skriver att det finns flera faktorer som
begrinsar implementeringen av allt mer flexibla styrsystem, framforallt budgetlos styrning.
De menar att det finns en riddsla for forandring och att det ska vara svarare att styra en

organisation utan en budget.

Resultatet indikerar att elhandelsbolagen visar tendenser pa att delvis anvénda budgetlds
styrning. De har istillet for att implementera full budgetlés styrning valt att komplettera sin
budget med flera styrverktyg, sdsom prognoser och nyckeltal. Enligt Nguyen et al. (2018) kan
en anledning till foretagens motvilja att dverga till total budgetlds styrning vara att det saknas
fullgoda styrverktyg for att fylla budgetens samtliga roller. Budgeten dr mangfacetterad samt
har flera viktiga syften som ofta inte framgar vid en fOrsta anblick. Detta gér budgeten till en
viktig del 1 foretagens finansiella verksamhet. Samtidigt indikerar Hope och Fraser (2004) att
en fordndring till mer flexibla styrsystem varit en framgang for ett flertal stora organisationer.
Av resultatet att doma kan elbolagens bendgenhet att infora total budgetlds styrning bero pa
bolagsstorlek. Till exempel redogdr Foretag B, som ér en del av en internationell koncern, att
budgeteringsprocessen ér stor och tungrodd, medan Foretag D upplever att deras bolag ar
relativt litet och enkel, som dédrav forenklar processen. En mojlig forklaring till detta ar att
stora foretag kriaver en tydlig ram for att fa hela foretaget att gd mot samma mal. Da Foretag
B dr en koncern med bolag i flertalet linder, kan en tydlig riktning som samtliga inom
verksamheten forstir och har mgjlighet att applicera vara att foredra. Daremot visar Hope och

Fraser (2004) pa att det ar fullt mgjligt for stora foretag att applicera budgetlds styrning.
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Vidare gér det att argumentera for att mindre foretag dr mer bendgna att tillimpa budgetlos
styrning én stora foretag, detta pd grund av det kan finnas en hogre flexibilitet i mindre
verksamheter. Kommunikation mellan samtliga led och nivder kan dven vara effektivare,

vilket forenklar 6vergangen till budgetlos styrning.

Av resultatet att doma rader det en tvetydig uppfattning kring budgetens roll 1
elhandelsbolagens verksamhet. Det gér dock att pavisa ett fordndrat synsitt av budgetens roll
hos respondenterna till f6ljd av den volatila elmarknad som varit under ar 2021 och 2022.
Foretagen dr Overens om att det hastigt kan hdnda saker pa elmarknaden som &ndrar
forutséttningarna, dar budgeten séledes snabbt blir avvikande och inaktuell. Detta &r darmed,
som tidigare ndmnts, i linje med vad bland annat Anthony et al. (2014), Hope och Fraser
(2004) och Schmidt (1992) skriver om budgeteringens syften och relevans under fordnderliga
och osdkra forhdllanden. Som en konsekvens av osdkerheten pa marknaden har
elhandelsbolagen tvingats anpassa sig och bli mer snabbfotade. Nér elpriserna fluktuerar
kraftigt kan en fast budget bli for statisk for att brukas i den dagliga verksamheten. Budgetens
roll 6vergar saledes till att istdllet ge anvisning for foretagets riktning. Den har foljaktligen
tappat sitt syfte att anvindas i den 16pande verksamheten. Prognoser och nyckeltal har istillet
intagit denna roll. Det gér ddrmed att argumentera for att budgeten intagit rollen som
snuttefilt for att upprétthalla en fOrestillning av en sammankopplad verksamhet med ett
entydigt mal. Saledes gar det att pavisa att budgetens syfte successivt fordndras nér

elmarknaden fluktuerar.

6.2 Risk inom elhandelsbolag

Att bedoma vilka risker som finns och vad for konsekvenser dessa kan skapa ar ett avgorande
steg fOr att vara 1 stdnd att hantera eventuella negativa situationer pd ett optimalt satt. Under
aren 2021 och 2022 har elpriserna uppnitt historiskt hdga nivder, vilket har skakat om
marknaden frdn grunden. Elmarknaden har sedan tidigare flertalet risker som foretagen
behover ta hdnsyn till. Pa grund av de volatila elpriserna har dessa risker okat i omfattning.
Foljaktligen krdvs det att foretagen dndrar sin riskhantering for att méta den foréndrade
elmarknaden. I modellen, som tidigare beskrivits, baserad pd Hansson och Avens (2014)
forskning finns det fem steg for att bedoma risk. Enligt modellen dr det forsta steget,
Evidence, grunden for att bedoma risker och dess omfattning. Da de hdga priserna ér en ny

situation har inte tester och analyser hunnit goras i en tillforlitlig utstrdckning. Detta innebér
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att fas tvd, Knowledge Base, blir ofullstindig. Nér det inte finns aktuella utredningar eller
historiska utfall om riskscenarion som é&r applicerbara pa den nuvarande situationen, forsvaras
mojligheten att forutse konsekvenser av risker avsevért. Det finns alltsé inte nadgon aktuell
och tillforlitlig kunskapsbas for att utféra det tredje steget, Broad Risk Evaluation. Foretaget
tvingas didrmed inkorporera mer viardebaserad information vid den fjirde delen av modellen
Decision Makers Review. Nidr beslut saknar en bas som bygger pa erfarenhet och fakta
paverkas det sista och slutgiltiga steget vilket dr Decision, eller beslutsfattandet. Det kan
alltsa bli svarare att ta vélgrundade beslut i riskhanteringen i dagens ldge. Méanga av de risker
som lokaliserats under denna uppsats dr sddana som elhandelsbolag haft sedan tidigare. Till
foljd av att elpriserna har stigit dr storre summor pengar i omlopp, vilket i sin tur leder till att

dessa risker far en storre paverkan pa foretagen om de inte hanteras korrekt.

Studien pavisar att elhandelsbolagen dr vdl medvetna om de risker som finns pa marknaden
samt att de har véletablerade verktyg for att hantera dessa. Samtidigt belyser foretagen flera
olika metoder for riskhantering. Utefter de svar som samlats in gar det att urskilja att
foretagen i hog grad for 6ver risker till slutkund. Ett exempel pa detta dr den forhojda risken
av hoga elpriser. Elhandelsbolagens inkopspris av el blir visserligen hogre men da kunder
med ett rorligt elprisavtal dven betalar mer utjamnas detta. Problem uppstiar dock nér
kunderna har fasta elprisavtal. Nér ink&pspriset dr hogt, samtidigt som de tvingas silja elen
till ett pris som understiger inkOpspriset gar foretaget med forlust. For att hantera denna
situation prissdkrar samtliga foretag all el de kdper in som skall sdljas via fasta elprisavtal.
Enligt Collier (2009) kan prissdkring appliceras som en metod for riskhantering. Detta dr en
strategi bolagen har gjort sedan tidigare och fortsatt kommer gora. P4 grund av att fasta
elavtal har blivit svarare att prissétta korrekt till ett pris som kunderna anser attraktivt har
samtliga foretag gjort fordndringar gillande forsdljning av fastprisavtal. Prissdkring, till foljd
av fasta elavtal, binder 4ven mycket kapital pa Nasdaq, vilket ar oattraktivt for dgarna nir
marknaden &r instabil. Detta har saledes medfort att studiens elhandelsbolag har slutat sélja
fasta avtal helt alternativt forkortat bindningstiden. Detta &r i enlighet med den teori Collier
(2009) belyser om riskhantering, déir reducering av risk sker 1 syfte att minimera
konsekvenser. Faktum kvarstar dock att foretagen har fastprisavtal som bundits sedan tidigare
som de maste fullfolja. Dessa fastprisavtal ger dven upphov till volym- och profilrisk. Som
ndmnt dr detta risker som elhandelsbolagen regelbundet hanterar och har dirmed invanda
rutiner for att behandla. P4 grund av den volatila elmarknaden som varit har foretagen

ddremot tvingats anpassa sin riskhanteringsprocess. De har bland annat borjat flagga for
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volym- och profilrisken samt hojt riskpéslaget. Ett riskpdslag pa kundpriset i kombination
med prissidkringar kan dirigenom fungera som en respons for att hantera riskerna med
skiftande elpriser. Detta dr alltsd dven en situation didr foretaget ldgger Gver risken pa

slutkunden.

I takt med att elhandelsbolagen for dver risken pé slutkund, genom att hoja riskpéslag och
frinsdga sig fasta elprisavtal, kan det ha stora konsekvenser dven for foretaget. Risken att
kunder inte kan betala sina elrdkningar har alltid varit en risk for foretagen. Till foljd av att
elpriserna Okat, har kundernas fakturor gjort detsamma, vilket okar risken for uteblivna
inbetalningar. Det innebér att elhandelsbolagens finansiella verksamhet kan komma drabbas
hart. Denna externa risk dr i huvudsak utom kontroll for foretagen. Foretag A har dock
pavisat att dven om de utomstidende riskerna &r patagliga har de en viss intern

styrningsmojlighet.

6.3 Relationen mellan budgeteringsprocessen och riskhanteringsprocessen

Resultatet visar att samtliga elhandelsbolag beaktar risker vid budgetplaneringen. For Foretag
A och D kan riskhanteringen anvéndas som input i budgeteringsprocessen, dar informationen
som uppkommit fran riskhanteringen tas i beaktning vid uppréttandet av budgeten. Foretag C
uppréttar riskplaneringen delvis 1 sammanslutning med budgetplaneringen genom att beakta
priskurvan och riskutvecklingen. Samtidigt antyder en av intervjupersonerna att
riskhanteringen sker parallellt och att det inte finns en direkt koppling mellan
budgeteringsprocessen och riskhanteringsprocessen. Av resultatet att doma framgér det dock
att Foretag C dndd sammankopplar processerna. I Foretag B dr dock processen omvénd,
budgeten anvinds istdllet som input i riskhanteringen. Detta &r séledes i linje med vad
Elmassri och Harris (2011) skriver om att det finns ett samband mellan budgeterings- och
riskhanteringsprocessen. Likasa argumenterar Knabke, Olbrich och Biederstedt (2015) for att
riskhanteringen och den strategiska planeringsprocessen bor ske 1 anslutning till varandra {for
att risk ska kunna ligga som underlag for planeringsbesluten. Flera av foretagens strategi, att

sammankoppla risk och budget, dr dirmed 1 enlighet med denna teori.
Ett av foretagen redogdr att de integrerar ett osdkerhetsintervall for intékts- och

kostnadsposterna. Detta kan ses som en form av budgetary slack, som Elmassri och Harris

(2011) menar pa &r en strategi for att integrera risker genom budgeten. Ovriga elhandelsbolag
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har inte formedlat att deras budget innehdller ndgon form av slack eller osdkerhetsintervall.
Elmassri och Harris (2011) har identifierat tre faktorer, kontext, individuella beteenden samt
budgeteringsprocess, som kan paverka huruvida budget risk management tillimpas inom
foretag (se figur 4). Samtliga foretag befinner sig i samma eller liknande kontext, eftersom de
undersokta foretagen dr svenska elhandelsbolag och stér infor samma risker kring volatila
elpriser. Tva av bolagen dr kommunalt dgda, ett ingér i en internationell koncern och det sista
ar mindre kooperativt dgt. En mojlig forklaring till att Foretag A ar studiens enda foretag som
anvander en form av budgetary slack &r att de kan ha en foretagskultur dar detta &r
efterstravansvért. Att Foretag A applicerar denna teori kan &ven bero pa annorlunda
individuella beteenden hos medarbetarna. En annan tinkbar forklaring &r att deras
budgeteringsprocess dr utformad att betona risker i hogre utrdckning an resterande foretag.
Respondenterna frdn Foretag A har vid flera tillfdllen under intervjun visat tendenser pé att
riskanalysen &r och borde vara en del av budgetplaneringen. Detta kan tyda pa att det finns en
kultur av riskinkorporering i Foretag A som mdjliggor budget risk management. Att dvriga
elhandelsbolag i studien inte applicerar budgetary slack som en strategi kan bero pa att de
inte anser denna teori vara av virde for deras bolag. En mojlig forklaring &r att de har andra

metoder for att hantera risk utanfér budgeteringsprocessen.

Efter att budgeten faststillts forsvagas kopplingen mellan budgeteringen och riskhanteringen
1 Foretag B samt D. I Foretag B sker riskhanteringen lopande utan forbindelse till
budgetuppfoljningen, medan riskuppfoljningen i Foretag D forekommer 1 samband med
budgetuppfoljningen. Till exempel dr budgetplaneringen i foretaget helt baserad pa det som
framkommer 1 riskpolicyn. Riskpolicyn visar riktlinjer for vilka risker foretaget vill ta, hur de
ska hanteras samt prisséttas. Kopplingen forblir densamma i Foretag A, dér bolagets
riskhanteringsprocess fortsatt ar integrerad med budgeteringsprocessen, samtidigt som
riskuppfoljningen dven gors enskilt lopande under dret. Detta &r siledes i1 enlighet med vad
Elmassri och Harris (2011) skriver om att budgetuppfoljningen kan integreras med
riskhanteringen genom den uppfoljning som utférs for att identifiera forandringar av
foretagets risker. Vidare argumenterar Knabke, Olbrich och Biederstedt (2015) att det finns
fordelar med denna integrering av riskhantering och den strategiska verksamheten. P4 samma
satt resonerar Foretag B att det inte finns ndgon kommunikation mellan riskavdelningen och

budgetavdelningen i deras kontinuerliga arbete, men att det finns fordelar om det varit s.
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Sammantaget  finns det en  relation mellan  budgeteringsprocessen  och
riskhanteringsprocessen, dven om den ser olika ut beroende pa vilket bolag som tillfragas.
Det som dr gemensamt for bolagen ir att risken beaktas, men processen for beaktning skiljer
sig. Resultatet fran intervjuerna visar pa flera av de kopplingar Elmassri och Harris (2011)
gjort mellan de bada processerna. Det dr ddremot endast Foretag A som beskrivit att de

anvénder en teori som liknar budget risk management.
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7. Slutsats

I det sista kapitlet redogdrs de resultat och slutsatser som dragits utifrdn analysen av studiens
empiriska material och teoretiska referensram. Med utgédngspunkt i dessa besvaras dérefter
uppsatsens problemformulering. Avsnittet avslutas med en redogorelse for kritik mot studien,

uppsatsens kunskapsbidrag samt forslag pa vidare forskning.

7.1 Slutsatser

Virldsomvilvande hédndelser som kriget i Ukraina och klimatfordndringar har péverkat
elmarknaden drastiskt. Under r 2021 och 2022 har elpriserna uppnétt historiskt hdga nivaer,
vilket paverkat likval hushall som foretag. Elhandelsbolag har ddrmed forsatts 1 en situation
de tidigare inte upplevt. Risker som elbolagen tidigare hade inarbetade processer for att
hantera, har numera fordndrats och kriver nya tillvigagangssétt. Foljaktligen har foretagen
tvingats anpassa sin budgeterings- och riskhanteringsprocess for att hantera den nya
situationen pa marknaden. Syftet med denna studie har sdledes varit att komma underfund
med hur elhandelsbolag integrerar riskhanteringen i budgetarbetet, vilken roll budgeten fyller

nir risken Okar samt hur dessa risker relaterade till elhandeln hanteras.

Av resultatet i denna studie gar det att pavisa en fordandring av budgetens syften till foljd av
en 0kad osdkerhet. Studien finner empiriska beldgg for att syftena med budget har féréndrats
pa grund av en volatil elmarknad. Budgetens roll har dvergatt fran att i synnerhet anvindas
for planering till att numera inta en roll som en strategisk plan samt ge anvisning for
foretagets riktning. Overgingen har skett eftersom det framgatt att planering under instabila
forhallanden snabbt blir inaktuell. Siledes fyller budgeten inte, i samma utstrackning som
tidigare, rollen av planering i den dagliga verksamheten. Prognoser och nyckeltal har istallet
intagit rollen att anvidndas I6pande under aret. Det gir dven att urskilja tendenser av att
uppfoljningen har fatt en stérre roll nir planeringen blir forlegad. Genom analysering av
foregdende ars budget utgor uppfoljning en strategisk fornyelse for ndstkommande ar. Under
uppsatsens gang har flexibla styrsystem, exempelvis budgetlos styrning, diskuterats. Teorier
har pekat pa att budgetlos styrning dr en strategi som bor inforas under osédkra tider. Det ar
dock inget av elhandelsbolagen som fullt 6vergétt till budgetlos styrning. Med utgangspunkt 1

denna studies resultat gdr det ddrmed att dra slutsatsen att budget ses som en sikerhet for
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elbolagen. Trots att budgeten aldrig halls, finner foretagen trygghet i att ha en utstakad plan
att forhdlla sig till. Anvidndningen av fler flexibla styrverktyg, sdsom prognoser och nyckeltal,
visar att elhandelsbolagen i allt hogre grad frangar en fast budget. Detta kan vara ett resultat
av att de tvingats bli mer snabbfotade nir marknaden fluktuerar kraftigt. Studien visar ddrmed

pa att budgetens roll har fordndrats till f61jd av en instabil marknad.

Denna studie har visat pa att elhandelsbolagen har en inarbetad och tillforlitlig
riskhanteringsprocess som behovt anpassas for att hantera den nytillkomna situationen. En
forandring foretagen gjort &r att se Over sina fasta elprisavtal. Flertalet av foretagen anser inte
att fasta elavtal dr attraktivt att sélja till dagens prisnivaer samtidigt som dessa avtal medfor
risker som foretagen nu vill undvika. Som en del i den férnyade riskhanteringsprocessen har
vissa foretag darfor forkortat bindningstiden, medan andra valt att avsdga sig frén att sélja
dessa avtal helt. De som fortfarande séljer fastprisavtal prissdkrar all el de koper in.
Prissékring har varit och dr ett av elhandelsbolagens frimsta verktyg for att hantera risk.
Genom att prissikra eliminerar foretagen risken att tvingas betala mellanskillnaden om
forsiljningspriset understiger inkdpspriset. Volym- och profilrisk dr en ofrankomlig osdkerhet
som uppkommer till foljd av fastpriskontrakt. En strategi som elhandelsbolagen sedan
tidigare tillimpat for att kompensera for dessa risker dr att addera ett riskpaslag pa
slutkundens faktura. Till f6ljd av att priserna varit ovanligt hoga, har riskerna okat i
omfattning. For att viga upp for den okade risken har foretagen hojt riskpaslag. En slutsats
som diarmed kan dras av denna studie &r att elhandelsbolag ofta for Gver risker pa slutkunden

for att undga negativa konsekvenser for verksamheten.

Studiens resultat visar att elhandelsbolagen beaktar riskhanteringsprocessen i
budgeteringsprocessen. Omfattningen skiljer sig dock at beroende pa vilket bolag 1 studien
som studeras. Att inkorporera riskhanteringen dr en fordel, eftersom beslutsfattare i den
strategiska planeringsprocessen kan anvédnda sig av den information som framkommit i
riskhanteringsprocessen som underlag for sina beslut och bedomningar. Studien faststéller att
ett osdkerhetsintervall for intékts- och kostnadsposterna ér en strategi for att forena risk med
budgetplaneringen. En annan metod som framf0rts 1 studien dr att upprétta en riskpolicy for
riskhanteringen som 1 sin tur kan ligga till grund for budgetplaneringen. Likasd kan
budgetplaneringen anvindas som input till riskhanteringen, dven om detta dr mindre
forekommande hos foretagen i studien. Budget- och riskuppfoljningen kan vara integrerad

respektive sdrkopplad. Resultatet pavisar dock att flera av de undersdkta elhandelsbolagen
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delvis alternativt fullstindigt gor risk- och budgetuppfoljning i samband med varandra.
Studien konstaterar att riskhanteringsprocesser ofta inkorporeras i budgeteringsprocessen.
Dock finner studien att strategierna for integrering skiljer sig &t mellan samtliga
elhandelsbolag. Det gar darfor inte att dra en generell slutsats angdende hur
riskhanteringsprocessen inkorporeras i budgeteringsprocessen, utan varje organisations

tillvigagéngssétt ar unikt.

7.2 Kritik mot studien

Efter genomford undersokning gar det att rikta en viss kritik mot studien. Till att borja med
gar det att argumentera for att det finns brister i den intervjuguide som anvindes som
underlag till samtliga intervjuer. Under studiens forsta halva hade inte ett tydligt syfte
utformats. P4 grund av detta var den intervjuguide som konstruerades tidigt i processen inte
fullstindig for den riktning uppsatsen senare tog. Flertalet frdgor som stélldes var inte av
virde for uppsatsen, medan fragor som kunde varit av relevans saknades. Att intervjuguiden
ansags ofullstdndig beror till storsta del pa studiens begriansade tidsram, vilket resulterade 1
att intervjuerna genomfordes innan problemformuleringen var faststélld. Studiens explorativa

karaktér bidrog dven till intervjuguidens bristféllighet.

P& grund av intervjuguidens tillkortakommande forsvarades identifieringen av relationen
mellan budgeterings- och riskhanteringsprocessen. Fragor som var av vérde for att identifiera
relationen mellan processerna var inte tillfredsstéllande i den grad for att kunna besvara
fragestéllningen till fullo. Vidare kunde endast ett begrdnsat antal samband pétriffas
processerna sinsemellan, eftersom vissa fragor 1 frageformuléret ansags otydligt utformade.
Till exempel var det flera elhandelsbolag som inte forstod fraigan om de anser att deras
riskhanteringsprocesser Overlappar med deras budgeteringsprocesser. I samband med
sammanstéllningen av det empiriska materialet togs ddrmed beslut om att kompletterande
intervjufrdgor var oundvikligt for att kunna besvara fragestdllningarna samt fullgéra en

komplett analys.

Varaktigheten av gruppintervjuerna varierade bolagen sinsemellan. Detta berodde dels pa att
det fanns en tidspress hos ett av elhandelsbolagen, medan resterande hade mer tid att avsitta.
En annan orsak till intervjuernas lingd kan vara att en av gruppintervjuerna genomfordes pa

plats. Resterande utfordes via ett digitalt videosamtal. Som tidigare ndmnts tenderar
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personliga moten att ta ldngre tid &n digitala moten. Ytterligare faktorer som paverkade
intervjuernas tidsram var elhandelsbolagens intresse, deras forstdelse av intervjufrdgorna, hur

oppna dem var samt vilken riktning intervjuerna tog.

En annan svaghet som kan identifieras i denna uppsats r att det endast ar fyra elhandelsbolag
som undersoks. Elbranschen dr en komplex sammansittning av otaliga &terforsiljare,
producenter samt konsumenter och att endast analysera fyra foretag ger dérfor inte en
fullstandig och réttvisande bild. Anledningen till det begrinsade urvalet var tidsbrist. Det
ansags inte mojligt att granska ett storre antal foretag under tidsintervallet uppsatsen
tilldelades. Denna brist pd utbud av foretag kan innebédra att giltigheten av uppsatsen kan
ifragaséttas. En kan frdga sig om det dr mojligt att dra slusatser om hela elbranschen med
endast fyra foretag som underlag? Ytterligare en svaghet som forekommer i denna uppsats ér
orsakat av att uppsatsens riktigt fordndrades allt eftersom. Detta ar till f6ljd av att uppsatsen
ar av explorativ karaktdr. Motsagelser kan ddrmed forekomma da ny information bestrider det
som tidigare presenterats. Nya inriktningar Sppnades dven upp vartefter studien fortskred,

vilket kan skapa ett osammanhingande intryck.

7.3 Kunskapsbidrag och vidare forskning

Denna studie bidrar med kunskap om hur elhandelsbolag inkorporerar riskhantering i
budgetarbetet. Studiens resultat visar tydliga indikationer pa att elbolag beaktar
riskhanteringsprocessen 1 budgeteringsprocessen. Tidigare forskning om det specifika
problemomradet har varit synnerligen begridnsad. Det har séledes funnits ett behov av mer
empirisk forskning och en ny grundad teori. Den explorativa karaktiren har mojliggjort syftet
att inhdmta kunskap som kan belysa problemet utifran flera perspektiv for att fylla tidigare
tomrum inom omradet. For att besvara problemformuleringen har studien dven behovt
undersoka vilken roll budgeten fyller nir risken 6kar samt hur elhandelsbolag hanterar risker
relaterade till elhandeln. Genom att undersdka budgetens roll under osdkra férhdllanden har
dven kunskap och forstaelse for budget under osékerhet kunnat genereras. Den information
som presenterats 1 uppsatsen kan vara till grund for vidare forskning inom frdgan hur

riskhantering inkorporeras i budgetarbetet.

Tidigare forskning inom omradet har visat sig vara ytterst begransad. Med utgangspunkt i

denna studies resultat dr forslag pd vidare forskning att fd klarhet i relationen mellan
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budgeterings- och riskhanteringsprocessen. Studien har allteftersom utvecklats, dér flera
fragor framtrétt som majliggor for ytterligare nyansering av problemomrédet. Dessutom hade
en fortsatt forskning pa hur risk inkorporeras i budgetarbetet under normala forhéllanden pa
elmarknaden varit av intresse. Det har framgatt att elhandelsbolagen 1 stor mén 6verfor risker
pa slutkund. P& grund av detta hade vidare studier pa hur risker paverkar foretagen och
elpriset under vanliga omstindigheter varit av intresse for flertalet intressenter, inte minst

slutkunden.

Vidare forskning hade kunnat undersoka huruvida riskhanteringen inkorporeras i den 16pande
planeringen, exempelvis genom prognoser. D4 denna studie fokuserat pd riskhanteringens
koppling till budget har inte riskhanteringens relation till prognoser undersokts. Det har dock
visats att prognoser anvinds av elhandelsbolagen och det hade déarfor varit av intresse att
undersoka relationen sinsemellan. Denna studie avgrinsas till elhandelsbolag, diarav hade det
varit intressant att undersoka hur foretag i andra branscher inkorporerar riskhantering i
budgetarbetet. Detta pa grund av att det for tillfdllet finns luckor i utbudet av forskning kring

hur budgeterings- och riskhanteringsprocesserna sammankopplas.
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9. Bilagor

Under samtliga intervjutillfillen introducerade vi oss och dmnet, frigade om samtycke till

inspelning samt frdga om anonymisering.

Bilaga 1. Frageguide till Foretag A-D
Om intervjuad
— Vilken position har ni pé foretaget?

— Hur lénge har ni arbetat pa foretaget?

Budget och budgeteringsprocess

— Hur arbetar ni vanligtvis med er budget och hur ser er budgetprocess ut?
— Hur anvénder ni budget, planering, resursallokering och uppfoljning?

— Hur lang &r budgetens tidsram?

— Vilken typ av budget anvinder ni er av? Kan den vara fordnderlig?

— Hur hanterar ni avvikelser?

— Vad ar budgetens framsta syften for er?

— Hur viktigt styrmedel ar budgeten for er?

— Hur vil anser ni att er budgeteringsprocess fungerar?

— Ar det nigot som inte fungerar med er budgeteringsprocess som ni skulle vilja dndra?
— Vilka for- och nackdelar ser ni med budgetering idag?

— Ser ni nagra alternativ till budgetering?

— Har ni ndgon ging funderat eller diskuterat budgetlds styrning?

— Vilka osdkerheter ser ni i budgetarbetet?

— Hur hanterar ni osdkerheter 1 budgetarbetet?

Risk och riskhantering

— Vad anser ni dr de storsta risker som elhandelsbolag stér infor?

— Erbjuder ni fasta elprisavtal 1 nuldget?

— Hur ser forhéllandet ut mellan kunder med rérliga respektive fasta elavtal?

— Hur prissdkrar ni for fasta respektive rorliga elprisavtal?

— Hur ser er riskhanteringsprocess ut?

— Upplever ni att era riskhanteringsprocesser overlappar med era budgeteringsprocesser?

— Hur ofta gor ni bedémningar om att ni behover fordndra er riskhantering?
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— Anvénder ni er av budget som ett kontrollsystem for att hantera risker?

Elmarknaden
— Hur har hojda elpriser och den volatila elmarknaden paverkat er?
— Paverkas er budgeteringsprocess och riskhanteringsprocess av hojda elpriser och den

volatila elmarknaden?

Framtid
— Tror ni den fluktuerande elmarknaden forédndrat riskbendgenheten hos svenska
elhandelsbolag?

— Hur ser ni pé budgetens och budgeteringsprocessens framtid inom er verksamhet?

Bilaga 2. Kompletterande intervjufragor till Foretag A—D
Kompletterande intervjufragor

— Hur tar ni hénsyn till olika risker och riskscenarion i budgetplaneringen?
— Involveras riskansvariga i budgeteringsprocessen?

— Sker budgetplaneringen i samband med riskplaneringen?

— Sker budgetuppfoljningen i samband med riskuppfoljningen?
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