Kooperativ ekonomi

HK Scans framtid oviss!

en foretagskonstruktion som HK Scan representerar

ir speciell. Agandet och styrandet delas mellan

bondeféreningar och externa kapitalidgare. Aktie-
bolaget HK Scan 4gs av den finska féreningen LSO, Sveriges
Djurbénder och Helsingforsborsen. Dir finns i huvudsak si
kallade institutionella dgare. Ingen nar upp till ett rostetal pa
ens tvi och halv procent. Danish Crown édger en tredjedels
procent av aktiernas rostetal.

I en studie gjord pa uppdrag av EU-kommissionen, granskar
Perttu Pyykkonen och Petri Ollila HK Scans organisations-
uppbyggnad. De bada Helsingforsbaserade forskarna redovi-
sar bland annat intervjuer med en rad personer, hos eller med
anknytning till HK Scan. I studien som du kan ta del av pa
http://edepot.wur.nl/244985, malar forskarna upp en problem-
fylld bild.

OKADE KONFLIKTRISKER

Bondeféreningarnas medlemskarer blir inte bara mindre utan
ocksa allt mer heterogena. Det leder till konfliktrisker. Stora
och sma bonder har inte samma intressen. Detsamma giller
dven for bonder med olika specialiseringar, olika geografiska
placeringar, olika grad av skuldsittning med mera. Sirskilt de
stora djurproducenterna har anledning att bli missnéjda med
HK Scans dgarstruktur.

Nir de stora leverantorerna limnar féreningen, fir de endast
med sig sitt insatskapital. Samtidigt dger féreningen aktier till
ett stort belopp. Alltsd limnar de uttridande medlemmarna
over pengar till de kvarvarande. Om — eller nir foreningen
upploses, kommer medlemmarna vid den tidpunkten att fa
ut ett desto storre kapital. Detta forutsitter att foreningen
upploses medan det fortfarande finns tillgingar. Om den
uttridande medlemmen hade fatt ut sin andel av foreningens
formogenhet istéllet for bara sin insats, skulle denne medlem
ha fatt mangdubbelt mer pengar.

EGENINTRESSEN PA KOLLISIONSKURS

Efterhand som det blir allt firre djurbonder, kan de kvarvarande
inte klara av att forsérja HK Scan med tillrickligt mycket
kapital. Om nagra ar finns bara 800 medlemmar i LSO och de
storsta 100, kommer att std for ungefir hilften av foreningens
egenkapital. D4 kan de stora leverantorerna kriva att foreningen
overger principen om lika rostritt.

De kan ocksa lyckas i sitt krav att f ut en andel av féreningens
egenkapital, som svarar till deras leveransvolymer. I sa fall blir
foreningen upplést. Troligt 4r att féreningen omvandlas till ett
aktiebolag, varvid medlemsinsatserna omvandlas till aktier.
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Nir ett foretag dgs gemensamt av bonder och kapitaldgare,
ir det svért att uppricthalla balansen mellan béndernas intresse
av bra priser fér djuren och bérsaktorernas intresse av bra
kapitalavkastning — samt en positiv utveckling av borskursen.
Det finns inga objektiva sdtt att avgora hur mycket foretaget
ska betala for ravaran och for kapitalet. Konfliktrisken dr
uppenbar.

LAGRE FORTROENDE

Nir styrelsemajoriteten i det gemensamigda bolaget ligger hos
bonderepresentanter, kan investerarna fa svagare fortroende for
bolaget. D4 sjunker aktievirdet och det blir dyrt och svért att
genomfora en nyemission. Ett lagt aktievirde okar sannolik-
heten for att ett annat foretag lagger ett inkdpsbud pa bolaget.
Detta bud behdver inte vara hdgt. Om det bara ar en bit hogre
in bérsvirdet kommer dgarna att acceptera det.

Det kan alltsa bli nodvindigt att 6verge den rostricesdiffe-
rentiering som de har i HK Scan. Alltsé att LSO:s aktier har
tjugo roster, medan andra dgarkategorier i regel har aktier med
en rost. Denna differentiering och ddrmed maktf6rdelningen
i styrelsen, har hela tiden bidragit till lagre fértroende hos de
externa investerarna. Dirmed har aktiekursen dven pressats
ner mer dn den annars kunde ha varit. Ett tveksamt fértroende
hos placerarna medverkar ocksa till act HK Scan tvingas att ge
hogre aktieutdelning.

NODVANDIG OMVANDLING
Om de externa investerarna blir tillrickligt sura kan de sla
niven i bordet och hota med ett krav om att rivaran méste bli
billigare. De kanske till och med framfor krav pa en importerad
lagprisravara. Vid ett sadant hot faller priset som betalas till
finska och svenska djurbonder. I ett extremlige skulle det
ockséd kunna lona sig for dessa bonder att acceptera utlind-
ska révaror. Detta om deras investeringar hemma pa girdarna
skulle falla vildigt mycket i virde.

Sisom Pyykkonen och Ollila framstiller det, dr det svart att
tro pd HK Scans organisations- och dgaruppbyggnad. Nigon
slags omvandling maste komma.
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