Kooperativ ekonomi

Skilda varldar for
HK Scans aktiedgare

r 2007 salde slakteriforeningen Swedish Meats sin

operativa verksamhet till det finska borsnoterade

foretaget HK Ruokatalo. Eftersom maktkamper
gjorde det omajligt att fa ordning pa foreningens ekonomi,
var det kanske fornuft i att silja. Féreningen Swedish Meats
fick betalt i form av aktier si att den kunde fortleva, men bara
sdsom minoritetsigare i det finska borsforetaget. Sedan 2010
har foreningen namnet Sveriges Djurbonder.

HK Ruokatalo, senare omdépt till HK Scan, upplevdes for-
modligen som en trygg dgare till den svenska foreningsslakten.
Detta eftersom styrelsemajoriteten lég hos den finska féreningen
LSO, vars medlemmar var djurbénder. Frigan dr dock om
Swedish Meats insig vad den nya dgar- och styrelsestrukturen
skulle fa f6r konsekvenser for de svenska djurbonderna.

AKTIEVARDET VIKTIGT

HK Scans aktier dr av tvd klasser, dir den roststarka ger

20 roster per aktie medan de rostsvaga har en rést per aktie.
LSO kan dirmed ha nistan 70 procent av rosterna och tre av
de sex styrelseposterna inklusive ordférandeposten, fastin
foreningen har mindre 4n 35 procent av egenkapitalet. Svenska
Djurbénder fick knappt 13 procent av dgandet och unge-

fir samma andel av rostetalet, men en enda styrelsepost.
Helsingforsborsen har 52 procent av aktiekapitalet, men bors-
aktdrerna har endast drygt 18 procent av rostetalet och tva
styrelserepresentanter.

Bondernas styrelsemajoritet kan tydas sdsom att det dr bonder
som avgdr HK Scans utveckling. Bérsens aktorer har dock det
starka kortet att de paverkar bérskursen och aktievirdet dr
viktigt f6r de tvd bondeorganisationerna. En nyemission av
aktier gors ogirna nir kursen stir ldgt, eftersom kreditvirdig-
heten och dirmed ldnerintan forsdmras.

FOKUS PA KAPITALAVKASTNING

Nir aktiekursen stdr tillrickligt lagt, kan bénderna i princip
16sa in bérsaktdrernas aktieposter for en billig peng. Sa tinker
knappast de bada féreningarna, sirskilt eftersom de i sa fall
skulle 6verta ett féretag i behov av enorma investeringar.
Bondemajoriteten i styrelsen kan dirfor bara marginelle
paverka foretaget att agera mera bondevinligt och marginalen
minskar nir konkurrensen intensifieras. Eftersom HK Scan
ar bérsnoterat maste det ha kapitalavkastning som Gverord-
nad milsittning. Dirfor maste HK Scan géra allt for att skira
kostnaderna och reducera skuldsittningen.
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Agandet i guldkalven Sokolow har avvecklats och produk-
tionen stuvas om. Nir slaktkapaciteten skirs ner si drabbas
leverantérerna. Hemma pd gardarna har de kvar sin produk-
tionskapacitet, men efterfrigan pa deras djur tynar bort. Nir
Swedish Meats saldes forsvann bondernas leveransritt. Ett
bérsnoterat koparforetag kan inte ha mottagningsplike eller
nagra andra kooperativa egenskaper, oavsett om aktiedgarna
delvis 4r bonder.

KOMPENSERA FOR FORLUSTER
Nir slakteriet inte tar emot slaktdjur fran leverantdrerna, far
dessa bonder oférskylle se sina investeringar pa gardarna falla i
virde. Dessa forluster borde de fi kompensation for. Slakteriets
mottagningsplikt utgdr en tillging for leverantérerna, men
denna fick virdet noll vid férsiljningen av Swedish Meats.
Nir HK Scan inte har en chans att agera bondevinligt, kan
man undra varfér LSO och Svenska Djurbonder ska behélla
HK Scan-aktierna. Naturligtvis kinns det surt for foreningarna
act silja i ett lage, da borskursen ér lag och dd medlemmarna
inte far ut hela sin kapitalinsats i foreningen. A andra sidan
representerar borskursen aktiens korrekta marknadsvirde. For
att fa upp kursen skulle "medlemsnyttan” kunna reduceras,
men ddr har de redan nate till vigs dnde.

OLIKA STRATEGIER
Bada dgarforeningarna har formodligen olika strategier bakom
sitt 4gande i HK Scan i och med att de har olika medlems-
strukturer. Eftersom LSO bara har cirka 1 600 medlemmar,
kan var och en av medlemmarna ha ett starkare incitament att
fa upp kursen pa HK Scan-aktien. De ungefir 14 000 med-
lemmarna i Sveriges Djurbonder har bara en liten andel var-
dera av HK Scan. De kan dirmed ha starkare motiv for att fa
ut pengar frin HK Scan, dven om detta blir med forlust.

HK Scan kan nu inte gora nagot positivt for de svenska djur-
bonderna mer 4n dela ut rinta pa deras insatskapital.
Om bénderna kunde fa ut site kapital fran Sveriges Djurbonder,
kunde var och en anvinda pengarna efter
sitt eget huvud. HK Scan kan inte
vara den bista kapitalplaceringen for
alla medlemmarna.
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