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Abstrakt

Det finns en uppsjo av motiv till varfor ett foretag vill bérsnoteras. Saga Furs Abp ar det
enda foretaget av sitt slag, i sin bransch, som &r borsnoterat i hela varlden. De ar ett
auktionsbolag och har en stark position inom den finlandska handeln med rév- och
minkskinn.

Syftet med arbetet &r att kartlagga fordelar och nackdelar med att Saga Furs Abp ér
borsnoterat utgaende fran palsfarmarens synvinkel. I den teoretiska delen av arbetet
framkommer olika motiv till varfor foretagen vill bérsnoteras samt information kring Saga
Furs Abp som foretag. Den empiriska delen behandlar den kvalitativa undersékningen som
gjorts genom intervjuer med palsfarmare. Jag har utgatt fran en SWOT-analys for att pa
bésta satt fa fram for- och nackdelar med att Saga Furs &r borsnoterat.

Slutsatsen efter ssmmanstéllningen av resultaten ar, att utgaende fran ett politiskt
perspektiv finns det mera fordelar for palsfarmarna att Saga Furs ar borsnoterat. Ur ett
ekonomiskt perspektiv finns det mera nackdelar for palsfarmarna att Saga Furs &r noterat
pa Helsingforsborsen.

Sprak: svenska Nyckelord: borsnotering, offentlig handelsplats, palsnaring,
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Tiivistelma

On olemassa lukuisia syitd, miksi yritys haluaa listautua porssiin. Saga Furs Oyj on alalla
ainoa yritys laatuaan, joka on listattu porssiin. Saga Furs Oyj on huutokauppayritys ja silla
on vahva asema Suomessa ketun ja minkin nahkojen myynnissa.

Tavoitteena télla opinndytety6lla on tunnistaa edut ja haitat turkistarhaajan nékokulmasta
Saga Furs Oyj:n ollessa listattuna. Teoriaosassa tulee esiin eri motiiveja, miksi yritykset
haluavat tulla porssiin listatuiksi seké tietoa Saga Furs Oyj:sta yrityksend. Empiirinen osa
sisaltda laadullisen tutkimuksen, joka toteutettiin haastattelemalla turkistarhaajia. SWOT-
analyysin avulla olen yrittanyt saada parhaiten esiin hyvié ja huonoja puolia Saga Fursin
listautumisella.

Tuloksiin pohjautuva johtopaétds on, etta poliittisesta nakokulmasta tasta on
turkistarhaajille enemmaén etuja ettd Saga Furs Oyj on porssiin listattu, mutta
taloudellisesta ndkokulmasta, on tarhaajille enemman haittaa kuin hyotya.

Kieli: ruotsi Avainsanat: porssilistaus, porssi, turkistarhaus.
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Abstract

There are a lot of reasons why a company wants to go public. Saga Furs Abp is the only
company within their area, in their industry, which is listed worldwide. They are an auction
company and have a strong position in the Finnish trade of fox and minkskins.

The aim of the thesis is to identify the advantages and disadvantages of Saga Furs Abp
being listed on the stock market from the fur farmers point of view. In the theoretical part
of the thesis, different motives why companies want to get listed as well as information
about the Saga Furs Abp as a company are discussed. The empirical part deals with the
qualitative research, conducted through interviews with fur farmers. The research is based
on a SWOT analysis to best bring out the pros and cons of Saga Furs being listed.

The conclusion after the compilation of the results is that, starting from a political
perspective, there are more advantages for fur farmers with Saga Furs being listed. From
an economic perspective, there are more disadvantages for fur farmers with Saga Furs
being listed on the stock market.
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Forord

Det har av olika skél varit valdigt givande och intressant att utfora detta examensarbete. Det
har varit med ett genuint intresse som arbetet blivit utfort. Arbetet har varit kunskapsgivande
och insiktsfullt, speciellt med tanke pa att jag har haft formanen att traffa intressanta och

kunniga personer inom pélsnaringsbranschen under arbetets utférande.

Jag vill borja med att rikta ett tack till min handledare dr. Anders Kjellman som hjalpt mig
med fragor och tips och stéllt upp nar det har behovts under arbetets gang. Tack till Steven
Frostdahl och Svenska Osterbottens Palsdjursodlarférening (SOP) som varit min

uppdragsgivare och bidragit med kallor samt 6vrigt material till arbetet.

Jag vill framforallt rikta ett stort tack till de péalsfarmare som stallt upp pa intervjuerna och

bidragit till att jag kunnat forverkliga detta arbete.

Vasa den 10 november 2016

Christoffer Sirén



1 Inledning

Varfor &r det intressant for ett foretag att borsnoteras? Jo det finns en uppsjo av anledningar
till varfor ett foretag vill borsintroduceras. Foretaget kan till exempel vara i behov av
likvider, foretagets agare vill likvidera majoriteten av sitt aktieinnehav och bli rik pa kuppen

eller sa kan det bara vara ratt tid att gora det.

Kapitalanskaffning ar den vanligaste orsaken till att ett foretag vill borsintroduceras,
teoretiskt sett. Ett litet mindre foretag som &r i behov av kapital for att kunna fortsétta
verksamheten kan ha problem med langivare och utomstaende finansiarer, vilket innebér att

en borsnotering kan vara ett av de enda alternativen som finns for att de ska kunna fortsatta.

Ett foretag som borsintroduceras far mycket publicitet i och med sjéalva barsnoteringen men
aven Okad publicitet framdver. Dessutom kan foretaget analyseras av experter vilket ofta ar
till fordel for foretaget i fraga.

Ett intressant foretag i denna frdga ar Saga Furs Abp. Det ar det enda auktionsbolaget i
varlden som ar borsnoterat idag. Saga Furs Abp ar ett foretag som i begynnelsen hette
Turkistuottajat Oy. Turkistuottajat Oy borsintroducerades 1986. Pa vilka grunder
borsintroducerades de? Var de i behov av kapital? Var de i behov av marknadsforing? Eller
var det bara ratt tidpunkt just da? Hur ser situationen ut idag, om vi ser det fran pélsfarmarens
synvinkel? Avhandlingen kommer inte direkt att behandla dessa fragestallningar eftersom
situationen 1986 vid borsintroduceringsskedet skiljer sig markant fran dagens situation.
Darfor kommer avhandlingen istallet att fokusera pa hur situationen ser ut idag.

Till foljd av att olika asikter och tankar har tagits upp till diskussion ute pa faltet kring
huruvida Saga Furs borde vara borsintroducerat eller inte, sa har jag valt att gora en
undersokning utgaende fran pélsfarmarens synvinkel kring detta. Det som jag vill fa svar pa
genom intervjuerna ar vilka for- och nackdelar de ser, utgaende fran sin egen verksambhet,
med det faktum att Saga furs ar offentligt noterat. Hur skulle situationen se ut om Saga Furs

vore privatagt till hundra procent av farmféreningarna?

Uppvuxen i ett familjeforetag har foretagandet alltid statt mig nara hjartat. Palsnaringen ar
en intressant bransch som vart familjeforetag varit delaktigt i en langre tid. Yrkeskunnig
palsfarmning har funnits i Finland sedan 1928 da Finlands Pélsdjursuppfodares Forbund
grundades. Enligt statistik fran FPF finns det idag 931 farmer som ar verksamma i Finland
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och medlemmar i férbundet. (Profur u.a.) Pa grund av detta ar det med stort intresse som

detta arbete har utforts.

1.1 Syfte

Syftet med examensarbetet var att genom intervjuer med pélsfarmare fa fram fordelar och
nackdelar ur deras foretags perspektiv med att Saga Furs &r borsnoterat. Motiven till
borsnotering for foretag generellt sett, kommer aterspeglas mot resultaten i undersokningen.
Jag ville fa fram en slutsats dar man kan se vilka fordelar och vilka nackdelar det finns med

att Saga Furs ar borsnoterat utgaende fran palsfarmarens synvinkel pa ett 6vergripande plan.

1.2 Problemformulering

Saga Furs Abp ar det enda foretaget av sitt slag, i sin bransch, som ar offentligt noterat. De
har en stark position inom den finldndska handeln med rdv- och minkskinn. Deras
karnverksamhet bygger pa att palsdjursuppfodare skickar in sina producerade skinn som
Saga Furs i sin tur sorterar enligt storlek, farg och kvalitet. Kopare fran hela véarlden samlas
I Vanda déar Saga Furs har sitt huvudkontor, samt sina lager- och forséljningsutrymmen. Saga
Furs &r ett auktionsbolag som saljer dessa skinn till den kdpare som bjuder mest under
auktionen. For att beskriva det pa bésta satt, kan vi uttrycka det som en marknadsekonomi i

dess renaste form.

Palsnaringen torde hora till en av vérldens mest konjunkturkansliga branscher. Att fran
september 2013 salja blaravsskinn till priser pa 212 euro i medel, till att priserna sjunker till
56 euro i medel i september 2016, forklarar en hel del kring konjunkturkénsligheten. Ett
medelpris pa 55 euro innebar namligen att skinnen saljs till ca 35 % under
produktionskostnaden, vilket bidrar till att viss kritik uppstatt, pa grund av den snava
paverkningsmojligheten fran palsfarmarnas sida. Finns det nagon annan foretagare som
saljer slutprodukten till 35 % under produktionskostnaderna kan man fraga sig? Det finns
darfor delade asikter i palsfarmarkaren om den ratta plattformen for Saga Furs ar den
offentliga handelsplatsen OMXH. Vilka fordelar och nackdelar sett fran palsfarmarens
synvinkel finns det, med att Saga Furs befinner sig dar? Borde pélsfarmarna ha mer
paverkningsmojligheter vad betraffar minimi prisniva pa inlamnade skinn? Skulle detta

andra om Saga Furs inte vore borsnoterat, eller ar det nagon skillnad?



1.3 Avgréansning

Jag har avgransat arbetet till att basera teoridelen pa de tre vanligaste borsnoteringsteorierna.
| empiri-delen har jag valt att géra undersokningen kring Saga Furs endast utgaende fran
pélsfarmarens synvinkel och inte fran till exempel skinnkdparens synvinkel. Hur paverkas

palsfarmaren direkt och indirekt i och med att Saga Furs ar offentligt noterat.

1.4 Forskningsmetod

Forskningsmetoden som jag utgatt fran i detta examensarbete ar utformat enligt den
kvalitativa metoden. Eftersom min undersokning baserar sig pa fyra deltagare &r det relevant
att utga fran en kvalitativ forskningsmetod eftersom validiteten och reliabiliteten skulle bli
lidande vid en kvantitativ forskningsmetod. Det oaktat har jag dock vissa element i min
undersokning som kan liknas vid en kvantitativ undersokning. Den kvalitativa
undersokningen har baserat sig pa en SWOT-analys som jag intervjuat palsfarmarna
utgaende ifran. Den del som kan liknas vid en kvantitativ forskningsmetod, har utgatt fran

ett frageformular med flervalsfragor.

Den kvalitativa forskningsmetoden bygger pa att man via intervjuer underséker det som
kravs. Det kravs inte lika manga personer som deltar i den kvalitativa undersokningen
eftersom det blir mer detaljerat och mer ingéende vid intervjuer an vid en enkat
undersokning. Nar det handlar om kvalitativa studier bor géarna resultaten fa ett utfall som
ger nya insikter i tidigare empiriska undersokningar enligt Larsson. De bor dessutom ha en
sa enkel och klar struktur som majligt. Det ar aven viktigt att man tar i beaktande den teori
som man byggt upp och reflekterar tillbaka till den, baserat pa de resultat som man kommit

fram till i sin undersokning skriver Larsson.

1.5 Validitet och reliabilitet

Amnet som jag valt, anser jag vara valdigt intressant och aktuellt for tillfallet. Personerna
som har intervjuats har ocksa givit en positiv kritik till att amnet tas upp till diskussion.
Eftersom intervjuerna utfordes ansikte mot ansikte med respektive pélsfarmare hade alla
samma utgangslage. Jag lat dem ta all den tid de behdvde per fraga, utan att avbryta eller
komma med synpunkter, eftersom det da i sin tur hade kunnat leda in dem pa ett annat spar

an deras genuina asikt.
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Reliabiliteten lider en aning om vi ser det som en undersokning for hela palsnéringen
eftersom endast fyra stycken palsfarmare deltog i intervjuerna. | en kvalitativ studie behdver
det dock inte vara lika manga deltagare i en undersokning, som i en kvantitativ studie.
Tillforlitligheten for sjalva undersokningen &ar dock bra, eftersom alla hade samma
utgangslage och dessutom representerade foreningar med palsdjursproducenter som
medlemmar. Ur ett validitetsperspektiv vill jag pasta, att resultaten har motsvarat det som

jag inledningsvis ville fa svar pa.

1.6 Disposition

Den teoretiska referensramen for examensarbetet behandlas i kapitlen 2 till 5. Har
presenteras foretaget Saga Furs samt en kort presentation av palsndringen som bransch.
Teorier kring olika motiv varfor ett foretag borsnoteras och varfor ett foretag ar borsnoterat
tas ocksa upp i teoridelen. | den empiriska delen har jag intervjuat 4 olika pélsfarmare med

olika storleksnivaer pa sin verksamhet.

2 Teoretisk del

I den teoretiska delen av arbetet kommer jag att presentera Saga Furs som foretag vilket
innebar att jag kommer ta upp den historiska delen forst och sedan ga mot det radande laget.
Aven en del information kring aktiekursen och dess finansiella situation kommer att
diskuteras. Olika teorier kring de motiv som finns for att ett foretag vill borsnoteras kommer
ocksa att tas upp i den teoretiska delen av arbetet.

2.1 Turkistuottajat Oy

Turkistuottajat Oy kénner de flesta till som Saga Furs Abp eftersom det 2011 &ndrade sitt
namn till det. Turkistuottajat eller Saga Furs &r idag det enda auktionsbolaget i varlden i sin

bransch som ar borsnoterat. (Sagafurs u.d.)

Den ekonomiska utvecklingen i bolaget har gatt upp och ner till foljd av att foretagets

ké&rnverksamhet har att géra med den konjunkturkansliga palsnéringen.



2.1.1 Turkistuottajat Oy 1938 — 1986

| USA bildades det forsta auktionsbolaget for handel med pals redan 1670. Bolaget som
bildades hette Hudson’s Bay Company och &r aktivt annu idag. Fran New York i USA som
pa den tiden var en stor handelsplats skeppades omkring 80 000 skinn arligen till Europa. Pa
denna tid var det framst kungligheter och adelsman som anvénde sig av péls. 1914 fanns det
tre ravfarmer i Finland. Men under 1920-talets borjan sa fick farmningen i Finland upp
farten, nu fanns det redan 20 farmer i Finland. Det som saknades var en organisation for
denna bransch. Allt var valdigt nytt och man behdvde information och végledning eftersom
avelsdjur behdvde kopas och skinnen behdvde saljas. (En varmande historia Finlands
palsdjursuppfddares forbund 1928 — 2003. s. 14-17).

Priserna pa rav var valdigt hogt fore andra vérldskriget. | mitten av 20-talet kunde man kopa
ett silverravskinn for 6000 mark som omréaknat i ar 2003 dagsvarde skulle innebara 2000
euro. Beslutet att grunda ett forbund togs med gemensamma krafter av farmarna ar 1928.
Finlands Palsdjursuppftdares Forbund r.f. skapades och nu fick farmarna en organisation att
luta sig mot.

Det fanns dock &nnu stora problem med forsaljningen och marknadsforingen av skinnen, sa
darfor beslot forbundet 1937 att forsoka starta ett nytt marknadsforings- och
forsaljningsbolag, Turkistuottajat Oy grundades. | januari 1938 sa holl man den grundande
bolagsstdmman och bolagets uppgifter skulle vara ”palsskinnens foradling, formedling och

forsdljning” (En varmande historia s. 21).

Ar 1950 borjade regelbundna auktioner héllas i Helsingfors av Turkistuottajat Oy. 1950 var
ett I6nsamt ar for naringen och priserna steg. Produktionen 6kade mangdubbelt.

Under 1970-talet 6kade produktionen valdsamt och Finland blev en storproducent av
ravskinn under de kommande tio aren. Under tio ars tid hade produktionen tkat sa pass, att
man pa auktionsbolaget salde 1 120 000 skinn sasongen 1979 medan man 1969, hade salt
endast 19 300 skinn.



2.1.2 Turkistuottajat Oyj 1986 — 2011

1983 tog man hem auktionen fran Képenhamn eftersom bland annat storleken pa auktionen
blev for stor dar. Auktionerna bérjade hallas i Fur Center i Vanda som hade invigts 1978 av

bland andra republikens davarande president, Urho Kekkonen.

Turkistuottajat Oyj borsintroducerades 1986 och stod infor nastan ett decennium av daliga
tider inom pélsnéringen. Sasongen 1986/1987 skulle enligt alla tecken bli en véldigt bra
forséljningssasong. Produktionen hade Okat speciellt inom ravproduktionen och i borjan av
1987 var forsaljningen valdigt bra. Nar hosten 1987 kom emot blev manga kdpare oroliga
till f6ljd av modetrendernas forandring, borskraschen samt det i 6vrigt oroliga ekonomiska
laget som da radde. Dessutom blev det en ovanligt varm vinter vilket annu mer forsamrade
situationen pa palsmarknaden. Utan alltfér mycket forvarning stod palsfarmarna darfor i
borjan av 1988 med en Gverproduktion och daliga priser. (Turkistuottajat Oy:s historik
5.104)

Fran 1987 da forsaljningsvardet pa skinnen, under den sasongen, nadde sin topp pa 420
miljoner euro gick forséljningen for Turkistuottajat ned till ca 80 miljoner de foljande 7 aren
tills det 1994 bérjade stiga igen. Detta var en oerhort svar tid bade for palsfarmarna och for
Turkistuottajat. ( En varmande historia s. 107-108)

2.1.3 Saga Furs Abp 2011 - 2016

Turkistuottajat Oyj erholl dganderatten 2011, till det idag starka varuméarket Saga®. Aven
Saga Furs design center som ar beldget i Danmark dvergick till Turkistuottajat Oyj som
darefter &ndrade sitt namn till Saga Furs Abp som det idag heter. Saga Furs design center
Oppnades 1988 och &r ett vélkant stalle for modeskapare. Ett varldsledande center nar det

kommer till produktutveckling inom palsprodukter. (Sagafurs u.a)

Saga Furs har ocksa ett dotterbolag som verkar i Kaustby. Foretaget heter Furfix Oy och
erbjuder minkfarmare pélsningstjanster vilket innebér att minkfarmarna skickar in sina
minkar till Furfix Oy, som sedan skdter om pélsningen dér i en modern anldggning som till

storsta delen &r automatiserad. (Sagafurs u.a)

sagafurs.

Figur 1 Saga Furs logo



2.2 Turkistuottajats Aktie

Turkistuottajats aktie har haft en kursutveckling som kan kopplas ihop bade med priser men
framforallt forsaljningsmangden for rav- och minkskinn. Det vill séga, en svangig kurs med
stora uppgangar vid bra tider och stora nedgangar vid samre tider for palsnaringen. Vi kan
se aktiekursen ur ett langsiktigt perspektiv i grafen nedan. Moderbolaget for Saga Furs Abp
ar Finlands palsdjursuppfodares forbund eftersom de &ger 61,7 % av rostetalet. (Sagafurs

u.d.)
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Figur 2 Saga Furs c-aktiekurs 1998-2016.

2.2.1 Agandestrukturen

I och med borsnoteringen skapades tva olika aktieserier, A och C. A-serien &r den roststarka
serien vilket innebar att en A-aktie innehar 12 rostratter medan C-seriens aktier innehar en

rostratt per aktie.

Finlands palsdjursuppfodares forbund &r den storsta dgaren med 30% av aktierna men med
61,7% rostratt. Den andra enskilt storsta dgaren var tidigare Odin fond Finland men i
dagslaget ar det Pohjois-Suomen Turkiseldinten Kasvattajat som ar andra storst med en
aktiestock som motsvarar 6.5% samt Svenska Osterbottens Palsdjursodlarférening med 6.45
%. Efter foljer aven tva andra foreningar inom pélsnaringen med 5.6 respektive 3.2 procents
agande. De resterande aktieagarna ar manga farmare forstas men aven andra investerare som

under arens gang kommit in i Saga Furs som agare. (Sagafurs u.a.)

Detta innebdr att det i praktiken &r farmarna sjalva, medlemmarna i féreningarna, som &r
majoritetsagare i Saga Furs Abp. Sa bor det vara, for att det pa nagot satt ska kunna finnas

en paverkningsmajlighet fran producenternas hall. Det som har varit ett diskussionsamne ar
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ocksa detta med paverkningsmojligheter fran farmarnas hall. Farmarna har ett antal
representanter i Saga Furs styrelse pad samma gang som farmarna ocksa styr Finlands
Palsdjursuppfodares Forbund, vilket som sagt ar den storsta enskilda aktiedgaren i Saga Furs
Abp. Som representant for farmarna bor man se till farmarnas bésta och bevaka deras
intressen. Men som medlem av en styrelse i ett aktiebolag bor man ocksa se till bolagets
basta. Enligt lagparagraf §5 i aktiebolagslagen star det uttryckligen” Syftet med bolagets
verksamhet &r att bereda vinst at aktiedgarna, om inte annat foreskrivs i bolagsordningen.”
Har kan det uppsta en konflikt dar balansgangen kan vara svar att hitta.

2.2.2 Aktiekursen

Saga Furs aktiekurs foljer relativt bra prisutvecklingen pa rav- och minkskinn. Har i tabellen
nedan ser vi C-aktiens kursutveckling under en femarsperiod. Den 1.9.2010 var Saga Furs
aktie varderad till strax under 10,00 euro. Under en trearsperiod mellan 12.11.2010 och
12.11.2013 6kade Saga Furs aktie fran 11,80 euro till 49,48 euro, vilket innebar en 6kning
pa narmare bestamt 319 procentenheter.

C-aktiens kursutveckling
1.9.2010-31.10.2015
55,00
50,00
45,00 A
40,00 y
o 3500
S 30,00 /
20,00 \.
15,00 WJ\A/}
10,00
5,00
o ~— ~— - N N N ™ ™ ™ < < < wn wn
© © © © © © o © © o 5 © o © ©
8§ 8§ 8§ 8§ 8 8§ 88’8 KRS\
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Figur 3 Saga Furs c-aktie kurs 2010-2015.

For att se utvecklingen pa ett mer konkret vis har jag anvant mig av ovanstaende historiska

aktiekursdiagram och jamfort det med nedanstaende diagram for prisutvecklingen pa
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réavskinn. Nar jag gjort jamforelsen har jag beaktat att tidsperioderna skiljer sig. Aktieindexet

ar under en femarsperiod medan skinnprisernas utveckling ar under en tioarsperiod.

| tabellen for ravprisernas utveckling ar det medelpriset for det utndmnda rakenskapsaret
som visas. Om vi ser pa skinnpriserna borjade de sakta men sékert stiga redan 2008. Mellan
2010 och 2012 steg ravpriserna fran 74,45 € till 126,78 €. Under samma tidsperiod steg
aktiens varde fran ca.10,00 € per aktie till 20,00 € — 25,00 € per aktie. Fran 2012 till 2013
steg ravpriserna fran 126,78 € till 169,57 €. Under samma tidsperiod steg Saga Furs aktie
betydligt mera, namligen fran ca. 25,00 € till 49,48 € som hogst den 12 november 2013.

Tabellerna ar hamtade ur Saga furs arsredovisning 2015.

Prisutvecklingen for ravskinn
under rakenskapsperioderna
2004/2005 - 2014/2015

o= USD w==o==EUR

*) 14 kk pituinen tilikausi

Figur 4 Prisutvecklingen for révskinn mellan 2005 och
2015.

2.2.3 Nyckeltal

Nyckeltal &r i foretagssammanhang &r méatinstrument som kan anvandas for att ta reda pa
vardet kring ett foretag, samt for att se hur den nuvarande finansiella situationen ser ut. For
att fa ett battre grepp kring hur situationen ser ut fér Saga Furs har jag tagit med en tabell ur
Saga Furs financial statements bulletin 1.11.2014-31.10.2015.
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Key performance indicators

20142015 2013/2014

12 mo 12 mo

Total sales, EUR 1,000 637 349 505 418
Met tumowver, EUR 1,000 58 508 49 783
Operating profit/loss, EUR 1,000 4433 -1 054
% of net turnover 7,6% -2.1%
Profit before taxes, EUR 1,000 9 395 2085
% of net turnowver 16,1 % 4.2 %
Earnings per share, EUR 2,06 0,41
Equity per share, EUR 26,38 24,98
Return on equity (ROE)-% 8,0% 1,6 %
Return on investment (ROI)-% 54 % 1,7 %
Equity-to-assets ratio, % 44,5 % 43,6 %
Gearing 1,03 1,06
Gross capital expenditure, EUR 1,000 6 592 12 946
% of net turnover 11,3 % 26,0 %
Average number of personnel 382 353

Figur 5. Saga Furs nyckeltal 2014 -2015

Eget kapital per aktie (totala tillgangar — totala skulder) ar ett intressant nyckeltal for Saga
Furs aktie. Den 31.10.2015 &r deras eget kapital per aktie 26,38 euro. Aktiekursen vid detta
tillfalle 1ag mellan 18-19 euro. Vilket innebar att bolaget varderades lagre an dess egna
kapital. Deras totala forséljning uppgick under 2015 till 637 miljoner euro (505 miljoner
euro 2014), medan deras totala intakter uppgick till 58,5 miljoner euro (49 miljoner euro
2014). 89 procent av intakterna kom fran provisionsarvoden for formedling av palsvara. 24
procent kom fran producenternas avgifter och 65 procent fran koparnas avgifter. De
resterande 12 procentenheterna kom fran andra typer av tjanster som bland annat palsning

av minkar.

Deras vinst efter skatt for rakenskapsperioden 2014/2015 blev 2,06 euro/aktie eller 4,433
miljoner euro. Ar 2013/2014 gjorde Saga Furs en forlust pd 1,054 miljoner euro. Den
genomsnittliga personalstyrkan har ¢kat inom dessa tva rakenskapsperioder, men under
2016 inleddes permitteringar i viss man pa Saga Furs. Det &r ett sdsongsbetonat arbete
eftersom forsaljningsauktionerna endast halls fyra ganger per ar. Darfor ar de fast anstéllda
inte s& manga. | Osterbottens tidning den 17.9.2016 skrev skribenten pa foljande vis: | maj
sade auktionsbolaget Saga Furs upp 17 av totalt 164 fast anstallda. Av dem som tvingades
ga fran sina jobb fanns nio i Finland och atta utomlands, vilka minskade auktionsbolagets

personalkostnader med en miljon euro.”
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2.3 BOrsnoteringsteorier

Varfor vill ett foretag borsnoteras? Sist och slutligen har det gjorts ganska lite empirisk
forskning inom omradet men Pagano, Panetta och Zingales (1998) har testat de faktorer som
varit avgdrande for beslutet att ga publikt. De har jamfort italienska privatagda foretag med
Italienska publikt 4gda foretag. (Brau, J, Fawcett, S 2006)

Det finns manga fordelar med en borsintroduktion, men det finns ocksa manga nackdelar.
Pagano et al kommer ocksa fram till det att ar sa pass invecklat nar det kommer till en
borsintroduktion att det egentligen inte gar att mata for- och nackdelarna med en teroetisk
modell. Darfor ar det ocksa svart att med ett svar, svara pa den till synes enkla fragan, varfor
bdrsnoteras bolaget? Det finns dven lagstadgade regler och lagar som blir aktuella nér ett
foretag borsnoteras. Bland annat har alla borslistade foretag inom EU varit tvungna att

tillampa IFRS-standarden i deras redovisning sedan 2005. (IFRS explained s. 13.)

Om vi ser pa USAs situation ar de, ett ledande land nar det kommer till féretagsamhet och
en ekonomisk stormakt i sig. Bara en sadan sak, att de flesta personer som ar litet insatta i
den ekonomiska vérlden vet, att Wall Street ar centrat for aktiehandel och fondférvaltning i
USA om inte hela vérlden. Deras offentliga handelsplatser ar valdigt stora med manga
foretag. Det jag vill komma till &r att man har sett en minskning pa foretag som véljer att
borsnotera sig. Mellan aren 1980 — 2000 hade man i USA ett arligt antal pa 310 verksamma
foretag som valde att borsnotera sig. Mellan aren 2001 — 2012 var det i medeltal endast 99
foretag som valde att borsnoteras. (Ritter s.37 2014)

2.3.1 Teorier for motiv till bérsnotering

Det finns idag manga olika motiv och skal till varfor ett foretag vill borsnotera sig. Som
klassikerna séger och skriver, ar det absolut vanligaste skalet och motivet till bérsnotering
kapitalanskaffning. En marknadsplats uppgift ar ju dessutom ocksa, sett ur det klassiska
perspektivet att vara en marknad for riskkapital. Naringslivet skulle hanga pa en skor trad
ifall det inte skulle finnas investerare som skulle satsa pa olika foretag som de anser har en
ljus framtid och som generar avkastning at dem sjalva, samtidigt som det ocksa genererar
avkastning till samhallet i form av skatter och arbetsplatser. Enligt Vermeulen spelar finans-
och kapitalmarknaderna en huvudroll i grunden for snabbt vaxande teknologi foretag. Det ar
utan tvekan sa, att foretag i kapitalnddvandiga och volatila branscher, forr eller senare vander
sig till en offentlig handelsplats. Orsakerna ar ocksa for dessa foretag att fa in nytt kapital

for att kunna utveckla och expandera sina verksamheter samt uppratthalla foretagets
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standard, rykte och erhalla en vidare synlighet. Genom bdrsnotering kan de attrahera och

behalla talangfulla anstallda. (Vermeulen 2015)

Om vi utgar fran att det finns manga olika motiv till bérsnotering sa finns det ocksa manga
olika motiv till varfor ett foretag inte vill borsnotera sig. FOr att visualisera motiven for och
motiven mot en borsnotering har jag gjort en tabell med fordelar och nackdelar utgaende

fran olika kallor med olika motiv.

Motiv for en borsnotering:

e Erhéllande av nytt eget kapital

e Agarspridning (t.ex. anstallda far méjlighet att kopa)
e Underlattar handel med bolagets aktier

e Bolaget blir mer kant

e Bolaget far hogre status

e Bolaget kan anvénda aktier som betalningsmedel

e Marknadsvérdering av bolaget (mdjlighet for dgarna att bli rika)

Motiv mot en bdrsnotering:

e Mera byrakrati

o Offentlighetsprincip

e Okade kostnader i olika former
o Kan uppsta pa grunda av hogre krav
o Underprissattning av aktien

e Storre press pa bolaget och dess ledning

Figur 6 Motiv
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2.3.2 Kapitalanskaffning

Roell (1996) Antyder att tillgang till nytt kapital for foretagets framtid och utveckling ar
oftast det motiv som foretag anger infor sin borsintroduktion. Om ett foretag i samband med

sin borsintroduktion ocksa genomfor en nyemission 6kar kapitalet i foretaget direkt.

Om vi ser det fran ett langsiktigt perspektiv for foretag sa har aven Réell (1996) benamner

tre positiva effekter som en borsintroduktion kan fora med sig.

- Den framtida skuldsattningsgraden minskas i och med att det egna kapitalet blir
starkare. Detta &r positivt for foretaget i form av den sékerhet som kan bevisas vid

lane-forhandlingar vilket ocksa kan leda till formanligare lanevillkor.

- Likviditet i aktien ar en faktor som manga investerare varderar. Nar likviditeten ar
tillrackligt hog i foretagets aktie blir det ett battre utgangslage bade for anskaffning
av eget kapital och fraimmande kapital. Det bor ndmligen finnas en del rorelse i aktie
for att finansiarer ska kunna lagga en grund for bolagets varde utgaende fran den fria

aktiemarknaden.

- En viss konkurrens kan ocksa uppsta hos finansiarer. Vid en borsintroduktion ékar
bolagets status vilket innebar att lane-forhandlingar kan ge ett mera gynnsamt resultat

an tidigare.

Nér ett foretag meddelar sina aktie&gare att de kommer att ta in nytt kapital till foretaget kan
det ibland upplevas som nagot negativt. Detta kan bero pa att aktiedgarna anser att foretaget
visar tecken pa svaghet i sin finansiella situation eller liknande. Det behdver dock inte vara
sd. Det kan vara en pa kort sikt negativ aspekt men positivt om man ser det genom ett
langsiktigt perspektiv. For att konkretisera detta kan vi ta ett verkligt foretag som exempel,
Savo-Solar, ett finlandskt foretag som tillverkar solfangare. Enligt Savo-Solar ar denna typ
av solfangare varldens mest effektiva. Savo-Solar ar ett féretag som borsnoterades 2015 och
befinner sig idag pa bade finska och svenska OMX First North, vilken ar en marknadsplats

dit sma foretag kommer forst nar de borsintroduceras. (www.savosolar.fi)

Under 2016 kom Savo-Solar ut med féljande bdrsmeddelande: ’Savo-Solar Plc (“Savo-
Solar” or the “Company”), a public limited liability company registered in Finland, is
offering up to 11,930,156 new shares (the “Offer Shares”) in a rights issue, against

consideration, based on the shareholders’ preferential subscription right at the subscription
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price of EUR 0.33 or SEK 3.14 per Offer Share (the “Subscription Price”) in accordance
with the terms of the Offering (the “Offering”) set out below.” (www.savosolar.fi)

Marknaden reagerade negativt pa detta besked. Att redan nu anséka om riskkapital genom
en emission var, enligt marknaden, inte nagot positivt eftersom aktiekursen sjonk tydligt i
och med detta meddelande. P4 ett satt konstigt, men ocksa forstaeligt. Ett nystartat foretag
som ansoker om nytt frascht kapital redan efter 1 ar pa borsen och visar bara forluster.
Foretaget utvecklar dock sig sjalv hela tiden dnnu och satsar stort pa bade produktionslinjen
samt innovationen hos sjalva produkten. Det &r alltsa fraga om en verklig risktagning med
riskkapitalet.

2.3.3 Likviditet i aktien

Vid genomférande av en borsintroduktion kan intressenter, det vill sdga dgare i foretaget
som har formdgenheten bunden dér, eller av annan anledning vill sédlja sin andel i bolaget
avyttra den och fa en vardering pa sina aktier utgaende fran marknadens perspektiv. Det som
kan tillaggas &r att motivet dock inte namns sarskilt ofta i introduktionsprospekten. Vid en
utforsaljning av dgarnas aktier under introduktionen kan det marknadsmaéssiga priset sdnkas

avsevart om detta motiv kommer till kinnedom for nya investerare.

Agarrelaterade motiv 4r dock ett av de motiv som oftast ligger bakom en borsintroduktion

men det framgar om alls, valdigt otydligt och finstilt i prospekten. (Gometz et al 1997)

2.3.4 Publicititet och marknadsféring

Detta ar ett av de motiv som halls bland de viktigaste for en borsintroduktion. Det for med
sig bade fordelar och nackdelar. Ar all publicitet bra publicitet? S& kan det vara i vissa fall,
men inte alltid. Vid borsnotering exponeras foretaget pa ett satt som det tidigare inte har
gjort. Det som dock sker, &r att vid en borsintroduktion blottas féretagets namn samt
produkter i medierna vilket ger bra marknadsféring. Med tanke pa den digitala utvecklingen
som vi har idag sa finns det ett enormt utbud av medier som behandlar och publicerar nyheter
i och med en bodrsnotering av ett foretag.

Roell fragar sig om detta med publicitet och marknadsforing faktiskt kan vara den
huvudsakliga orsaken till borsnotering for nagot foretag? Det kan ge mer publicitet for
foretagets brand samt produkter, men sett ur ett langsiktigt perspektiv kan det ifragaséttas.



17

Det ar ocksa en markbar skillnad i vilken bransch foretaget ar verksamt i. Att publicitet vore
ett motiv for borsintroduktion av ett foretag inom lat oss saga finanssektorn, ar hogst
ifragasattande. Att ett foretag inom modevéarlden som Saga Furs har detta motiv som ett av
de viktigare &r mycket troligt. Saga Furs marknadsfor sitt namn och sitt brand enligt bland
annat foljande text: vare sig du ar en palsfarmare, skinnkdpare eller modeskapare skapar
vara mangsidiga tjanster och varldens mest kanda palsvarumarke Saga Furs mervarde for

din affarsverksamhet.” (Sagafurs u.a)

Att de kan marknadsfora sig som vérldens mest kanda palsvarumarke kan till stor del bero
pa det faktum att de, genom sin offentliga notering, blivit ett starkt globalt foretag pa

marknaden som véxer och 6kar sin kundkrets hela tiden.

Overvakningen av foretagets verksamhet och kontrollen 6ver foretaget dndras markant vid
ett borsintroduktionsskede. Overvakningen blir mycket hérdare och foretaget bor vara
forsiktiga vid utlatanden. Det blir d&ven en hardare kontroll, i och med den sekretess som

uppstar.

3 Empiriska delen

Den empiriska delen av arbetet kommer inledningsvis att berdtta om undersokningens
uppbyggnad. Efter det, kommer den empiriska delen att ta upp resultaten fran
undersokningarna. Analyser och slutsatser kring arbetet kommer ocksa att diskuteras fore

den avslutande diskussionen.

3.1 Inledning

| den empiriska delen har jag gjort en undersokning utgaende fran intervjuer. Jag har
intervjuat 4 personer som representerar palsnaringsproducenterna och palsnaringsbranschen
lokalt. Det &r béttre att utgd fran en kvalitativ undersokningsmetod eftersom man far mer
uttdmmande svar vilket ger mervérde i just detta fall. Eftersom det endast &r fyra personer
som har deltagit i undersokningen skulle bade reliabiliteten och validiteten bli lidande om
man skulle ha utgatt fran en kvantitativ studie. Det blir ocksa valdigt genuina svar, nar de
som deltar i undersokningen faktiskt maste lagga sig in i fragorna pa ett helt annat plan, an
om man bara skulle ha skickat ut enkéter till en stérre méngd palsfarmare. Fallet blev dock

pa det viset att, en del kvantitativa element ingick i den kvalitativa undersékningen. Jag hade
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namligen aven ett frageformular med flervalsfragor at dessa 4 personer som blev intervjuade,

for att fa lite statistiskt material som gar att visa i grafer pa ett visuellt bra sétt.

Sjalva undersokningsmodellen dar bade SWOT-analysen och flervalsfragorna finns, har jag
utformat i samrad med dr. Anders Kjellman for att fa fram de vésentligaste fragorna som ger
svar utgaende fran ett objektivt synsatt. Undersokningen hade &ven fore intervjuerna

pilottestats pa min far, som ocksa ar insatt i branschen, for att ta reda pa hur de uppfattas.

Syftet med lardomsarbetet ar att fa fram for — och nackdelar med att Saga Furs ar borsnoterat,
sett ur palsfarmarens synvinkel. Detta diskuterades med SOP, som ar min uppdragsgivare,
tillsammans med min handledare dér, Steven Frostdahl, att de vore passande att intervjua
representanter ur medlemsféreningar som star under SOP. En ordférande fran en férening
valde att inte stalla upp pa intervjun. Det visar ocksa att detta ar en kénslig fraga inom
branschen och att diskussionen kring sjalva amnet inte har varit aktuell bland alla farmare.

Ordforandena fran Oravais palsfarmarforening, Munsala palsfarmarforening, Pederscre
pélsfarmarforening samt Kronoby pélsfarmarférening har valt att stilla upp pa denna
intervju. Jag valde att besdka samtliga personer och det var oerhort intressant och givande
att fa sitta ned och diskutera med insatta personer i naringen och fa ta del av deras asikter

och tankar.

Intervjuenkaten &r uppgjord pa féljande vis. Rubriken lyder som foljer For- och nackdelar
med att Saga Furs &r ett offentligt noterat foretag sett ur er palsfarms perspektiv.” Efter denna
rubrik har jag sedan anvant mig av en metod som utgar fran en SWOT-analys. SWOT
kommer fran engelskan och star for Strengths, Weaknesses Opportunities och Threats. Den
svenska Oversattningen av dessa fyra ar Styrkor, Svagheter, Mojligheter och Hot. Det &r en
foretagsekonomisk metod som anvénds, ndr ett foretag satter upp och planerar strategier
bland annat. Det &r ocksa ett alldeles utméarkt matinstrument i en undersokning som ska mata
upp fordelar och nackdelar mot varandra i ett visst case. SWOT-analysen utfors pa foljande
vis, forst analyserar man vilka styrkor det finns, sedan analyseras det vilka svagheter som

finns. Vilka mojligheter ser man och vilka hot finns det?
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Figur 7 SWOT-modell

Efter att palsfarmarna intervjuats genom SWOT-analysen sa har jag ocksa gjort ett
frageformular med olika pastaenden som den intervjuade personen far kryssa i, utgaende
fran deras asikt i fragan. Skalan har varit 1-5 dar ett (1) har statt for “inte viktigt” och fem
(5) statt for "mycket viktigt” samt en annan skala dér ett (1) har statt for ”inte bra” och fem

(5) statt for "mycket bra”.

4 Resultat och analys

| resultatet har jag valt att aterge undersokningen i tva steg. Forst den kvalitativa delen med
SWOT-modellen som grund. Jag har atergett de svar som erhélls i samband med intervjuerna
fran farmarna och till sist har jag aven sammanfattat och tolkat de viktigaste punkterna i ett
SWOT fyrfalt for att fa basta mojliga konkreta svar.

Jag har ocksa atergett den andra delen av den kvalitativa undersokningen i form av tabeller
eftersom den ar uppbyggt enligt en kvantitativ forsknings modell. Jag har gatt djupare in pa
de svaren ocksa i form av vad som sades under sjalva undersokningsmomentet och dven

tillagt en del slutsatser som jag sjalv dragit utgaende fran resultatet.

4.1 Undersokning med SWOT-analys

SWOT-analysen behandlar alltsa for- och nackdelar, samt mojligheter och hot for
palsfarmarna med Saga Furs som ett borsnoterat bolag. Overlag har nackdelarna 6vervagt
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fordelarna och det har ocksa varit mera hot an majligheter. | svaren har jag inte utpekat

vilken farmforening som sager vad, for att halla de svarande anonyma.
Jag har darfor bendmnt ordférandena som foljande:

Palsfarmare A

Pélsfarmare B

Palsfarmare C

Palsfarmare D

Eftersom palsnaringen &r en sa pass liten bransch dar de flesta kanner varandra, och de flesta
ocksa vet vem som ar ordforande i respektive forening sa ar det inte mojligt med tanke pa

anonymiteten att bendmna vilken forening exempelvis Palsfarmare A representerar.

4.1.1 Styrkor

Fragan lyder som foljer: Vilka styrkor har Saga Furs i och med att de &r borsnoterade, sett

ur ert foretags ekonomiska perspektiv?

Synligheten som uppstar for Saga Furs till f6ljd av att de ar bérsnoterade ar en av fordelarna.
Denna fordel kommer fram av Palsfarmare A och C. | samma veva ndmner aven Palsfarmare
C att en annan fordel ar det faktum att Saga Furs ar ett bolag i en kontroversiell bransch med
mycket motstandare. En officiell notering gor att Saga Furs skapar en mer accepterande
stallning 1 samhéllet och framforallt skapar Saga Furs en, for palsnaringsbranschen, mer
accepterande stéllning.

Enligt Péalsfarmare A har Saga Furs mycket storre resurser att kunna utveckla sjalva naringen
i Finland i och med mojligheten till kapitalanskaffning samt den makt som de har ti foljd av
att de ar borsnoterade. Ett konkret exempel som Saga Furs borde ta tag i dr, utvecklingen av
minknaringen i Finland. Den finlandska minknaringen ligger flera ar efter i utvecklingen om
vi jamfor oss med Danmark. Eftersom Saga Furs har de resurser som krévs, borde de hjalpa

de finlandska farmarna att na upp till samma niva.

Palsfarmare A ansag ocksa att det fran koparnas sida kan kannas sakrare att deponera pengar
i ett publikt aktiebolag dar alla offentliga uppgifter ar enkla att fa tillgang till och sa vidare.

Ett konkret exempel ar auktionsbholaget NAFA i USA som ocksa formedlar skinn pa samma
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sétt som Saga Furs, men de ar inte borsnoterade. Det ryktades namligen att deras situation
sag dalig ut, vilket i sin tur ledde till nervositet hos skinnkparna som borjade ta ut sina
deponerade pengar i fall att bolaget skulle ha gatt omkull. Dylika rykten uppstar inte nar man
via ett borsbolag direkt kan se konkreta uppgifter 6ver foretagets ekonomiska situation.

Kapitalanskaffning ar en fordel som &r, som de flesta personer kénner till, mojlig hos
offentliga foretag i form av en emission av nagot slag. Detta gor ocksa att Saga Furs kunde
vid ett ekonomiskt trangt tillfalle, ha mojligheten, att ta in nytt frascht kapital till bolaget.
Enligt Palsfarmare B och D &r detta till stor fordel for Saga Furs. Pélsfarmare B tillférde
aven foljande asikt: Det ar bra for Saga Furs att vara offentligt noterat med tanke pa att de
har mojlighet att ta in kapital om det skulle vara ekonomiska problem i foretaget. Dock
uppstar en konflikt som blir svar att méta. Om det blir ekonomiskt daligt for Saga Furs sa
innebar det att palsnaringen ocksa gar daligt, vilket innebar att det inte heller finns alltfor
mycket kapital vare sig hos palsfarmarna eller hos forbundet. Vilket i sin tur kan leda till att
utomstaende personer utan insikt i branschen skulle vara de, som har rad att investera i Saga
Furs vid en emission. Vid en sadan typ av emission kunde forbundet mista sin
bestammanderatt, vilket ar uteslutet! Detta utgor ett problem pa samma gang som det &r en
fordel.

4.1.2 Svagheter

Fragan lyder som foljer: Vilka svagheter har Saga Furs i och med att de ar borsnoterade sett

ur ert foretags ekonomiska perspektiv?

En svaghet eller nackdel med att Saga Furs ar borsnoterat och som kommer fram hos varje
Palsfarmare ar det, att Saga Furs gémmer sig bakom bdrsregler med att ge ut information.
Detta ar forstas enligt lagen korrekt. Saga Furs kan inte ge palsfarmarna, alltsa deras kunder
i form av producenter, den tillrdckliga informationen som behdvs for att klara av denna
konjunkturkansliga bransch. Borsregler och sekretess till foljd av att bolaget &r offentligt
noterat satter alltsd stop for ett informationsflode som annars skulle finnas mellan
pélsfarmare och deras auktionsbolag. Pélsfarmare C sdger att dessa borsregler som finns
forsvarar och tar bort ett rakt sprak som borde finnas mellan ledning och producenter.

En annan nackdel enligt Palsfarmare A, B och D ér att dividender fran Saga Furs gar till
utomstaende personer som inte egentligen har nagot intresse alls i sjdlva naringen utan bara
har investerat for den ekonomiska nyttans skull. Detta gor alltsa att palsfarmarens pengar

som kunde ges tillbaka till néringen forsvinner till andra, helt i onddan. Hela situationen
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beskrivs ganska bra nar Palsfarmare D citerar Ingvar Kamprad och hans motiv till varfér
IKEA inte blivit bdrsnoterat. ”Det &r fel att icke branschkunniga personer ska sétta vérde pa

foretaget.”

Forbundet &ger, som tidigare redan namnt, runt 30 procent av aktierna. Sedan &ger ocksa alla
foreningar sin beskarda del, och utéver det ager manga farmare direkta aktier i Saga Furs.
Detta innebér att en stor del av dividenden anda kommer tillbaka till farmarna i ndgon form.
Men det finns ju en del utomstaende aktieagare som ocksa tar del av pengar som kanske inte
borde ga ut till dem. Atminstone finns det ingen direkt nytta med det i nuldget, anser

Palsfarmare D.

| bade forbundsstyrelsen och i Saga Furs styrelse finns det representanter for palsnaringen
som sitter med for att bevaka palsnédringens producenter och dess intressen. Enligt
pélsfarmare C uppstar har en konflikt for de fortroendevalda. Det blir svart att ta hansyn till
producenten som de borde, eftersom det uppstar ett storre ansvar till Saga Furs, vilket ocksa
enligt lagen ar korrekt. Detta innebar att besluten som tas, séllan blir de bésta om man utgar
fran palsfarmarnas situation. Palsfarmare B anser ocksa, att eftersom Saga Furs ar ett
aktiebolag tanker de 6verlag mer pa sitt resultatansvar &n pa producenternas basta. Ibland ar

det som att Saga Furs glommer bort att producenterna ocksa ar deras kunder!

En annan problematisk sak som uppstar till foljd av att ett foretag ar borsnoterat dr det faktum
att foretaget redovisar sin verksamhet at aktieagarna varje kvartal. Detta ar i de flesta fall bra
eftersom aktiedgarna far den information som de vill ha med jamna mellanrum for att kunna
ta beslut om framtida investeringsstrategier. For sjalva foretaget ar det i detta fall lite
tvartom. Saga Furs visar sitt resultat for verksamheten varje kvartal, alltsa fyra ganger per
ar. Detta innebar att man varje kvartal forsoker, fran Saga furs sida ocksa, gora sa bra resultat
som mojligt. Det blir da svart for Saga Furs att meddela aktiedgarna hur man vid en
lagkonjunktur kunde hjalpa palsfarmarna finansiellt under, lat oss saga, tva ars tid. Detta
skulle ungefar vara som lagga locket pa grytan for aktievardet for alltid. Det uppstar alltsa
en svarighet for Saga Furs att satta upp langsiktiga strategier for palsnaringens basta eftersom

kvartalsvisa rapporter utges.

4.1.3 Mojligheter

Fragan lyder som foljer: Vilka mojligheter anser ni att ert foretag erhaller i och med att Saga
Furs &r borsnoterat? Vilka mojligheter anser ni att det skulle ge ert foretag om Saga Furs inte

vore borsnoterat?
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Har har vi egentligen tva stycken fragor. Palsfarmare A anser att Saga Furs som borsnoterat
bolag erhaller en mycket stérre majlighet till synlighet internationellt i och med att de &r
borsnoterade. Det skulle kravas mycket mer for ett onoterat bolag att na upp till samma
synlighetsniva. Detta ar viktigt i och med att Saga Furs verkar inom en industri som ar
beroende av synlighet! Detta har ju indirekt paverkan pa palsfarmarnas foretag overlag,

eftersom Saga Furs marknadsfor och visar de produkter som palsfarmarna producerar fram.

Om Saga Furs inte vore bdrsnoterat skulle kommunikationen mellan farmarna och Saga Furs
bli battre. Det skulle i sin tur gora att palsfarmaren skulle fa mer information direkt nagonting
hander pa marknaden i forsaljningssammanhang, pa andra stallen an i Finland, anser
Palsfarmare B. Kinas marknadssituation inom palsdjursproduktion och forsaljningsstatistik
ar nagot som palsfarmarna i Finland borde informeras om direkt nar nagonting sker som

andrar situationen.

En annan majlighet som skulle uppsta om Saga Furs inte vore borsnoterat skulle vara det,
att om auktionsbolaget skulle vara toppstyrt fran farmarhall skulle det vara enklare i
beslutsfattandet enligt Palsfarmare D, han sdger ocksa att det finns manga
utvecklingsmojligheter som borde tas fran teori till praktik. Dessa utvecklingsmajligheter

skulle vara enklare att forverkliga om Saga Furs inte vore bdrsnoterat.

414 Hot

Fragan lyder som foljer: Vilka hot finns det med att Saga Furs &ar borsnoterat? Vilka hot

skulle uppsta om Saga Furs inte vore borsnoterat?

Har finns ocksa tva fragestallningar for att se bade positiva och negativa saker sa som
situationen ser ut idag. De hot som pélsfarmarna ser i dagsldget med att Saga Furs ar
bdrsnoterat &r bland annat att Saga Furs kan borja kénna sig for stora, enligt Pélsfarmare B.
Detta skulle innebéra att Saga Furs globaliserar sig och soker sig till nya marknadsomraden
for att bli en aktor dar och ta 6ver forséljningen pa skinn i andra lander. Redan nu samlar

Saga Furs in skinn fran bland annat USA.

Pélsfarmare C anser att ett hot ar, att Saga Furs inte kan stoda farmnéringen och
producentkaren tillrackligt mycket pa det finansiella planet vid daliga tider pa grund av att
de ar borsnoterade och bor visa sa bra resultat som mojligt utat kvartalsvis. Vid varje
lagkonjunktur tvingas manga farmare avsluta sin verksamhet till f6ljd av detta. Till exempel

under 1990-talskrisen minskade palsfarmerna fran ar 1985 da antalet var 5312 stycken, till
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1949 stycken ar 1995. En minskning pa 3363 stycken som antingen gick i konkurs eller valde

att avsluta sin verksamhet. (En varmande historia. s. 79)

Bankerna &r de storsta finansiarerna for pélsnaringen och den bank som finansierar flest
pélsfarmare dar Andelsbanken. Speciellt i lagkonjunkturer ar det viktigt med en stark bank
som star bakom producenterna. En intressant punkt kom upp till diskussion hos Pélsfarmare
A. Andelsbanken har nyligen startat en fond dar investeringarna endast kommer besta av
etiska foretag. Oftast i dessa typer av etiska grupper hor foretag som ar verksamma inom
t.ex. fornyelsebar energi. Till de oetiska grupperna brukar foretag hora som &ar verksamma
inom vapenindustrin, oljeindustrin och sa vidare. | Andelsbankens nya fond for etiska
foretag fanns inte pélsnaringen med. Palsnédringen var namligen klassad som en oetisk
bransch. Med hjalp av patryckningar fran olika hall och Saga Furs har man nu &ndrat pa detta
och palsnaringens status har andrats fran oetisk till etisk i denna fond. Saga Furs status som
offentligt bolag kan ha bidragit till detta. Ett hot &r enligt Palsfarmare A, att flera fonder av

denna typ kan uppsta i framtiden.

Ett annat hot som kan uppsta om Saga Furs skulle bli avlistat fran den offentliga handeln ar
enligt Palsfarmare C att det nya styret skulle splittras. En ny maktstruktur skulle bildas som
ersatter den gamla. Fragestéllningen som uppstar ar ifall det nya styret skulle klara av, eller
vara kapabla att skota systemet i nuvarande form? Om Saga Furs inte skulle vara bérsnoterat
skulle olika maktblock kunna uppsta mellan bland annat foderproducenter,
pélsdjursproducenter pa bade mink- och ravsidan och andra intressenter inom naringen,
vilket skulle gora att konsumenterna och auktionsbolaget och dess styrelse skulle kunna bli
lidande till foljd av det. Dessutom finns det véaldigt starka individuella viljor som har en

maktstravan, vilken ocksa skulle kunna forstarkas vid en avlistning av Saga Furs.

4.2 Sammanfattning av SWOT-analysen

For att fa en tydligare bild av vad de intervjuade personerna hade for asikter har jag gjort en
sammanfattning av. SWOT-analysen dér vi kan se vilka de absolut viktigaste faktorerna

angaende styrkor, svagheter, mojligheter och hot ar.
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Figur 8 Sammanfattning av SWOT-analys

4.3 Kvantitativa element i den kvalitativa undersékningen

25

Vid intervjutillfallena hade jag dven gjort en kvantitativ undersokningsdel for att fa statistik

som aterspeglar sig till teoridelen av examensarbetet. Eftersom de svarande endast bestod av

fyra personer ar samplet for litet for att kunna pasta sig utga fran en kvantitativ undersokning.

Darfor ar undersokningen baserad pa en kvalitativ metod men man finner aven en del som

innehaller kvantitativa element.

Denna kvantitativa undersokningsdel gick ut pa att ordférandena som deltog, skulle utga

fran sin situation och besvara en foljd av fragor. Forst fick man kryssa i om man var

aktiedgare eller inte aktiedgare i Saga Furs, for att jag skulle se ifall samband mellan svaren
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uppstod pa grund av det. Sedan hade jag elva ifylinings fragor dar de medverkande kunde

kryssa i en skala mellan 1 och 5. Foljande fragor skulle besvaras.

Hur viktiga anser du att féljande faktorer ar betraffande att Saga Furs ar offentligt noterat pa
Helsingforshorsen? De svarande fick da utgaende fran detta svara pa foljande pastaenden.

e Borsnotering ger 6kad synlighet for Saga Furs.
o Mojliggor kapitalanskaffning for Saga Furs.
e Aktien ar likvid, det vill séga latt saljbar.

Svarsalternativens skala for dessa fragor som hanvisar sig till den teoretiska delen angaende
motiv for borsnotering var foljande. 1 star for ”inte viktigt” och 5 star for mycket viktigt.
Efter dessa fragor hade jag aven sju fragor till av liknande typ men med en annan

utgangspunkt.

Hur paverkas pélsfarmarna av att Saga Furs ar borslistat? Utga fran dessa pastaenden, bra
eller daligt? De svarande fick da utgaende fran denna rubrik svara pa féljande pastaenden.

e Saga Furs har 6kade sekretesskrav pga. Borslistning
e Borsnotering skapar lojalitet bland palsfarmarna.

e Borsnotering skapar trygghet for uppkopare av skinn.
e Hur paverkas farmarens insyn i Saga Furs?

e Hur paverkas palsfarmarnas inflytande?

e Hur paverkas politiken kring palsnaringen?

Hur fungerar langsiktighet i strategier och beslutsfattning for Saga Furs?

Dessa pastaenden besvarades pa samma satt som de tidigare. En skala mellan 1 och 5 men
dér nummer 1 stir for “mycket daligt” och nummer 5 stir for “mycket bra”. Efter dessa

pastaenden avslutades intervjun med foljande fraga.

e BOr Saga Furs vara ett borslistat foretag?
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99: 4,90 9

Hir var svarsalternativen “ja”, “nej” eller “tar ¢j stillning”. Utgéende fran dessa svar som
jag fatt fran intervjuerna har jag analyserat och gjort upp tabeller som jag kommer presentera

har under. Den forsta tabellen utgar fran fragestallningen som redan presenterades ovan.

4.3.1 Frageformular del 1

Hur viktiga anser du att féljande faktorer ar betraffande att Saga Furs ar offentligt noterat pa

Helsingforsborsen?

Inte viktigt (1) (5) Mycket viktigt medeltal (a)
Borsnotering ger 6kad synlighet for Saga Furs 1 2 3 45 a=325
Mojliggor kapitalanskaffning for Saga Furs 1 2 3 45 a=250
Aktien ar likvid dvs l&tt saljbar 1 2 3 45 a=2,25§

Figur 7 Frageformular del 1

Att bérsnotering ger 6kad synlighet for Saga furs anser palsfarmarna att ar mer an viktigt.
Fran diskussionerna med pélsfarmarna kom det fram manga ganger att den politiska nyttan
som uppstar fran synligheten pa den offentliga handelsplatsen ar betydande for naringen som
helhet. Det finns en stark opposition mot palsnéringen, eftersom det av en del anses vara en
oetisk bransch. Den standiga politiska osakerheten som rader inom palsnaringen kom ocksa
fram under intervjuerna till en viss grad. Darfor &r det som sagt viktigt att det, genom ett
starkt borsnoterat bolag, visas en korrekt sida av branschen utat fér att motverka politiska
patryckningar som i varsta fall kan rasera hela pélsnaringen i Finland. Utgaende fran
palsfarmarnas synvinkel far de ocksa sjalva en hogre status och en mer accepterad stallning

i samhéllet just till foljd av att Saga Furs ar bérsnoterat.

For att aterspegla denna fragestallning till den teoretiska delen kan vi konstatera att det i de
flesta fall & det motiv for borsnotering som oftast & andra i ordningsfoljd efter
kapitalanskaffning. FOor Saga Furs ar det kanske den viktigaste orsaken varfor de &r

borsnoterade om vi utgar fran denna undersokning.

2,5 av 5 pa skalan innebar att palsfarmarna anser att méjligheten till kapitalanskaffning ar
viktigt. Denna faktor &r utgaende fran de flesta tidigare empiriska undersokningar den
viktigaste aspekten nar det kommer till motiv for bérsnotering. Varfor det inte far ett hogre
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medelvarde an 2,5 kan enligt palsfarmarna bero pa foljande faktorer. Saga Furs har
egentligen inte anvéant sig av denna mojlighet tidigare och é&r inte i behov av
kapitalanskaffning. En annan faktor som spelar in och som redan blivit namnd tidigare, ar
namligen det, att forbundet kunde mista sin bestdmmande ratt ifall en emission till
utomstaende aktieagare skulle uppsta. | och for sig har férbundet majoriteten av A-aktierna
som ar 12 ganger starkare i rostratt &n C-aktierna sa ifall det i praktiken skulle vara sa att
Saga Furs vore i behov av kapital skulle de troligtvis se till att bestammande ratten halls kvar
I forbundet genom att endast mojliggora ett visst antal A-aktier teckningsbara. Dock ar det

teoretiskt mojligt att denna situation skulle kunna ske om inget annat star i bolagsordningen.

Att aktien ar likvid, det vill séaga latt saljbar ar enligt palsfarmarna den minst viktiga
faktorn av dessa tre for att Saga Furs dr borsnoterat. Detta kan bero pa att det finns stora
agare i form av forbundet, samt alla féreningar som innehar sina aktier pa langsikt och som
varken spekulerar eller séljer ut nagot av sitt innehav forran det skulle uppsta en riktigt karv

situation i ndgot av de ovannamnda samfunden.

Det &r ocksa ett faktum att aktien inte ar sarskilt likvid om vi jamfor omséattningsgraden for
Saga Furs aktie med andra bolag i samma storleksordning pa marknaden. Detta beror pa,
forst och framst, att det som sagt finns stora aktieposter hos vissa som inte ar rorliga i den
dagliga aktiehandeln. En likviditet uppstar forstas vid sjalva borsintroduktionsskedet. Som
tidigare namndes ar ocksa en borsnotering ett satt for tidigare dgare att bade fa ut likvida
medel ur bolaget och pa sa satt bli formogen eller att 6ka pa vardet och framforallt att satta

ett marknadsvarde pa foretaget.
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4.3.2 Frageformular del 2

Hur paverkas pélsfarmarna av att Saga Furs ar borslistat? Utga fran dessa pastaenden, bra

eller daligt?

Mycket daligt (1) (5) Mycket bra medeltal (@)
Saga Furs har 6kade sekretesskrav pga. borslistning 1 2 3 45 a=125
Borsnotering skapar lojalitet bland palsfarmarna 1 2 3 45 a=125
Borsnotering skapar trygghet for uppkopare av skinn 1 2 3 45 a=2,75
Hur paverkas farmarens insyn i Saga Furs? 1 2 3 45 a=2,50
Hur paverkas palsfarmarnas inflytande? 1 2 3 45 a=2,00
Hur paverkas politiken kring palsnaringen 1 2 3 45 a=4,00
Langsiktighet i strategier och beslutsfattning? 1 2 3 45 a=225

Figur 8 Frageformular del 2

Denna undersokningsdel ar ocksa mycket intressant. Till stor del har svaren varit enligt de
forutfattade meningar som man personligen ur ett logiskt tankande perspektiv kan ha. Det
som ocksa har varit intressant ar att vissa av farmarna tanker ganska olika och dar kan vi
hitta signifikanta skillnader i frageformularet men som dnda mynnar ut till en norm runt 2,5

i medeltal.

Att Saga Furs har okade sekretesskrav pga. borslistning ar nagot som respektive
pélsfarmare ar ense om att direkt har en mycket dalig paverkan utgaende fran palsfarmarens
perspektiv. Med 1,25 i medeltal fran frageformularet sa kan det konstateras att endast en av
de tillfrdgade palsfarmarna tyckte nagot annat &n att detta & mycket daligt. Detta har sin
grund i det faktum att Saga Furs pa grund av den borssekretess som rader inte kan meddela
producentkaren, alltsd péalsfarmarna, i tillrackligt god tid, med tillrackligt mycket
information. Informationsflodet som borde fungera till hundra procent i en extremt

konjunkturkanslig bransch blir lidande till f6ljd av detta.

Att borsnotering skapar lojalitet bland péalsfarmarna inte far nagot hogre betyg an 1,25
ar valdigt negativt. FOr att ett samarbete ska fungera pa basta vis mellan tva olika parter bor

det skapas en viss lojalitet som ar nagot sanar bra. Lojaliteten ska absolut inte vara mycket
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dalig. Kan detta bero pa att, som redan konstaterats, en dalig kommunikation? Eller ar det

nagot annat som paverkar palsfarmarens asikter i denna fraga?

Om det inte skapar nagon lojalitet bland palsfarmarna sa skapar det da istallet en lojalitet
bland uppkdpare? Detta ar en fragestéllning dar validiteten inte har ndgon stark grund
eftersom vi mater detta pastdende utgaende fran en palsfarmares asikter och inte utgaende
fran en person med erfarenhet av just uppkdpare av skinn pad Saga Furs. Darfor kan vi inte
sdga om detta svar ar ratt eller fel, utan vi kan endast saga hur det uppfattas vara utgaende
fran en palsfarmares perspektiv. Svaret som vi har fatt mater 2,75 i medeltal pa skalan 1-5.
Det innebér att palsfarmarna som intervjuats anser att det nog skapar en del lojalitet for

uppkdparna.

Dock var detta ett av fallen dér en av de intervjuade pélsfarmarna valde att satta sin rost pa
nummer fem medan en annan valde att sétta sin rost pa nummer ett. Den som ansag detta
pastaende som mycket bra, hade foljande motivering: Nar du som skinnképare kommer hit
till Finland fran, |t oss saga Kina, skapar ett borsnoterat bolag en mycket battre lojalitet. En
skinnkdpare fran Kina kanner sig sakrare med deponering av pengar och dven ett fortroende
till att allting skots valdigt professionellt skapas. Den som svarade att det inte ar bra ansag
att nar kinesiska skinnkopare kommer till Finland for att kdpa skinn sa bryr de sig inte om
ifall det &r ett borsbolag eller inte, de ar har for att kdpa skinn till basta mojliga pris for egen

rakning. En jamforelse med Kopenhagen Fur uppstod ocksa.

Kopenhagen Fur ar ett foretag som &gs och styrs av de Danska péalsdjursuppfodarnas
organisation (DFBA). Foretaget grundades 1930 och &r pd samma vis som Saga Furs
verksamma inom formedlingsbranschen nar det kommer till forsaljning av mink- och
ravskinn. Kopenhagen Fur ar dock mer inriktade pa minkskinn eftersom de danska
producenterna endast producerar mink. Organisationsmassigt ar det dock desto storre
skillnad mellan foretagen. Saga Furs ar borsnoterat medan Kopenhagen Fur &r &gt till hundra

procent av de danska minkuppfédarna genom DFBA. (www.kopenhagenfur.com)

Jamforelsen mellan Kopenhagen Fur och Saga Furs som uppstod i samband med fragan ovan
var ndmligen det att kinesiska kdpare inte verkar bry sig om Kopenhagen Fur &r borsnoterat
eller inte, eftersom 40 procent av vérldens minkproduktion formedlas genom dem. Déarfor
borde det inte ha nagon storre inverkan ifall Saga Furs ar borsnoterat eller inte ansag den ena

pélsfarmaren.
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Hur paverkas farmarens insyn i Saga Furs? Denna fragestallning fanns det ocksa delade
asikter kring. Palsfarmarna anser att insynen varken ar mycket dalig eller mycket bra. Det
som diskuterades kring pastaendet var bland annat foljande. Det blir mycket enklare for bade
palsfarmare men ocksa for utomstaende att se officiella finansiella siffror kring
verksamheten, i princip nar som helst via foretagets hemsidor. Det som kontrades mot
ovanstaende pastaende var just det som redan blivit namnt ett flertal ganger i detta arbete,
namligen att insynen for palsfarmaren blir sdmre till foljd av den borssekretess som Saga
Furs erhaller till foljd av att de ar borsnoterade.

Foljande pastaende angaende hur palsfarmarnas inflytande paverkas knyts ocksa tillbaka
till foregdende diskussion. Detta pastaende fick tva i medeltal av fem vilket innebar
pélsfarmarna tycker det ar ganska daligt med deras inflytande. Det kan bland annat vara for
att andra ocksa har majligheter att paverka besluten som tas i Saga Furs eftersom det finns
utomstaende aktiedgare. Detta gor att inflytandet pa de beslut som tas angaende saker som
hérror palsfarmarens intressen, kan paverkas av de som egentligen inte har nagot intresse for

palsnaringen.

Ett av de mer intressanta pastaendena i denna undersokningsdel ar féljande. Hur paverkas
politiken kring péalsnaringen? En Kklar vinnare i undersdkningen kan vi konstatera att det
pastaendet ar. Gemene palsfarmare i undersokningen anser att Saga Furs status som
borslistat stort foretag har en positiv inverkan pa det politiska laget inom sjélva palsnaringen.
Som ocksa redan tidigare konstaterats ar det av yttersta vikt for palsnaringen som &r en
kontroversiell bransch och som inte accepteras av vissa grupper att det politiska lagret &r pa
deras sida. Den storsta utmaningen och det storsta hotet i framtiden ar enligt tva av farmarna
det politiska hotet. Det ekonomiska hotet och marknadshotet &r inte lika farligt som det
politiska hotet. Det finns ofta en I6sning pa det ekonomiska hotet genom gemensamma
diskussioner med olika finansinstanser, och pa marknadsomradet kommer det tillsvidare,
alltid att finnas efterfragan pa péalsvaruprodukter. Men teoretiskt mojligt ar det, att de
politiska krafterna kan vara tillrackligt stora for att stoppa hela naringen. Da ar det till fordel
att ha ett borsholag som Saga Furs med stora paverkningsmajligheter att motverka en sadan

typ av situation, anser en av palsfarmarna.

Med pastaendet langsiktighet i strategier och beslutsfattning menas det hur bra Saga Furs
som borsnoterat foretag ar att se langsiktigt och ta beslut samt satta upp strategier utgaende
fran det. Ett medeltal pa 2,25 har detta pastaende fatt och palsfarmarna anser darmed att det

bade ar bra och daligt. Helt ok med andra ord. Eftersom kvartalsrapportering sker i ett
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borsbolag forsoker man ocksa varje kvartal visa upp ett sa bra resultat som majligt forstas.
Det gor alla bolag. Att Saga Furs ar ett foretag inom en svartydd och konjunkturkénslig

bransch gor forstas att det blir svarare att forutspa en strategi som haller pa langre sikt.

4.3.3 Frageformular del 3

Den sista delen i undersokningen bestod endast av en fraga som palsfarmarna fick motivera
sitt svar pa. Bor Saga Furs vara ett borsnoterat foretag? Svarsalternativen var >Ja”,

”Nej” eller ”Tar ej stillning”. Alla ombads &ven att vanligen motivera sitt svar.

Palsfarmare A véljer att inte ta stallning till fragan. Motivering &r att han har for lite fakta

och for lite kunskap for att kunna ta stallning i fragan.

Palsfarmare B anser att Saga Furs inte borde vara ett bérsnoterat foretag. Motiveringen &r
att nackdelarna med att Saga Furs &r borsnoterat 6vervager fordelarna for palsfarmarna.

Palsfarmare C valjer att inte ta stallning i frdgan. Motiveringen ar bland annat att det
“framtida Saga Furs” som skulle uppsta vid ett avlistnings tillfdlle kanske inte skulle klara
av att hallas ihop. Det skulle uppsta en maktstravan som blir svar att kontrollera. Demokratin
skulle forsvaras och det kunde till och med bli sa att ett nytt toppstyrt system skulle inforas.

Palsfarmare D anser att Saga Furs inte borde vara ett borsnoterat foretag. Motiveringen &r
att kapital i form av dividender forsvinner ur ndringen samt att palsfarmarna éverlag ar

“bakbundna” med tanke pa informationsflodet och sa vidare.

4.4 Resultatdiskussion

Eftersom jag i resultatkapitlet nu har gatt igenom och atergett intervjuerna steg for steg, kan
vi ga vidare med en éverblickande resultatdiskussion som behandlar undersékningarna som
en helhet och analysering av de svar som pélsfarmarna har kommit fram till. |

resultatdiskussionen ska jag ocksa presentera en slutsats kring undersokningens resultat.

Den forsta undersokningsdelen som behandlar styrkorna, svagheterna, mojligheterna och
hoten for palsfarmarna i och med att Saga Furs ar borsnoterat eller inte ger en tydlig 6versikt
kring de fordelar och de nackdelar som respektive palsfarmare ser. Angaende styrkorna och
svagheterna kan jag konstatera att styrkorna inte fick lika mycket feedback och lika mycket
utrymme i diskussionerna under intervjuerna som svagheterna. Tre av palsfarmarna inledde

den forsta fragan med att saga att det inte finns nagon direkt styrka ur deras foretags
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perspektiv sett, med att Saga Furs dr borsnoterat. Men efter en stunds 6vervagande kom anda
tva av de tre palsfarmarna fram till att det nog finns en del styrkor och fordelar med ett
bdrsnoterat bolag. Den styrka, som jag fick intrycket av att vara den viktigaste av alla, var
nog det att Saga Furs, som borsnoterat foretag, far en synlighet som ar bra bade for foretaget
sjalvt samt att den synlighet som fas paverkar naringens acceptans positivt, bade ur det
politiska perspektivet samt for allmanheten 6verlag. Detta ger alltsa en indirekt och direkt
paverkan till palsfarmarnas egna foretag med ett positivt utfall. Jag tror ocksa att det ligger
nagot i det faktum att vilken bransch du an haller pa med i dagslaget blir det viktigare och

viktigare med synlighet.

Svagheterna diskuterades som sagt desto mera och jag tror att svagheterna med att Saga Furs
ar borsnoterat har diskuterats mer inom palsfarmarkretsar 6verlag &n vad fordelarna eller
styrkorna har diskuterats. Darfér hade ocksa alla en ganska liknande overblick kring
svagheterna. Det som jag fick intrycket av att vara den absolut stérsta svagheten var
kommunikationen mellan Saga Furs och palsfarmarna och mer exakt, det faktum att
borssekretessen skapar en vagg dar informationen inte kommer ut i tid, samt att
informationen inte ar tillrackligt tillforlitlig som den borde vara i denna konjunkturkénsliga

naring.

Nar vi kom till fragan angaende majligheterna som pélsfarmarna ser, sa reflekterade de flesta
tillbaka 6ver fraga 1 och 2 och ansag att mojligheterna var svaren pa det. Till slut som
viktigaste punkt kom det fram att mojligheterna for utveckling av sjélva branschen blir st6rre

med hjalp av att Saga Furs ar borsnoterat.

Hoten var ocksa ett intressant diskussionsdamne dar jag fastnade i tanken kring det nya
maktstyret som skulle uppsta vid en eventuell situation déar Saga Furs icke vore borsnoterat.
Det finns i alla branscher svagare och starkare individuella viljor som soker makt om den
finns tillganglig. Hotet som pélsfarmarna ser i dagens situation &r att storhetsvansinne kan
drabba Saga Furs om de borjar globalisera sin verksamhet. Det ar ocksa ett hot som manga

foretag i Finland star infor.
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4.5 Slutsats

Jag ar n6jd med svaren som jag fatt fran intervjuerna. Slutsatsen som jag har dragit utgaende
fran resultatet av intervjuerna ar foljande. Det kan konstateras att det finns bade styrkor,
svagheter, majligheter och hot. Enligt flervalsfragorna sa finns det fler pastaenden som fatt
laga poéng, an de som fatt hoga poang. Denna undersokning har ju tagit upp bade fordelar
och nackdelar med att Saga Furs &r borsnoterat vilket innebér att ett konkret svar &r omojligt
att komma fram till. Men om vi ser pa den sista fragan anser tva av fyra att Saga Furs inte
borde vara bdrsnoterat medan de andra tva valjer att inte ta stallning. Dessutom anser tva av
pélsfarmarna att nackdelarna 6vervinner fordelarna utgaende fran diskussionen som helhet

ur deras perspektiv sett.

For att samla mina tankar och egna slutsatser som jag dragit utav denna undersékning och
for att pa nagot vis konkretisera slutsatsen sa skulle jag vilja pasta att palsfarmarna anser att
det ur ett politiskt perspektiv finns mera fordelar &n nackdelar, medan det ur ett ekonomiskt

perspektiv finns mera nackdelar an fordelar.

Ur det politiska perspektivet ar fordelarna bland annat att acceptansen av pélsnaringen hos
allmanheten blir battre och det uppstar aven storre paverkningsmojligheter. Nackdelar som
kommer fram ur ett ekonomiskt perspektiv &r bland annat att kapital i form av dividender,
forsvinner fran naringen. Vid lagkonjunkturer borde ocksd Saga Furs kunna finansiera

producentkaren om det finns behov.

En fragestéllning som lamnar obesvarad é&r, ur vilket perspektiv, som det pa ett langsiktigt

plan l6nar sig att se for palsfarmarna?

5 Sammanfattning

Eftersom damnet sedan tidigare till viss del varit bekant for mig har det darfor varit véldigt
givande nar jag kunnat konstatera att jag fatt ta del av nya insikter och nya kunskaper inom
amnet. Jag har dven fatt ta del av kunskap inom teorin kring varfor foretag véljer att
bdrsnoteras. Tillampningen av den teoretiska biten med motiv till borsnotering har inte varit
det enklaste pa grund av att undersokningen till storsta del har betonat de for- och nackdelar
som palsfarmarna sjalva kan se, utgaende fran deras perspektiv med att Saga Furs ar

borsnoterat.
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Den empiriska delen gav ett mycket gott resultat med konkreta svar pa de fragestallningar
som blev satta fran borjan. | SWOT-analysen fick jag fram véldigt tydliga svar pa de for-

och nackdelar som palsfarmarna anser sig ha, angaende dagens situation med Saga Furs som

bdrsnoterat foretag.
/ STYRKOR SVAGHETER
Synlighet Borssekretess
Stdrre resurser Dalig direktkommunikation
Sakerhet och lojalitet Pengar forsvinner ur naringen
Accepterande av naring genom dividender
Kapitalanskaffning svart med langsiktiga strategier
SWOT
MOJLIGHETER HOT
Om Saga furs bérsnoterat: Om Saga Furs borsnoterat:
Utvecklingsmojligheter for Storhetsstravan
branschen Svarheter med finansiering till
producentkaren
Om Saga Furs icke borsnoterat:
Skapa battre kommunikation Om Saga Furs icke borsnoterat:
Enklare i beslutsfattandet Maktstravan till nya styret
\ Etiska aspekter /

Figur 9 Sammanfattning av SWOT-analys

I SWOT-analysen kom det fram att de viktigaste styrkorna som pélsfarmaren ser &r bland
annat synligheten och publiciteten som gor att palsfarmaren indirekt far ett
marknadsforingsredskap till forfogande genom Saga Furs till slutkunden. Storre resurser for
en utveckling av branschen o6verlag, blir ocksa tillgangliga, vilket gynnar palsfarmaren.
Accepterandet av naringen ar vad som ansags vara den starkaste fordelen i och med att det
finns ett 6verhangande politiskt hot for sjalva palsnaringen 6verlag. Det kommer ocksa fram
valdigt tydligt i frageformularet genom pastaendet kring hur politiken paverkas av att Saga
Furs ar borsnoterat eftersom svaret dar ger ett medeltal pa 4.0 i en skala mellan 1 och 5 dar

1 star for mycket daligt och 5 star for mycket bra.
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De tydligaste svagheterna &r borssekretessen och onédigt bortgivande av kapital utanfor
naringens vaggar. Borssekretessen leder till det faktum, att palsfarmarna anser sig fa
otillracklig och ofullstandig information kring marknadslaget i palsnéaringsbranschen i rétt
tid, vilket i sin tur kan skada deras verksamhet. Det ansens ocksa vara en svaghet att
utomstaende personer satter varde och erhaller kapital i form av dividender fran det bolag

som borde stdda palsfarmarna till hundra procent.

Mojligheterna som finns i och med att Saga Furs ar borsnoterat &r bland annat samma sak
som en av styrkorna vi redan tog upp. Den enda skillnaden vore att Saga Furs skulle ha
mojlighet att satta annu mera resurser och annu mera kraft pa att utveckla och stoda
pélsnaringen. En majlighet som skulle uppsta om Saga Furs inte vore borsnoterat ar att det
mojligtvis skulle bli ett enklare beslutsfattande och skapa en battre kommunikation som i
dagslaget anses vara en svaghet.

Det kan vara svart att i tillracklig grad stoda en hel producentkar vid lagkonjunkturer om
man ar ett borsnoterat foretag som i sin tur bor tanka pa sin kvartalsvisa rapportering med
ett sa gott resultatet som majligt. Detta ar ett av de hot som finns for tillfallet enligt
pélsfarmarna. Ett annat hot ar ocksa det att man som foretag vill véxa globalt och till sist
borjar ndgon del i produktionskedjan lida till foljd av detta, vilket i detta fall syftar pa
palsfarmarna. Om Saga Furs skulle komma att finna sig i den situationen, dér de inte langre
skulle vara borsnoterade, skulle ett sadant hot kunna uppsta till foljd av det. En stravan efter
makt hos vissa starka individer skulle automatiskt ta fart. Detta &r ett hot enligt en av
pélsfarmarna. Etiska aspekter som igen aterspeglar sig till det politiska laget kan ocksa vara
ett framtida hot. Den ekonomiska situationen ar ocksa ett hot men gar oftast att losa pa ett
eller annat vis med hjalp fran olika instanser men den politiska situationen ses som ett storre
hot.

I den empiriska delen blev resultatet bra, men det kunde ha forbéattrats genom att jag skulle
ha anvant mig av fler respondenter for att fa upp reliabiliteten. Det &r dock véldigt
tidskrédvande att utféra intervjuerna personligen med alla enskilt, tidskrdvande, men absolut
vart det. Uppstallningen av undersokningen och utformandet av den gick enligt mig sa bra
det kunde.

Avslutningsvis sa ar jag valdigt nojd med slutresultatet. Det huvudsakliga syftet i arbetet var
att ta reda pa for- och nackdelar med att Saga Furs ar borsnoterat och jag tycker att jag har

fatt fram slutsatser som beskriver resultatet av undersoékningarna éverlag valdigt bra. Det har
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varit ett privilegium for mig att fa traffa de palsfarmare som valt att stilla upp i
undersokningen for att fa ta del av deras intervjusvar samt diskutera dverlag kring deras

asikter och tankar kring situationen som man har i dagslaget inom palsnaringsbranschen.

5.1 Forslag till vidare forskning

Lardomsprovet ger vid nagra tillfallen utgangspunkter till vidare forskning inom omradet.
Dessutom kom det under intervjuerna ocksa fram relaterade fragor som ansluter sig till

amnet och som skulle kunna tas upp i en vidare forskning.

Fragestallningen i det kvantitativa elementet i undersokningen angaende skinnkdparnas
lojalitet till Saga Furs som boérsnoterat foretag kunde utvecklas, och man kunde géra en
undersokning som skulle behandla bada sidorna av Saga Furs kunder, vilket alltsa innebéar
att man pa samma satt skulle ta fram alla for-och nackdelar for palsfarmarna men dven ocksa
pa samma satt ta fram alla for- och nackdelar for skinnkdparna. For att sedan géra en analys

utgaende fran den undersokningen. Det skulle resultera i en storre helhetsbild dver systemet.

En fragestallning som uppstod i samband med en av intervjuerna var féljande. Pélsfarmaren
ansag att en av orsakerna till att Saga Furs annu ar borsnoterat ar, att det ar for dyrt for
forbundet och palsnédringen att avlista foretaget. Det skulle darfor vara intressant enligt
honom att fa reda pa faktiska kostnader som skulle uppsta vid en eventuell avlistning av

Saga Furs fran borsen.
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Frageformular

For- och nackdelar med att Saga Furs ar ett offentligt noterat foretag sett ur er
palsfarms perspektiv.

SWOT-analys

1. Vilka styrkor (férdelar) har Saga Furs i och med att de ar bérsnoterade sett ur ert
foretags ekonomiska perspektiv

2. Vilka svagheter (nackdelar) har Saga Furs i och med att de &r borsnoterade sett ur
ert foretags ekonomiska perspektiv.

3. Vilka mojligheter anser ni att ert foretag erhaller i och med att Saga Furs ar
borsnoterat? Vilka mojligheter anser ni att det skulle ge ert foretag om Saga Furs
inte vore borsnoterat?

4. Vilka hot finns det med att Saga Furs ar borsnoterat? Vilka hot skulle uppsta om
Saga Furs inte vore borsnoterat?

Ar du eller ditt foretag aktieagare i Saga Furs?

( ) Aktieédgare i Saga Furs Ager inga aktier i Saga Furs ()

Hur viktiga anser du att foljande faktorer ar betraffande att Saga Furs ar offentligt
noterat pa Helsingforshorsen?

Inte viktigt 1 5 Mycket viktigt
Borsnotering ger 6kad synlighet for Saga Furs 1 2 3 45
Mojliggor kapitalanskaffning for Saga Furs 1 2 3 45
Aktien ar likvid dvs latt saljbar 1 2 3 45

Hur paverkas palsfarmarna av att Saga Furs ar borslistat? Utga fran dessa
pastaenden, bra eller daligt?

Mycket daligt 1 5 Mycket bra

Saga Furs har tkade sekretesskrav pga. bérslistningl 2 3 4

Borsnotering skapar lojalitet bland palsfarmarna 1 2 3 4 5

Borsnotering skapar trygghet for uppkopareavskinl 2 3 4 5

Hur paverkas farmarens insyn i Saga Furs? 1 2 3 45

Hur paverkas palsfarmarnas inflytande 1 2 3 45

Hur paverkas politiken kring palsnaringen 1 2 3 45

Langsiktighet i strategier och beslutsfattning? 1 2 3 4 5

Bor Saga Furs vara ett borslistat foretag? Ja Nej Tar ¢j stallning

Vénligen motivera ditt svar




