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Abstract

In 2009, the Swedish Farmers™ Supply and Crop Marketing Association launched trading with
bonus shares and issued b-shares. The trading of bonus shares is designed to keep this capital
within the Swedish Farmers™ Supply and Crop Marketing Association, when many of the
members are elderly and will require withdrawal from the co-operative the coming years. The
second-hand market provides an opportunity for members to buy and sell their bonus shares.
A well-functioning market also means that the risk of bonus shares weakening the equity ratio
in the co-operative decreases.

Issuance of b-shares was also made to increase the individual capital and to give members an
opportunity to increase value growth in the Swedish Farmers™ Supply and Crop Marketing
Association. Moreover, both trade in bonus shares and issuance of b-shares had the task of
strengthening the members' ownership in the co-operative. The instruments have so far been
met with little interest from the members’ side.

The aim of this thesis is to identify reasons for the decision, which Swedish Farmers™ Supply
and Crop Marketing Association members have made about issues relating to the different
financial instruments. Members' decisions are analyzed in terms of social psychological
theory.

The study was conducted in the form of a web-survey, in which 1000 questionnaires sent out
to members in the Swedish Farmers™ Supply and Crop Marketing Association via email. The
response rate for this form was approximately 33%.

The results of the study shows that buyers of b-shares say "that it is a long-term profitable
investment” and a way to “develop the cooperative ownership model”. Those who refrained
from buying b-shares indicated that it was “because of the priority of other investments .

Those who bought bonus shares did so because they think that “these will be long-term
profitable ” and that they think it is “an attractive investment with low risk”. The sellers argue
that it is the “liberalization of capital for other investements” and “their need for cash ” that
make them sell their bonus shares. Those abstaining from trading of bonus shares do so
because they are satisfied “with their capital contribution in the Swedish Farmers™ Supply
and Crop Marketing Association ” and that they are “not sufficiently sure how the trade
works”.

Members who decide not to buy b-shares and trade their bonus shares are not considering

these decisions particularly. This combined with low knowledge of the instruments may be an
explanation for the low interest.

Key terms: B-shares, bonus-shares, second-hand market, motives, decision



Sammanfattning

Under 2009 lanserade Lantmé&nnen handel med emissionsinsatser och emitterade
forlagsandelar. Handeln med emissionsinsatser syftar till att behalla emissionsinsatserna i
Lantmannen, dd manga av medlemmarna &r aldre och kommer att begara uttrade ur
foreningen kommande ar. Handel med emissionsinsatser ger méjlighet for medlemmar att
kopa och salja emissionsinsatserna pa en andrahandsmarknad. En vélfungerande marknad
innebér en minskad risk for att emissionsinsatserna forsvagar Lantmannens soliditet.

Emissionen av forlagsandelar gjordes for att 6ka det individuella kapitalet och ge
medlemmarna en méjlighet till 6kad vardetillvaxt i Lantmannen. Bade handeln med
emissionsinsatser och emissionen av forlagsandelar hade dven som uppgift att starka
medlemmarnas agarroll i Lantméannen. Instrumenten har hittills bemotts med ett Iagt intresse
fran medlemmarnas sida.

Syftet med detta examensarbete &r att kartlagga motiven till de beslut, som Lantmannens
medlemmar har fattat i fragor rorande de olika finansiella instrumenten. Medlemmarnas
beslut analyseras utifran socialpsykologisk teori.

Studien har genomforts i form av en webb baserad enkat, dar 1000 frageformuléar skickats ut
till Lantménnens medlemmar via e-post. Svarsfrekvensen var cirka 33 %.

Resultatet av studien visar att koparna av forlagsandelar anfér motiven “’tror det &r en
langsiktigt 1onsam investering ” samt “ett sétt att utveckla den kooperativa agarmodellen”. De
som avstod fran att kopa forlagsandelar angav att det var ”pa grund av att de prioriterade
andra investeringar .

De som kopt emissionsinsatser gor det darfor att de “’tror att dessa kommer att vara
langsiktigt Ionsamma” och att de tycker det ér en “attraktiv investering med Iag risk”.
Séljarna anfor att det ar “frigorelse av kapital ” samt ”behov av likvida medel” som gor att de
saljer sina emissionsinsatser. De som avstar handel med emissionsinsatser gor det eftersom de
4r ”’nojda med sin kapitalinsats i Lantmannen” och for att de inte 4r tillrackligt sdkra pa hur
handeln fungerar”.

De medlemmar som avstar fran att kopa forlagsandelar och handla med sina emissionsinsatser

Gvervager inte dessa beslut sarskilt noggrant. Detta kombinerat med lag kunskap om
instrumenten kan vara en forklaring till det Iaga intresset.

Nyckelord: Forlagsandelar, emissionsinsatser, andrahandsmarknad, motiv, beslut
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1. Inledning
1.1 Bakgrund

Under ett antal ar har det forts diskussioner inom Lantmannen att starka dgandet bland
medlemmarna (www, lantmannen, 1, 2009). Diskussionerna har &ven inkluderat féreningens
kapitalforsorjning. Foreningen har saledes infort tva nya finansiella instrument. De har
upprattat en andrahandsmarknad for emissionsinsatser, och genomfért en emission av
forlagsandelar under 2009. Denna studie har till uppgift att kartlagga motiv till varfor
medlemmarna beslutat att kopa, behalla eller salja de finansiella instrumenten.

Lantméannen har under en langre period genomfort en rad férandringar med anknytning till
foreningens finansiering. Langt tillbaka bestod egenkapitalet av medlemmarnas insatskapital,
men med tiden kom den stérsta delen att utgoras av aterhallna vinstmedel som brukar
benamnas kollektivt kapital (Nilsson, 2002). Ovriga medel som behdvdes till investeringar
lanades i bank.

Finansieringen andrades, eftersom Lantmannens medlemmar huvudsakligen fokuserat pa sin
nyttjarroll, det vill sdga att foreningen ska erbjuda hdga avréakningspriser for medlemmarnas
slutprodukter men &ven att insatsvaror ska kunna kopas till laga priser med formanliga villkor.
Genom ett flertal insatsemissioner individualiserades delar av det kollektiva kapitalet. Detta
gjordes med argumentet att medlemmarna skulle bli mer aktiva i sin &garroll. Dock foérsvagar
detta foreningens soliditet, eftersom emissionsinsatserna utbetalas till medlemmar, da de
uttrader ur foreningen. Trots att &garperspektivet lyftes fram genom detta visar
undersokningar att medlemmarna fortfarande inte har nagot storre &garengagemang utan det
ar nyttjarrollen som &r forharskande (Nilsson, 2002; Kihlén 2007).

Under varen 2009 andrades finansieringen av egenkapitalet ytterligare. En
andrahandsmarknad for handel med emissionsinsatser upprattades, dar dessa blev Gverlatbara
mellan medlemmar (www, lantmannen, 1, 2009). Anledningen till forandringen var att
emissionsinsatserna skulle bli likvida for medlemmar, samt att ett utflode av egenkapital
skulle forhindras da medlemmarna lamnar Lantméannen. Handeln ger aven majligheten for de
medlemmar som vill 6ka sitt individuella &gande av Lantméannen. Det ger dven mojligheten
for de medlemmar som vill 6ka sitt individuella &gande av Lantmannen. Dock har denna
handel upplevts som relativt lugn hittills (Ryegard, 2009, s. 15).

En tid efter att handeln med emissionsinsatser startat gjordes dven en emission av
forlagsandelar. Emissionen gav ett tillskott pa 60 miljoner varav LRF tecknade sig for 30
miljoner. Detta belopp var klart mindre &n de 200 miljoner kronor, som forvantades
(Simonsson, 2009, s. 4). Fore emissionen av forlagsandelar hade positiva signaler rérande
forlagsandelar kommit fran medlemshall och likasa fran lantbrukspressen. Det ar angelaget att
handeln med emissionsinsatser och forlagsandelar utfaller val. Darmed undviks stora problem
med omséttningsbarheten av dessa. Samtidigt ar dessa instrument ocksa en del av den
langvariga process som syftar till att stirka medlemmarnas agarroll i Lantmannen. Darfor ar
det intressant att analysera orsakerna till medlemmarnas beslut rérande de finansiella
instrumenten.



1.2 Problemanalys

Da denna studie analyserar medlemmarnas beslut géllande emissionsinsatser och
forlagsandelar, kravs en narmare forklaring av dessa instrument. | detta avsnitt forklaras
darfor dessa mer ingaende samt dess finansiella innebérd. Vidare ges resonemang till tankbara
orsaker till att medlemmarna fattat beslut rérande de finansiella instrumenten. Darefter anges
den problembas, som ligger till grund for rapporten. Sedan kan ett syfte formuleras med
aterkoppling till tidigare forda resonemang kring problemet.

Emissionsinsatser

Definitionen av emissionsinsatser &r en omférdelning av kollektivt kapital till individuellt
kapital (Lantmannens stadgar, s.16, 298). Kollektivt kapital uppstar da vinster halls kvar i
foreningen och inte utbetalas till medlemmarna som aterbéring, efterlikvid eller
insatsutdelning. Da emissionen genomfors kan detta kapital tas upp i balansrakningen hos
medlemmarna.

Ekonomiska foreningar kan fordela emissionsinsatser i proportion till medlemmens
insatskapital eller medlemmens omsattning under ett antal ar (Nilsson, 2002). Det &r aven
mojligt att kombinera de olika satten. Vilka fordelningsgrunder som valjs handlar i storsta
grad om hur foreningen vill att medlemmarna ska agera. Om den baseras pa omsattning
kommer medlemmens nyttjarroll att starkas men om den istallet fordelas utifran medlemmens
kapitalinsats skulle &garperspektivet kunna stérkas. Trenden har varit att allt flera
lantbrukskooperativ velat starka medlemmarnas agarroll och darfor valt att kapitalinsatsen
véger tyngst vid fordelning av emissionsinsatser.

Dock forsvagar emissionsinsatser foreningens soliditet, eftersom de utbetalas dd medlemmar
uttrader fran foreningen (Nilsson, 2002). Detta ar en anledning till handel med
emissionsinsatser. Genom en andrahandsmarknad kan dessa kdpas av andra medlemmar. Pa
detta satt dventyras inte soliditeten och medlemmarna far &ven majligheten att gora
emissionsinsatserna likvida. Det ska papekas att emissionsinsatser dubbelbeskattas. Detta
beror pa att emissionen gors med beskattade vinstmedel och medlemmen skattar ocksa da
emissionsinsatsen gors likvid.

Forlagsandelar

Enligt Holmquist (2004) &r forlagsandelar de rattigheter som &r forknippade med den
kapitalinsats som gors da forlagsandelarna forvarvas. Denna insats av kapital i en ekonomisk
forening brukar dven kallas forlagsinsats. Dessa ar stallda pa en viss 16ptid med nominell
inlosning vid slutdatum. Det ska ocksa papekas att denna insats ar utéver den ordinarie
medlemsinsatsen och saledes i de flesta fall ett frivilligt tillskott av kapital. Instrumentet intar
en stallning mellan eget kapital och lanat men tas upp som bundet eget kapital i den
ekonomiska foreningens balansrakning. Darmed betraktas det som riskkapital och har
foretrédesrétt vid utdelning framfor medlemskapital (Lantménnens stadgar, s. 8, 148).
Detsamma géller vid en upplésning av foreningen, dvs. férlagsandelarna utbetalas fore
medlemsinsatser men efter det att borgendarers fordringar betalats.



Utdelningen &r avdragsgill for den ekonomiska foreningen men beskattas hos medlemmen
(Holmaquist, 2004). Vid forséljning av instrumentet pa en andrahandsmarknad géller dessutom
samma skatteregler som for exempelvis aktier och obligationer. Da denna insats ar frivillig
och inte ger nagot inflytande i styrningen av féreningen, kan ocksa anstéllda och
utanforstaende képa (Lantméannen, 2, 2009).

Mojliga orsaker till medlemmarnas beslut rérande instrumenten

Lantmannens nya finansiella instrument har hittills bemots med ett relativt lagt intresse fran
medlemmarna, speciellt vad géller férlagsandelar (Simonsson, 2009, s. 4). Darmed vore det
intressant att analysera orsakerna till det Iaga intresset. Nagra tankbara orsaker kan vara
féljande.

Lag kunskapsniva. En mojlig orsak till att fa medlemmar beslutat att investera i instrumenten
kan vara att medlemmarna inte anser sig ha tillrackligt med tid att sétta sig in i dessa. Darfor
ar det majligt att de inte riktigt vet hur handeln och instrumenten fungerar. Det kan ocksa vara
att de inte vetat om att de kunnat handla med emissionsinsatser och kdpa forlagsandelar.

Alternativa investeringsmajligheter. Lantbruk &r en kapitalintensiv verksamhet, och manga
medlemmar varderar kanske investeringar pa gardsniva hogre dn de som Lantmannen
erbjudit. Bland annat har akermarken stigit kraftigt i varde de senaste aren, varfor de vill
investera i sadana tillgangar istallet (www, jordbruksaktuellt, 1, 2009). Samtidigt ger detta en
mojlighet att utveckla ens lantbruksproduktion. De upplever darmed att investeringar i det
egna foretaget har en hdgre avkastning. Dessutom finns det idag en riklig flora av
investeringsmojligheter i olika vardepapper som mojligen ses som mer intressanta att
investera i.

Medlemmarnas attityder. Det kan ocksa vara samhandelsfragor som satt sina spar.
Insatsvaror for sadd 2009 var betydligt dyrare an jamfort med foregaende ar. Speciellt den
handelgodsel, som Lantméannen tillhandaholl, ansags av manga medlemmar vara for dyr
(www, jordbruksaktuellt, 2, 2009). Detta skulle ha kunnat medfora en ovilja att investera i
foreningen da det har haft ekonomiska konsekvenser for de flesta av medlemmarna. Det kan
alltsa tankas att manga medlemmar har negativa attityder och avstar darfor pa grund av det att
investera i Lantménnen.

Finansieringsinstrumentens riskniva. Andra kanske tycker att dessa instrument ar sa pass
nya och anser dem vara forknippade med hog risk. De kan tankas avsta pa grund av sin
riskaversion men aven till foljd av osakerhet om hur instrumenten och handeln fungerar. Bada
instrumenten har en lag volym och darmed &r det latt att andrahandsmarknaden blir en tunn
marknad med valdiga prisfluktuationer till f6ljd. Ddrmed kan det anses vara riskfyllt att
investera i instrumenten (Holmquist, 2004).

Dock har vissa medlemmar investerat. Vad gor att de investerar? Upplever dessa medlemmar
begransade investeringsmojligheter pa sina gardar, eller tycker de att Lantmannens resultat de
senaste aren visar att foreningen kommer att ha en fortsatt stark resultatutveckling? Sadana
faktorer kan ha paverkat dem att investera i de nya finansiella instrumenten — att ta del av
vardestegringen och att fa en god avkastning pa sitt kapital.



Teoretisk bas

Da rapporten till stor del handlar om medlemmarnas beslutsituation racker inte ekonomiska
teorier utan det kravs &ven socialpsykologisk teori. Denna teori handlar till stor del om den
process som kommer sig av att beslut fattas. Detta inkluderar informationsinsamling,
kunskaper, attityder och beslutskriterier. Anvéndandet av denna teori gor att en storre
forstaelse nas for de beslut som medlemmarna fattat i fragor rérande Lantméannens nya
finansiella instrument

Definitivt syfte

Efter att problemet analyserats kan ett syfte formuleras. Studien syftar till att kartlagga motiv
till de beslut, som Lantmannens medlemmar har fattat i fragor rérande de olika finansiella
instrumenten. Detta inkluderar beslut om bade deras eventuella investeringar i
forlagsandelar och deras beslut att képa och sélja emissionsinsatser eller att behalla de
emissionsinsatser de fatt sig tilldelat.

Da studien granskar medlemmarnas beslut rérande emissionsinsatser och forlagsandelar,
behandlar rapporten ocksa hur aktiva medlemmarna ar i sin dgarroll. De bada
finansieringsinstrumenten introducerades till viss del for att starka dgandet av Lantmannen.

Det &r en ambition att den rapport, som blir resultatet av studien, ska kunna tjana sasom
underlag for 6vervaganden om Lantméannens framtida hantering av fragor om
emissionsinsatser och forlagsandelar. Dock ar det inte rimligt att rapporten utmynnar i
konkreta forslag till hur Lantménnen ska kunna I6sa eventuella problem med de nya
finansieringsinstrumenten.

1.3 Upplaggning och tillvagagangssatt

Det foreliggande kapitlet ger bakgrund, identifiering av problem samt syftesformulering. Val
av teoribas samt hur information ska samlas in tas ocksa upp. Den teori som ligger till grund
for rapporten ar huvudsakligen socialpsykologisk.

Kapitel 2 ger en beskrivning av Lantmannen och vad som foranlett foretaget till att lansera de
nya finansiella instrumenten. Dérpa foljer i kapitel 3 den teoretiska basen, som behandlar de
aspekter som foljer av att beslut fattas. Detta kapitel utmynnar i att ett antal hypoteser
faststalls och dessa ligger sedan till grund for en enkatundersékning.

Darefter sker empirisk insamling av information fran det frageformular som skickades till ett
urval av medlemmarna. | kapitel 4 redovisas resultatet av enk&tundersokningen tillsammans
med analyser av resultaten i termer av de olika hypoteserna. Kapitel 5 omfattar en diskussion,
och dar dras aven en rad slutsatser utifran den information som samlats in och analyserats.



2. Foretagsbeskrivning, Lantmannen

2.1 Koncernen

Den ekonomiska foreningen Lantménnen ar en av Nordens storsta koncerner inom livsmedel,
energi och lantbruk (www, lantmannen, 2, 2009). Foreningen ags av 37 000 svenska
lantbrukare, har 12 000 anstallda, verksamhet i 19 lander och en omsattning pa 42,9 miljarder
kronor. En rad k&nda varumérken inom livsmedelsindustrin dgs av Lantménnen, exempelvis
Axa, Kungsornen, Skogaholm, Schulstad och Kronfagel.

Verksamheten har varit organiserad i atta affarsomraden: Lantmannen Lantbruk, Lantmannen
Unibake, Lantménnen Cerealia, Svalof Weibull, Lantmannens Anléggnings- och
lantbruksmaskiner, Lantmannen Kronfagel, Lantmannen energi och Lantméannen Invest.
Manga av affarsomradena far darmed anses vara av sadan karaktar att de har en icke agrar
verksamhetsinriktning eller befinner sig langt ut i foradlingskedjan. Den medlemsnéra
verksamheten bedrivs i Lantmannen lantbruk, dar spannmal, foder och véxtodling ar
huvudomraden. Dar &r de huvudsakliga kundgrupperna animalieproducenter och véxtodlare.

Efter forste oktober 2009 kommer dock Lantmannens affarsorganisation att andras (www,
lantmannen, 3, 2009). Darefter kommer den att vara organiserad i fyra divisioner: Lantbruk,
Maskin, Livsmedel och Energi.

2.2 Uppdrag, affarsidé och vision

Lantménnens uppdrag frdn medlemmarna &r att ”bidra till lonsamheten pd medlemmarnas
gardar och maximera avkastningen pa deras kapital i foreningen” (www, lantmannen, 3,
2009). For att gora det stravar Lantménnen efter att bli storre, effektivare och Il6nsammare.

Foreningens affarsidé &r att vara ett kundnéra foretag med kompetens, kontroll och nérvaro
inom hela vérdekedjan — fran jord till bord” (www, lantmannen, 3, 2009). Akermarkens
resurser ska foradlas med tanke pa konsumentens dnskemal. Samtidigt ska detta goras pa ett
ansvarsfullt satt. Lantmannen agerar ocksa pa en internationell marknad, men Sverige utgor
basen i verksamheten. Dérav foljer att visionen &r Vi gor det bésta av var jord och ger alla
mojligheter till ett sundare liv” (www, lantmannen, 3, 2009).

2.3 Lantmannens strategi

Lantmannens langsiktiga malsattning &r att na en rantabilitet om tio procent pa eget kapital
(Lantmannens arsredovisning och hallbarhetsredovisning, s. 10, 2008). Det ska astadkommas
genom att framst fokusera pa karnaffarerna och produktportféljen ska langsiktigt utvecklas
genom att aktivt arbeta med foretagsforvarv och foretagsavyttring. For att na malet har atta
strategier faststallts:

e Skapa affarsmojligheter for Lantménnens &agare,
e Fokus pa kéarnaffarerna,
e Okad kostnads- och kapitaleffektivitet,



Utveckla starka varumérken,

Utveckla produktportféljen genom aktivt forsknings- och utvecklingsarbete,
Forbattra samarbetet med vara kunder,

Hallbar utveckling,

Medarbetare och organisation.

De affarsomraden, som anses vara karnverksamhet, ar Lantbruk, Cerealia och Unibake
(Presentation Lantméannen, 2008). De utgor vad man kallar for koncentrationsomraden.
Ovriga affirsomraden sdsom anliiggnings och lantbruksmaskiner #r “6rig kiirnverksamhet”.
De affarsverksamheter som ligger utanfor dessa omraden &r sddana som kan komma att séljas
beroende pa deras I6nsamhet. Genom att gora foretagsavyttringar inom de omraden som
ligger utanfor kérnverksamheten skapas ett storre kassafléde som sedan kan anvéandas for
foretagsforvarv inom koncentrationsomradet. Genom att fullfolja denna strategi hoppas
Lantmannen att intdkterna kommer att 6ka inom kérnverksamheten och kassaflodet kommer
aven det att 0ka. Detta skulle &ven leda till att lonsamheten kommer att forstérkas inom
koncernen.

I linje med denna strategi som antogs i borjan av 2008 har det gjorts ett flertal avyttringar av
foretag, som beddmts ligga utanfor karnverksamheten (Lantménnens Arsredovisning och
hallbarhetsredovisning, s. 6, 2008). Granngarden, Svenska foder, delar av Svalov-Weibull och
farskbrodstillverkningen i Sverige har salts. Samtidigt har ett antal foretagskop gjorts.
Exempelvis har Lantmannen utokat sitt 4gande i tyska HaGe Kiel, som koper in spannmal och
séljer fornodenheter till tyska lantbrukare. Dessutom har Lantméannen Unibake genomfort ett
flertal internationella forvarv.

Dérmed kan ett antagande goras att den nya strategin innebar ett 6kat kapitalbehov och staller
storre krav pa Lantmannens finansiering. Da det &r fraga om foretagsforvarv, kommer det
aven att stallas krav pa att riskkapital finns i foreningen.

2.4 Finansiering

Basen i Lantméannens finansiering ar medlemsinsatserna. Detta kapital ar upptaget i
balansréakningen som bundet eget kapital. Insatsskyldigheten i Lantménnen ar 10 % av
direktansluten medlems genomsnittliga omsattningsvérde under de fem senaste aren
(Lantmdnnens stadgar, s.2, 78). Dock kan foreningsstdamman besluta om att sanka eller hoja
insatsskyldigheten i intervallet 10 — 15 %. Minsta insats i foreningen &r satt till 5 000 kronor
och hogsta till 150 0000 kronor. Inbetalning av insatskapital sker med hogst 10 % av
insatsskyldighet per ar men varje medlem far lata all efterlikvid, aterbaring och
insatsutdelning ga som insatsbetalning. Under medlemskapet disponerar Lantméannen
insatskapitalet och medlemmen kan forst efter att ha sagt upp medlemskapet aterfa
insatskapitalet. Dartill fordras medlemmen upphor med sin lantbruksverksamhet annars sker
utbetalningen med en tredjedel per ar under tre ars tid. De lokalféreningar, som &r anslutna till
Lantméannen, bidrar med insatskapital pa liknande sétt. | dagslaget star inbetalat insatskapital
for 5,6 % av foreningens eget kapital (Lantméannens Arsredovisning och
hallbarhetsredovisning, s. 79, 2008).

Den andra komponenten av medlemmarnas kapital &r emissionsinsatser. Det &r
foreningsstamman som pa forslag av styrelsen beslutar om en insatsemission (Lantmannens
stadgar, s.14, 298). Emissionen fordelas pa medlemsinsatser, tillgodofort medlemskapital via
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insatsemission samt pa medlemmens insatsgrundande omsattning med féreningen. Ar 2009
var senaste gangen en insatsemission genomfordes och den fordelades da till 75 % pa
medlemsinsatser och emissionsinsatser och resterande 25 % pa omsattning (Lantméannens
Hallbarhets- och arsredovisning, s. 76, 2009). Det kan noteras att emissionsinsatser darmed &r
ett fordelningsunderlag &ven vid kommande emissioner som Lantmannen kan tankas gora.
Dessutom uppbar de samma ratt till utdelning som medlemsinsatser (Lantméannen, 1, 2009).
De utgdr 5,4 % av foreningens totala egenkapital och &r liksom medlemsinsatserna upptagna
som bundet eget kapital i balansrakningen. Emissionsinsatser bidrar inte till féreningens
kapitalforsorjning utan &r en individualisering av dgandet i Lantmannen.

Den resterande delen, dvs. 88 %, av Lantmannens egenkapital &r s.k. kollektivt kapital
(Lantméannens Hallbarhets- och arsredovisning, .76, 2009). Att andelen kollektivt kapital ar
hog beror pa de kooperativa foretagens svarigheter med kapitalanskaffning (Nilsson, 2002).
Dessutom anses manga tillgangar inneha ett lagt alternativvarde, da manga av anlaggningarna
ar specifika. Vid en eventuell nedlaggning skulle avsevérda kostnader uppsta, och darmed bor
det kollektiva kapitalet vara stort for att tdcka dessa kostnader.

| balansrakningen &r det kollektiva kapitalet upptaget dels som fritt eget kapital, dels som
bundet eget kapital. Det fria egna kapitalet &r tillgangligt for exempelvis utdelning och for att
tacka eventuella forluster. Det bundna kapitalet far inte anvéandas till vinstutdelning utan &r en
avsattning i syfte att ge trygghet at andra intressenter i foretaget exempelvis langivare
(Arvidsson et al., 2004).

Ovrig kapitalforsorjning sker genom lanefinansiering. Enligt 2008 &rs héllbarhets och
arsredovisning har koncernen en soliditet pa 33 %. Darmed bestar finansieringen till stor del
av lanefinansierat kapital. Om andelen egenkapital 6kar, kan upplaningen 6ka trots att
soliditeten halls pa samma niva.

2.5 Lantmannens nya finansiella instrument

2.5.1 Agarforum

Projektet Agarforum syftade till att ge Lantménnens medlemmar méjlighet att diskutera
koncernens verksamheter och forutsattningar men dven agarfragor (Agarforum en
sammanfattning, 2007-2008). Samtidigt gjorde Lantmannens koncernstyrelse en dversyn av
koncernens strategi och olika vagval.

Agarforum riktade sig i forsta hand till fortroendevalda som sedan ansvarade for att dialogen
via distriktsstyrelsen fordes ut till medlemmarna. Projektet organiserades i tre méten, varav
tva ”dialogméten” och ett ssmmanfattande mote. Dessutom anordnades ett mote, dar
ledamoter i koncernstyrelsen medverkade for att fanga upp synpunkterna fran tidigare moten.

Slutsatserna var bland annat att en marknadsplats for handel med emissionsinsatser skulle
upprattas samt att forlagsandelar skulle emitteras (Agarforum en sammanfattning, 2007-
2008).



2.5.2 Handel med emissionsinsatser

Under de senaste aren har Lantmannen genomfort ett antal insatsemissioner.
Emissionsinsatserna uppgar i dag till ett varde av 593 miljoner (Lantménnens Hallbarhets-
och arsredovisning, s. 76, 2009). Da samma regler galler for utbetalning av emissionsinsatser
som for medlemsinsatser, blir soliditeten forsvagad vid medlemsuttraden. Eftersom manga
medlemmar &r dldre, kan Lantménnen tvingas att utbetala betydande delar av sitt egenkapital
inom en néra framtid.

Motivet till att starta en andrahandsmarknad for emissionsinsatser var dels att en sadan ger en
sékrare soliditet, dels for att den ger medlemmarna mojlighet till att i storre omfattning ta del i
vardetillvaxten i foreningen samtidigt som andra medlemmar kan frigora kapital. En sadan
handel skulle ddrmed kunna leda till ett mer aktivt 4gande. Sett till Lantmé&nnens nya strategi
skulle detta ocksa vara positivt, da denna kraver en saker kapitalforsorjning vid framtida
foretagsforvarv.

Handeln sker cirka en gang i manaden och i poster om 1 000 kronor (Lantméannen, 2, 2009).
En kop- eller séljorder 1aggs genom att fylla i en orderblankett och ange en ”limit” for hur
billigt man vill sdlja eller hur dyrt man vill kopa. Den ”limit” som anges &r i procent av det
nominella vérdet for emissionsinsatserna. Dérefter matchas hogsta respektive lagsta kop- och
saljorder mot varandra tills alla matchningsmojligheter ar slut. Utifran detta satts ett
transaktionspris for alla poster som omsatts vid det handelstillfallet. Manga ganger kommer
kop- eller séljsidan att vara storre och det far effekten att inte alla order gar igenom. Dessutom
kan handel ske direkt mellan medlemmar déar de sjalva avtalar om vilket pris som ska galla.
Papekas ska ocksa att avkastningen pa emissionsinsatserna tillfaller den, som innehar
emissionsinsatserna da utdelning och insatsemission sker.

Hittills har 8 handelstillfallen genomforts (www, lantmannen, 4, 2010). De tva forsta
gangerna sattes transaktionspriset till 112 % av nominellt varde. Darefter har kursen sjunkit,
femte handelstillfallet var kursen 85 % av nominellt varde. Darefter har kursen stigit nagot
och vid det senaste handelstillfallet i december 2009 sattes kursen till 95 %. Da uppgick
omsattningen till 310 000 kr. Vardet av inkomna kdporder var 1 000 000 och vérdet av alla
séljorder var 1 319 702.

2.5.3 Forlagsandelar

D& en av slutsatserna fran diskussionerna i Agarforum var att 6ka det individuella agandet av
Lantmannen och 6ka maéjligheterna att fa del av vardetillvaxten, beslutades att emittera
forlagsandelar (Agarforum en sammanfattning, 2007 - 2008). Motivet till emissionen var att
bredda kapitalbasen samt att stdrka dgandet av Lantménnen. Inte bara medlemmar utan &ven
anstallda samt LRF hade ratt att teckna sig (Lantmannen, 2, 2009).

Lantmannens forlagsandelar erbjods i poster om 10 000 kronor och ar stallda pa en 16ptid om
fem ar och sju manader, vilket betyder att de kommer att inlésas den 30 december 2014
(Lantmannen, 2, 2009). En andrahandsmarknad for instrumentet har upprattats dar dessa kan
byta dgare (www, Lantméannen, 3, 2010). Denna marknad fungerar pa samma satt som for
emissionsinsatser. Fram till mars 2010 har &nnu inga avslut skett via denna



andrahandsmarknad. Enligt figur 1 &r utdelningen beroende av tva komponenter, namligen det
allmanna rantelaget samt foreningens avkastning pa eget kapital. Dock garanteras en lagsta
arlig utdelning om 3 %. Utdelningen kan darmed beroende av réantelaget och féreningens
avkastning pa eget kapital bli vasentligt hogre.

Avlkcastning Resultat- BAlctuell
pa eget e 4 komponent + Basranta J—3 Utdelning
kapital (%) (%) (%a) (%)

=20 1475 2,00 1675
19 14,00 2,00 15,00
18 13,25 2,00 15,25
17 12,50 2,00 14,50
16 1175 2,00 1375
15 11,00 2,00 13,00
14 10,25 2,00 12,25
13 Q.50 2,00 11,50
12 8rh 2,00 10,75
11 82,00 2,00 10,00
10 T25 2,00 825

Q 5,50 2,00 8,50
8 5,75 2,00 (i)
T 5,00 2,00 T,00
& 4,00 2,00 &,00
] 3,00 2,00 5,00
4 2,00 2,00 4,00
3 1,00 2,00 3,00
=3 0,00 2,00 3,00

Figur 1: Resultatkomponentens paverkan pa forlagsandelarnas utdelning (Kéalla: Prospekt
avseende teckning av forlagsandelar i Lantmannen ek. for.).

Lanseringen av de nya instrumenten var en syntes utifran Agarforum, dar distriktsstyrelser
och koncernstyrelsen var eniga om att detta skulle gagna medlemmar, samt ett dnskemal om
att underlatta Lantménnens finansiering. Det kunde ha borgat for en lyckad satsning men det
ar tydligt att de flesta medlemmar anser detta vara av ringa betydelse. Det var ett mycket lagt
intresse for att teckna forlagsandelar, och dessutom har kursen for emissionsinsatser sjunkit
under nominellt varde, vilket visar att pa ett storre intresse att salja emissionsinsatser an att
kopa.



3. Teori

| detta kapitel beskrivs teorier med relevans for det problem som undersoks. Utifran dessa
gors sedan en analys med koppling till underséknings syfte. Darefter kan de hypoteser som
ligger till grund for enkatundersdkningen formuleras.

3.1 Beslutsfattande

Da beslut analyseras anvénds ett antal modeller for att askadliggora de olika moment som
finns i beslutsprocessen. Engel, Kollat och Blackwells (1982) modell ar en sadan och visar
vilka steg som finns i beslutsprocessen.

EKB modellen

Input Informations Beslutsprocess Variableri Extern
bearbetning beslutsprocessen stimulans
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Figur 2: EKB modellen (egen bearbetning av Engel et al.1982)

Beslutsprocessen startar med en problemupptéackt. Problemupptackten kommer sig av en rad
olika orsaker (Engel et al., 1982, s. 303). De fyra orsaker som anses viktigast ar
behovsaktivering, referensgruppens inflytande, inflytande av andra beslut och

marknadsforing.
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Problemupptéckten foljs av en sokprocess, dar individen letar efter information om produkten
(Engel et al., 1982, s. 323). Sokprocessen delas upp i internt och externt sokande efter
information. Internt sokande ses som en aterblick i minnet, och ar den lagrade informationen
tillracklig kan man ga vidare i processen. Otillracklig information leder till externt sokande av
information. Viktigt héar ar det monetéra varde som individen tror sig kunna forvarva stéllt
mot den kostnad som finns for informationssokningen. Skulle kostnaden anses vara alltfor
hog kommer inte en extern informationssokning att goras fullt ut.

Vidare visar EKB-modellen att nésta steg &r en utvardering av de alternativ som finns
tillgangliga. De utvarderingskriterier individen har paverkas till stor del av kulturella normer
och referensgrupp, och givet dessa bakomliggande faktorer formas en dvertygelse om
produkten (Engel et al., 1982, s. 415). Summan av all 6vertygelse resulterar i en attityd till
produkten som kan vara av bade positiv och negativ karaktar. Attityden ger en avsikt till att
gora ett val. Utfallet av valet resulterar i tillfredstallelse eller dissonans. Med dissonans menas
den kansla av psykologisk obekvamlighet som kommer sig av att det val som majligtvis
gjordes inte var det bésta.

Vikten av utfallet fran ett beslut har stor betydelse vid processen. Manga beslut har darfor
ingen beslutsprocess alls (Engel et al., 1982, s. 541). Ett beslut av mindre vikt leder oftast till
ett lagre engagemang medan storre beslut, exempelvis att kopa bil eller hus, leder till ett hdgre
engagemang i beslutsprocessen. Nar det ror sig om beslut av 1&g vikt sker problemupptéckten
oftast inte forran individen har blivit exponerad for nagot slag av marknadsféring. Darmed
blir inte intresset stort for produkten utan konsumenten reagerar pa foljande sitt: ” Ja det hade
kanske varit virt att sétta sig in i nagon gang” (Engel et al., 1982).

En Studie har visat att manga lantbrukare har en intuitiv beslutsprocess (Ohlmér et al.1998).
Dessa har visat att endast en tredjedel har en analytisk beslutsprocess medan de resterande tva
tredjedelarna har en intuitiv process. Da ett intuitivt beslut fattas ser beslutsfattaren till
helheten och gor en dversiktlig bedomning. Om exempelvis branslepriset stiger forstar
lantbrukaren att Ionsamheten blir sémre men raknar inte ut hur mycket. Lantbrukaren forsoker
jordbearbeta pa ett annat satt och sénka sina kostnader men raknar inte ut exakt hur mycket
som sparas. Det kan siigas att: ”Allt sker i lantbrukarens huvud” (Ohlmér, et al., 1998). |
analytiska beslutsprocesser kvantifieras problemet och Iésningarna analyseras i detalj. Detta
gors pa ett logiskt och stegvis tillvagagangssatt.

3.2 Attityd och beteende

Konsumentens attityder till en produkt har en avgorande roll i beslutsprocessen och bor
darmed beskrivas ytterligare. Attityder ar ett pa forhand lart satt att reagera infor ett alternativ
och leder darmed till ett visst beteende (Engel et al., 1982, s. 445). Vanligtvis delas attityder
upp i tre komponenter och de kan vara bade negativa och positiva:

Kognitiv komponent. Den kognitiva komponenten &r det satt som individen forestaller sig

objektet (Bennet & Kassarjian, 1972, s. 78). Om det ror sig om en bil kan det handla om att
man har vissa uppfattningar om hastkrafter, motor, vaghallning etc.
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Kéanslomassig komponent. Denna berdr den emotionella aspekten av attityder som &r
forknippade till produkten, Exempelvis gillar — misstycker, hatar — dlskar, bra — daligt osv.
(Bennet & Kassarjian, 1972, s. 78).

Beteendekomponent. Beteendekomponenten &r den potentiella mojligheten till att agera i
forhallande till den attityd individen har (ibid.). Om en person har en negativ attityd till nagot
kommer denne att reagera pa ett icke fordelaktigt satt gentemot produkten.

De komponenter som formar en attityd varierar beroende pa hur komplext objektet ar. Ju mer
komplext nagot ar desto mer splittrad kommer attityden att vara (Bennet & Kassarjian, 1972,
s. 78). Bara for att personen har vissa forestallningar behéver inte dessa Gverensstamma med
personens beteende da dven kanslomassiga aspekter vags in. Det kan dven vara att manniskor
har positiva attityder gentemot en produkt men samtidigt kops den inte darfor att det finns
nagot som ar annu battre (Engel et al, 1982, s. 445). Har kommer begreppet preferenser in.
En produkt féredras framfor en annan. Aterigen behéver inte den produkt som individen har
storst preferenser for att kdpas, da personens finansiella situation mojligtvis inte tillater ett
sadant kop. Detta kallas for beteende gentemot den egna attityden. Det kan ocksa vara att
personer tvingas att handla pa ett satt som strider mot de befintliga attityderna om det inte
finns andra alternativ att tillga. Den produkt som efterfragas finns inte att tillga.

Attityder formas framst av omgivningen. Familjen spelar har en framtrddande roll men &ven
grupptillndérighet och personliga egenskaper har stor betydelse (ibid.).

3.3 Larande

Enligt vissa forskare &r definitionen av larande “permanenta forandringar i beteende pa grund
av erfarenhet” (Engel et al., 1982, s. 236). Det finns tva grundlaggande sétt att lara, namligen
associationsmassig och kognitiv. Associationsmassig ser till tva handelser i omgivningen, och
kopplar ihop det till en erfarenhet. Den kognitiva inlarningen ar mer komplex darfor att
individen tolkar och resonerar sig fram till en I6sning.

Larande har storst sannolikhet att intraffa da en signal aktiverar ett starkt behov hos individen
(Engel et al., 1982, s. 243). Det finns tva typer behov, priméra och sekundéra. De priméara
behoven inkluderar exempelvis hunger, torst och att undvika smarta. Sekundéra behov ar
sadana som pengar, radsla, stolthet och rivalitet. Alla objekt som existerar i omgivningen och
som observeras ses som ”Cue stimuli”. Det ar forst nar en ’Cue stimuli” blir behovsdrivande
som konsumenten agerar gentemot objektet.

3.4 Minnesprocessen

Minnesprocessen &r en viktig del av beslutsprocessen, da informationsbearbetningen sker i
minnet. N&r information i form av signaler flodar in i minnet, registreras den forst av sensorer
(Engel et al., 1982, s. 249). Enligt figur 3 fortsétter flédet av ny information till
korttidsminnet. Hjarnan kan inte ta emot all information och enligt forskare gloms den bort pa
en halv minut om inte bearbetning och repetition sker. Om bearbetning sker 6kar darmed
sannolikheten for att informationen lagras i langtidsminnet.
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Information — Sensorminne

Langtidsminne

Figur 3: Teorin om multipel lagring av minne (egen bearbetning av Engel et al.,1982)

Det finns tva teorier som beskriver varfor individer glommer bort information (Engel et al.,
1982, s. 250). Enligt Trace”-teorin l&mnar information ett neutralt intryck och gléms bort om
inte repetition eller bearbetning sker. “Interference”-teorin innebdr att individer glommer da
liknande information tas emot och darfor uppstar en motstridighet, som gor att uppgifterna
blandas ihop och darmed gléms bort.

Det finns strategier for minnet att kontrollera in- och utflédet av information, aven kallat
minnets kontrollprocess (Engel et al., 1982, s. 270). Har aterges de moment som ingar i denna
process.

Repetition. Repetition relaterar ny information till redan befintlig kognitiv struktur och den
nya kunskapen transformeras till langtidsminne (ibid.).

Kodning. Kodning anvander sig av memoreringsteknik sdsom associationer, bilder med mera
for att 6ka sannolikheten for att informationen memoreras (ibid.).

Overforing. Overforing av information skapar bade innehall och form av lagring i
langtidsminnet. Den information som individen anser vara mest relevant har stérst mojlighet
att bli overford till langtidsminnet (ibid.).

Placering. Denna funktion har till uppgift att bestdmma var den nya informationen lagras. De
associationer som individen har paverkar var lagringen sker (ibid.).

Framplockning. Néar informationen plockas fram ur minnet ar det helt naturligt att en del
information gléms bort (ibid.). Naturligtvis underlattas denna process av att individen for
anteckningar.

Minnets respons. Det ar fa ganger informationen som flédar in i minnet blir exakt atergiven

da den plockas fram igen (ibid.). Da informationen bearbetas, kodas och lagras &r risken stor
att information tolkas pa ett annat satt &n vad informationskallan tankt sig.
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3.5 Selektivitetsmekanismer

Det &r inte mojligt for individer att bearbeta all information och alla de signaler som sénds ut
(Engel et al., 1982, s. 280). Darmed sker ett urval av information som individen véljer att
bearbeta. Tre centrala begrepp ndmns i dessa sammanhang.

Selektiv exponering. Individer undviker att exponera sig for information som kan &ndra
forestallningar och beteenden (ibid.). Framfor allt om engagemanget ar hogt i
beslutsprocessen. Exponering sker istéllet mot information som stodjer den forestallning och
det beteende som individen redan har.

Selektiv uppmarksamhet. Det sker ett urval av den information och de signaler som hjarnan
valjer att uppmérksamma (ibid.). Uppmarksamheten styrs till stor del av de behov individen
har. Preferenser har ocksa stor betydelse, och samtidigt forsoker individen att behalla sin
kognitiva konsistens. Med det senare menas att manniskor har en ovilja att forandra sin tro
och sina attityder.

Selektivt bevarande. Den information som bevaras i langtidsminnet ar sddan som individen
anser ar viktig (ibid.). Darfor lagras information som ar forenlig med den forestéllining och de
varden individen redan har, sadan som inte ar forenlig kommer inte att lagras i
langtidsminnet.

Eftersom individen valjer att bearbeta information som anses vara viktig, finns ocksa risken
for att informationen forvrangs. Den kan tolkas sa att den stodjer de varden och de attityder
som individen redan har.

3.6 Referensgrupper

En grupp &r tva eller flera individer som é&r relaterade till varandra eftersom de har samma
normer och beteenden (Engel et al., 1982, 144). Referensgrupp daremot &r nér normerna och
beteendet blir till en asikt som paverkar beteendet. Normer ar underférstadda forvantningar pa
ett visst beteende. Vissa regler foljs inom en grupp (Engel et al., 1982, s. 149). Dessa ar
mycket viktiga da det finns ndgot som kallas normativ funktion av referensgrupper. Detta
innebdr att den enskilda gruppmedlemmen féljer gruppnormerna och agerar for att passa in.

De personer som ingar i gruppen ar sadana, som individen jamfor sitt beteende med och som
ar utvalda ur en storre grupp (Engel et al., 1982, s. 146). Darfor blir deras vérderingar och
reaktioner betydelsefulla. Detta betyder att de beslut som den enskilda individen fattar
paverkas av referensgruppens beteende.

3.7 Utvarderingskriterier

Utvarderingskriterier forblir inte desamma utan éndras i takt med att nya produkter nar
marknaden (Engel et al., 1982, s. 417). Darmed kommer dessa att &ndras beroende pa ny
information och erfarenhet, da nya produkter kan ha attribut som anses vara betydelsefulla.
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Tva faktorer som &r viktiga vid utvarderingen ar antal kriterier som anvéands nar ett beslut
fattas samt hur “relativt viktiga” de &r. De flesta gdnger anvinds inte mer dn sex kriterier men
det finns studier som visar att upp till nio kan anvéndas. Samtidigt ar alltid vissa kriterier
viktigare an andra.

3.8 Riskbenagenhet

Risk &r ett centralt begrepp nar individer fattar ett beslut. Definitionen av risk for ett beslut
kan anses vara sannolikheten for att kapitalforluster kopplat till forandringar i marknadspriser
uppstar (Horcher, 2005). Exponering daremot & majligheten for att kapitalvinster uppstar.
Hur stor risk manniskor vill exponera sig mot beror pa deras riskbenagenhet (Kirkwood,
1997). De manniskor som vill exponera sig mot sa lite risk som majligt sages vara
riskaversiva. Givet tva val vill sadana manniskor hellre erhalla 100 kronor utan osékerhet &n
att erhalla 100 kronor som ett forvantat varde av en osaker investering. Om personen daremot
ar neutral i ett sadant val kallas denne riskneutral. Manniskor som hellre valjer att erhalla 100
kronor som ett forvantat varde av den osékra investeringen istéllet fér 100 kronor utan
osékerhet kallas riskélskare.

Nar beslut tas i foretag gallande investeringar som involverar sma risker brukar de fattas
utifran ett riskneutralt perspektiv (Kirkwood, 1997). Da beslut istallet tas om investeringar
med storre risker &r foretagen oftast mer riskaversiva.

3.9 Analys av teori

Beslutsprocessen hos Lantmannens medlemmar rérande forlagsandelar och emissionsinsatser
ar av stort intresse. Det &r dock oklart hur pass stort engagemanget &r, om medlemmarna sokt
efter information om instrumenten och utvérderat dem. Det kan ténkas att de flesta
medlemmar har ett lagt engagemang i beslutsprocessen och fattat beslutet pa intuitiv vag.
Alternativt har de inte fattat nagot aktivt beslut 6verhuvudtaget.

D& lanseringen av instrumenten var en syntes utifran Agarforum, dar framst fortroendevalda
deltog, ar det mojligt att dessa har betydligt stérre kunskap om instrumenten. Fortroendevalda
har troligen p.g.a. sin hogre kunskap en positivare installning till instrumenten.

| tabell 1 visas de komponenter som skulle kunna leda fram till ett visst beteende relaterat till
Lantmannens nya finansiella instrument. Enligt tabellen kravs det att bade den kognitiva och
k&nsloméssiga komponenten ska vara positiva for att utfallet ska bli ett kop av
emissionsinsatser och forlagsandelar.
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Tabell 1: Mojliga komponenter av attityder relaterade till Lantm&nnens nya finansiella
instrument

Komponent Positiv Negativ

Kognitiv Lantmannens nya finansiella Lantmannens nya finansiella
instrument ger en bra instrument ger en lag
avkastning avkastning

Kanslomassig Lantmé&nnen &r en bra Lantmannen &r en dalig
ekonomisk forening ekonomisk forening

Beteende Jag koper emissionsinsatser och Jag séljer mina
har kopt forlagsandelar emissionsinsatser och kdper

inga forlagsandelar

Vilka attityder finns nér det galler 4gande respektive nyttjande av Lantmannen? Ser sig
medlemmarna som &gare av Lantmannen eller ar nyttjande perspektivet forharskande? Ar
nyttjandeperspektivet starkast, kan det tdnkas att medlemmarna forsoker begransa sin
kapitalinsats i foreningen.

Intresset for bade forlagsandelar och emissionsinsatser ar annu relativt lagt. Detta kan vara ett
resultat av att medlemmarna inte last den information de fatt av Lantménnen? De har helt
enkelt inte lart sig hur handeln gar till och vilka avkastningsmojligheter som instrumenten
erbjuder. Eller finns det inget behov fran medlemmarnas sida att investera i dessa instrument.

De flesta medlemmar i Lantménnen har lantbruksféretag och det &r darfor troligt att
eventuella investeringar i forlagsandelar och emissionsinsatser vags mot andra typer av
investeringar sasom de av mer operationell karaktar. Att manga avstar fran att investera i
dessa instrument kan vara att medlemmarna prioriterar andra investeringar istéllet.

Ett beslut rérande en investering i dessa instrument diskuteras sannolikt med bade andra
medlemmar i Lantmannen och ekonomiska radgivare. | sa fall paverkar referensgruppen, det
beslut som fattas, eller diskuteras beslutet inte alls med andra medlemmar i Lantmannen och
expertis.

Vad tycker medlemmarna om risken i instrumenten? Ar de oroliga for stora prisfluktuationer

pa andrahandsmarknaden, och darmed anser att risken ar for stor sett till den avkastning
instrumenten erbjuder?

3.10 Hypoteser

Nar frageformuldret konstrueras ar basen foljande hypoteser angaende medlemmarnas motiv
till beslut rérande emissionsinsatser och forlagsandelar. Hypoteserna utgar ifran foreliggande
teoriavsnitt.

1. Medlemmar som aktivt skt information om férlagsandelar och emissionsinsatser ar
sannolikt mer positivt installda till att investera i instrumenten.

2.Fortroendevalda har storre kunskap om instrumenten och &r darfér mer positivt installda
till att investera i instrumenten &n den vanlige medlemmen.
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3.Kopare av emissionsinsatser och forlagsandelar har positivare attityd gentemot
Lantmannen &n de som inte kopt.

4.De som avstatt fran att teckna forlagsandelar och kopa emissionsinsatser tycker att
nyttjarrollen &r viktigare jamfort med dem, som investerat i instrumenten.

5.Kopare av forlagsandelar och emissionsinsatser tycker &garrollen &r viktigare jamfort
med de som inte investerat i instrumenten.

6. De medlemmar som forhallit sig passiva till forlagsandelar och emissionsinsatser har ett
lagre engagemang i sina beslut &n de som tecknat forlagsandelar och handlat med sina
emissionsinsatser.

7.Medlemmarna diskuterar inte beslutet att investera i forlagsandelar och
emissionsinsatser med varandra eller andra kollegor. Referensgruppens paverkan blir
darfor liten.
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4. Empiri

| detta kapitel foljer forst en redogorelse for hur data har samlats in. Dérefter presenteras den
empiriska informationen fran undersékningen.

4.1 Metod

Data har samlats in via en webb baserad enkét. Denna skickades till 2000 medlemmar i
Lantmannen. Frageformularet baserades pa de hypoteser som beskrevs i foregaende kapitel.

Att undersokningen gjordes via en webbenkét grundas dels pa att sammanstallningen av
svaren blir betydligt enklare, da svaren sammanstélls automatiskt i den enkatgenerator som
anvandes. Dels ger det mojligheten att skicka frageformularet till manga respondenter.
Dessutom ar det en billig undersdkning, eftersom kostnader for kuvert och porto undviks.
En brist med en webbenkaét ar att alla medlemmar inte kan delta. Alla medlemmar i
Lantmannen har inte tillgang till internet, och Lantméannen har inte alla medlemmars e-
postadresser. Dock uppvager fordelarna dessa nackdelar. Resultaten kan paverkas av att alla
medlemmar inte & med i urvalet, och darfor galler det att vara forsiktig da resultaten
analyseras. En postal enké&t hade givit alla medlemmar mgjlighet att delta i undersokningen.
Dock hade den inte kunnat skickas till manga, och sammanstaliningen hade kravt betydligt
mer resurser.

For att kunna dra slutsatser kring medlemmarnas kdp och forsaljningar av emissionsinsatser
stratifierades urvalet av respondenter. Ett antal av 181, som handlat, och 191, som gjort
intresseforfragan men inte fatt nagot avslut pa sin order, valdes ut. Detta gjordes inte for
forlagsandelar, da det instrumentet &r omgardat med strangare sekretess (pers. komm.,
Carlstrém, 2010). Den resterande delen av respondenterna valdes ut slumpmassigt utan nagon
stratifiering. De ar darfor spridda 6ver hela Sverige. Frageformularet besvarades helt
anonymt.

Frageformularet skickades ut i tre omgangar. Datumet for forsta utskicket var 15 december
2009, och da den forsta paminnelsen skickades ut hade 180 svar inkommit. Den forsta
paminnelsen skickades ut den 4 januari 2010. Efter detta utskick hade 250 svar kommit in.
Darfor skickades ytterligare en paminnelse den 11 januari 2010, och denna gang hade de fram
till den 17 januari pa sig att svara, efter detta utskick hade 300 svar kommit in.

Det &r svart ge nagon saker svarsfrekvens, da ett antal adresser var felaktiga eller inte aktiva.
Moijligtvis ror det sig om 100 respondenter, som inte har fatt nagot meddelande. | sa fall
skulle svarsfrekvensen vara ca 33 %. En anledning till den laga svarsfrekvensen kan vara att
det forsta utskicket gjordes under en tidsperiod med mycket helger, och det kan tankas att de
tilltankta respondenterna da inte laser sin e-post frekvent. En annan forklaring kan vara att
manga respondenter inte kande sig tillrackligt insatta i &mnet for att vilja svara pa
frageformuldret. Andra tyckte kanske att &mnet inte angick dem och valde darfor att avsta fran
att svara.

| den statistiska analysen har ingen hénsyn tagits till att urvalet stratifierades for

emissionsinsatser. | det stratifierade urvalet finns bade kopare och séljare av
emissionsinsatser, och darfor ar det oklart om det paverkar synen pa emissionsinsatser. Detta
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kan ha paverkat hur mycket information respondenterna tagit del av. Dock ar det svart att
justera detta, da det i utgangslaget inte helt och hallet ar ett slumpmassigt urval, eftersom bara
medlemmar valts ut som har e-postadresser. Lantmannen har i dagsléget inte en komplett lista
med e-postadresser till sina medlemmar. Det kan tankas att medlemmar med e-postadresser
har tagit till sig mer information, da de har lattare att halla sig uppdaterade an 6vriga
medlemmar. En tredje faktor, som hade forsvarat en eventuell stratifiering, ar den laga
svarsfrekvensen. Det ar svart att veta vilken typ av medlemmar som har svarat pa utskicken.
Det kan ha varit medlemmar som dr positiva till Lantmannen eller medlemmar som &r
negativt installda. Aven det paverkar resultaten. Darfor galler det att vara forsiktig med att
tolka resultaten.

Nar respondenterna besvarar ett frageformular finns en mojlighet att de misstolkar fragorna.
Har foljer nagra fragor som kan ha misstolkats av respondenterna. Pa fraga 2.1 Tank pa all
erfarenhet du har av Lantmannen - hur n6jd ar du med Lantmannen kan svaren ha paverkats
av den ekonomiska situationen i det egna lantbruket tillsammans med den laga prisbilden pa
spannmal.

Fraga 2.4 lyder Som medlem i en ekonomisk forening anses du vara nyttjare, da du bedriver
handel och nyttjar de tjanster féreningen erbjuder. Hur viktig ar din nyttjarroll i
Lantmannen? och 2.5 lyder Medlemmar ar agare i en ekonomisk férening via den
kapitalinsats de har i foreningen. Hur viktig ar din &garroll i Lantmannen? Det kan tankas att
en del medlemmar inte k&nner dessa begrepp, vilket ger utrymme for misstolkningar.

Fraga 2.11 lyder Vad ar viktigt for dig vid ett eventuellt nytt erbjudande om att teckna
forlagsandelar i Lantmannen? (Ange max tva alternativ) och 2.16 lyder Vad ar viktigt for dig
for att du ska bli mer intresserad av att handla med emissionsinsatser i Lantménnen? (Ange
max tva alternativ). Svaren fran dessa fragor bor tolkas med forsiktighet. Da manga
medlemmar inte ar vél insatta nér det géller foérlagsandelar och emissionsinsatser, kan det vara
svart att veta vad som dr viktigt.

Frageformular samt foljebrev som anvants aterfinns i bilaga 2 och 3. I bilaga 1 aterfinns en
enkatrapport, som visar svaren fran respondenterna. Pa flervalsfragorna visar enkatrapporten
den procentuella andelen av svaren. Det hade varit intressantare om den visat hur manga
procent av respondenterna som svarat pa de olika alternativen. Darfor anvands inte tabeller
fran flervalsfragorna i rapporten, utan dessa har omarbetats manuellt for att ge en mer rattvis
bild av hur respondenterna svarat.

Narmast presenteras bakgrundsvariablerna, sedan redovisas forst hypotesen och sedan den
empiriska informationen, och slutligen sker en analys av hypotesen. | de darpa féljande
avsnitten sker en genomgang av medlemmarnas motiv till beslut rérande forlagsandelar och
emissionsinsatser. Kapitlet avslutas med en sammanfattning av hypoteserna.

4.2 Bakgrundsvariabler

Av dem som svarat pa frageformularet ar 96 % man och 4 % kvinnor (se fraga 3.1 i
enkatrapport). De flesta respondenterna har en alder pa 41 ar eller mer (se fraga 3.2 i
enkatrapport). Endast 14 % &r 40 ar eller yngre. De som svarat kommer fran alla lan i Sverige.
Flest svar (45) inkom fran Vastra Gotaland (se fraga 3.3 i enkéatrapport). Av dem som svarade
var 11 % fortroendevalda (se fraga 3.5 i enkatrapport).
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Det var flest som har spannmal som huvudsaklig inriktning pa sitt lantbruk (40 %) (se fraga
3.4 i enkatrapport). Dérefter &r det 24 % som hade kombinerad véaxtodling och
animalieproduktion, medan 23 % har enbart animalieproduktion och 5 % anger annan
vaxtodling och 8 % svarade annat, vilket var allt fran potatisodling till turism. Vilken
omsattning foretagen har varierar fran under 400 tkr upp till 3 miljoner (se fraga 3.6 i
enkatrapport). Intressant &r att foretagens omséttning fordelade sig jamnt Over alternativen.

Det stalldes en fraga om vilket varde medlemmarnas insatskapital och emissionsinsatser
uppgar till i Lantmannen (se fraga 3.7 i enkatrapport). Det var 12 % som svarade att de inte
visste. Av de svarande angav 23 % att deras insatskapital uppgar till 100 tkr eller mer.
Resterande 65 % hade mindre an 100 tkr i insatskapital och emissionsinsatser i Lantmannen.

Det var 22 respondenter som hade kopt forlagsandelar, vilket ar 8 % av respondenterna (se
fraga 2.6 i enkatrapport). Resterande respondenter hade avstatt fran att kopa forlagsandelar.
Fyrtiotva personer eller 15 % av respondenterna hade kopt emissionsinsatser, 15 (5 %) hade
salt emissionsinsatser, och resterande 80 % hade avstatt fran att handla med sina
emissionsinsatser (se fraga 2.11 i enkatrapport).

4.3 Hypotes 1

Medlemmar som aktivt sokt information om férlagsandelar och emissionsinsatser ar sannolikt
mer positivt installda till att investera i instrumenten.

4.3.1 Empiri

| denna rapport undersoks motiv till att Lantméannens medlemmar beslutat som de gjort
rorande forlagsandelar och emissionsinsatser. Darfor ar det inressant att undersoka vad
medlemmarna anser om att investera i instrumenten beroende pa hur mycket information de
tagit del av. For att ta reda pa detta fick respondenterna svara pa fragan, Har du tagit del av
nagon information som handlar om Lantmannens forlagsandelar? Samma fraga stélldes
ocksa for emissionsinsatser. Pa dessa fragor var flera alternativ majliga att svara pa. | tabell 2
redovisas svaren for forlagsandelar och i tabell 3 fér emissionsinsatser.

Tabell 2: Medlemmarnas svar pa fraga 1.5
Har du tagit del av ndgon information som handlar om Lantménnens
forlagsandelar? (Flera alternativ mojliga)

Svarsalternativ Antal Procent
Laste information fran Lantméannen 189 65%
Lé&ste i Lantbrukspressen (ATL, Land Lantbruk eller liknande) 143 49%
Horde fran kollegor 12 4%
Har inte tagit del av nagon information 56 19%
Annat 18 6%
Totalt antal svar 290
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Tabell 3: Medlemmarnas svar pa fraga 1.6

Har du tagit del av nagon information som handlar om Lantmannens emissionsinsatser?

(Flera alternativ mojliga)

Svarsalternativ Antal Procent
Laste information fran Lantmannen 191 66 %
Laste i Lantbrukspressen (ATL, Land

Lantbruk eller liknande) 134 46 %
Horde fran kollegor 15 5%
Har inte tagit del av nagon

information 62 21 %
Annat 21 7%
Totalt antal svar 289

For att svara pa hypotesen fanns ocksa fragan Ansag du det vara bra att investera i

Lantméannens forlagsandelar? Svaren till denna fraga aterges i tabell 4.

Tabell 4: Medlemmarnas svar pa fraga 2.4

2.4. Ansag du det vara bra att investera i Lantmannens forlagsandelar? * Antal svar en och en: 286

Medelvarde: 3.01
Vet ej 110
1 44
2 27
3 34
4 42
5 16
6 10
7 3
1

pa skalan &r inte alls bra investering och 7 &r mycket bra investering.

38.5 %
15.4 %
9.4 %
11.9%
14.7 %
5.6 %
35%
1.0%

Samma fraga stalldes om Lantméannens emissionsinsatser. Hur respondenterna svarade aterges

i tabell 5.
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Tabell 5: Medlemmarnas svar pa fraga 2.5
2.5 Anser du att det ar en bra investering att képa pa sig flera emissionsinsatser i
Lantmannen? * Antal svar en och en: 288

Medelvarde: 3.54

Vet ej 106 36.8%
1 39 13.5%
2 22 7.6 %
3 27 9.4%
4 36 12.5%
5 24 8.3%
6 21 7.3%
7 13 45 %
1 pa skalan ar inte alls bra investering och 7 ar mycket bra investering

For att se om det finns nagon skillnad mellan de som tagit del av mer information och de som
tagit del av mindre sorterades svaren in i tva grupper. De som laste information fran
Lantmannen och som hade svarat annat far anses ha sokt information mer aktivt &n de som
bara hade last i lantbrukspressen och som inte hade tagit del av ndgon information. Darfor
gjordes t-test for att se om dessa tva grupper hade en annan syn pa att investera i Lantmannens
forlagsandelar och emissionsinsatser. Resultatet fran t-testen visas i tabell 6 och 7.

Tabell 6: T-test: Vad anser medlemmarna om att investera i forlagsandelar beroende pa hur
de tagit del av information.

2.4 Ansag du det vara bra att Last i Lantbrukspress och
investera i Lantmannens Laste information fran  inte tagit del av nagon
forlagsandelar Lantmannen information

Medelvarde 3,246 2,2

Varians 2,563 1,805

P(T<=t) ensidig 0,000

Tabellen visar att det finns en skillnad i vad medlemmarna tycker om att investera i
forlagsandelar beroende pa om de last information fran Lantméannen eller last i lantbrukspress
och inte tagit del av nagon information. De som léste information fran Lantméannen &r
positivare till att investera i forlagsandelar. Denna skillnad &r statistiskt sédkerstalld till mer &n
99.9 %.

Tabell 7: T-test: Vad anser medlemmarna om att investera i emissionsinsatser, beroende pa
hur de tagit del av information

Laste Last i Lantbrukspress
2.5 Anser du det vara bra att investera i information fran och inte tagit del av
Lantmannens emissionsinsatser Lantmannen nagon information
Medelvarde 3,910 2,167
Varians 3,397 2,143
P(T<=t) ensidig 0,000
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Tabell 7 visar att det finns en skillnad i vad medlemmarna tycker om att investera i
emissionsinsatser, beroende pa om de last information fran Lantmannen eller om de bara last i
lantbrukspress eller inte tagit del av ndgon information alls. De som laste information fran
Lantmannen &r positivare till att investera i emissionsinsatser. Denna skillnad &r statistiskt
sékerstélld till mer an 99,9 %.

For att testa hypotesen ytterligare stalldes fragan, Har du diskuterat eventuella kop eller
forsaljningar av emissionsinsatser och férlagsandelar i Lantméannen med kollegor, bank eller
ekonomisk radgivare? Hur medlemmarna svarade visas i tabell 8.

Tabell 8: Medlemmarnas svar pa fraga 1.10

1.10 Har du diskuterat eventuella kop eller forsaljningar av emissionsinsatser och férlagsandelar i
Lantméannen med kollegor, bank- eller ekonomiskradgivare? * Antal svar en och en: 291

Ja, ett flertal ganger 28 9.6 %
Ja, ndgon gang 76 26.1 %
Nej aldrig 187 64.3 %

De respondenter som svarade att de diskuterat ett flertal gdnger och de som gjort det nagon
gang far anses ha aktivt sokt efter information. For att se vad dessa tva grupper tyckte om att
investera i forlagsandelar och emissionsinsatser gjordes aterigen t-test mot fraga 2.4 och 2.5.
Resultaten redovisas i tabell 9 och 10.

Tabell 9: T-test: Anser du det vara bra att investera i férlagsandelar beroende pa om du
diskuterat detta med kollegor eller ekonomisk radgivare.

Diskuterat ett flertal
2.4 Ansag du det vara bra att investera ganger eller ngon

i lantmannens forlagsandelar gang Nej aldrig
Medelvérde 3,400 2,670
Varians 2,673 2,266
P(T<=t) ensidig 0,001

Testet visar att de som diskuterat sitt beslut & mer positiva till att investera i foérlagsandelar an
de som inte gjort det. Detta ar sakerstallt till en sannolikhet pa 99,9 %.

Tabell 10: T-test: Anser du det vara bra att investera i emissionsinsatser beroende pa om du
diskuterat detta med kollegor eller ekonomisk radgivare.

Diskuterat ett

flertal ganger
2.5 Anser du det vara bra att investera i Lantmannens eller nagon

emissionsinsatser gang Nej aldrig
Medelvérde 4,176 2,990
Varians 3,766 2,844
P(T<=t) ensidig 0,000

Resultatet av testet indikerar att de som diskuterat sitt beslut ar mer positiva till att investera i
emissionsinsatser an de som inte har diskuterat. Detta sakerstalldes statistiskt till mer &n 99,9
%.
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4.3.2 Analys

De medlemmar som last information fran Lantmannen om forlagsandelar far anses vara mer
positivt installda till instrumentet. Det &r en signifikant skillnad mellan de som l&st och de
som inte last ndgon information fran Lantméannen vad géller deras uppfattning om huruvida
det &r bra att investera i Lantméannens férlagsandelar. Medelvérdet pa en sjugradig skala ar 3,2
for de som last information fran Lantmannen och for de som inte hade last var det 2,2. Aven
om det ar en signifikant skillnad ar den inte stor sett till den skala som anvéandes.
Informationen har nog paverkat medlemmarna positivt men 3,2 i medelvarde pa en sjugradig
skala far anses som lagt. Medlemmarna som last information fran Lantmannen tycker inte att
det &r en sérskilt bra investering.

Aven néar det galler emissionsinsatser fanns en signifikant skillnad mellan de tva grupperna
rérande vad de anser om att investera i emissionsinsatser. De som last information fran
Lantmannen hade ett medelvarde pa 3,9 och de som inte hade gjort det hade ett medelvarde pa
2.1. Har fanns en storre skillnad mellan grupperna. Vért att notera ar att medlemmarna anser
att det ar battre att investera i emissionsinsatser an forlagsandelar, da de last information fran
Lantmannen. Har kan urvalet ha paverkat svaren pa fragan om emissionsinsatser, da det
speciellt valts ut medlemmar som handlat med emissionsinsatser.

Som helhet indikerar resultaten att medlemmarna anser det battre att investera i
emissionsinsatser. Pa fragorna, Ansag du det vara bra att investera i Lantmannens
forlagsandelar? och Anser du det vara bra att investera i Lantmannens emissionsinsatser? far
emissionsinsatserna ett medelvarde pa 3,5 och forlagsandelarna 3,0. Detta tyder pa en viss
skillnad mellan instrumenten.

Medlemmar, som aktivt sokt efter information, medlemmar som last information fran
Lantmannen och som diskuterat med kollegor, bank eller ekonomisk radgivare om
forlagsandelar och emissionsinsatser, var mer positivt instéallda till att investera i
instrumenten. Har var medelvardet for de som diskuterat om forlagsandelar 3,4 om de ansag
att det var en bra investering. De som aldrig diskuterat om forlagsandelar hade i medelvarde
pa samma fraga 2, 7. Detta visade sig vara en signifikant skillnad. For emissionsinsatser var
medelvardet 4,2 for dem, som diskuterat om emissionsinsatser och den grupp som inte hade
diskuterat hade ett medelvarde pa 3,0.

De medlemmar som aktivt sokt information om emissionsinsatser och forlagsandelar far anses
mer positiva till att investera i instrumenten. Overlag &r medlemmarna tveksamma till att
investera i instrumenten och inte heller de som aktivt sokt information ar sérdeles positivt
installda till att investera i emissionsinsatser och forlagsandelar &ven om de &r positivare.
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4.4 Hypotes 2

Fortroendevalda har storre kunskap om instrumenten och ar darfér mer positivt instéallda till
att investera i instrumenten an den vanlige medlemmen.

4.4.1 Empiri

Hypotes 2 har som utgangspunkt att fortroendevalda har storre kunskap om emissionsinsatser
och forlagsandelar, da de varit med om att lansera instrumenten. Darfor kan det tankas att de
skulle vara positiva till att investera i emissionsinsatser och férlagsandelar da de har storre
kunskap. For att ta reda pa hur stor kunskap medlemmarna har om férlagsandelar och
emissionsinsatser fick de svara pa fragorna Hur mycket vet du om Lantmannens
forlagsandelar och Hur mycket vet du om den handel med emissionsinsatser som Lantmannen
erbjuder? | tabell 11 redovisas svaren for forlagsandelar och i tabell 12 fér emissionsinsatser.

Tabell 11: Hur mycket vet medlemmarna om Lantmé&nnens forlagsandelar?

1.3 Hur mycket vet du om Lantmannens forlagsandelar? * Antal svar en och en: 289

Medelvéarde: 3.18

1 57 19.7 %
2 70 242 %
3 49 17.0 %
4 40 13.8 %
5 37 12.8 %
6 21 7.3 %
7 15 5.2%

Pa skalan &r:1 ingenting och 7 &r mycket val insatt

Tabell 12: Medlemmarnas svar pa fraga 1.6

1.6 Hur mycket vet du om den handel med emissionsinsatser som Lantménnen erbjuder? * Antal svar en
och en: 285

Medelvarde: 3.58

1 51 17.9%
2 53 18.6 %
3 51 17.9%
4 34 119%
5 37 13.0%
6 25 8.8 %
7 34 11.9%

P4 skalan ar: 1 ingenting och 7 ar mycket val insatt
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For att se om det fanns nagon signifikant skillnad mellan fortroendevalda och andra
medlemmar gjordes t-test. Resultaten visas i tabell 13 och 14.

Tabell 13: T-test: Har fortroendevalda storre kunskap om forlagsandelar an icke
fortroendevalda

1.3 Hur mycket vet du om Lantmannens Icke
forlagsandelar? Fortroendevalda fortroendevalda
Medelvéarde 5,727 2,843

Varians 1,205 2,434

P(T<=t) ensidig 0,000

Fortroendevalda har stérre kunskap om forlagsandelar. Skillnaden ar sékerstélld till mer an
99,9 %.

Tabell 14: T-test: Har fortroendevalda storre kunskap om handel med emissionsinsatser an
icke fortroendevalda?

1.6 Hur mycket vet du om den handel med Icke
emissionsinsatser som Lantmannen erbjuder?  Fortroendevalda fortroendevalda
Medelvéarde 6,031 3,239

Varians 1,644 3,295

P(T<=t) ensidig 0,000

Nar det galler handel med emissionsinsatser finns en stor skillnad i kunskapsniva mellan
fortroendevalda och icke fortroendevalda. Detta ar sakerstallt till mer &an 99,9 %.

For att se om de fortroendevalda &r mer positivt instéllda till att investera i instrumenten &n
den vanlige medlemmen gjordes dven t-test pa fragorna, Ansag du det vara bra att investera i
Lantméannens forlagsandelar? och Anser du det vara bra att investera i Lantmannens
forlagsandelar? Utfallet av testerna visas i tabell 15 och 16.

Tabell 15: T-test: Ar fortroendevalda mer positiva till att investera i forlagsandelar an icke
fortroendevalda?

2.4 Ansag du det vara bra att investera i Icke
lantménnens forlagsandelar Fortroendevalda fortroendevalda
Medelvarde 3,750 2,839

Varians 2,516 2,446

P(T<=t) ensidig 0,003

Testet visar att fortroendevalda &r positivare till att investera i forlagsandelar. Detta ar
sékerstéllt till 99,7%.
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Tabell 16: T-test: Ar fortroendevalda mer positiva till att investera i emissionsinsatser &n icke
fortroendevalda?

2.5 Anser du det vara bra att investera i Icke
Lantménnens emissionsinsatser Fortroendevalda fortroendevalda
Medelvérde 5,258 3,173

Varians 2,531 3,084

P(T<=t) ensidig 0,000

Fortroendevalda ar ocksa positivare till att kopa emissionsinsatser an icke fortroendevalda.
Enligt tabellen &r skillnaden sékerstélld till mer 99,9 %.

4.4.2 Analys

Det kan anses att kunskapen ar 1ag hos medlemmarna om emissionsinsatser och
forlagsandelar. Pa fragan om hur mycket de vet var medelvardet pa en sjugradig skala 3,5 for
emissionsinsatser och 3,0 for forlagsandelarna. Pa samma fraga hade fértroendevalda 5,7 i
medelvarde for forlagsandelar och 6,0 for emissionsinsatserna. De som inte ar fortroendevalda
hade ett medelvarde om 2,8 for forlagsandelarna och 3,2 fér emissionsinsatserna. De
fortroendevalda anser sig veta betydligt mer an de vanliga medlemmarna. Kunskapsnivan hos
de vanliga medlemmarna far anses vara ganska lag.

De fortroendevalda anser att det &r battre att investera i forlagsandelar och emissionsinsatser
an vad de vanliga medlemmarna gor. Pa fragan om de ansag det vara bra att investera i
Lantmannens forlagsandelar erhélls ett medelvarde pa 3,7 jamfort med 2,8 for de vanliga
medlemmarna. P4 samma fraga fast for emissionsinsatser var medelvardet 5,3 for
fortroendevalda och for de vanliga medlemmarna 3,2.

Trots att de fortroendevalda anser sig val insatta i forlagsandelarna anser de inte att det &r
séarskilt bra att investera i instrumentet. De ar visserligen mer positiva an de vanliga
medlemmarna men skillnaden &r inte sarskilt stor. Daremot ar de fortroendevalda bade vl
insatta och positiva till att investera i emissionsinsatser. Vanliga medlemmar &r varken sérskilt
positiva till att investera i férlagsandelar och emissionsinsatser, men de ar nagot mer positiva
till att investera i emissionsinsatser.

4.5 Hypotes 3

Kdpare av emissionsinsatser och forlagsandelar har positivare attityd gentemot Lantménnen
an de som inte kopt.

4.5.1 Empiri
Hypotesen syftar till att undersoka om den attityd medlemmarna har till den ekonomiska
foreningen paverkar deras vilja att investera i forlagsandelar och emissionsinsatser. Darfor

fick medlemmarna svara pa fragan, Tank pa all erfarenhet du har av Lantmannen - hur nojd
ar du med Lantmannen? | tabell 17 visas hur medlemmarna svarade pa denna fraga.
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Tabell 17: Medlemmarnas svar pa fraga 2.1

2.1 Tank pa all erfarenhet du har av Lantméannen - hur nojd ar du med Lantmannen? * Antal svar en och
en: 291

Medelvarde: 4.00

1 14 4.8 %
2 27 9.3%
3 67 23.0 %
4 63 21.6 %
5 82 28.2%
6 34 11.7%
7 4 1.4%

P4 skalan ar: 1 mycket daligt och 7 ar mycket bra

Svaren pa denna fraga spred sig 6ver hela skalan och medelvérdet blev 4.

| frageformuléaret stalldes ocksa fragor om medlemmarna tecknat forlagsandelar, kopt eller
salt emissionsinsatser samt om de avstatt fran att kopa och salja dessa finansiella instrument.
Det var 24 som hade kopt forlagsandelar, medan resterande 267 respondenter hade avstatt
fran att teckna forlagsandelar. Vidare var det 42 som hade kopt emissionsinsatser, och 15
hade salt emissionsinsatser. Ovriga 234 stycken hade avstatt fran att handla med sina
emissionsinsatser. Hypotesen testades via t-test for att se om det var nagon signifikant
skillnad i de olika gruppernas svar pa hur nojda de var med Lantmannen, dvs de som tecknat
forlagsandelar jamfordes med de som avstatt och de som kdpt emissionsinsatser jamfordes
med de som salt och avstatt fran att handla med sina emissionsinsatser. | tabell 18 visas
utfallet av testet for forlagsandelar och i tabell 19 for emissionsinsatser.

Tabell 18: T-test: Har de som kdpt forlagsandelar en positivare attityd gentemot
Lantmannen?

Avstatt fran att

2.1 Tank pa all erfarenhet du har av Lantmannen Kopt kopa

- hur n6jd ar du med Lantmannen? forlagsandelar forlagsandelar
Medelvarde 4,273 3,974

Varians 1,541 1,943

P(T<=t) ensidig 0,146

Det gar inte att pasta att de som kopt forlagsandelar har en positivare attityd till Lantméannen.
Da sannolikheten inte &r tillrackligt hog for att statistiskt sakerstalla pastaendet. Denna ar
endast 85,4 %, det hade behovts 95 % for att fa det statistiskt sakerstallt.
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Tabell 19: T-test: Har de som kOpt emissionsinsatser en positivare attityd gentemot
Lantmannen?

Salt och avstatt

2.1 Tank pa all erfarenhet du har av fran att handla
Lantmannen - hur ndjd ar du med Kdpt med
Lantmannen? emissionsinsatser emissionsinsatser
Medelvérde 4,548 3,924

Varians 1,717 1,910

P(T<=t) ensidig 0,003

Enligt testet har de medlemmar som kdpt emissionsinsatser en positivare attityd till
Lantmannen. Det ar sakerstéllt till 99,7 %.

4.5.2 Analys

Pa fragan om vad medlemmarna tycker om Lantméannen blir medelvardet 4,0. Det fanns 14
som tyckte mycket daligt om Lantmannen men endast fyra som tyckte mycket bra om
Lantmannen. Dock hamnade de flesta omddmen om Lantmannen nagonstans i mitten, darav
medelvérdet 4,0. P4 en sjugradig skala kan det tolkas sasom att medlemmarna tycker att
foreningen &r ganska bra. Daremot ar det ifragasatt om detta &r ett bra omdéme for en
ekonomisk férening som Lantmannen. Pa fragan fanns dven mojlighet till kommentarer och
en del av dessa far anses vara kritiska medan andra var mer positiva till de forandringar som
skett pa senare ar. Alla citat finns i enkéatrapporten. Har féljer nagra citat:

”De ar inte lyhorda 6ver vad den enskilde bonden behdver. Det ar endast bulk och stora volymer.
De har inte stéllt upp pa enskilda blandningar av foder, utséade och vallfréer. Man far den
uppfattningen att ledningen bara vill bli storre och fa mer och mer under sig. Pa sikt kan risken
vara att bonderna gar ihop i nya samarbeten”

”Lantmannen har blivit ett mer intressant foretag dar kostnader och ovidkommande service tagits
bort. Nu har foretagets I6nsamhet fatt en storre betydelse. Nodvandigt om det skall bli nagon
utdelning till &garna. Medlemmen har blivit lite mer dgare.”

’

“LM har tappat sitt fokus pd att vara marknadens bdsta handelspartner for lantbrukaren.’

”Lantmannens satt att mota marknaden med flera olika séatt for oss medlemmar att handla med
spannmal ar bra och nodvandigt.”

Det &r tydligt att det finns en stor heterogenitet bland medlemmarna. En del tycker det &r bra
att &garrollen har lyfts fram, medan andra &r starkt kritiska till nedlaggningar av
siloanldggningar och kanner att Lantmannen distanserar sig fran den enskilde medlemmen.

Det t-test som gjordes for att se om det var nagon skillnad mellan de som képt forlagsandelar
och de som avstatt visade att det inte var nagon signifikant skillnad med hur n6jda de &ar med
Lantméannen. De som kopt var nagot mer positiva till Lantmannen men skillnaden var inte
statistiskt sdkerstalld.

For emissionsinsatserna fanns en signifikant skillnad mellan de bada grupperna. De som kopt
var mer positiva till Lantméannen an de som salt eller avstatt fran handel med
emissionsinsatser. Koparna hade ett medelvarde pa 4,5, medan de som de som salt och avstatt
handel hade ett medelvarde pa 3,9. De som kopt emissionsinsatser ar positivare till
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Lantmannen. Daremot kan det diskuteras huruvida 4,5 i medelvarde &r en positiv syn pa
Lantmannen. Detta medelvérde kan ses som nagonstans mellan ganska bra och bra.

4.6 Hypotes 4

De som avstatt fran att teckna forlagsandelar och kdpa emissionsinsatser tycker att
nyttjarrollen ar viktigare jamfort med dem, som investerat i instrumenten.

4.6.1 Empiri

For de, som avstatt fran att képa forlagsandelar och emissionsinsatser, ar nyttjarrollen
viktigare an for de, som investerat i instrumenten. Det &r fraimmande for dem att en
ekonomisk forening som Lantmannen erbjuder finansiella placeringar, da de ser pa
Lantmannen som en handelspartner. Detta skulle kunna vara ett motiv till att dessa
medlemmar avstar fran att investera i forlagsandelar och emissionsinsatser.

For att testa hypotesen stélldes fragorna Som medlem i en ekonomisk forening anses du vara
nyttjare, da du bedriver handel och nyttjar de tjanster foreningen erbjuder. Hur viktig ar din
nyttjarroll i Lantméannen? | tabell 20 visas hur medlemmarna svarade.

Tabell 20: Medlemmarnas svar pa fraga 2.2

2.2 Som medlem i en ekonomisk forening anses du vara nyttjare, da du bedriver handel och nyttjar de
tjanster foreningen erbjuder. Hur viktig ar din nyttjarroll i Lantmannen? * Antal svar en och en: 289

Medelvarde: 4.45

1 13 4.5 %
2 30 10.4 %
3 39 13.5%
4 59 20.4 %
5 61 211 %
6 55 19.0 %
7 32 11.1%

Pa skalan ar: 1 inte alls och 7 ar mycket viktig

Medelvardet pa fragan om nyttjarrollen blev 4,5. For att se om de som avstatt fran att
investera i forlagsandelar och emissionsinsatser tyckte att nyttjarrollen var viktigare n de
som kopt forlagsandelar och emissionsinsatser testades detta med t-test. Resultaten visas i
tabell 22 och 23.

Tabell 22: T-test: Ar nyttjarrollen viktigare for de som avstéatt fran att kopa forlagsandelar?
Avstatt fran att

2.2 Hur viktig ar din nyttjarroll i kbpa Kopt
Lantmannen forlagsandelar ~ forlagsandelar
Medelvarde 4,446 5,136

Varians 2,706 1,552

P(T<=t) ensidig 0,011
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Testet visar att nyttjarrollen ar viktigare for de som kopt forlagsandelar &n de som avstatt.
Detta sakerstalldes till 98,1 %.

Tabell 23: T-test: Ar nyttjarrollen viktigare for de som saljer sina emissionsinsatser och
avstar handel med emissionsinsatser?

Salt och avstatt fran

2.2 Hur viktig ar din nyttjarroll i att handla med Kopt
Lantmannen emissionsinsatser emissionsinsatser
Medelvarde 4,309 5,405

Varians 2,666 1,905

P(T<=t) ensidig 0,000

De som kopt emissionsinsatser tyckte ocksa att nyttjarrollen var viktigare &n de som salt och
avstatt handel med emissionsinsatser. Detta sékerstalldes till mer &n 99,9 %.

4.6.2 Analys

Enligt svaren ar nyttjarrollen ganska viktig fér de flesta medlemmar. Det finns de som tycker
den &r mycket viktig och det finns de som inte tycker den ar viktig 6verhuvudtaget. Detta
visar dn en gang pa den stora heterogeniteten bland Lantménnens medlemmar.

Hypotesen att de som avstatt fran att kopa forlagsandelar och emissionsinsatser skulle tycka
att nyttjarrollen &r viktigare an de som investerat i emissionsinsatser och férlagsandelar visade
sig vara felaktig. Istallet ar det sa att det ar koparna av forlagsandelar och emissionsinsatser
som tycker att nyttjarrollen &r viktigare. Detta resultat indikerar att det ar véldigt aktiva
medlemmar som kopt forlagsandelar och emissionsinsatser. Dessutom innebér detta att de
som &r starka nyttjare inte begréansar sin kapitalinsats utan istallet utokar den.

Om dessa resultat stdmmer innebdr det att medlemmarnas starka nyttjarroll inte ar ett problem
da agandet av foreningen individualiseras mer. Detta ar motsagelsefullt med studier som
gjorts tidigare inom omradet. | en studie fran 2004 pekar Holmquist ut medlemmarnas starka
nyttjarroll som ett hinder for att forlagsandelar ska fa genomslagskraft i ekonomiska
foreningar. Darfor ska detta tolkas med stor forsiktighet, majligheten finns att manga av
respondenterna inte kanner till innebdrden av begreppet nyttjare och darfor svarat felaktigt pa
fragan om sin nyttjarrollen i Lantméannen.

4.7 Hypotes 5

Kdpare av forlagsandelar och emissionsinsatser tycker agarrollen &r viktigare jamfért med
de som inte investerat i instrumenten.

4.7.1 Empiri

Hypotes 5 angransar till foregaende hypotes da en medlem i en ekonomisk forening har tre
roller; en som nyttjare, en som dgare och en styrande. Traditionellt sett brukar nyttjarrollen
vara den som medlemmarna tycker &r viktigast. Da Lantmannens verksamhet idag omfattar
mycket mer &n bara lantbruksdelen blir &garrollen viktigare for medlemmarna. Darfor ar det
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intressant att veta om det ar nagon skillnad mellan de som képt forlagsandelar och
emissionsinsatser och de som avstatt fran att investera i instrumenten. Darfor stalldes fragan,
Medlemmar &r agare i en ekonomisk forening via den kapitalinsats de har i féreningen. Hur
viktig ar din agarroll i Lantmannen? Tabell 24 visar hur medlemmarna svarade.

Tabell 24: Medlemmarnas svar pa fraga 2.3

2.3 Medlemmar ar &gare i en ekonomisk férening via den kapitalinsats de har i féreningen. Hur viktig ar
din agarroll i Lantm&nnen? * Antal svar en och en: 291

Medelvéarde: 4.01

1 20 6.9 %
2 42 14.4 %
3 50 17.2 %
4 71 244 %
5 50 17.2 %
6 28 9.6 %
7 30 10.3 %

Pa skalan ar: 1 inte alls och 7 &r mycket viktig

Medelvardet pa fragan blev 4,0. An en gang spred sig svaren éver hela skalan. Ett t-test
gjordes for att se om det var nagon skillnad i svaren pa fragan om &garrollen i Lantmannen.
Resultaten fran t-testen visas i tabell 25 och 26.

Tabell 25: T-test: Ar agarrollen viktigare for de som kopt forlagsandelar?
Avstatt fran att

2.3 Hur viktig ar din kopa

agarroll i Lantménnen  forlagsandelar  kopt forlagsandelar

Medelvarde 3,918 5,091
Varians 2,859 1,706
P(T<=t) ensidig 0,000

Resultatet av t-testet visar att de som kopt forlagsandelar tycker att &garrollen ar viktigare an
de som avstatt fran att kopa forlagsandelar. Testet hade en statistisk sakerhet pa mer an 99,9
%.

Tabell 26 t-test: Ar agarrollen viktigare for de som kopt emissionsinsatser tva urval antar
olika varianser?

Salt och avstatt fran

2.3 Hur viktig ar din &garroll i kopt att handla med
Lantmannen emissionsinsatser emissionsinsatser
Medelvarde 5,048 3,819

Varians 2,485 2,706

P(T<=t) ensidig 0,000

32



Aven de som kopt emissionsinsatser tyckte att dgarrollen var viktigare an de som avstatt.
Detta test hade en statistisk sakerhet pa mer &n 99,9 %.

4.7.2 Analys

Svaren pa fragan om dgarrollen visar annu en gang hur olika medlemmarna i Lantméannen ser
pa saker. Vissa tyckte att den inte alls ar sarskilt viktig, medan andra ser den som mycket
viktig. Som helhet tycker medlemmarna att dgarrollen &r ganska viktig, da medelvérdet blev
4,0. Det ar intressant att se skillnaden i medelvarde mellan fragorna om nyttjar- och
agarrollen, da den inte &r storre an vad den ar i denna undersokning. Mojligtvis har
medlemmarnas agarroll starkts eller ocksa tycker medlemmarna att nyttjarrollen inte &r lika
viktig som den har varit. Amnet ar svart att analysera d& frdgorna om just detta inte stallts pa
samma satt i tidigare undersokningar.

T-testet for de som kopt forlagsandelar visar pa ett starkt signifikant resultat. De som kopt
forlagsandelar tycker att dgarrollen ar viktigare an de som avstatt fran att kopa forlagsandelar.
Skillnaden mellan dessa bada grupper &r ocksa relativt stor. Samma géller for de som kopt
emissionsinsatser. Dessa tycker att dgarrollen &r betydligt viktigare an de som salt och avstatt
fran att handla med emissionsinsatser. Skillnaden &r ganska stor mellan de tva grupperna.
Detta ger en indikation att de som investerar i instrumenten tycker att &garrollen &r viktigare i
Lantmannen jamfort med de som avstar. Samma personer tycker nyttjarrollen var viktig, tyder
pa att det &r medlemmar som engagerar sig eller ar aktiva handelspartner som képer
forlagsandelar och emissionsinsatser.

4.8 Hypotes 6

De medlemmar som forhallit sig passiva till forlagsandelar och emissionsinsatser har ett
lagre engagemang i sina beslut &n de som tecknat forlagsandelar och handlat med sina
emissionsinsatser.

4.8.1 Empiri

Da intresset varit 1agt for forlagsandelar och handel med emissionsinsatser ar det intressant att
se vilket engagemang medlemmarna haft da de beslutat om férlagsandelar och
emissionsinsatser. Det kan tankas att de som forhallit sig passiva till instrumenten inte
overvagt sina beslut sérskilt noggrant. Darfor stalldes fragorna, Hur noggrant har du Gvervagt
dina beslut rérande Lantmannens forlagsandelar? (Galler dig som kopt, salt eller avstatt) och
Hur noggrant har du dvervagt dina beslut rorande handel med Lantménnens
emissionsinsatser? (Galler dig som kopt, salt eller avstatt). Tabell 24 och 25 visar svaren.
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Tabell 27: Medlemmarnas svar pa fraga 2.9

2.9 Hur noggrant har du évervagt dina beslut rérande Lantmannens férlagsandelar? (Galler dig som
kopt, salt eller avstatt) * Antal svar en och en: 264

Medelvéarde: 3.72

1 49 18.6 %
2 41 15.5%
3 34 12.9 %
4 34 12.9 %
5 44 16.7 %
6 41 15.5%
7 21 8.0 %

Pa skalan &r:1 inte noggrant alls och 7 ar mycket noggrant

Tabell 28: Medlemmarnas svar pa fraga 2.15

2.15 Hur noggrant har du 6vervéagt dina beslut rorande handel med Lantmannens emissionsinsatser?
(Galler dig som kopt, salt eller avstatt) * Antal svar en och en: 271

Medelvarde: 4.01

1 47 17.3 %
2 33 12.2 %
3 30 11.1%
4 30 11.1%
S 51 18.8 %
6 51 18.8 %
7 29 10.7 %

P4 skalan ar: 1 inte noggrant alls och 7 ar mycket noggrant

Pa fragan om hur noggrant medlemmarna 6vervagt sina beslut om forlagsandelar blev
medelvardet 3,7. Pa samma fraga fast for emissionsinsatser blev medelvardet 4,0. For att veta
om det var nagon signifikant skillnad i engagemang, mellan de som forhallit sig passiva och
de som handlat med emissionsinsatser alternativt kopt forlagsandelar gjordes t-test. Resultaten
for forlagsandelar visas i tabell 29 och for emissionsinsatser i tabell 30.

Tabell 29: T-test: Har de som avstatt fran att kopa férlagsandelar ett lagre engagemang i
sina beslut &n de som kopt?

2.9 Hur noggrant har du dvervagt dina beslut ~ Kopt Avstatt fran att kopa
rérande Lantméannens forlagsandela?r forlagsandelar forlagsandelar
Medelvarde 5,579 3,576

Varians 0,924 3,803

P(T<=t) ensidig 0,000
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Tabellen visar att de som avstatt har inte 6vervagt sitt beslut lika noggrant som de som kopt.
Resultatet sékerstalldes till mer &n 99,9 %.

Tabell 30: T-test: Har de som avstatt handel med emissionsinsatser ett lagre engagemang i
sina beslut &n de som handlar?

2.15 Hur noggrant har du dvervagt dina beslut

rorande handel med Lantmannens Handlat med Avstatt handel med
emissionsinsatser emissionsinsatser emissionsinsatser
Medelvarde 5,655 3,558

Varians 1,304 3,926

P(T<=t) ensidig 0,000

De som inte handlar med emissionsinsatser analyserar inte sina beslut lika noggrant jamfort
med dem, som handlar. Testet ar statistiskt sékerstéllt till mer &n 99,9 %.

4.8.2 Analys

Testen visar att de medlemmar som inte kdpt forlagsandelar har inte vervégt sina beslut lika
noggrant som de som kopt. Resultatet ar starkt signifikant da skillnaden mellan medelvardena
ar forhallandevis stora. P4 samma satt ar det for emissionsinsatser. De som forhallit sig
passiva har inte overvagt sina beslut lika noggrant som de som handlat.

Detta ger en viss indikation pa att de som forhallit sig passiva inte ser det som ett beslut av
storre vikt. Beslutet att vara passiv till forlagsandelar och emissionsinsatser ar mojligtvis mer
ett resultat av 1ag kunskap och litet intresse for instrumenten.

4.9 Hypotes 7

Medlemmarna diskuterar inte beslutet att investera i forlagsandelar och emissionsinsatser
med varandra eller andra kollegor. Referensgruppens paverkan blir darfor liten.

4.9.1 Empiri

For att testa hypotesen stalldes fragan Har du diskuterat eventuella kop eller férsaljningar av
emissionsinsatser och forlagsandelar i Lantméannen med kollegor, bank eller ekonomisk
radgivare? Hur respondenterna svarat visas i tabell 8 under hypotes 1, eftersom fragan dven
anvandes for att testa hypotes 1. Vidare sorterades svaren fran respondenterna for att
askadliggora hur de som kopt forlagsandelar svarat jamfort med dem, som avstatt. For
emissionsinsatser sorterades svaren beroende pa om de svarande hade kopt, salt eller avstatt
fran att handla med emissionsinsatser. Resultatet av jamforelsen visas i figur 4 for
forlagsandelar och i figur 5 for emissionsinsatser.
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Figur 4: Jamforelse mellan de som kdpt forlagsandelar och de som avstatt

Av de som kdopt forlagsandelar hade cirka 32 % diskuterat detta ett flertal ganger med
kollegor eller ekonomiska radgivare. Sedan var det ca 45 % av de som kopt som hade

diskuterat detta nagon gang. 23 % hade inte diskuterat sitt kép alls. Av de som avstod fran att

teckna forlagsandelar var det 8 % som diskuterat detta ett flertal ganger, 24% diskuterade
nagon gang och 68 % diskuterade inte alls sitt beslut.
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B Koptemissionsinsatser
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B Avstatt handel

Ja, ndgon gang Nej, aldrig

Figur 5: Jamforelse mellan de som kopt, salt och avstatt fran handel med emissionsinsatser
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De som kopt emissionsinsatser hade i 43 % av fallen diskuterat detta ett flertal ganger, 43 %
hade gjort det ndgon gang och 14 % hade inte diskuterat sitt beslut alls. Av saljarna var det
20 % som hade diskuterat detta ett flertal ganger, 47 % hade diskuterat nagon gang och 33 %
hade aldrig diskuterat med kollegor eller ekonomiska radgivare. De som avstatt handel hade i
3 % av fallen diskuterat ett flertal ganger, 22 % hade gjort det nagon gang och resterande

75 % hade aldrig diskuterat med kollegor eller ekonomiska radgivare.

4.9.2 Analys

Hypotes 7 maste avvisas, da resultaten tyder pa att just de medlemmar som investerar i
forlagsandelar &r de som oftast diskuterat med kollegor eller ekonomisk radgivare. Dérfor kan
det tankas att det finns en paverkan fran referensgruppen. Det ar till viss del naturligt att
beslut diskuteras med personer i referensgruppen da de asikter som dessa personer har anses
som vardefulla. Fragan stalldes om medlemmarna diskuterat med kollegor eller radgivare, och
det &r darfor osakert vem medlemmarna diskuterar sitt beslut med.

En ekonomisk radgivare far anses vara den i referensgruppen som har storst paverkan pa
beslutet och det darfor mest troligt att medlemmarna diskuterar fraimst med denne. Dock &r
det troligt att de medlemmar som diskuterat ett flertal ganger och som investerat i
instrumenten &ven diskuterat med kollegor om investeringen. De som kopt forlagsandelar och
emissionsinsatser samt de som salt emissionsinsatser kan tankas vara paverkade av
referensgruppen. For de, som avstatt fran instrumenten, far paverkan fran referensgruppen ses
som mindre, men som analyserades i hypotes 6 &r det inte ett aktivt beslut att avsta fran att
investera i instrumenten. Darfor ar det fullt rimligt att dessa medlemmar inte diskuterar sitt
beslut med kollegor och ekonomiska radgivare.

4.10 Motiv till beslut

| detta avsnitt presenteras de motiv som medlemmarna angett for sina beslut rérande
emissionsinsatser och forlagsandelar. Det sker ocksa en presentation av faktorer som skulle
kunna gora medlemmarna mer intresserade av forlagsandelar och emissionsinsatser.

4.10.1 Empiri rorande forlagsandelar

| figur 6 visas de motiv som medlemmarna angett till sina kop av forlagsandelar.
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Figur 6: motiv till att kdpa forlagsandelar

De flesta som kopte forlagsandelar anférde Tror pa Lantménnens forlagsandelar som en
langsiktigt 1onsam investering. Efter detta kom Ett sétt att utveckla den kooperativa
agarmodellen. Det var inte lika manga kopare som anférde En attraktiv investering med lag
risk och Kanner ett ansvar att stalla upp och tillfora kapital till Lantmannen

De som avstod fran att kopa forlagsandelar fick svara pa fragan varfor de avstod fran att kopa
forlagsandelar. Figur 7 visar resultaten.

- - o -n s
Motiv till att avsta kop av forlagsandelar
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(tva alternativ majliga)

70,00% B Kédnde inte till det

60,00% B Glomde bort det
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a2 30,00% M Prioriterar andra investeringar
-
=
M)
§ 20,00% Saknar ekonomiska mojligheter
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10,00%

= Annat
0,00% -

Figur 7: Motiv till att avsta fran kop av forlagsandelar

Over 60 % av respondenterna anforde prioriterar andra investeringar, och avstod darfor fran
att kopa forlagsandelar. Ovriga alternativ hade ungefar samma svarsfrekvens. Pa alternativet
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annat fanns en rad svar. En avstod for att Lantméannen var daliga kapitalférvaltare och en
annan anforde kop av emissionsinsatser som motiv till att avsta. For att undersoka vad som
skulle kunna forbattras med forlagsandelarna stalldes fragan, Vad ar viktigt for dig vid ett
eventuellt nytt erbjudande om att teckna férlagsandelar i Lantmannen? | figur 8 visas hur
respondenterna svarade.

Vad ar viktigt for dig vid ett nytt erbjudande
om att teckna forlagsandelar i Lantmannen
3 H < H B Mer information om
(t\fa alternatl\f m0]|lga) erbjudandet och méten dar
45,00% forlagsandelar diskuteras
Hogre avkastning
40,00%
o 35,00% W Lagrerisk i placeringen
o
c
< 30,00% -
2 W Storre av kontrakt pd
T 2500% - andrahandsmarknaden
c
g 20,00% - B Kortare bindningstid
-
g 1500% -
o Erbjudandet var bra
e 10,00% - —
5,00% - [ Annat
0,00% -

Figur 8: Vad ar viktigt vid ett nytt erbjudande om att teckna forlagsandelar

Manga medlemmar tyckte att det var viktigt med bade hogre avkastning och mer information
om erbjudandet och méten dar forlagsandelar diskuteras.

4.10.2 Analys av forlagsandelar

Manga av képarna anforde ett sétt att utveckla den kooperativa agarmodellen sasom motiv.
Detta visar att dessa medlemmar tycker det ar positivt att &garmodellen utvecklas. Samtidigt
starker detta tesen om att kdparna av forlagsandelar &r starka &gare.

Att koparna anfor att de tror pa Lantméannens forlagsandelar som en langsiktigt I6nsam
investering som motiv ar kanske mindre forvanande. Eftersom avkastningen pa instrumentet
styrs efter Lantmannens avkastning pa det egna kapitalet, innebar det att dessa medlemmar
tror att Lantmannens resultat de kommande aren utvecklas pa ett bra sétt.

Medlemmarna angav prioriterar andra investeringar sasom framsta skalet till att avsta. Detta
innebér att de tyckte att det inte var tillrackligt Ionsamt att investera i forlagsandelar. Det kan
tankas att dessa medlemmar prioriterar antingen andra finansiella placeringar eller
investeringar pa garden. Bara 12 % anforde saknar ekonomiska majligheter att investera.
Madjligheten finns att respondenterna féredrar svara prioriterar andra investeringar framfor
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saknar ekonomiska mojligheter att investera. De erkanner da inte att de saknar mojligheter att
investera.

Enbart 8 % av respondenterna anser att Lantménnen inte ska arbeta med detta instrument. Fa
medlemmar motséatter sig aktivt satsningen pa forlagsandelar.

Att medlemmarna vill ha hogre avkastning och mer information for att teckna forlagsandelar
ar foga forvanande. Det har tidigare konstaterats att kunskapen ar relativt lag kring
instrumentet, och det ar darfor inte sakert att de vet tillrackligt mycket om Lantmannens
forlagsandelar for att svara korrekt pa fragan. Darmed ar det majligt att mer information
kravs men fragan ar hur informationen bor utformas for att vacka medlemmarnas intresse.
Med hégre avkastning syftas nog den garanterade lagsta avkastning som instrumentet ger.
Avkastningen pa forlagsandelarna styrs framst av féreningens rantabilitet pa det egna
kapitalet, och eftersom fa medlemmar trodde pa ett Ionsamt Lantmannen 2009 ansags denna
garanterade avkastning vara for lag. Daremot &r det oklart hur hog denna ska vara for att fa
medlemmarna intresserade.

4.10.3 Empiri rérande emissionsinsatser

Figur 9 visar hur de medlemmar som kopt emissionsinsatser svarat pa fragan, Du som kopt
emissionsinsatser i Lantmannen: Vilka var dina motiv till det?

Motiv till att kopa emissionsinsatser
o - as mge
_ (tva alternativ méjliga) m Tror att det kommer vara
80,00% l6nsamt pa lang sikt att
investera Lantmannens
70,00% - emissionsinsatser
" En attraktivinvestering med
60,00% - 2o i
g U lag risk
]
&
2 50,00% -
<§ m Utveckla den kooperativa
T 40,00% - dgarmodellen
=5
=
o 30,00% -
2
o W Annat
20,00% -
10,00% -
0,00% -

Figur 9: Motiv till att kopa emissionsinsatser

Over 70 % av dem som kopt emissionsinsatser anger Tror att det kommer att vara lonsamt pé
lang sikt att investera i Lantméannens emissionsinsatser. Manga anférde dven, En attraktiv
investering med Iag risk. Utveckla den kooperativa agarmodellen angav 24 % av de som kopt
emissionsinsatser.
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De som salt sina emissionsinsatser fick svara pa fragan Du som salt emissionsinsatser: Vilka
var dina motiv till det? Figur 10 visar hur de som salt emissionsinsatser svarade pa fragan.

Motiv till att salja emissionsinsatser
o - as age
(tva alternativ majliga)

50,00%

45,00% - o
w W Behov av likvida medel
T 40,00% -
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T 1500% |
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a r
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Figur 10: Motiv till att sélja emissionsinsatser

Behov av likvida medel var det som de flesta saljarna angav som motiv. Motivet Frigora
kapital till forman for andra investeringar angav 33 %. Oséker placering angav 20 %.

De som avstatt fran handel fick svara pa frdgan Du som avstatt handel med emissionsinsatser:
vilka var dina motiv till det? Resultatet visas i figur 11.

Motiv till att avsta fran handel med

emissionsinsatser m Kinde inte till det
(tva alternativ maoijliga)

50,00% ® Glémt bort att handeln finns
. 45,00%
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5 3000% m Riskfylld handel inte sik
£ 25,00% ylidhan .z_e_mte sd ?rt
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& 20,00% igenom
‘u&; 15,00% R | l\%jq m.ed mih nuvarﬁnde
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= 5,00% - —— [ Annat

0,00% -

Figur 11: Motiv till att avsta fran handel med emissionsinsatser

Alternativet NOjd med min nuvarande kapitalinsats i Lantmannen var det framsta motivet till
att avsta handel. Manga av respondenterna anforde inte tillrackligt séker pa hur handeln gar
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till som motiv. Relativt fa avstar handel pa grund av Kéande inte till det, Glomt bort att
handeln finns och Riskfylld handel inte sakert att kop- och saljordrar gar igenom.

Respondenterna fick dven svara pa fragan Vad &r viktigt for dig for att du ska bli mer
intresserad av att handla med dina emissionsinsatser? Figur 12 visar respondenternas svar.

Vad ar viktigt for dig for att du ska bli mer
intresserad av att handla med
emissionsinsatser i Lantmannen?
(tva alternativ maoijliga)

45,00%
| Mer information och moéten dar
40,00% - o )
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L 35,00% - diskuteras
c
g 30,00% - Hogre avkastning
@
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=
: 20,00% - W Ligrerisk i placeringen
5
S 15,00% -
o
2
a 10,00% - B Stdrre omsittning av
emissionsinsatser pd
5,00% -
’ andrahandsmarknaden
0,00%

Figur 12: Vad ar viktigt for dig for att du ska bli mer intresserad av att handla med
emissionsinsatser?

Mer information om erbjudandet och méten dar handel med emissionsinsatser diskuteras och
Hogre avkastning var tva alternativ som medlemmarna tyckte var viktigast. Ganska manga
tyckte att Storre omséattning av emissionsinsatser pa andrahandsmarknaden var viktigt.

4.10.4 Analys av emissionsinsatser

De framsta motiven till att kopa emissionsinsatser ar, Tror att det kommer vara lonsamt pa
lang sikt att investera i Lantmannens emissionsinsatser och En attraktiv investering med lag
risk. Da avkastningen pa emissionsinsatser styrs av resultatutvecklingen fér Lantmannen
innebdr tror dessa medlemmar att Lantmannens resultat kommer utvecklas bra de kommande
aren. For koparna av emissionsinsatser var inte Utveckla den kooperativa agarmodellen lika
viktig som for de som kopt forlagsandelar. Motivet till kop av emissionsinsatser styrs darfor
framst av medlemmarnas uppfattning om Lantménnens framtida lénsamhet.

Séljarna av emissionsinsatser anger framst Behov av likvida medel och Frigora kapital till
forman for andra investeringar som motiv. Darmed ser saljarna av emissionsinsatser handeln
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som en mojlighet att frigéra kapital ur Lantménnen. Detta kapital behdvs som rorelsekapital
men &ven till investeringar.

Manga av de som avstatt fran handel anger motivet N6jd med nuvarande kapitalinsats i
Lantméannen. Alltsa ar de flesta medlemmarna néjda med den kapitalinsats de har i
Lantmannen. Om Lantmannen genomfor fler insatsemissioner ar det moéjligt att dessa
medlemmar borjar handla med sina emissioner. Detta géller under antagandet att de har svarat
sanningsenligt pa fragan. Det var aven manga som angav Inte tillrackligt saker pa hur
handeln gar till. Detta visar att manga medlemmar har lag kunskap om hur handeln fungerar.

Medlemmarna efterlyser Mer information och moéten déar handel med emissionsinsatser
diskuteras samt Hogre avkastning for att de ska bli mer intresserade av att handla med
emissionsinsatser. Da manga medlemmar inte ar sarskilt vél insatta i handel med
emissionsinsatser, ar det latt att ange dessa alternativ. Fragan ar om medlemmarna tar till sig
informationen. Dessutom &r det oklart om medlemmarna skulle ga pa méten for att diskutera
handel med emissionsinsatser.

4.11 Sammanfattning

| detta avsnitt féljer en sammanstéllning av de statistiska test som gjorts for att testa
hypoteserna 1 - 6. | tabell 31 visas testen utifran vilken signifikansniva de har. Enstjarnig
signifikans innebdr att det &r som mest fem procents sannolikhet att hypotesen ar felaktig. Tva
stjarnor innebdr som mest en procents sannolikhet, och tre stjarnor innebar som mest 0,1
procents sannolikhet for en felaktig hypotes.

Hypotes 1 hade 0,1 % signifikans for bade forlagsandelar och emissionsinsatser. Daremot
hade hypotes 2 en skillnad i signifikans mellan forlagsandelar och emissionsinsatser,
forlagsandelarna hade 0,1 % signifikans och emissionsinsatserna 1 %. Det tredje pastaendet
visade sig ha 1 % signifikans for forlagsandelar och for emissionsinsatserna visade sig
pastdendet inte vara signifikant.

Att medlemmar som avstar fran att kopa forlagsandelar skulle tycka att nyttjarrollen var
viktigare dn de som kopt forlagsandelar, var inte signifikant. Pastdendet var inte heller
signifikant for dem, som avstatt fran att kopa emissionsinsatser. Detta pastaende var motsatt
signifikant, de som kopt emissionsinsatser och forlagsandelar

Bade hypotes 5 och 6 hade 0,1 % signifikans for forlagsandelar och emissionsinsatser.
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Tabell 31: Signifikansniva for hypotes 1 - 7

Signifikansniva
forlagsandelar

Signifikansniva
emissionsinsatser

Antas/Forkastas

Hypotes 1: De som aktivt sokt
information ar mer positivt installda
till instrumenten

**k*

**k*k

Hypotesen antas

Hypotes 2: Fortroendevalda har
storre kunskap om instrumenten och
ar darfor mer positivt installda till
att investera i instrumenten &n den
vanlige medlemmen

**k*k

**

Hypotesen antas

Hypotes 3: Kdpare av
emissionsinsatser och forlagsandelar
har positivare attityd gentemot
Lantmannen &n de som inte kopt

**

Ej signifikant

Hypotesen antas
for
emissionsinsatser

Hypotes 4: De som avstatt fran att
teckna forlagsandelar och kdpa
emissionsinsatser tycker
nyttjarrollen &r viktigare jamfort
med de som investerat i instrumenten

Ej signifikant

Ej signifikant

Motsatt
signifikant

Hypotes 5: Kopare av
forlagsandelar och emissionsinsatser
tycker agarrollen ar viktigare
jamfért med de som inte investerat i
instrumenten.

*k*k

*k*k

Hypotesen antas

Hypotes 6: De medlemmar som
forhallit sig passiva till
forlagsandelar och emissionsinsatser
har ett lagre engagemang i sina
beslut &n de som tecknat
forlagsandelar och handlat med sina
emissionsinsatser.

*k*k

**k*

Hypotesen antas

Hypotes 7: Medlemmarna
diskuterar inte beslutet att investera
i forlagsandelar och
emissionsinsatser med varandra
eller andra kollegor.
Referensgruppens paverkan blir
darfor liten.

Ej statistiskt
testad

Ej statistiskt
testad

Hypotesen
forkastas
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5. Slutsatser och diskussion

5.1 Slutsatser rorande forlagsandelar

| studiens syfte ingar att kartlagga motiv till de beslut, som Lantméannens medlemmar fattat
rorande forlagsandelar. De frdmsta motiven till att medlemmarna koper forlagsandelar &r att
(1) de tror pa Lantmannens forlagsandelar som langsiktigt Ionsamma samt (2) att de anser att
forlagsandelar utgor ett satt att utveckla den kooperativa dgarmodellen.

De flesta medlemmar anger att de avstar fran kép av forlagsandelar eftersom de prioriterar
andra investeringar.

De som aktivt sokt efter information om forlagsandelar &r ndgot mer positiva till instrumentet.
Trots detta ar inte de som aktivt sokt efter information sérdeles positiva till att investera i
Lantmannens forlagsandelar.

Fortroendevalda ar positivare én de vanliga medlemmarna, men inte heller de ser instrumentet
som en sdrdeles attraktiv investering. For kbparna av forlagsandelar &r nyttjarrollen och
agarrollen viktigare an for de som avstatt. Koparna av forlagsandelar har ocksa i strre
utstrackning diskuterat sitt beslut med kollegor eller ekonomisk radgivare jamfort med de som
avstatt.

Att avstd kop av forlagsandelar kan anses som ett beslut med Iagt engagemang. Detta beror
till stor sannolikhet pa Iag kunskap om forlagsandelar hos manga medlemmar.

5.2 Diskussion rérande forlagsandelar

Det ar framst medlemmarnas uppfattning om Lantménnens framtida Idnsamhet som styr
beslutet att investera i forlagsandelar. Det laga intresset beror pa att de flesta medlemmar inte
tycker det ar tillrackligt attraktivt att investera i forlagsandelar. Konjunkturlaget vid
emissionen paverkade ocksa, da en del medlemmarna kan ha avstatt pa grund av att de
saknade ekonomiska mojligheter att investera.

Beslutet att avsta fran kop av forlagsandelar ar i manga fall ett beslut med lagt engagemang.
De som inte kopt har ofta gjort det med en lag kunskap om forlagsandelar. Att avsta fran kop
far ocksa stod fran vad fortroendevalda tycker om instrumentet. Trots sin relativt hoga
kunskapsniva anser de inte att det ar sarskilt bra att investera i Lantmannens forlagsandelar.

Flertalet medlemmar menar att vid ett nytt erbjudande ar det viktigt med mer information och
moten. Mojligtvis blir intresset for instrumenten stérre om nyttan aktivt kommunicerades till
medlemmarna. Darmed bor ett skriftligt utskick kombineras med maéten for att fa
medlemmarna mer intresserade.

Manga tycker att avkastningen maste bli hogre. Implicit menar nog manga att den lagsta
garanterade avkastningen som forlagsandelar ger maste bli hogre. Sédra emitterade
forlagsandelar 1999 och 2002 och garanterade en lagsta avkastning pa sex procent respektive
fem procent (Holmquist, 2004). Dessa emissioner ronte strre intresse an Lantméannens
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emission av forlagsandelar. Kanske maste dven Lantméannen ha denna lagsta garanterade
avkastning for att fa medlemmarna mer intresserade.

5.3 Slutsatser rorande emissionsinsatser

Det ingar ocksa i studiens syfte att kartlagga motiv till de beslut, som Lantmannens
medlemmar fattat rérande emissionsinsatser. De framsta motiven till kbp av emissionsinsatser
ar (1) att medlemmarna tror att det kommer att vara lénsamt pa lang sikt att investera i
Lantmé&nnens emissionsinsatser samt (2) att de anser emissionsinsatserna vara en attraktiv
investering med lag risk.

De som salt emissionsinsatser anfor fraimst motiven (1) behov av likvida medel samt (2)
frigorelse av kapital till forman for andra investeringar.

De som avstatt fran att handla med emissionsinsatser anger i forsta hand att (1) de ar nojda
med nuvarande kapitalinsats i Lantmannen samt att (2) de inte &r tillrackligt sakra pa hur
handeln fungerar.

De som sokt aktivt efter information om Lantmannens emissionsinsatser ar mer positivt
instéllda till att kdpa emissionsinsatser. Dessa medlemmar anser kdp av emissionsinsatser
som en ganska attraktiv investering.

Fortroendevalda har stérre kunskap om emissionsinsatser och ar betydligt mer positiva till att
kdpa emissionsinsatser an de som icke ar fortroendevalda.

Kdparna av emissionsinsatser ar positivare till Lantmannen som ekonomisk férening an de
som salt och avstatt fran handel av emissionsinsatser. Dessutom &r kdparna av
emissionsinsatser bade starkare dgare och nyttjare &n de som inte kopt.

De som kopt och salt emissionsinsatser diskuterar i storre utstrackning sina beslut med
kollegor eller ekonomiska radgivare an de som avstar handel.

Liksom for forlagsandelar ar beslutet att avsta fran handel med emissionsinsatser forknippat
med ett lagt engagemang.

5.4 Diskussion rorande emissionsinsatser

Pa samma satt som for emissionsinsatser styrs beslutet att kopa framst av vad medlemmarna
tror om Lantmannens framtida I6nsamhet. Om Lantmannen stérker sina resultat &r det mojligt
att fler koper emissionsinsatser. Det star ocksa klart att saljarnas motiv drivs utifran hur de
upplever situationen i sina lantbruksforetag, da séljarna av emissionsinsatser behover mer
rorelsekapital och kapital for andra investeringar i sina féretag.

Samtidigt ar kunskapsnivan om handel med emissionsinsatser fortfarande relativt 1ag hos
medlemmarna. De fortroendevalda anser sig ha betydligt hogre kunskapsniva och anser att det
ar bra att investera i emissionsinsatser. Detta tyder pa att medlemmarna skulle bli mer
intresserade att investera i emissionsinsatser om deras kunskapsniva hojdes.
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De som kopt emissionsinsatser ar positivare till Lantménnen. Detta visar att de attityder
medlemmarna har gentemot foreningen spelar in nér beslut tas om att investera i
emissionsinsatser. For att kopa maste medlemmarna vara nojda med foreningen.

De som avstar fran handel sager att de ar n6jda med sin kapitalinsats i Lantmannen. Detta
later som om dessa medlemmar inte riktigt engagerat sig; “jo jag dr vil néjd”. Trots att
manga har en lag kunskap om handel med emissionsinsatser, var det inte lika manga som
angav att de avstod for att de inte var tillrackligt insatta i handeln.

Medlemmarna tycker att det behdvs hogre avkastning och mer information for att de ska
handla mer med sina emissionsinsatser. Men om de flesta fattar sina beslut med ett lagt
engagemang ar det inte sékert att det hjalper med mer information. En idé ar att gora skriftliga
utskick till medlemmarna infor stamman, da det ar de som innehar emissionsinsatserna pa
dagen for foreningsstamman som tilldelas rantan pa emissionerna samt del av kommande
insatsemissioner. Detta skulle mojligtvis 0ka intresset for handeln.

5.5 Implikationer

Studien visar att de attityder medlemmarna har gentemot foreningen har en avgérande
betydelse. Agarrollen bor stirkas for att fa medlemmarna mer intresserade av dessa
instrument. Egentligen finns bara ett sétt att starka &garrollen och det &r att Lantméannens har
en god lénsamhet. Detta kommer att géra att medlemmarna blir mer intresserade av
Lantmannens affarsomraden och verksamhet. | férlangningen kommer detta att leda till ett
storre intresse att investera i foreningen.

Lantmannens medlemmar kommer alltid att ha stora mojligheter att investera utanfor
foreningen, och darmed kraver de hog avkastning pa de investeringar de gor i Lantméannen.
Dessutom maste medlemmarna vara néjda med foreningen som handelspartner.
Medlemmarna ar ndjda med féreningen om denna erbjuder bra villkor pa de varor och tjanster
som medlemmarna koper och séljer till den ekonomiska foreningen. I det konjunkturlége
lantbruket befinner sig i dagslaget ar det darfor svart att vanda dessa attityder, da manga
lantbrukare upplever en pressad I6nsamhet, och darmed finns en risk att omdémet om
foreningen blir lidande. Det blir annu viktigare att de dvriga affarsverksamheterna i
Lantmannen nar goda resultat for att stimulera ett intresse for att ta del av vardetillvaxten fran
dessa verksamheter.

Manga medlemmar trycker inte att dessa instrument &r intressanta. Medlemmarna har en
selektiv uppméarksamhet, dvs. de véljer att inte uppmarksamma instrumenten. Darfér maste
fortjansten av instrumenten kommuniceras mer aktivt till medlemmarna, for att fa dem
intresserade. Lyft fram handel med emissionsinsatser vid distriktsméten och vid andra typer
av medlemstraffar, faltvandringar etc.

Samtidigt galler det att komma ihdg att det alltid kommer att vara svart for en ekonomisk

forening att na framgang med instrument som dessa. Medlemmarna prioriterar helt naturligt
sin egen verksambhet.

47



Referenser

Publikationer

Arvidsson, P., Larsson., O., Lindquist, H., Rohlin, L. & Thomasson, J. 2004. Den nya
affarsredovisningen. Liber, Malmo.

Bennet, Peter D. & Kassarjian, Harold H. 1972. Consumer behavior. Prentice-Hall,
Englewood Cliffs, New Jersey.

Engel, James F. & Roger D. Blackwell. 1982. Consumer behavior. The Dryden Press.
Hinsdale Illinois.

Holmaquist, J.,2004. Forlagsinsatser — mojligheter for ett kooperativt finansieringsinstrument.
Examensarbete 364 Institutionen for ekonomi Sveriges Lantbruksuniversitet, Uppsala.

Horcher, Karen A. 2005. Essentials of financial risk management. John Wiley & Sons,
Hoboken, New Jersey.

Kirkwood, Craig. W. 1997. Notes on attitude toward risk taking and the exponential utility
function. Department of management, Arizona State University. USA.

Lantmannens arsredovisning och hallbarhetsredovisning 2008.

1.Lantménnen, Handel med emissionsinsatser. En mojlighet att utveckla ditt dgande i
Lantmannen eller anvanda resurser du kanske inte vet du har! 20009.

2. Lantméannen, Inbjudan att teckna forlagsandelar i Lantmannen, 2009.
Nilsson, L., 2002. Medlemmen som &gare — effekterna av insatsemissioner i Svenska
Lantmannen. Examensarbete 266. Institutionen for ekonomi, Sveriges

lantbruksuniversitet, Uppsala.

Myrelid, P., Presentation Lantmannen, 2008. Studiebesok i kursen ”Co-operatives and
Agricultural Marketing”.

Ryegard, C., 2009. ”Dagslége och framtid for lantmannen”. Jordbruksaktuellt, 3 juni.
Simonsson, J. 2009. Svart att fa in pengar for Lantménnen. ATL, 26 maj.

Stadgar for Lantménnen.

Agarforum en sammanfattning, 2007 — 2008.

Ohlmér, B., Olson, K. & Brehmer, B. 1998. Understanding farmers” decision making

processes and improving managerial assistance. Agricultural economics 18 (1998),
273-290.

48



Internet

Jordbruksaktuellt http://mww.ja.se/
1.Markpriserna har fortsatt stiga 2009-07-22
http://www.ja.se/?p=29204&m=3433&pt=105&highlight=Akermarkspriser

2. Urea fortfarande billigaste godningen 2009-07-22
http://www.ja.se/?p=30092&m=3433&pt=105&highlight=Dyr%20handelsgddsel

Lantméannen http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/
1. Emissionsinsatser 2009-07-14
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Agare--Medlem/Emissionsinsatser/

2. Marknad och position 2009-08-02
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Om-koncernen/Vilka-ar-
vi/Marknad--Position/

3. Uppdrag, vision och affarsidé 2009-08-02
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Om-koncernen/Vilka-ar-vi/Mission-
vision-och-affarside/

4. Kurs emissionsinsatser 2010-03-02
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Agare--
Medlem/Emissionsinsatser/Kursindex/

Personliga meddelanden

Carlstrém, Anna, medlemschef, Lantménnen, e-post: anna.carlstrom@Ilantmannen.se, 2010-
01-14

49


http://www.ja.se/
http://www.ja.se/?p=29204&m=3433&pt=105&highlight=�kermarkspriser
http://www.ja.se/?p=30092&m=3433&pt=105&highlight=Dyr%20handelsg�dsel
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Agare--Medlem/Emissionsinsatser/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Om-koncernen/Vilka-ar-vi/Marknad--Position/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Om-koncernen/Vilka-ar-vi/Marknad--Position/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Om-koncernen/Vilka-ar-vi/Mission-vision-och-affarside/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Om-koncernen/Vilka-ar-vi/Mission-vision-och-affarside/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Agare--Medlem/Emissionsinsatser/Kursindex/
http://www.lantmannen.com/sv/Lantmannen-COM/Agare--Medlem/Emissionsinsatser/Kursindex/

Bilaga 1. Enkatrapport

Nya finansiella instrument inom lantbrukskooperationen - medlemmarnas
beslutssituation

Beskrivning Examensarbete inom agronomprogrammet med inriktning ekonomi.

Syfte Utvardera medlemmarnas motiv till beslut rorande férlagsandelar och
emissionsinsatser

Anvindningsomrdde Generell utvdrdering av nya kooperativa finansiella instrument, dar
Lantmannen utgér ett praktikfall. Respondenternas identitet samt deras svar
kommer att vara konfidentiella. Dessutom blir publiceringen av rapporten
uppskjuten ett ar.

Ansvarig utgivare Oskar Karlsson

Information och kunskap

1.1 Vet du att Lantmannen erbjod sina medlemmar att teckna forlagsandelar i borjan av
&r 2009? * Antal svar en och en: 290

Nej 38 13.1 %
Ja 252 86.9 %

1.2 Har du tagit del av ndgon information som handlar om Lantmannens forlagsandelar?
(Flera alternativ mdjliga) * Antal svar en och en: 417

Annat 18 4.3 %
Ldste information frdn Lantmannen 187 44.8 %
Laste i lantbrukspressen (ATL, Land Lantbruk eller 142 34.1%
liknande)

Horde frén kollegor 12 29%
Har inte tagit del av ndgon information 58 13.9 %

frén anhérig (1)
Fortroendemannaorganisationen (1)
Fortroendevald (1)

hemsidan (1)

Info for fortroendevalda (1)

info p& kretsmétet (1)

info pa mote (1)

Internet Lantannen (1)

Kommer inte ihdg om jag tagit del av n8gon info. (1)
Kundtraffar (1)

medlemsmoéten (1)

muntlig dragning for fortroendevalda (1)

Muntliga féredragningar av Lantmé&nnens folk (1)

50



vetej (1)

Via information pa méten etc. (1)

Vid distriktsméten (1)

Ar fortroendevald och har fatt del av mycket info (1)

Ar fértroendevald har arbetat med dessa instrument (1)

1.3 Hur mycket vet du om Lantmdnnens forlagsandelar? * Antal svar en och en: 289

Medelvarde: 3.18
57 19.7 %
70 24.2 %
49 17.0%
40 13.8 %
37 12.8%
21 7.3 %
15 5.2%

N & 1 A W N =

1.4 Vet du att medlemmar i Lantmannen har mojlighet att kopa och sadlja
emissionsinsatser i Lantmannen? * Antal svar en och en: 290

Nej 32 11.0%
Ja 258 89.0 %

1.5 Har du tagit del av ndgon information som handlar om handel med
emissionsinsatser i Lantmannen? (Flera alternativ mdéjliga) * Antal svar en och en: 425

Annat 21 49%
Ldste information frdn Lantm&nnen 191 449 %
Laste i lantbrukspressen (ATL, Land Lantbruk eller 137 32.2%
liknande)

Hoérde fran kollegor 14 3.3 %
Har inte tagit del av ndgon information 62 14.6 %

Deltog i informationsméte (1)

Frdn en som jobbar pd medlemsavdelningen (1)
Fortroendemannaorganisationen (1)
Fortroendevald (2)

hemsidan (1)

Info fortroendevalda (1)

Info pd distriktsméte (1)

info pa kretsmotet (1)

info pa mote (1)

Informerat medlemmar och kundtraffar. (1)
information direkt fran koncernstyrelsen (1)
Internet Lantédnnen (1)

Lantbruksméte (1)

Lantmannens hemsida (1)

medlemsméten (1)
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Muntliga féredragningar av Lantméannens folk (1)
se 1.2 (1)

skiter i vilket... (1)

Vid distriktsméten (1)

Vid information pd méten (1)

Ar fértroendevald har arbetat med dessa instrument (1)

1.6 Hur mycket vet du om den handel med emissionsinsatser som Lantmannen
erbjuder? * Antal svar en och en: 285

Medelvarde: 3.58
51 17.9%
53 18.6 %
51 17.9%
34 11.9%
37 13.0%
25 8.8%
34 11.9%

N & 1 A W N =

1.7 Du som ldste ndgon information frdn Lantminnen om antingen férlagsandelar eller
emissionsinsatser: Var informationen latt att forstad? Antal svar en och en: 245

Medelvarde: 3.79

10 4.1 %
35 14.3 %
58 23.7 %
71 29.0 %
41 16.7 %
25 10.2 %

5 20%

N & 1 A W N =

1.8 Du som avstod frén att lasa ndgon information frdn Lantmidnnen om antingen
forlagsandelar eller emissionsinsatser: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tva
motiv) Antal svar en och en: 136

Annat 6 4.4%
Tidsbrist 27 19.9 %
Informationen verkade svar att forsta 25 18.4 %
Glomde bort det 17 12.5%
Verkade inte intressant 61 44.9 %

Ej aktuellt for underteckn. (1)

Emissoninsatser ar lika revolusionerande som skivat brod (1)
Har ej sett till det! (1)

Inte intresserad att 18na ut pengar till Lantménnen (1)
Svarfunnen pa Lantmannens webplats!!! (1)

svart att bedéma affarsmajligheten (1)

Svart att se nagra fordelar for min del. (1)

Tror inte pd iden! (1)
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1.9 Lantmdnnen lanserade handel med emissionsinsatser och emitterade forlagsandelar
nistan samtidigt. Vad anser du om det? (Ange max tva alternativ) * Antal svar en och en: 356

Annat 8 22%
Vet ej 39 11.0%
Positivt att de utvecklar &garmodellen i Lantmdnnen 101 28.4 %
Det pdverkade inte mitt beslutsfattande 79 22.2%
Jag har inget intresse av dessa finansiella instrument 58 16.3 %
Latt att blanda ihop instrumenten 71 19.9 %
Avstar handel av ldersskal. (1)

battre att bolagisera (1)

det kdndes som det var lite for forcerat med forla (1)

finanskris darav daligt intresse, forlagsandelari (1)

forlagsandelarna kom mitt i I8gkonjukturen (1)

Forlagsandelarna aven en mdojlighet for anstalda. (1)

Lanseringen av férlagandelar borde ej gjorts. (1)

Lantmannen bér bli vid sin last, inget borsbolag (1)

1.10 Har du diskuterat eventuella kop eller forsadljningar av emissionsinsatser och

forlagsandelar i Lantmadnnen med kollegor, bank- eller ekonomiskradgivare? * Antal svar
en och en: 291

Ja, ett flertal gdnger 28 9.6 %
Ja, ndgon gang 76 26.1 %
Nej aldrig 187 64.3 %
KOMMENTARER

. Jag har kopt.

. Lantmannen tar inget ansvar for skattekonsekvenser’, av detta skl har jag gatt igenom
emissionsinatser med min ek-rédgivare. (Ett skal for detta var dven att géra r@dgivaren
uppmarksam pa den mojlighet som detta instrument ger).

Beslutar sjalv

Har sdlt em.insatser

Har inte fatt information om hur man deklarerar emissionsinsatser

Ar medlem och har ett stdrre engamang i Sédra.

har képt emissionsinsatser

Eftersom jag &r val insatt i och med att jag varit med och drivit pd utvecklingen av ett mer
indiviuellt &gande i Lantmé&nnen har jag inte behovt diskutera fragan med ndgon rédgivare. Jag
har & andra sidan hjalpt och forklarat for lantménnens medlemmar hur dessa instrument
fungerar samt vilka vinster och eventuellt férluster som man kan rékna med!

e  Tyckte det var en dalig affar

. Jag anser mig vara kapabel att fatta beslut med den information jag fatt av Lantmé&nnen

. Vi avvecklar ett foretag o ska salja i sommar

e o o o o o

Motiv for beslut

2.1 Tank pa all erfarenhet du har av Lantménnen - hur néjd dar du med Lantmannen? *
Antal svar en och en: 291

Medelvarde: 4.00
14 4.8 %
2 27 9.3 %
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3 67 23.0%

a 63 21.6 %

5 82 28.2%

6 34 11.7 % o
7 4 1.4% |
KOMMENTARER

LM har tappat sitt fokus pd att vara marknadens basta handelspartner fér lantbrukaren.

Dom &r svaga spannmalshandlare som lever i sin egen varld. Fyrkantiga och stelbenta. Varfér
kunde inte jag képa Urea i véras?

Kort i diket med verksamheten till lantbruket. Kommer sdkert upp andra sidan.

Alldeles for dalig effektivitet. Fér koncentrerat

Lantmannen &r ett koperativt foretag i framkanten. Lantbruksdelen borde vara lite battre pa att
leverera béttre lagre foderpriser for jag ska ge betyg 7.

kdnns som foreningen blir allt mer avlagsen. Internet kan inte helt ersatta en lokal butik.
Lantmannen har blivit ett mer intressant foretag dar kostnader och ovidkommande service tagits
bort. Nu har foretagets Iénsamhet fatt en stérre betydelse. Nédvandigt om det skall ndgon
utdelning till &garna. Medlemmen har blivit lite mer dgare.

Fértroendet blir tyvarr lagre och lagre

> 30 3rs erfarenhet

De ar inte lyhord 6ver vad den enskilde bonden behdver. Det &r endast bulk och stora volymer.
De har inte stéllt upp pa enskilda blandningar av foder, utsade och vallfréer.Man far den
uppfattningen att ledningen bara vill bli stérre och f8 mer och mer under sig. P& sikt kan risken
vara att bénderna gar ihop i nya sammarbeten.

Foreningsidén &r ju storre inkdp for att f& en billigare vara &n nar man &r liten och skall handla,
men som jag upplever s3 &r vi dyrast inom maskin pa en hej del.

Lantmannens webbplats ar inte byggd for "normal-anvandare" Saknar "direkt-adresser"!

Jag tycker att strategierna for handel med spannmal, nedldggning av silosar mm. &r
fel(kapitalférstoring), i Ovrigt &r det bra,men man kan kdnna att saljarna har gatt fran
"rddgivande" till "provisionssaljare"

Lantmannens satt att méta marknaden med flera olika séatt for oss medlemmar att handla med
spannmal &r bra och nédvandigt.

Tyvarr har LM flyttat fokuset allt for mycket frén nyttjarrollen till agarrollen.

1 Jag far bara hélften betalt for havren jamfort med en tysk bonde. 2. Féreningen har blivit for
stor , och for 1angt frdn mej , jag som liten lantbrukare kanner mej mest som en belastning. 3.
N&r dom la ner spannmaélsmottagningen har pé orten forstorde dom den i stillet for att 1ata nan
tao Sver. 4. Nar jag ska kopa nat sa e alltid lantmannen dyrast, och betalar samst nar jag vill sélja
nat, :(

Jag &r besviken pd att Lantm. &ndrade stadgarna i mitten pa 90-talet och minskade mina
upparbetade insatser och forde éver dem till sparmedel.

Lantm&nnen p& v&g att tappa sin kooperativa sjal

Lantmannen rustar ner sin karnverksamhet mer och mer vilket ar oroande. Distansen till
foretaget 6kar helatiden. Enligt min asikt bér lantmé&nnen sl vakt om grundtanken i en
ekonomiskfdrening och inte strava efter att efterlikna bérsnoteradebolag. Dessutom ar
lantmannen ett foretag med sin karnverksamhet p& landsbygden med alla det sarskilda
dtaganden som det innebér.

Lantm&nnen méaste omorganisera i en koncernstyrelse som ansvarar for lantbruk direkt samt ger
direktiv till en industristyrelse med stor extern kompetens. Svart att fanga sa olika verksamheter
och fa fokus pa lantbruk! Fungerar inte lantbruk vad skall vi ha lantménnen till?

Saknar lokal forankring

Agandet maste vara som AB dér allménheten kan ta del av dgandet koprativet &r férlegat
Koncernstyrelsen &r foradare Se Kronfagel vilken miss att 13ta tjanstemannen styra

Med anledningen att lantmé&nnen kronfagel lager ner slakteriet i Kristianstad,och pa det viset som
vi har blivit behandlade.S3 &r jag mycket besviken p8 lantmannen.Jag kommer att g8 ur som
medlem i lantméannen.

Man ber inte om pengar , nar ledning far bonusar Lantm&nnen har mycket &tt lara av Sédra

Jag koper foder av Lantméannen och ar mycket néjd med fodersaljaren och fodret men stérs av
de svindlande VD Iéner och Iéner till andra héga tjansteman oc bonusar som férekommer.

2.2 Som medlem i en ekonomisk forening anses du vara nyttjare, dd du bedriver handel

och nyttjar de tjdnster foreningen erbjuder. Hur viktig ar din nyttjarroll i Lantmannen? *
Antal svar en och en: 289

Medelvarde: 4.45

13 45%
30 10.4 % o
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3 39 13.5%
4 59 204 %
5 61 21.1%
6 55 19.0 % s
7 32 11.1% /=

2.3 Medlemmar ar agare i en ekonomisk forening via den kapitalinsats de har i
foreningen. Hur viktig ar din dgarroll i Lantmannen? * Antal svar en och en: 291

Medelvarde: 4.01
20 6.9%
42 14.4 %
50 17.2 %
71 24.4%
50 17.2 %
28 9.6 %
30 10.3 %

N & o1 A W N B

2.4 Ansdg du det vara bra att investera i Lantmannens férlagsandelar? * Antal svar en och
en: 286

Medelvarde: 3.01

Vet ej 110 38.5 % T
1 44 15.4 %

2 27 9.4% ==

3 34 11.9 % g

4 42 147 %

5 16 56% =

6 10 3.5%

7 3 1.0% |

2.5 Anser du att det ér en bra investering att kopa pa sig flera emissionsinsatser i
Lantmannen? * Antal svar en och en: 288

Medelvarde: 3.54

Vet ej 106 36.8% T
1 39 13.5%

2 22 7.6% om

3 27 9.4% =

4 36 12.5% oo

5 24 83% o

6 21 7.3% ==

7 13 45% [

2.6 Har du kopt eller salt forlagsandelar? * Antal svar en och en: 277
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Jag kopte da de emitterades 22 7.9%

Jag kopte da de emitterades och sdlde via 2 0.7%
andrahandsmarknaden

Jag kopte via andrahandsmarknaden 0 0.0%
Jag har inte tecknat forlagsandelar 253 91.3 %

2.7 Du som kopte forlagsandelar: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tva motiv)
Antal svar en och en: 44

Annat 6 13.6 %
Tror pa Lantméannens forlagsandelar som en 13 29.5%
13ngsiktigt Ionsam investering

En attraktiv investering med l3g risk 6 13.6 %
Kadnner ett ansvar att stdlla upp och tillifora kapital till 6 13.6 %
Lantmédnnen

Ett satt att utveckla den kooperativa agarmodellen 13 29.5%

har ej képt (1)
pank (1)
KOMMENTARER

. egenligen: jag trodde
. Tror mer pa aktiemarknaden.

2.8 Du som avstod fran att kopa férlagsandelar i Lantminnen vid emissionen: Vilka var
dina motiv till det? (Ange max tva motiv) Antal svar en och en: 335

Annat 27 8.1%
Kédnde inte till det 20 6.0%
Glomde bort det 13 3.9%
Saknar tillracklig information 31 9.3%
Anser att Lantméannen inte ska arbeta med detta 21 6.3 %
instrument

Prioriterar andra investeringar 176 52.5%
Saknar ekonomiska mdéjligheter att investera 47 14.0 %

. Litar inte pa féreningen som kakitalférvatare. (1)

. bygger vindkraftverk,ja satsat flera miljoner (1)
. Det blev inte av (1)

. ekonomiskt risktagande (1)

. Fodd 1940 aktiv lantbrukare 1 3r itaget. (1)

. For dalig avkastning (1)

e forl8g avkastning (1)

. Har ej tagit del av info. (1)

. Har inte satt mig in i det och brist pd inresse (1)
. inget fortroend vd och ledning (1)

. Investerar i mitt lantbruksféretag (1)

. Jag valde emissionsinsatser. (1)

. Kdpte emissionsinsatser (1)

. Kdpte emissionsinsatser istdllet (1)
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. kdpte emissionskapital (1)

. kdpte emissionsinsatser istallet (1)

. La ett for 1agt bud (1)

. Liten uppsida i investeringen (1)

. Prioriterar foretaget (1)

. Ska snart 6verlata lantbruket p& min son (1)

. Som lantbrukare ar emiterat kapital battre agande (1)
. Som pensionar ar det inte intressant for mig (1)

. Tror inte pd iden! (1)

. uttratt ur lantmannen (1)

KOMMENTARER

. Jag anser att for medlemmarna detta instrument ar battre och flexiblare. Men tycker att

forlagsandelarna &r bra for vara tjansteman och andra som vill vara med ex LRF.

. Férlagsinsatser har inte gett nagot till lantmannen. Det har ddremot stallt till problem med
information innom féreningen. Insider problematik har gjort att informationen till oss
fortroendevalda och agare blivit mycket samre. Vi har nu en séamre insyn i féreningens utveckling
och dérmed samre mojlighet att paverka foreningens utveckling. Instrumentet bor avskaffas
snarast. detta &r ett problem som vi inte insdg fore sjdsattningen av systemet.
omvandla Lantmannen till ett AB
Tror ej p& en ekonomisk gynnsam utveckling fér Svl
Kanner stor osdkerhet vart kurserna tar vagen
Lantmé&nnen far visa en mer l&ngsiktig ldnsamhet och en for framtiden trovardig strategi.
Anser det fel att f.a. kan spridas till andra via andrahandsmarknaden an de som kan teckna sig
for f.a.

e Jag &r besviken pd att for manga spannmalsanlaggningar sténgts da det férsvarar for mindre
lantbrukare att sélja mindre kvantiteter spannmal.

. Nar lanseringen av de nya instrumenten gjordes var lantbrukarnas ekonomiska situation hogst
anstrangd tillféljd av hoga priser pd gddsel och andra insatsvaror, detta i kombination med en
dalig skord 2008 gjorde att man helt enkelt inte hade pengar att investera!

. Orolig for Lantmannens framtida 6de, stora risker med etanol- och utlandssatsningar.

e  For dalig placering tycker jag.

. Det finns nog Idnsammare satt att satsa pengar

2.9 Hur noggrant har du overvdgt dina beslut rorande Lantmannens forlagsandelar?
(Géller dig som kopt, sdlt eller avstatt) * Antal svar en och en: 264

Medelvarde: 3.72
49 18.6 %
41 15.5 %
34 12.9%
34 12.9%
44 16.7 %
41 15.5%
21 8.0%

N & 1 A W N =

2.10 Vad ar viktigt for dig vid ett eventuellt nytt erbjudande om att teckna
forlagsandelar i Lantmannen? (Ange max tva alternativ) * Antal svar en och en: 329

Annat 32 9.7%
Mer information om erbjudandet och moéten dar 89 27.1%
forlagsandelar diskuteras

Hogre avkastning 105 31.9%
Lagre risk i placeringen 26 7.9%
Storre omsdttning av kontrakt pa 27 8.2%
andrahandsmarknaden

Kortare bidningstid 20 6.1 %
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Erjudandet var bra 30 9.1%

. . Att det inte kommer ndgot nytt erbjudande (1)
. . battre att bolagisera (1)
. . Ej intressant (1)
. . for ett speciellt &ndamal (1)
. . Har inte ekonomiska mdjligheter. (1)
. . inte intresserad (1)
. . Kréngligt, ser ej detta som ett bra syfte. (1)
. . min ekonomiska situation (1)
. . min situation, investeringsmadjlighet mm (1)
. . n/a (1)
. . ny ledning (1)
. . N&gopt som gynnar kdrnverksamheten (1)
. . principiellt emot (1)
. . Riktade satsningar (1)
. . se ovan (1)
. . Se svar pa fréga 2.8 (1)
. . shart pensioar (1)
. . vet ej (2)
. e Vetejl (1)
. . Vissa borsbolag &r intressantare. (1)
. . Ar ej intresserad (1)
KOMMENTARER

. Jag ser inte Lantm&nnen som en ekonomisk aktér, utan ett satt for mig som medlem att fa bra
priser pd leveransvara och bra priser pd insatsmedel. Har lantm&nnen tappat bort det syftet?

. Det hade kanske varit intressant om det pengarna som kommer in via forlagsl@nen skulle ga till
ndgon sarskild satsning och att isdfall avkastningen berodde pa utfallet i den specifika satningen
och inte lantmannens resultat som helhet

. Vill kdnna att det &r ett féretag som &r en god handels partner med I&ga
handelsmarginaler=Effektivitet.Har i stor sett alldrg ratt pris.

. Ar inte alls intresserad. De ekonomiska féreningarna bryr sig inte om medlemmarna léngre. Det
&r bra att det finns konkurrens &n s8 lange.

. Att investera i forlagsandelar ar for mig ett mycket intressant alternativ. Har finns en minsta
garantinivd for avkastning, en avkastning som okar enligt en férutbestamd skala relaterat till
lantmannens uppnadda resultat.

e jag kommer inte att teckna, fel instrument for oss aktiva dgare.

. Hoppas att det snart blir ett AB

Det ar dock inte sakert att mer info hjalper. Jag ar inte sarskilt intresserad av

vardepappershandel dverhuvud taget.

Jag har inget alls intresse av sddan har handel

Tycker Lantmannen ska satsa pa karnverksamheten istallet for spekulationsekonomi

lantmannen maste ha battre fortroende for medlemmarna=&garna.

Jag star kvar som medlem sedan jag var aktiv jordbrukare. Star mest kvar som medlem for att

kunna kopa reservdelar till maskinerna.

. Ej intressant

e o o o

2.11 Har du handlat med de emissionsinsatser du fatt dig tilldelade frdn Lantmannen? *
Antal svar en och en: 276

Jag har bade kopt och sélt emissionsinsatser 0 0.0%
Jag har kopt emissionsinsatser 42 15.2 %
Jag har salt emissionsinsatser 15 54 %
Jag har inte handlat med mina emissionsinsatser 219 79.3 %

2.12 Du som kopt emissionsinsatser i Lantmadnnen: Vilka var dina motiv till det? (Ange
max tva motiv Antal svar en och en: 77

58



Annat 8 104 %

Tror att det kommer vara Ionsamt pa ldng sikt att 36 46.8%
investera i Lantmdnnens emissionsinsatser

En attraktiv investering med lag risk 18 23.4 %
Utveckla den kooperativa dgarmodellen 15 19.5%

har ej képt (1)
Nej (1)

Nyfiken (1)
Riskspridning. (1)

Ar Lonsamt dven pa kort sikt. (1)

KOMMENTARER

Se tidigare kommentar.

Ja om det omvandlas till AB

Det vart ej ndgot avslut.

Nar jag investerade var det ett bra lage.Hur det blir framover ar osdkeert

Férutsatter att rantan p@ emisionsinsatsen inklusive " dverkursen " blir hégre &n bankranta . Lag
risk .

Jag har hittills varit med i trebudgiviningsperioder pd képsidan, men med for 18gt bud for att fa
igenom affar.

I denna fraga var det lite svart att begransa svaret till tva. Sédra &r det klart bésta kooperativa
foretaget pa att utveckla agar- modellen. De &r verkligen féregdngare - heder 8t L-E Astrom.
Bolaget &r ocks8 valskott. Jag bérjar nu ha lite val stora belopp i Sédra for att ha balans i min
portfolj. Darfor koper jag lite emissionsinsatser i Lantmannen - sérskilt nu nar jag kan f& dem
under 100 %. Jag hoppas det skall bli bra - jag ar positivt installd till Per Strémberg. Det bor
finnas forbattringspotential i Lantmannen. Jag har ocksa satt in frivillig insats i Landshypotek,
men det ar hittills ndgot av en besvikelse. De borde ocksd bérja med emissionsinsatser, anser
jag.

Har lagt bud pd kép men inte fatt affaren d& mitt bud understeg slutkursen

Tecknade for kop vid starten ndr handel borjade, men mitt bud var for 18gt s& det blev inga. Vid
senare forsaljningar ar de under nominellt vérde. Intresset och tron p& emissionsinsatser har
tydligen avtagit

se tidigare kom

Var med och gav bud men det matchade inte i sammanrakningen

2.13 Du som sdlt emissionsinsatser: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tvd motiv)
Antal svar en och en: 24

Annat 5 20.8%
Behov av likvida medel 8 33.3%
Frigora kapital till forman for andra investeringar 7 29.2%
Osaker placering 4 16.7 %

har ej salt (1)

L&gt fortroende for Lantmannens ek. utveckling (1)
uttrade (1)
KOMMENTARER

L]

L]
L]
L]

Se tidigare kommentar.

Lamnat foreningen pga att jag har 6verldtit gdrden och medlemskapet i féreningen till sonen
Forsokt salt ingen intresserad.

Jag forsokte sdlja mina tilldelade insatser, och begarde lagst 90 % av insatsvérdet. Saljkursen
stannade vid 85 % vid det tillfallet. Sedan har jag inte provat salja igen.

2.14 Du som avstdtt frdn att handla med emissionsinsatser: Vilka dr dina motiv till det?
(Ange max tva motiv) Antal svar en och en: 250

Annat 28 11.2 %
Kdnde inte till det 16 6.4 %
Glomt bort att handeln finns 19 7.6%
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Inte tillrdckligt sdker pa hur handeln fungerar 51 20.4 %

Anser att Lantméannen inte ska arbeta med detta 21 8.4%
instrument
Riskfylld handel, inte sdkert att kop- och sdljordrar 9 3.6% ™

gar igenom

N&6jd med min nuvarande kapitalinsats i Lantmdannen 106 42.4 %

Av 3ldersskal (1)

budet antogs inte (1)

Ekonomiska (1)

Fick inte begart pris (1)

For liten handel (1)

for 1agt varderade (1)

Har férsokt kdpa (1)

Har férsokt salja, men begart ett for hégt pris (1)

har forsokt sdlja,men var fér dyr (1)

Har varit nara att ldgga kdéporder men avstatt nu (1)

Inte engagerat mig i fragan (1)

inte intressant for mig (1)

Kursen var for hdg nar jag ville képa (1)

La ett fér 18gt bud vid kép fick ingen tilldelning (1)

litar inte p& lantm&nnen som kapitalférvaltare (1)

13gt intesse for placering av pengar pa det viset (1)

mkt dalig erfarenhet av tidigare pappersinvesterin (1)

penga brist (1)

se ovan (1)

snart pensionar (1)

Tror inte det ger mycket avkastning (1)

Ar ej intresserad (1)

KOMMENTARER

Se tidigare kommentar.

Jag tycker jag har bra balans p& kapitalspridningen ( riskspridning)

Vid tidpunkten for lanseringen av emissionsinsatser fanns inte tillrackligt mycket kapital i
foretaget, men nar den ekonomiska situationen forbattras och man finner att man har kapital att
placera finns nog sannolikheten att man vill 6ka sin kapitalandel i lantmannen. Ville inte sédlja de
vi hade!

har forsokt képa, men bjod for daligt

Forsokt att képa emissioninsatser vid 2 tillfillen , men inte fatt nagra

jag har inte kopt, inte sdlt, men inte heller avstatt!! Jag har forsokt, men det har inte blivit ndgon
affar annu. S3 egentligen kan jag svara pd 2.13, &ven om frégan inte &r formulerad efter min
situation. Jag har allts3 forsokt salja.

Kan placera mina pengar pa béttre stillen med battre avkastning och flera kdpare/saljare

totalt ointressant! kdp turbo warranter i stéllet

2.15 Hur noggrant har du 6vervidgt dina beslut rorande handel med Lantmdnnens
emissionsinsatser? (Galler dig som kopt, salt eller avstatt) * Antal svar en och en: 271

Medelvarde: 4.01

aua A W N =

47 17.3 %
33 12.2%
30 11.1%
30 11.1 %
51 18.8%

60



51 18.8%
29 10.7 % ——

2.16 Vad ar viktigt for dig for att du ska bli mer intresserad av att handla med
emissionsinsatser i Lantmannen? (Ange max tva altenativ) * Antal svar en och en: 315

Annat 32 10.2% =
Mer information och méten dar handel med 93 29.5%
emissionsinsatser diskuteras

Hogre avkastning 112 35.6 %

Lagre risk i placeringen 27 8.6%
Storre omsattning av emissionsinsatser pa 51 16.2% ———

andrahandsmarknaden
Utdelningsnivan under en konjnkturcykel. (1)
Att jag ska ha pengar att kunna stoppa in dér (1)
Battre resultat i karnverksamheten (1)
Ett tungrott system (1)
handlar med andra vardepapper (1)
hégre pris vid férsaljning (1)
inte intresserad (1)
Jag ar ndéjd och kommer att kdpa mer. (1)
kapital behoév pd gérden (1)
kdnna for foretaget (1)
Lantmannenkoncernens vinst 6kar igen (1)
Mer tilldelning av nya emisionsinsatser. (1)
Mera omsattning (1)
min egen situation (1)
n/a (1)
Priset (1)
se ovan (1)
snart pensionar (1)
tilltro till féreningen (1)
uttréade (1)
vet ej (5)
Vet ej. (1)

KOMMENTARER

e Jag &r valdigt néjd med hur informationen om handel sker pd v8r webb. Latt att 1agga order fran
natet. Handlen 6kar och det &r bra fér instrumentets trovardighet.

. méoten ej nédvéndigt, da de ofta ligger 6ver 1 timmes resvég bort

. Jag anser att det kollektiva - icke distribuerade - egenkapitalet i de ekonomiska féreningarna
skall h8llas begransat (men kanske inte helt elimineras) i storlek. Det &r viktigt att medlemmarna
ocks8 har intresse av egenkapitalet fér en klok avvagning mellan efterlikvid och
kapitalavkastning. Det &r ocksa alltid en riskfaktor om ledning och styrelse sitter pa anonymt och
kollektivt egenkapital. Sparen i en del andra féreningar forskrécker.

. Se tidigare kom

. Det ar dock inte sakert att mer info hjalper. Jag ar inte sarskilt intresserad av
vardepappershandel 6verhuvud taget.

. Jag ser i dagsldget inget som skulle kunna fa mig inresserad av denna handel

. Lantmannen maste stilla hogre avkastningskrav pa sina dotterbolag.

. Ej intresserad

Bakgrundsfragor
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3.1 KOn * Antal svar en och en: 288

Man 276 95.8 %
Kvinna 12 42 %

3.2 Vilken aldersgrupp tillhor du? * Antal svar en och en: 290

20 - 30 &r 3 1.0% |
31-40ar 37 12.8% 0

41 - 50 ar 84 29.0 % pTIITT
51 - 60 &r 90 31.0 %
61 - ar 76 26.2 % T

3.3 Vilket 1an kommer du ifrdn? * Antal svar en och en: 273

Blekinge 7 26%
Dalarna 10 3.7%
Gavleborg 17 6.2%
Halland 10 3.7%
Jamtland 6 22%
Jonkoping 17 6.2%
Kalmar 3 11%
Kronoberg 5 1.8%
Norrbotten 2 0.7%
Skéne 39 143 %
Stockholm 7 2.6%
Sédermanland 14 51%
Uppsala 26 9.5%
Varmland 6 2.2%
Véasterbotten 3 11%
Vasternorrland 4 15%
Vastmanland 13 4.8%
Vastra Gotaland 45 16.5 %
Orebro 15 5.5%
Ostergotiand 24 8.8%

3.4 Vilken &r din huvudsakliga inriktning inom lantbruket? * Antal svar en och en: 287

Annat 23 8.0%

Spannmal 117 408%
Annan vaxtodling 16 5.6%
Animalieproduktion 63 22.0%
Kombination av vixtodling och animalieproduktion 68 23.7% T
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+ Potatis, vindkraft, skog. (1)

Har arrenderat ut den stérsta delen av arealen. (1)
Har salt Jordbruksforetaget men har skog o maskin (1)
Kommer frén Gotland.Dalig stil d ej fanns i listan (1)
KRAV (1)

kykling (1)

Lantbruk (1)

mjolk- vall (1)

mjolkproduktion (1)

Numera legokérning 8t lantbruk (1)

potatisodling (1)

skog (4)

skog ,entreprenad (1)

Skog och betesmark (1)

Skogsbruk (2)

slutat med svinproduktion (1)

sockerbetor (1)

spannmal, oljevéxter och sockerbetor (1)
strafoder (1)

turism (1)

Utarrenderat (1)

vall (1)

vaxtodling/grisar (1)

Aggproduktion (1)

3.5 Ar du fortroendevald inom Lantmannen? * Antal svar en och en: 289

Nej 256 88.6 %
Ja 33 11.4%

3.6 Hur mycket pengar omsatte ditt lantbruk 2008? * Antal svar en och en: 287

- 400 tkr 63 22.0%
401 tkr - 800 tkr 44 15.3 %
801 tkr - 1 500 tkr 66 23.0 %
1 501 tkr - 3 000 tkr 55 19.2 %
3 001 tkr - 59 20.6 %

3.7 Till vilket varde uppgar ditt insatskapital och de emissionsinsatser du dger i
Lantmannen? * Antal svar en och en: 291

Vet ej 35 12.0%
- 20 tkr 74 25.4 %
21 tkr - 50 tkr 54 18.6 %
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51 tkr - 100 tkr 61 21.0%
101 tkr - 250 tkr 40 13.7%
251 tkr - 27 9.3% o

3.8 Har kan du skriva ovriga kommentarer om Lantmannens forlagsandelar och handel
med emissionsinsatser

e o o o o

Saknar betydelse for den "lilla bonden" i ett skogslan.

Bénderna har inga pengar, sarksilt i 8r. Darfor har efterfragan varit skral. S8 tar det nog tid att
lancera nya finansiella instrument. Om nagra ar kommer det nog att vara en naturligare del av
lantbrukarens vardag att képa eller sélja andelar i LM

Det ar ju férskrackligt att ni har glémt bort Gotland som lan. Jag tycker att det ar bra med dessa
instrument men anser sjalv att jag behéver mina pengar i foretaget. Samtidigt vill jag inte sdlja
mina tilldelade medel. En stérre handel dnskas, ar dock lite daligt informerad om handeln. Per
Ett 6kat marknadsférande.och battre I6nsamhet i Lantmannen Behdvs en ny ordf.

Jag tror det racker med de du har har ovan. Jag tycker sjalvklart fler borde investera i vart
Lantmé&nnen for framtiden tillhér Lantmé&nnen. Lycka till med ditt arbete det gar bra att du hor av
dig om du s8 6nska anders.karlsson1@citynetnassjo.se

Till Oskar Karlsson. Gotland &r ocksa ett 1an i Sverige. En Lantmastare hade inte gjort ett sddant
misstag... m.v.h

Avskaffa forlagsinsatser. Det kommer inte att ge nagot stort tillskott av kapital till lantmé&nnen.
Det ar latt att blanda i hop begreppen EMISSION OCH EMITERAT kapital om det vore mdjligt
skulle man byta namn pa emissionsinsats.

Som vanligt kommer nagra fa direktorer att sko sig pa dessa andelar och emissioner, vi enkla
farmare kommer att f betala dyrt ndr nuvarande Lantmannen gar éverstyr pga finansiella
utsvavningar av det kapital som vara foraldrar har slitit ihop 8t den Ekonomiska féreningen - som
nu inte finns kvar langre!

Hur ska man kunna valja lan nar det basta lanet vill siga GOTLAND saknas

Sist jag kollade var ocks8 Gotland ett lan i Sverige. Tydligen inte i denna enkat d& den inte finns
med i listan 6ver 1an som man skall kryssa for. Var JAG kommer ifr@n???? Gotland.......

Har under I1&ng tid deltagit i debatten om kapital och &garfragor som fullméktig samt motionerat i
frégan ar 2003.

P4 vilket satt tillférs Arlas medlemmar i Smaland ett hégre mjélkpris av att Arla investerar 1.000
miljoner i en ny anldggning i London? Dessutom finanserat av egen kraft! Samma med
Lantméannen. P& vilket satt far jag hogre pris p& min spannmal genom att bagerierna utvecklas
industriellt? Bolagisera det som inte berér kdrnverksamheten och dela ut aktier till medlemmarna
och |18t medlemmarna fa penningmedel den vagen i stillet. Daremot kan olika former av
emisioner anvandas i karnverksamheten. Swedish Meets medlemmar hade ingen nytta av Scan i
avrakningspris, men byggde upp verksamheten. Sparbankssstiftelserna blev bldsta av Folksam.
Det kan g2 lika illa med Lantmannen. Det &r svart for medlemmarna att pdverka i en herrelés
agarform. Knoppa av och utdva agarmakt! Kolla Mellanskog och sdgverken! En kvarnsten, vilket
inte inses. Sodra tuffar pa ett tag till men kommer att fa problem i industridelen smaning om.
Norrskog och sagverken, hemskt! Landshypotek utvecklar verksamheten frén bottenlan till
bankverksamhet. P8 vilket satt far medlemmarna lagre ranta, medlemsnytta? Kolla och jamfor
riksbankens utldningsranta. Ar Landshypoteks rénta absolut bést for medlemmen trots att man
skall endast I&na ut till idiotsakra bottenl8n utan risk? Nej, pengarna anvands till annat! I
kooperationen skall avkastningen ske i form av medlemsnytta och bra pris pd medlemmens
produkt. Kooperationens industrisatsningar har s& gott som alltid gatt éver styr. Lds pd om NCB!
Jag tycker du skall fundera pd om det &r ratt ur medlemsperspektiv att gora jatteforeningar med
industriell verksamhet? De har emissionerna ar till for medlemmarna i stéllet for hojt
avrakningspris. Samtidigt som féreningens egna kapital hdjs. Det hojer foretagets soliditet och
beldningen i féretaget kan 6ka. Det &r bra sd ldnge det &r i kérnverksamheten men i unibakes
bréd? Overvég att bolagisera industridelen. I Hennes & Maurits dger Stefan Persson mer &n 60%
och det fungerar pd bérsen. Och har utvecklats mycket bra till Gvriga 40% aktiedgares stora
beldtenhet.

Det ekonomiska ldget i lantm&nnen nu gér det inte s8 attraktivt att handla

Tank pa att lantbruksforetagets likviditet &r av stor betydelse for lantbrukarens val . En annan
viktig faktor &r lantbrukarens utbildning . Ett stort problem &r det stora dalda kapitalet i
Lantmannen .Lycka till med examen.

Mer information. Personkontakt

Tror du att Gotland tillhér Ryssland eftersom det inte gar att vélja som lan pa fréga 3.3

Se till att bra priser pd era varor istéllet for att leka "boérsmaklare"

Sjalva handeln &r lite for 18ngsam. Den bér utvecklas med tiden.

Jag tycker som att det &r bra att engagerade medlemmar kan satsa pa "sitt" foretag, och jag
kanske sjalv kommer att géra det i framtiden.

vet ej riktigt i detalj vad detta handlar om.

Tycker det ar bra. Kanns som en bra investering att kdpa andelar/insatser. Vill man ha ut pengar
sa kan man silja emissionsinsatserna.

Bor i Gotlands lén. Finns ej med som alternativ

LM har andrat grunderna for insats emissioner fran att ha baserats pd medlemmens oms 75 %
och dgandet 25 % till det omvénda . Det ar fel att missgynna nyttjarrollen och drabbar
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framforallt den yngre medl. En rimlig avvagning kunde vara 50/50 och att bara insatskapitalet
och inte emissionsinsatserna utgjorde grund fér nya insats emissioner

Den har skitféreningen har liksom alla andra féreningar i lantbruket dverlevt sej sjélv, Kénslan
att vara en delagare e lika me noll.

Ar besviken 6ver att inte fler stéllde upp. Det var ju en dnskan frén fértroendevalda att man
skulle dra igdng detta vilket kostade lantmannen stora pengar, sedan fegar man ur...d8ligt. Man
borde kréva mer lojalitet fran fértroendevalda i synnerhet.

Handeln med dessa instrument &r bara bérjan pd Lantmannens resa mot ett stérre individuellt
dgande. Det kommer att ta ett tag innan det sl&r igenom i medlemsleden, manga har som sagt
stora ekonomiska problem och har finns inga medel att kdpa insatser for. Salja kan man gora,
men den kursen ligger under utgivningskursen s& manga behéller och vantar. Fér Lantmannens
del &r emissionsinsatserna ett satt att behalla kapital i féreningen. Med en krympande och
dldrande medlemskar kréavs att man hittar nya satt att behalla kapitalet i féreningen.

En viss oro for att det finns en doldtanke att i framtiden omvandla insatserna till dgarandelar
liknande aktier. Detta vore en mycket olycklig utveckling med en for lantmannen férédande
framtids vision. Lantmannen skall vara och férbli en ekonomiskférening med alla de grund tankar
och principer som det innebar, det vill jag sl@ vakt om.

Emissionsinsatserna ar bundna under hela medlemsskapet och endast saljbara till andra
medlemmar varfér den betydande inldsningseffekten bor beaktas vid kép. Vad avser
forlagsandelarna finns andra mer intressanta placeringar av rédntebarande papper

Ett aktivt &gande skapas bara genom individuellt agande. Finanskrisen gjorde att tajmningen var
dalig. Forlagsandelarna skulle vara mera attraktiva om man tex bara tog med ett affarsomrade
tex livsmedel, energi osv.

Eftersom det ar nytt s &r intresset I&gt. Men det kanske &ven speglar engagemanget som &gare
i foreningen. Olyckligt att lansera forlagsandelar och emissionsinsatser samtidigt, blev bara
rérigt. Jag var med och la bud pd att kdpa emissionsinsatser forsta gangen men det matchade
inte, sedan inte brytt mig och nu vet jag inte ens om det &r ngn handel.... Men mitt bud skulle ha
funkat vid senare omgangar har det visat sig... Men en relansering av speciellt emissonsinsatser
pa ngt bra satt skulle nog fa upp intresset

Man blanda i hop férlagsandelar och emissionsinsatser Sédra ar mcket enklare

Bolagisera industridelen och s&tt den pa bérsen. Var kvar i basics. Jag tror inte smalandska
mjolkbénder far battre betalt for sin mjolk darfor att ARLA investerar i England organiskt
dessutom!

Jag tycker Lantmannen kunde &gna sig at att halla ner priserna pa de produkter de saljer istéllet
for att halla pa med pappershandel. Om man maste ta in mer pengar utifran ar det val fel pa
systemet. En bt maste ju flyta av egen kraft.

bra att kapitalet kan bli kvar i Lantmdnnen nar man slutar (emm)

Verkar mest vara ett instrument for att visa att ledningen verkar i eett storféretag och for att
motivera hdga l6ner och bonusar

Ett bra instrument ndr Lantméannen far saker [dnsamhet. Bor hoja sin soliditet. Jag har storre
fortroende for Sédra, dar jag kanner att oliktdnkande blir lyssnade p&. I Lantmannen upplever
jag fortroendemannakaren som alldeles for likriktad, dar man flyger drake i medvind. Vi ska
forstd och tycka som styrelsen, men vad vi tycker som enskilda medlemmar tas inte emot.

Det har varit s& mycket forandringar med lantmannen under omorganisationen sd man har
tappat fortroendet lite. Det kanns inte s intressant med de har sakerna d&
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Bilaga 2: Foljebrev till frageformular

SLU

Nya finansiella instrument inom lantbrukskooperationen
- medlemmarnas beslutssituation

Baste Lantmannenmedlem!

Du har genom ett slumpmassigt férfarande valts ut for att svara pa ett frﬁgeformul'ar, som handlar om
foérlagsandelar och emissionsinsatser inom lantbrukskooperationen. Studieobjektet i min studie ar
Lantménnen, eftersom féreningen nyligen har introducerat férlagsinsatser och omséttningsbara
emissionsinsatser. Studiens syfte &r att utreda medlemmarnas motiv till beslut rérande dessa bada
finansiella instrument.

Undersdkningen ar mitt examensarbete, som genomfors i samarbete med Lantmannen. Jag ldser nu
sista aret inom agronomprogrammet med ekonomisk inriktning vid Sveriges lantbruksuniversitet i
Uppsala.

Frdgeformularet gar ut via en webbenkst till 1 000 medlemmar i Lantm&nnen. Genom att delta i
studien far du férhoppningsvis 6kad kunskap om emissionsinsatser och férlagsandelar. Som
uppskattning for att du svarar pa formularet deltar du i en utlottning av 20 ryggséckar eller termosar
fr8n Lantmé&nnen.

Ditt deltagande bidrar till en 6kad kunskap om férlagsandelar och emissionsinsatser. Detta ar mycket
viktigt for att utveckla &gandet av lantbrukskooperativa foretag. Ambitionen &r att resultaten fran
studien ska kunna bidra till att forbattra de bada finansieringsinstrumenten.

Det tar inte mer an 10-15 minuter att svara pa frageformuléret. Det &r mycket viktigt for
undersdkningen att du skickar in dina svar. Sista dag att svara ar den 8 januari. Svaren kommer att
behandlas helt konfidentiellt.

Om det uppstar ndgra fragor far du gérna kontakta mig eller min handledare, Jerker Nilsson
(Jerker.Nilsson@ekon.slu.se; 018-67 17 68)!

Du kommer till frégeformularet genom att klicka pa den héar lanken:
http://enkater.slu.se/svara.cfm?sv=1395-Is5jpaea

Tack pa férhand!

Oskar Karlsson

Krondsvagen 80

756 51 Uppsala

Tfn: 073-380 37 34

e-post: a05o0skal@stud.slu.se
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Bilaga 3: Frageformular

Top of Form

Information och kunskap

I denna del ombeds du svara pa frdgor om hur mycket du vet om férlagsandelar och emissionsinsatie
Lantmannen.

* 1.1 Vet du att Lantmannen erbjod sina medlemmar att teckna férlagsandelar i borjan av 8r
2009?

,,|

]

Nej

* 1.2 Har du tagit del av ndgon information som handlar om Lantmé&nnens férlagsandelar? (Flera
alternativ mdjliga)

Laste information fran Lantmannen
Laste i lantbrukspressen (ATL, Land Lantbruk eller liknande)
Horde frén kollegor

Har inte tagit del av ndgon information

0 [ R N

Annat I |

* 1.3 Hur mycket vet du om Lantmannens férlagsandelar?

Ingenting 1 2 3 4 5 6 7  Mycket val insatt
|G G N G RN S

* 1.4 Vet du att medlemmar i Lantmannen har méjlighet att kdpa och salja emissionsinsatser i
Lantmannnen?

’} |

Ja
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'e)
! Nej

* 1.5 Har du tagit del av ndgon information som handlar om handel med emissionsinsatser i
Lantmannen? (Flera alternativ méjliga)

Laste information fran Lantméannen
Laste i lantbrukspressen (ATL, Land Lantbruk eller liknande)
Horde fran kollegor

Har inte tagit del av ndgon information

I I R I

Annat | |

* 1.6 Hur mycket vet du om den handel med emissionsinsatser som Lantmannen erbjuder?

Ingenting 1 2 3 4 5 6 7  Mycket val insatt
'S I & R & I I G

1.7 Du som laste ndgon information fran Lantmannen om antingen forlagsandelar eller
emissionsinsatser: Var informationen latt att forsta?

Mycket svar att forstd 1 2 3 4 5 6 7  Mycket l&tt att forstd
ol oI o I o I o BN o BN o

1.8 Du som avstod fran att ldsa ndgon information fran Lantm&nnen om antingen férlagsandelar
eller emissionsinsatser: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tva motiv)

Tidsbrist

Informationen verkade svar att forsta

Glémde bort det

[ N R -

Verkade inte intressant

68




I:l Annat I |

* 1.9 Lantmannen lanserade handel med emissionsinsatser och emitterade forlagsandelar nastan
samtidigt. Vad anser du om det? (Ange max tva alternativ)

Positivt att de utvecklar agarmodellen i Lantméannen
Det pdverkade inte mitt beslutsfattande
Jag har inget intresse av dessa finansiella instrument

Latt att blanda ihop instrumenten

Annat | |

[N I e B B R

Vet ej

* 1.10 Har du diskuterat eventuella kdp eller férsaljningar av emissionsinsatser och férlagsandelar
i Lantmannen med kollegor, bank- eller ekonomiskrédgivare?

{"  Ja, ett flertal g3nger
" Ja, ndgon ging

& Nej aldrig

Ev kommentar:

Motiv for beslut

H&r ombeds du svara pa frdgor om vad du tycker om Lantmannen och varfér du beslutat som du
gjort rorande forlagsandelar och emissionsinsatser.

* 2.1 Tank pd all erfarenhet du har av Lantménnen - hur nojd & du med Lantmé&nnen?

Intealls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket néjd
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‘ol o TN o TN o BN o BN o BN o

Ev kommentar:

* 2.2 Som medlem i en ekonomisk férening anses du vara nyttjare, d& du bedriver handel och
nyttjar de tjanster féreningen erbjuder. Hur viktig ar din nyttjarroll i Lantménnen?

Intealls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket viktig
[ SR SR G RN G g

* 2.3 Medlemmar ar dgare i en ekonomisk férening via den kapitalinsats de har i féreningen. Hur
viktig ar din agarroll i Lantmannen?

Intealls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket viktig
[ I I I I I

* 2.4 Ansdg du det vara bra att investera i Lantmannens forlagsandelar?

Intealls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket bra
@I T & N & I ¢ N G

Vet ej

* 2.5 Anser du att det ar en bra investering att kdpa pa sig flera emissionsinsatser i Lantmé&nnen?

Intealls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket bra
[ SR SR G RN G g
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Vet ej

* 2.6 Har du kopt eller sdlt férlagsandelar?

Jag kopte d& de emitterades
Jag képte dd de emitterades och sdlde via andrahandsmarknaden

Jag kopte via andrahandsmarknaden

SIS S B |

Jag har inte tecknat forlagsandelar

2.7 Du som kopte forlagsandelar: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tvd motiv)

Tror p& Lantmé&nnens férlagsandelar som en langsiktigt [énsam investering
En attraktiv investering med 18g risk
Kdnner ett ansvar att stélla upp och tillféra kapital till Lantmannen

Ett satt att utveckla den kooperativa dgarmodellen

0 [ I R

Annat |

Ev kommentar:

2.8 Du som avstod fran att kopa forlagsandelar i Lantmannen vid emissionen: Vilka var dina
motiv till det? (Ange max tv8 motiv)

Kénde inte till det

Glémde bort det

Saknar tillrécklig information

Anser att Lantmannen inte ska arbeta med detta instrument

2 [ I B B

Prioriterar andra investeringar
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r Saknar ekonomiska mdéjligheter att investera

r

Annat |

Ev kommentar:

* 2.9 Hur noggrant har du 6vervagt dina beslut rorande Lantmannens forlagsandelar? (Gaéller dig
som kopt, salt eller avstatt)

Inte noggrantalls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket noggrant
QN T & N I ¢ G

* 2.10 Vad &r viktigt fér dig vid ett eventuellt nytt erbjudande om att teckna férlagsandelar i
Lantmannen? (Ange max tva alternativ)

Mer information om erbjudandet och méten dar forlagsandelar diskuteras
Hdégre avkastning

Lagre risk i placeringen

Stérre omsattning av kontrakt pd andrahandsmarknaden

Kortare bidningstid

Erbjudandet var bra

r
r
r
r
r
r
r

Ev kommentar:

Annat I

* 2.11 Har du handlat med de emissionsinsatser du fatt dig tilldelade fr&n Lantmannen?
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Jag har bade képt och sdlt emissionsinsatser
Jag har kopt emissionsinsatser

Jag har salt emissionsinsatser

IO TNS RS RS

Jag har inte handlat med mina emissionsinsatser

2.12 Du som k&pt emissionsinsatser i Lantmannen: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tva
motiv

Tror att det kommer vara lI6nsamt pd 18ng sikt att investera i Lantméannens
emissionsinsatser

En attraktiv investering med 18g risk

Utveckla den kooperativa dgarmodellen

[ B B R

Annat I

Ev kommentar:

2.13 Du som salt emissionsinsatser: Vilka var dina motiv till det? (Ange max tva motiv)

Behov av likvida medel

Osdker placering

r
r Frigora kapital till forman for andra investeringar
r
r

Annat |

Ev kommentar:
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2.14 Du som avstatt fran att handla med emissionsinsatser: Vilka &r dina motiv till det? (Ange
max tva motiv)

Kande inte till det

Glémt bort att handeln finns

Inte tillréckligt saker p& hur handeln fungerar

Anser att Lantmannen inte ska arbeta med detta instrument
Riskfylld handel, inte sakert att kop- och séljordrar g&r igenom

No6jd med min nuvarande kapitalinsats i Lantm&nnen

[ I I R B R

Annat

Ev kommentar:

-
e of

* 2.15 Hur noggrant har du évervéagt dina beslut rorande handel med Lantmannens
emissionsinsatser? (Galler dig som kopt, salt eller avstatt)

Inte noggrantalls 1 2 3 4 5 6 7  Mycket noggrant
o o Cc C C

* 2.16 Vad &r viktigt for dig for att du ska bli mer intresserad av att handla med
emissionsinsatser i Lantmannen? (Ange max tva altenativ)

Mer information och méten dar handel med emissionsinsatser diskuteras
Hogre avkastning
Lagre risk i placeringen

Storre omsattning av emissionsinsatser p& andrahandsmarknaden

I I R I

Annat I

Ev kommentar:




Bakgrundsfragor

Bakgrundsfrdgor om dig och din lantbruksverksamhet

* 3.1 Kon

i Man

C’ Kvinna

* 3,2 Vilken 8ldersgrupp tillhér du?

* 3.3 Vilket 1an kommer du ifran?

| - vl ett -

* 3.4 Vilken ar din huvudsakliga inriktning inom lantbruket?

" sSpannmadl
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" Annan vaxtodling
O Animalieproduktion

{"  Kombination av vaxtodling och animalieproduktion

Annat | |

* 3.5 Ar du fértroendevald inom Lantmé&nnen?

i
Ja

™
Nej

* 3.6 Hur mycket pengar omsatte ditt lantbruk 2008?

7 - 400 tkr

" 401 tkr - 800 tkr

{7 801 tkr - 1 500 tkr
" 1501 tkr - 3 000 tkr

" 3001 tkr -

* 3.7 Till vilket varde uppg%r ditt insatskapital och de emissionsinsatser du ager i Lantmannen?

- 20tkr

" 21 tkr - 50 tkr
" 51 tkr- 100 tkr
" 101 tkr - 250 tkr
" 251 tkr-

T vet ej

3.8 Har kan du skriva évriga kommentarer om Lantmannens forlagsandelar och handel med
emissionsinsatser
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Bottom of Form
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