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LEDARE

KENNETH SNELLMAN’

ED

kollektivavtalssystemet —
e(t spel med manga aktorer

att tillfredsstalla

ollektivavtalssystemet har en central roll
Kpé den finldndska arbetsmarknaden och
beror nistan alla minniskor pa nagot
satt. Darfor ar det ocksad mycket omdebatte-
rat. Eftersom det finns manga intressenter
med skilda intressen i spelet, brukar de fram-
forda uppfattningarna om forandringsbeho-
ven vara mycket olika. I allmidnhet brukar
arbetsgivarsidan understryka att det finns
behov av mera flexibilitet och framhalla att
flexibilitet skulle gora det mojligt for arbets-
marknaden att allokera arbetskraftsresur-
serna mera effektivt. Lontagarrepresentan-
ter brukar 4 sin sida betona behovet av trygg-
het for de anstallda. Ocksé alla de som indi-
rekt paverkas av kollektivavtalen men som
inte 4r bland avtalsparterna har intressen att
bevaka i utvecklingen av avtalssystemet.
Kritik har ofta riktats mot att kollektiv-
avtalen inte i tillrackligt hog grad tar lokala
forhallanden i beaktande. Kritikerna bland
arbetsgivarna menar att till exempel de l6ne-
forandringar som gors i enlighet med kollek-
tivavtalen borde aterspegla foretagens 1on-
samhet. Detta ar svart att dstadkomma cen-
tralt, eftersom det férekommer oridkneliga
variationer mellan foretagen i forhallandena

* Lontagarnas forskningsinstitut.
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inom dem. For att kunna ta lokala forhal-
landen i beaktande skulle det vara nodvan-
digt med forhandlingar pa lokal niva. Denna
kritik bortser danda fran manga fortjinster
med att koncentrera de viktigaste forhand-
lingarna till en hogre niva. En av de positiva
egenskaperna med avtal pa forbundsniva ar
att de for med sig en forpliktelse till arbets-
fred pa den lokala nivan. Den har visserligen
inte alltid hallit men strejker pa lokal niva
forekommer dnda endast sparsamt. Forplik-
telsen till arbetsfred forsvagar dock 1ontagar-
nas forhandlingsposition pa lokal niva. For
att lontagarna skall acceptera detta ar det
nodviandigt att viktigare fragor kan klaras avi
kollektivavtal pa forbundsniva.

I kollektivavtalsforhandlingarna brukar
man koncentrera sig pa lonerna och arbetsti-
den. Forklaringen &r att dessa ar relativt 14t-
ta att avtala om, eftersom de ar liatta att ob-
servera och skriva kontrakt om. Trots forde-
larna med forhandlingar pa forbundsniva
finns redan i dagens lage viktiga fragor som
skjuts over till lokal niva, eftersom de inte
fyller dessa kriterier om att beréra lattobser-
verade och enkelt kontrakterbara variabler.
Till dessa hor manga fragor om arbetsmiljon
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och framfor allt fragor kring omstrukture-
ringar av produktionen. I dessa fragor &r ock-
sa de lokala variationerna stora.

Allt eftersom kraven pa de anstallda vux-
it verkar arbetsmiljon i vid beméarkelse vuxit i
betydelse for deras vilmaende. I dagens
kvartalsekonomi betonas standigt behovet av
flexibilitet for att anpassa sig till alla foran-
dringar som standigt omger oss. Manniskors
formaga att forandra sig och lira sig nya sa-
ker ar dnda inte obegransad och de manga
kraven pa dagens arbetsmarknad aterspeglar
sig redan i nuliget i form av 6kade manskliga
problem av olika slag i samhéllet. Det ar an-
geliget att vi tillsammans formar skapa ett
sadant samhille som manniskorna trivs i. Ar-
betsmarknaden har en framtradande roll i
skapandet av ett sddant samhille, eftersom
vi tillbringar en stor del av var tid pa vara ar-
beten och de som inget jobb har kidnner ett
stort behov av att fa ett jobb. Hir har arbets-
marknadens parter viktiga uppgifter som in-
te far reduceras till att bara efterstriva den
l6sning som maximerar BNP, 16neckningen
eller nadgot annat matt pa den materiella val-
farden.

Forhandlingar pa lokal nivd kommer att
bli allt viktigare inte bara darfor att det be-
hovs lokala beloningssystem for de anstéllda
utan framfor allt for att manga lokala fragor
om arbetsforhallanden méaste na en losning
lokalt. Utmaningen for arbetsmarknadens
parter ar att pa central niva och forbundsniva
kunna lagga en lamplig grund for dessa loka-
la forhandlingar. Om goda arbetsforhallan-
den och arbetsfreden pa lokal niva skall

kunna sikras ar det viktigt att de anstéillda
far mojlighet att gora sin rost hord.

Nagot forhandlingssystem som skulle till-
fredsstélla parternas alla krav kommer aldrig
att hittas utan man far strava nirmast efter
att finna det minst déliga alternativet. Ut-
vecklingen av kollektivavtalssystemet har i
hog grad varit slumpmissig med manga
svangar fran ar till ar at olika hall. Ofta har de
inkomstpolitiska forhandlingarna lett till av-
tal som omfattat den stora majoriteten av
Iontagarna men det har forekommit rikliga
avvikelser av enskilda branscher och fackfor-
bund bade i form av forbundsvisa férhand-
lingsomgangar och solodkande av enskilda
forbund under omgangar med centraliserade
uppgorelser.

Spontana forsok, stegvis utveckling, ofor-
utsedda misstag och till och med misstag
som delvis forutsetts kommer ocksa i fort-
sattningen att priagla utvecklingen av avtalen
och avtalssystemet pa arbetsmarknaden. De
olika spelarna driver utvecklingen at olika
hall. Det star anda klart att en viktig utma-
ning ar att etablera ett mera funktionsdugligt
satt att ta itu med lokala fragor och intresse-
konflikter. Detta utan att i alltfor hog grad av-
sta fran de fordelar med arbetsfred och trygg
men behirskad loneutveckling som dagens
kollektivavtal haft. For att ett gott forhand-
lingssystem skall kunna astadkommas maste
man prova fram en koordinering mellan {or-
handlingarna pa lokal niva och forhandling-
arna pa hogre niva. Vi dr nu mitt uppe i den
processen.
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MIA GUSTAFSSON"

EKON.STUD.

JESPER STAGE"™

FIL.DR.

BETALNINGY-
VILJANFOR
RENARE
HAVSVATTEN
RUNT ALAND

folkningens betalningsvilja for renare

havsvatten kring Aland. Detta underscks
med hjilp av betingad viardering. Arbetet ba-
seras pa en enkidtundersokning som gjordes
pa Aland under november och december
2002.

Landerna runt Ostersjon har i Helsing-
forskommissionen (HELCOM) kommit 6ve-
rens om att minska utsldppen av naringsam-
nena fosfor och kvéve till havet med 50 pro-
cent fran basaret 1988. Flera forskningspro-
jekt har genomforts diar kostnaderna for
detta har undersokts, men valfardsokningen
av de minskade utslippen har fatt mindre
uppmérksamhet. Nagot liknande denna stu-
die har inte gjorts fér Aland tidigare, men
daremot har vilfardsokningen av forbattrad
havsmiljo studerats i Sverige (se t.ex. Fryk-
blom, 1998).

I denna artikel utreds den &alandska be-

* Institutionen for nationalekonomi, Vasa universitet.

#* Forskare vid Institutionen for nationalekonomi, Umed universitet.
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I denna studie anvdnds betingad vdrdering for
att undersoka den dldndska befolkningens be-
talningsvilja for renare havsvatten, mer speci-
Jikt undersoks betalningsviljan for ett dtgdrds-
program som skulle halvera de dldndska nd-
ringsultsldppen i havet. Med mycket restriktiva
antaganden om betalningsviljan hos borifalls-
gruppen pekar analysen pd en medianbetal-
ningsvilja pa cirka 8,6 euro per invdnare och
mdnad, medan mindre restriktiva antaganden
pekar pd en medianbetalningsvilja pd cirka
28,4 euro per invdanare och manad. Med de mer
restriktiva antagandena skulle det totala be-
lopp som skulle kunna samlas in drligen bli cir-
ka 1,8 miljoner euro.

Sommaren 2002 hade Ostersjon relativt stora
giftalgsproblem. Pa grund av detta stingdes
dven badstrander pa Aland och omfattande
diskussioner om havets tillstand fordes bade
i press och i lagtinget pa Aland. Hur mycket
alinningarna skulle vara beredda att betala
for forbattrad vattenkvalitet runt sina oar ar
darfor en viktig fraga.

BAKGRUNDSBESKRIVNING

Overgodning orsakas av 6kade mangder nir-
salter, som till exempel fosfor och kvive, i
vattnet. Sarskilt kustvattnet ar starkt narsalt-
belastat fran olika hall, fran land, via luft och
vatten. Fran land kommer nérsalter via na-
turlig avrinning fran jordbruk, skogsbruk, bo-
skapsskotsel, niringsbelastning fran gles-
bygden, bil- och béattrafik samt kommunala
reningsverk och industri. Via luften kommer
stora miangder kviave och mindre mingder
fosfor med regnet. Aven fiskodlingsverksam-
het ger niring till vattnet. Narsalterna kom-
mer fran bade lokala, inhemska och utlinds-
ka kéllor (Frykblom, 1998). Vattenstrommar
for med sig narsalter frin andra regioner i
Ostersjon.

Alands landskapsstyrelse har under lang
tid matt belastningen av kvave och fosfor pa
vattenomraden. De storsta enskilda alandska
kéllorna till fosfor- och kvaveutslapp ar fisk-
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odlingen, som 1998 stod for 66 procent av
fosforutslappen och 50 procent av kviveut-
slappen, och jordbruket som stod for 18 re-
spektive 28 procent. Industrins andel ar liten
och orsakas framst av Ab Chips Oy Ltd:s fa-
brik och fiskféradlingsanldggningar. Andra
narsaltskallor &r farjetrafik, soptippar, turism
och skogsbruk (zf\lzindsk utredningsserie
2000:3).

Narsaltsbelastningen har halverats sedan
ar 1989. Detta beror framst pa miljovanligare
foder och utfodringsteknik inom fiskodling
och noggrannare godsling i jordbruket som
tvingats fram av olika miljovardsprogram.
Aland har dock fortfarande hog nérsaltsbe-
lastning per invanare (Alindsk utredningsse-
rie 2000:3).

Alands landskapsstyrelse beslutade 1998
att kartligga kvive- och fosforlackage fran
land till vatten. Projektet skulle paga under
tva ar och undersoka naringshalter i dikes-
vatten samt ge forslag pa atgiarder for att
minska lickaget. Fran rapporten framgar att
det basta sittet att minska naringsutsldapp ar
att sitta in atgarder redan vid den produce-
rande killan eller s niara den som mojligt,
eftersom utslappen effektivast och enklast
kan stoppas innan de spridit sig over stora
ytor. Vad galler utslappen fran land bor man
forsoka halla niaringsamnena kvar pa land sa
lange som mojligt for att naturens eget re-
ningssystem ska hinna fungera (Alindsk ut-
redningsserie 2001:3).

P4 Aland finns méanga privata, gamla, av-
loppssystem som skulle behéva bytas ut pa
grund av att de lacker. Allra bést vore om
man anslot dessa till kommunala renings-
verk, men speciellt pa landsbygden ar detta
inte alltid majligt pa grund av 6arnas splitt-
rade geografiska karaktér. Jordbrukets effek-
ter kan minskas genom behovsgodsling i en-
lighet med markkarteringars resultat och
grodans behov. Dessutom bor det finnas or-
dentliga skyddszoner mellan dkrarna och
vattnet. Genom att hdlla marken bevuxen i sa
stor utstrackning som majligt minskar risken
for lackage. Gardar med djur bor se 6ver hur
de skoter sin godselhantering. Dessa atgéir-

der kostar givetvis, och darfor ar det viktigt
att undersoka vad dlinningarna sjilva tycker
att dessa miljoforbattringar skulle vara
varda.

METOD

Olika metoder for att uppskatta
samhillsnyttan

For att kunna inkludera nyttan fran kollekti-
va varor, som rent havsvatten, i samhéallseko-
nomiska lénsamhetskalkyler har tre huvud-
sakliga metoder utvecklats. De kallas for re-
sekostnadsmetoden (Travel Cost Method,
TCM), hedonisk prissiattning (Hedonic Pri-
cing Method, HPM) och betingad virdering
(Contingent Valuation Method, CVM). Av
dessa baseras de tva forsta pa faktiska
marknadsdata, medan den sistnimnda base-
ras pa enkatsvar om virdering av hypotetiska
situationer.

Med hjilp av resekostnadsmetoden forso-
ker man uppskatta viardet pa en kollektiv el-
ler semikollektiv vara genom att observera
de konkreta kostnader som individerna har i
samband med anvindningen av denna vara.
Exempel pd mitbara kostnader dr utrustning
for fiske och resekostnader for att fiska i en
insjo. Om en insjo ar svart fororenad och fri-
tidsfiskarna borjar fiska i en annan insjo som
ligger langre bort for att nd renare vatten, sa
kan man séga att dessa fritidsfiskare har en
betalningsvilja for renare fiskevatten som
minst motsvarar skillnaden i resekostnader.

Med hedonisk prissiattning forsoker man
vardesitta de olika egenskaper, t.ex. miljo,
som paverkar huspriserna i ett visst omrade.
Metoden bygger pa idén att ett hus virderas
som ett "paket” av egenskaper, exempelvis
avstand till nirmaste skola, graden av till-
gang till goda trafikforbindelser och kvalite-
ten pa den omkringliggande narmiljon. Dessa
egenskaper paverkar husets pris, och detta
kan utnyttjas for att vardera enskilda egen-
skaper hos huset. Metoden baseras pa aktu-
ella marknadspriser och o6vriga tillgingliga
data. Metoden kan anvéindas for att exempel-
vis uppskatta viardet pa vattenkvalitet. Om
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det finns tva bostadsomraden som i 6vrigt ar
helt lika, férutom att det ena har renare bad-
vatten och darmed hogre huspriser, repre-
senterar detta hogre pris det viarde som det
renare vattnet ger for individer i detta om-
rade.

Med betingad vérdering kan man &dven
studera den del av nyttan som inte 4r knuten
till ndgot marknadsbeteende. Ett exempel
skulle vara den nytta en individ kan fa genom
att veta att det finns en vacker insjo, &ven om
hon aldrig sjalv skulle bestka den (detta kan
ocksa kallas for existensvirde) eller nyttan
av att hon har tillgang till en vacker sjo utan
att behova betala for att resa till den eller ko-
pa ett hus i ndrheten av den. Betingad varde-
ring ar i nuldget den mest anvindbara meto-
den for att uppskatta individernas betal-
ningsvilja for genuint kollektiva varor, darfér
att med den kan bade nyttan av att anvinda
en vara samt nyttan av att varan existerar in-
kluderas.

Metoden som sadan har anvints sedan
1960 i USA men anvindes for forsta gangen
for att uppskatta okad nytta fran miljofor-
battringar 1972. Redan 1973 undersoktes in-
dividernas betalningsvilja for forbattrad vat-
tenkvalitet vid stranderna i Boston. Metoden
blev kdnd och kraftigt omdebatterad efter att
oljetankern Exxon Valdez korde pa grund i
Alaska 1989. Da anvindes metoden for att
viardera den skada som hade drabbat havsli-
vet (Carson m.fl., 1992).

Betingad viirdering

Med betingad vardering gors en direkt varde-
ring av hur olika individer staller sig till en
viss hypotetisk dndring i en varas kvalitet el-
ler kvantitet. Att metoden baseras pd en
hypotetisk situation gor det maojligt att upp-
skatta dven existensviarden, en egenskap
som saknas i andra metoder som istéllet ob-
serverar det faktiska beteendet.

Att betingad vardering valdes i stillet for
resekostnadsmetoden eller hedonisk pris-
siattning berodde framst pa att de tva andra
metoderna skulle ha varit svara att tillampa i
denna undersokning, eftersom det ar fraga
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om en hypotetisk fordndring i vattenkvalite-
ten som inte gar att virdera genom att utfors-
ka individernas beteende idag eftersom ing-
en har tillgang till dessa forandrade omstin-
digheter i dag. Bade resekostnadsmetoden
och hedonisk prisséttning forutsatter att det
finns tydligt matbara skillnader med avseen-
de pé resor respektive lage, sa de hade blivit
niastan omojliga att tillimpa i Alands fall dar
de flesta bor inom gangavstand fran havet
och det darmed inte uppstar mitbara skillna-
derivare sig avstand eller resekostnader. En
nackdel med betingad vardering ar dock att
det ar ett hypotetiskt beteende som observe-
ras och inte ett faktiskt beteende. Det finns
risk att de som medverkar i enkéten forsoker
ge sadana svar som de tror att andra forvan-
tar sig av dem, snarare an uppriktiga svar, sé
att man far en Overrapportering av sddana
svar som tros ge en positiv bild av den som
svarar.

Metoden baseras pa enkatfragor vars syf-
te ar att fa fram vad som foredras bland kon-
sumenterna. Enkétfragorna ar utformade pa
ett sédtt som gor det mojligt att uppskatta
konsumenternas preferenser for vissa all-
mannyttiga saker. Dessa preferenser skall
varderas i pengar. Konsumenterna skall ut-
trycka sina preferenser om en viss beskriven
hypotetisk situation. Eftersom betingad var-
dering anvénder sig av hypotetiska situatio-
ner for att studera konsumenternas betal-
ningsvilja kan man 14tt hamna fel med meto-
den. Den hypotetiska situationen kan till ex-
empel leda till att man uppskattar en
missvisande betalningsvilja, darfor att brist-
falliga kunskaper hos deltagarna eller en
oklar beskrivning av valsituationen gor att
deltagarna missuppfattar frdgan och svarar
pa nagot annat dn det undersokningen avser.
Det finns ockséd en risk att de som deltar i
undersokningen inte tar fragorna pa allvar,
eftersom de vet att det ar frdga om en
overklig situation. Hypotetiska fragor ger ett
svarsutfall som ar mindre sdkert jamfort med
de utfall som uppkommer da manniskor stills
infor verkliga valsituationer. Manniskor rea-
gerar olika pa verkliga och hypotetiska situa-



tioner, men svaren fran en undersokning som
bygger pa betingad virdering kan anda ge
viss vigledning till hur man skulle stélla sig
om ett motsvarande beslut skulle fattas och
verkligen skulle bli gdllande.

Personliga intervjuer anses av manga va-
ra lampligare dn postenkiter for betingad
vardering, eftersom personen som svarar da
inte sjalv behdver kunna sitta sig in i de ofta
komplicerade beskrivna situationerna, utan
intervjuaren forklarar laget muntligt. Detta
kan dock orsaka intervjuarbias, det vill sdga
att den person som intervjuar paverkar den
som svarar. Foljden kan bli att svaren paver-
kas av hur olika intervjuare forklarar frage-
stallningen och av vad den som svarar tror att
fragestallaren forvantar sig. Bortfallet kan &
andra sidan analyseras béttre vid en intervju
an vid en postenkat eftersom man direkt kan
fraga varfor en viss individ vagrar svara. Bort-
fallet brukar dessutom bli l1agre vid intervjuer
an vid postenkiter, vilket —allt annat lika — le-
der till mer tillforlitliga resultat. Intervjuer ar
dock en dyrare och mer tidsédande metod dn
postenkater.

Tidigare har man anvint direkta fragor
om den maximala betalningsviljan fér varan.
Dessa fragor kan dock upplevas som orea-
listiska av respondenten, eftersom konsu-
menter séillan stills infor fragan om det max-
imala belopp hon vore villig att betala for en
vara. Ddremot moter konsumenten dagligen
fragan om hon ar villig att betala ett visst be-
lopp for en vara nar hon handlar. Darfor an-
vander de flesta undersokningar i dag kon-
kreta belopp som respondenten kan ta stéll-
ning till, och fragar sedan olika respondenter
om olika belopp. Om inga uppfoljningsfragor
om andra belopp stélls leder detta tillviga-
gangssatt till bindra data dar man — for en be-
stamd deltagare — bara vet om han/hon ar be-
redd att acceptera att betala ett visst belopp
eller inte. Om man kompletterar med att fra-
ga om andra belopp far man intervallcensu-
rerade data dar man — for en bestdmd delta-
gare —vet att det storsta belopp som han/hon
skulle acceptera ligger inom ett visst inter-
vall, men inte exakt hur stort beloppet ar.

Med binéra eller intervallcensurerade data
blir det statistiska analysarbetet mer kompli-
cerat an med data fran direkta fragor om den
maximala betalningsviljan, men resultaten
blir ocksa mer realistiska.

DATAMATERIAL

Enkitundersiokningen

Syftet med enkiatundersokningen var att ta
reda pd dlinningarnas sammanlagda betal-
ningsvilja for forbéttrad vattenkvalitet. Post-
enkater anvindes for att samla in den infor-
mation som behovdes. Enkéten beskrev ett
potentiellt atgardsprogram for att halvera ut-
slppen av nidringsdmnen i havet, beskrev de
effekter denna minskning skulle ha pa vat-
tenkvaliteten pa tjugo ars sikt, och fragade
om respondenten vore villig att betala ett fast
belopp per manad for att detta atgardspro-
gram skulle genomforas. Att postenkater an-
vandes berodde pé att det var den billigaste
datainsamlingsmetoden och att detta be-
gransade tidsatgangen for undersokningen.
Det var ocksa liattare att beskriva bakgrunds-
informationen och det potentiella atgards-
programmet i ord pa papper an att lisa upp
en mangd information for olika undersok-
ningsdeltagare i telefon.

Sjalva enkatformuleringen har i méanga
avseenden foljt en liknande undersokning
som handlar om vattenkvalitet i Laholmsbuk-
ten 1996 i Sverige (Frykblom, 1998). Detta
eftersom denna enkat slog vil ut och latt
kunde modifieras till situationen pa Aland.
En pilotstudie bland studerande vid Alands
tekniska laroverk pekade pa att det inte
fanns nagra svarigheter att uppfatta fra-
gorna. Alla som deltog i pilotstudien tolkade
fragorna pa likartat satt. Att alla i pilotgrup-
pen var manliga studerande kan dock ha pa-
verkat deras uppfattningar om enkéten, och
en mer representativ pilotstudiegrupp hade
kanske gett mer varierande kommentarer.
Ingen i pilotgruppen ingick i sjilva urvalet i
den faktiska undersokningen.

Enkaten skickades till 400 slumpmaéssigt
utvalda alanningar mellan 18 och 70 ar.
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Adressuppgifterna kom fran magistratens
folkbokforingsbyra som ocksd gjorde det
slumpmaéssiga urvalet. Urvalet represente-
rade cirka 1,5 procent av Alands befolkning
(400 av 26 000). Alla 16 kommuner fanns
med i populationen som definierades som in-
divider mellan 18 och 70 ar inskrivna pa
Aland den 19 november 2002. Enkéten skick-
ades ut per post under slutet av november
och borjan av december 2002. I utskicket in-
gick ett svarskuvert dar portot redan var be-
talt, for att underlatta for deltagarna i under-
sokningen att skicka in sina svar.

Fyra olika varianter av enkédten anviandes,
dar det fasta beloppet sattes till 2, 8, 15 re-
spektive 25 euro per manad. Valet av just
dessa belopp baseras pa den ovanniamnda
undersokningen i Sverige. Det finns relativt
stor skillnad mellan 2 euro och 25 euro for att
ge sa bra information som mojligt om ex-
tremvarden i betalningsviljan. De olika vari-
anterna var fordelade slumpmassigt mellan
de 400 utvalda personerna, 100 stycken for
varje belopp. Inga uppfoljningsfragor om
andra belopp stalldes.

Tabell 1. Utfall av enkéten.

Efter fyra veckor skickades ett pdminnel-
sebrev ut tillsammans med en ny enkit. Pa-
minnelsen skickades till alla utvalda hushall
for att man ville undvika kodifiering av enké-
terna och darmed riskera anonymiteten hos
deltagarna. Detta kan ha medfort ett pro-
blem vid analysen av svaren eftersom en del
personer kan ha svarat tva ganger. Det beto-
nades dock i paminnelsebrevet att man inte
skulle svara pa nytt om man redan svarat pa
enkaten.

Svar

I enkiten stod det att det skulle ta tjugo ar
innan de effekter som angavs i texten skulle
synas, men att atgarderna skulle paborjas di-
rekt. Aldre minniskor hade ligre andel Ja-
svar, vilket kan tolkas som att de personligen
ej tyckte sig erhalla nagon storre nytta av
dessa forbattringar. Battre éverensstammel-
se mellan faktiska och hypotetiska situatio-
ner kan nas om den enskilde har upplevt en
motsvarande situation, sd att det ar enklare
att sitta sig in i situationen och forestilla sig
dess tinkta forbattringar. De flesta &linning-

Belopp per ménad 2 8 15 25

Totalt utskickade enkéater 100 100 100 100 400
Totalt inkomna svar 59 71 59 47 236
Svarsprocent 59 71 59 47 59

Svari 1. omgéngen 42 57 39 30 168
Ja-svari 1. omgéngen 32 44 27 17 120
Andel Ja-svar (%) i 1. omgéngen 76,19 77,19 69,23 56,67 71,43
Svari 2. omgéngen 17 14 20 17 68

Ja-svar i 2. omgangen 13 8 10 8 39

Andel Ja-svar (%) i 2. omgéngen 76,47 57,14 50 47,06 57,35
Sammanlagd andel Ja-svar (%) 76,27 73,24 62,71 53,19 67,37
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ar kdnner till overgodningsproblemen péa
grund av alla skriverier som férekommit i
Alandstidningen och Nya Aland, vilket borde
gora resultaten mer tillforlitliga.

Efter den forsta omgangen svarade totalt
168 personer (42 procent). 91 (54,2 pro-
cent) av dessa var kvinnor. Efter pamin-
nelsen hade totalt 236 personer av 400 (59
procent) svarat. Detta dr ett relativt bra re-
sultat for en postenkit och tyder pa ett stort
intresse bland alanningar for vattenmiljofra-
gor. Av de sammanlagda inkomna svaren var
119 kvinnor (50,4 procent) och 117 (49,6
procent) mén. Av Alands befolkning 2001 &r
50,8 procent kvinnor och 49,2 procent mén,
sa konsfordelningen i svarsutfallet ar repre-
sentativ.

Av dem som svarade direkt kiinde samtli-
ga till problemet med Ostersjons 6vergod-
ning och av dem som svarade efter pamin-
nelsen kidnde 88 procent till dessa problem,;
10 procent gav inget svar pa fragan. Sa
manga som 53 personer gav nagon typ av
kommentar i slutet av enkéten.

Bortfall

Med externt bortfall betecknas alla de indivi-
der i urvalet som inte velat eller inte kunnat
svara, med andra ord individer for vilka enké-
ten som helhet saknas. Internt bortfall inne-
béar att en viss fraga (t.ex. betalningsviljefra-
gan) inte har blivit besvarad i enkaten. Det
externa bortfallet blev 41 procent och det in-
terna bortfallet for betalningsviljefrdgan blev
1,75 procent i undersokningen. Ju stérre
bortfallet dr, desto svarare och osdkrare blir
tolkningen av resultaten.

Det ar rimligt att anta att personer med
hog betalningsvilja kommer att vara mer be-
nigna att svara pa den hir typen av enkit an
personer med la4g betalningsvilja, och att
detta innebar att betalningsviljan kommer att
se olika ut bland dem som svarade direkt,
bland dem som svarade efter pdminnelsen
och bland dem som inte svarade alls. Vi ser
mycket riktigt i Tabell 1 att andelen Ja-svar
var lagre bland dem som svarade efter pa-
minnelsen &n bland dem som svarade direkt i

tre av grupperna. For den grupp dar det fére-
slagna beloppet var lagst, 2 euro-gruppen,
var andelen Ja-svar obetydligt hogre i den
grupp som svarade efter paminnelsen an i
den grupp som svarade direkt. Vi har tolkat
detta som att andelen Ja- respektive Nej-svar
skulle ha blivit densamma i 2 euro-gruppen
aven om deltagarna i bortfallsgruppen hade
svarat.

Vi gor tva olika antaganden om dem som
inte svarade pa fragor om de hogre beloppen,
for att fa ovre och nedre gransvirden for be-
talningsviljan hos bortfallsgruppen. Det 6vre
gransvirdet fas genom att anta att de som in-
te besvarade enkiten, om de svarat, skulle ha
haft samma andelar Ja- respektive Nej-svar
som de som svarade efter paminnelsen (an-
tagande 1). Det nedre gransvardet fas genom
att anta att de som inte svarade alla skulle ha
svarat Nej, om de svarat (antagande 2).

STATISTISK METOD

Om man vill gora punktuppskattningar om
befolkningens medianbetalningsvilja eller
genomsnittliga betalningsvilja med utgangs-
punkt i bindra data maste man anta nagon
form av sannolikhetsfordelning for betal-
ningsviljan. Den mest anvinda fordelnings-
funktionen for overlevnadsdata dr Weibull-
fordelningen (Nelson, 1982). Weibullfordel-
ningen anvands for att den dr mycket prak-
tisk och flexibel. Den kan ta manga olika
former som fordelningsfunktion och passar
dédrmed bra till manga olika typer av data.

Fordelningsfunktionen F(y) kan tolkas
som den andel av befolkningen som har en
betalningsvilja som ar mindre dn y, alltsa den
andel som skulle svara Nej eller Vet ej pa en
betalningsviljefraga dar man fragar om
beloppet y. Overlevnadsfunktionen, S(y) =
1 - F(y), visar den andel som har en betal-
ningsvilja storre an y, dvs. andelen Ja-svar
(Klein & Moeschberger, 1997).

Fordelningsfunktionen for Weibull kan skri-
vas som

F(y)=1 —EXP[—ayB], y>0
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Overlevnadsfunktionen for Weibullférdelning-
en blir alltsa

S(y) =1-F(y) = EXP[-ay®],

Overlevnadsfunktionen representerar efter-
fragefunktionen for forbéttrad vattenkvalitet
eftersom den beskriver hur stor andel av be-
folkningen som ér kvar, alltsd den andelen
som skulle svara Ja, vid olika belopp. Efterfra-
gekurvan blir automatiskt negativt lutande; ju
hogre belopp, desto fiarre skulle svara Ja.

y>0

RESULTATREDOVISNING

Weibullfordelningens tvad parametrar skat-
tades med hjilp av maximum likelihoodme-
toden, under de tva olika antaganden som re-
dovisats om betalningsviljan hos bortfalls-
gruppen. Resultaten ges i Tabell 2.

En 6vre gréins for betalningsviljan fas nar
a=0,193 och B = 0,382 (antagande 1) medan
en nedre grians for betalningsviljan fas nar
o =0,174 och B = 0,644 (antagande 2). Aven
om medelvirdet ofta anvénds i samhéllseko-
nomiska kostnadskalkyler 4r det medianvar-
det som visar vilket belopp som exakt hélften
av alanningarna vore villiga att betala, dvs.
det hogsta belopp som skulle fa politiskt stod

av medianviljaren. Eftersom syftet med
undersokningen var att ta reda pa hur myc-
ket alinningarna vore villiga att betala for
forbattrad vattenkvalitet anvinds déarfor me-
dianvérdet i denna undersokning istallet for
medelvirdet.

Medianvardet kan berdknas som det y for
vilket S(y) = 0,5, alltsd den summa som skul-
le fa stod av exakt hilften av befolkningen.
Den nedre gransen fér medianvardet blev 8,6
euro och den 6vre gransen 28,4 euro. Bade
det ovre och det nedre medianvérdet ar sig-
nifikant skilda fran noll. Det lagre medianvar-
det kan anvindas om man vill gora en forsik-
tig skattning angédende betalningsviljan. En
majoritet av alinningarna skulle i sa fall vara
villiga att betala 8,6 euro per manad for for-
battrad vattenkvalitet. Om alla mellan 18 och
70 &r (17 549 personer) pa Aland skulle beta-
la 8,6 euro per manad skulle detta ge 1 811
057 euro pé arsniva.

Figur 1 visar efterfragefunktionen for re-
nare havsvatten, med den forsiktiga upp-
skattningen om betalningsviljan. Den verti-
kala axeln visar belopp i euro, medan den ho-
risontella axeln visar den andel av be-
folkningen som ar beredd att betala detta
belopp varje manad.

Tabell 2. Vardet pa parametrar och medianbetalningsviljan under olika antaganden om bortfallet. (Anta-
gande 1 innebér att de som inte svarade pa fragan om 2 euro skulle svarat Ja respektive Nej i
samma omfattning som de som svarade, medan de som inte svarade pa fragor om hogre belopp
skulle svarat Ja respektive Nej i samma omfattning som de som svarade efter en paminnelse. An-
tagande 2 innebér att de som inte svarade pa fragan om 2 euro skulle svarat Ja respektive Nej i
samma omfattning som de som svarade, medan de som inte svarade pa fragor om hogre belopp

skulle ha svarat Nej.)

Antagande 1 Antagande 2
Parameter | Skattning Medelfel 95 % Skattning Medelfel 95 %
konfidens- konfidens-
intervall intervall
(o 0,193 0,049254 0,096 — 0,290 0,174 0,041641 0,092 - 0,256
B 0,382 0,09985 0,186 —0,578 0,644 0,09194 0,464 — 0,824
Median 28,4 9,2932 10,185 — 46,615 8,6 1,0407 6,560 — 10,640
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Figur 1. Efterfragekurvan for renare havsvatten
enligt den forsiktiga skattningen.

DISKUSSION

De inre vikarna runt Aland &r i manga avse-
enden svart drabbade och det kravs kraftful-
la insatser bade inom miljopolitiken samt i
manniskors attityder och vanor. Det ar kost-
samt att uppna en forbattring i vattenkvalite-
ten. Resultaten fran denna undersokning vi-
sar dock att det finns en tydlig betalningsvil-
ja for forbattrad vattenkvalitet.

Postenkiten hade en bra svarsfrekvens,
vilket kan bero pa att sommaren 2002 var vil-
digt algrik 6ver hela Ostersjon. Konsekven-
serna av en oOkad overgodning hade blivit
synliga for var och en. En vanligt synpunkt,
som dven forekom i kommentarer i enkiten,
var dock att Polen, Ryssland och Baltikum ar
de stora nedsmutsarna och att det inte hjal-
per att man pa Aland gor stora insatser.

De som var mest intresserade och bekan-
ta med problemen var sdkert mer bendgna
att svara pa enkiten. Detta kan ha paverkat
antalet Ja-svar och darmed kan ocksd den
uppskattade betalningsviljan ha blivit storre
an den verkliga. Aven med en mycket forsik-
tig hantering av bortfallsgruppen pekar dock
resultaten i denna studie pa att ett atgirds-
program som minskar utslippen av nirings-
amnen med hilften, och som kostar hogst 1,8
miljoner euro per ar, skulle kunna samla en
politisk majoritet hos Alands befolkning.
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TOM BJORKROTH?*

POLITICES DOKTOR

MOBILNUMMER-
PORTABILITET
I KONKURRENS-
POLITIKENS
TJANST

kommunikationsmarknadslagen borjade

25 juli 2003 i och med att det gjordes maj-
ligt att mobiltelefonabonnenter far behalla
sitt nummer ifall de onskar byta tjansteleve-
rantor. Idén med och motiveringarna for att
infora s.k. mobilnummerportabilitet (MNP) i
Europa har varit att effektivera konkurrensen
pa denna marknad med avsikt att gynna kon-
sumenterna (se Oftel, 2001). Denna marknad
karaktariserades fore ar 2003 av att kunderna
var ratt trogrorliga dels pa grund av operato-
rernas likartade prisséittning och dels pa grund
av att kunderna upplevde sig vara “inlasta” av
de relativt stora omstéallningskostnader som ett
byte av operator medfordel. Att uppdatera

A ndra fasen av genomforandet av den nya

* Institutel for konkurrenspolitiska studier, Abo handelshigskola, Abo.

[ Finland infordes mobilnummerportabilitet
(MNP) i juni 2003. MNP minskar omstdllnings-
kostnaderna i samband med byle av operator
och okar ddrmed konkurrensen pd denna
marknad. Denna artikel analyserar hur en
viss anvdandarprofils manatliga kostnader for
olika abonnemangstyper fordandrats efter info-
randet av MNP. Om konsumenten behdllit sin
abonnemangstyp har han/hon inte gynnats @
samma utstrdackning som vid ett framgdangs-
rikt byte av abonmemangstyp, eftersom pris-
samkningarna har ldtit vanta pd sig. De rela-
tivt stora skillnaderna mellan foretag i dessa
kostnader har minskat i och med hdrdnande
priskonkurrens, som forverkligats ndrmast
genom lansering av nya abonnemangstyper.
artikeln gramskas ocksd hur antalet overfo-
ringar utvecklats dver tiden.

kontaktuppgifter, olika dokument och t.ex.
visitkort, samt informera bekantskapskret-
sen fungerade som hinder for byte av abon-
nemang. Nu har detta hinder avskaffats.

Utgaende fran det data som finns till-
gangligt frAn Numpac Oy har vi mojlighet att
folja med utvecklingen av antalet overforda
nummer.2 Det star redan nu klart att de
manatliga och kvartalsvisa fluktuationerna i
antalet overforda nummer ar relativt stora
och att MNP tack vare lyckade tekniska och
konkurrenspolitiska l6sningar har utnyttjats i
storre utstrickning an vantat (jfr Bjorkroth
2003a,b och Cluny, 1997).

Utvecklingen vicker en hel rad fragor.
Den forsta fragan beror de manatliga fluktu-
ationerna i antalet ¢verflyttade nummer.

e Ar éverflyttningarna ett resultat ligre priser
inom existerande typer av abonnemang?

e Initieras bytena av att nya abonnemangsty-
per lanseras?

e Kommer denna takt att halla i sig?

1 For en mera utforlig diskussion om inldsning och kostnader vid byte av leverantor se bl.a. Klemperer (1987, 1995), Farrell och Shapiro

(1988, 1989). Mera specifikt om MNP i Buehler och Haucap (2003).

2 Numpac Oy grundades i maj 2003 for administrera databasen for dverforda telefonnummer. Den dgs till lika stora delar av av Finnet,
Somera, Elisa (f.d.Radiolinja) och Saunalahti. Information dver porterade nummer hittas pd internetadressen www.118info.fi.
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LAGRE PRISER OCH NYA ABONNEMANG

Antagandet om att det stora antalet 6verfor-
da nummer ir ett resultat av att priserna
inom existerande abonnemangstyper skulle ha
sjunkit finner ringa stod i data. [ utvecklingen
av en bestdmd konsumentprofils telefoni-
kostnader fran augusti 2003 till juni 2004 ar
det lite som talar for att prisskillnaderna skul-
le forklara den stora aktiviteten i december
2003 / januari 2004. Figuren nedan beskriver
var typanvandares kostnader vid tre olika tid-
punkter for atta olika mobiltelefonabonne-
mang.3 Var typanvindare antas tala i telefon
150 minuter i manaden och sélunda repre-
sentera en privatkund. Samtalslingden pa 3
minuter dr nagot over medellangden. Olika
antaganden om antalet och férdelningen av
samtalsminuter samt textmeddelanden kan
andra pa resultaten i figur 2 nedan, men rang-
ordningen i figur 4 paverkas inte av att anta-
let textmeddelanden eller antalet samtalsmi-
nuter okas. Vi har inte beaktat erbjudanden
om gratis samtalstid som har kunnat uppga
anda till 500 euro. I praktiken handlar det idag
vanligen om att kunden far subtrahera
omkring 5 euro varje manad fran sin telefon-
rakning. I vart fall skulle det grovt sett gora

staplarna i figurerna 2 respektive 4 kortare
utan att nodvindigtvis dndra pa rangord-
ningarna. Om vi énskade utreda storkonsu-
menters, som ofta dr foretag, manatliga kost-
nader skulle samtalskorgen se helt annorlun-
da ut. Da borde vi ocksa betrakta andra typer
av abonnemang dn de som nu behandlats.

En anvindarkorg ar inte alltid det bésta
sattet att jamfora abonnemang. For att
askaddliggora hur specialdesignade abonne-
mangstyper missgynnas av dylika anvindar-
korgar kan vi 1ata Saunalahtis KpiKor funge-
ra som ett exempel. Den erbjuder samtal till
ett fritt valbart inhemskt nummer for 7 cent
per minut. Med var anviandarkorg skulle de
maéanatliga kostnaderna uppga till ca 35 euro,
med andra ord den allra dyraste abonne-
mangstypen. I figur 2 har KpiKor* berdknats
utgéende fran att halften av mobilsamtalen till
ett annat nit ar just till detta nummer. D4
sjunker kostnaden per manad for denna
anslutning med 10 euro per manad, och den
blir ett relativt billigt alternativ jamfort med de
ovriga abonnemangstyperna.

I figur 2 kan man iaktta hur de manatliga
kostnaderna bibehallits pa samma niva under
andra halvaret 2003. Under forsta halvaret

3 Korgen bestdr av totalt 150 samtalsminuter och 25 textmeddelanden per mdnad inklusive mdanadsavgiften. 35 % av samtalen rings
vardagar kl 817 och 65 % rings under kvdllar och veckoslut. 25 % av alla samtalen rings till anslutningar i det fasta ndtet medan 75 %
av samtalen rings till mobiltelefoner och av dessa rings till det egna ndtet det enligt operatorns marknadsandel +15 % medan resten
rings till andras ndt. Textmeddelanden fordelas mellan det egna och andras ndt som samtalen. Ytterligare har vi antagit att
omsdtiningsskatten ingdr, samt att samtalslingden dr 8 minuter. Prisinformationen dr himtad fran operatirernas internetsidor vid

respektive tidpunkt.
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Kostnad per abonnemang

Sonera Classic Duo Aug-03
Sonera Classic Duo Jan-04
Sonera Classic Duo Jun-04
Sonera Privat Duo Aug-03
Sonera Privat Duo Jan-04
Sonera Privat Duo Jun-04
Elisa Tandem Aug-03

Elisa Tandem Jan-04

Elisa Tandem Jun-04

Elisa Tandem Aina Aug-03
Elisa Tandem Aina Jan-04
Elisa Tandem Aina Jun-04

DNA Grundabonn. Aug-03
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DNA Standard Aug-03
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Saunalahti Tasahinta Jan-04
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Figur 2: Var typanvindares manatliga kostnader for atta olika abonnemangstyper.+

2004 var innehavare av tvd abonnemangtyper
Sonera Privat Duo och DNA Standard M de
enda i denna jamforelse vars telefonikostna-
der sjonk utan att de sjilv var aktiva i friga om
MNP. Passivitet har alltsd nog belonats, men
sent och i begransad utstrackning.

Hur viktigt 4r egentligen priset nir beslu-
tet om portering gors? I en for Trafikministe-
riet utford undersokning kartlades ar 2003 de
viktigaste orsakerna till vad som kunde moti-
vera ett byte av mobiloperator (Trafik- och
kommunikationsministeriet, 2003).5> Resulta-
ten fran intervjuerna har sammanfattats i
Tabell 1 enligt den andel av de 2000 intervju-
ade som ansag en karakteristika vara mycket
viktig samt mycket eller ratt viktig.

Avskaffandet av omstéllningskostnader
hade en synnerligen stor betydelse for ett
eventuellt beslut och nir detta nu varit moj-

ligt i 6ver ett ars tid, kan vi fokusera pa de 6vri-
ga punkterna for att utreda hur de ovriga
motiven kan ha inverkat. Denna artikel begran-
sar sig till samtalsavgifterna och antalet olika
abonnemangstyper.

Tabell 1: Drivfjadrarna bakom byte av operator.

Karakteristika Mycket | Mycket +
viktigt ratt viktigt

Mobilnummerportabilitet 60 % 86 %

Samtalsavgifterna 47 % 8l %

Operatorens

anseende och rykte 21 % 60 %

Antalet olika

abonnemangstyper 7% 28 %

Slaktingar och vanner

har samma operator 28 % 57 %

4 Iresultaten har antagits att Sonera Classic Duo abonnenten ringer med tvdabandstelefon. Frdan och med Juni 2004 har DNA:s

standardabonnemanyg ersatts med DNA Standard M.

& For detta andamdl intervjuades 2000 personer i samband med TNS Gallup:s 'puhelinomnibus-undersokning under tiden 19.5.—3.6.
2003. Urvalet representerar den finldndska (exkl. Aland) befolkningen i dldern 15-79 dr. Den statistiska felmarginalen dr i genomsnitt

2,2 procentenheter.
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Samtalsavgifternas ansags vara av stor bety-
delse for ett eventuellt byte av operator, trots
att en stor del av de intervjuade inte visste vad
de for tillfdllet betalade per minut. Mot bak-
grunden av det som sades ovan boér prisut-
vecklingen granskas i samband med antalet
olika abonnemang. Det absoluta antalet av
olika typer av abonnemang ansags inte vara
speciellt viktigt i samband med beslutet om att
byta operator. Nu forefaller det dnda vara sa
att priskonkurrensen tagit sig uttryck i att ope-
ratorerna, istéllet for att sinka priserna inom
de existerande abonnemangen, lanserar nya
abonnemang som erbjuder ldgre priser dn
tidigare. Detta &r helt rationellt om foretagen
anser att de kunder de redan har forblir loja-
la, och att det giller att fiska till sig av de
andras kunder med nya billigare abonnemang
eller genom att erbjuda olika nyttigheter till
pébrod och darmed forsoka binda kunderna
till sig. Att lata bli att exploatera de redan
existerande abonnemangen skulle enligt detta
resonemang handla om att skidnka bort peng-
ar, inte om att ytterligare forstarka kundloja-
liteten.® Det verkar vara s att konsumenten
maste vara aktiv for att fortjaina pa inférandet
av MNP.

MNP OCH PRISTRANSPARENS

En viktig forutsattning for en fungerande
priskonkurrens ar att konsumenterna har
information om prissédttningen. Tidigare var
operatorernas prislistor svartillgiangliga och
-tolkade, men man kan med fog pasta att MNP
och den hardnande konkurrensen har fort
prisuppgifterna fram fran gomstillena till
dagstidningarnas forstasidor (jfr Bjorkroth,
2000). Prismedvetenheten och maojligheterna
att néstan utan kostnad byta operatoér har
satt igdng en process, vars utveckling vi kan
folja. Fran operatorernas synvinkel handlar
det om att bemistra ’inlasandet’ av en allt
mera lattrorlig skara. Da blir frigan nirmast om
huruvida antalet porterade nummer kommer
att hallas pa denna niva eller om det ar ett
overgaende fenomen. Rimligtvis borde grinsen
for hur 1agt priserna kan sénkas nés, och dar-

6 For en wiforlig diskussion hdirom se Klemperer (1995).

efter bygger en fortsatt 6verforing av numren
pa att operatorernas tjansteportfoljer ar dif-
ferentierade. I stort borde 6verforingarna av
numren avta med tiden,forutsatt att den fram-
tida teknologiska utvecklingen inte gor sam-
talen annu billigare.

Nedan forsoker vi grunda vart svar pa
internationella jamforelser, d.v.s. uppgifter
fran linder dar MNP introducerades langt
tidigare 4n i Finland. Utvecklingen i Hong
Kong och Sverige anviands som jamforelse-
objekt.

MNP OCH KONKURRENSPOLITIKEN

Den europeiska konkurrenspolitiken styrs
och utévas av Europeiska kommissionen i
samrad med nationella domstolar och kon-
kurrensmyndigheter. Konkurrenspolitikens
tonvikt har lagts pa att bibehalla och utveck-
la effektiv konkurrens pa den gemensamma
marknaden. Detta gors genom att paverka
marknadernas struktur och de ekonomiska
aktorernas beteende. De grundléggande moti-
ven ligger i att gynna konsumenterna och
forstarka konkurrenskraften. Konkurrens
mellan foretagen antas framja innovationer,
sdnka produktionskostnaderna samt oka den
ekonomiska effektiviteten och diarigenom stéir-
ka konkurrenskraften. Konkurrensens antas
ocksa leda till att de varor och tjinster som
foretagen erbjuder blir attraktivare betraffande
béde pris och kvalitet. Konsumenterna antas
harmed fa tillgang till ett mera varierat utbud
av varor och tjanster till dessa lagre priser
(Europeiska gemenskaperna, 2000).

Huruvida det uttryckligen dr MNP som
gynnat konsumenterna i termer av lagre pri-
ser dr annu oklart, eftersom telefoniavgif-
terna har fortsatt att sjunka med ett arligt
genomsnitt pa 6-7 % under hela senare half-
ten av 90-talet.

Mangfalden i operatorernas produktsorti-
ment har otvivelaktigt okat under det gangna
aret. I Figur 3 kan vi iaktta hur antalet olika
abonnemangstyper som de fyra stérsta ope-
ratorerna erbjuder har forandrats fran augusti
2003 till juni 2004.
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Antalet olika abonnemangstyper
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O Jan-04
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0 x . x w ) Figur 3: Antal olika
DNA Elisa Sonera Saunalahti

abonnemangstyper hos
de fyra storsta opera-
torerna.

Det forefaller som om MNP fort konkur-
rensen atminstone i riktning mot ett bredare
urval olika abonnemang. Men hurudana ar
de nya abonnemangen? De nya abonne-
mangen har skriddarsytts for olika anvan-
darprofiler, men en kategori utgors av abon-
nemang som erbjuder ett fast minutpris oav-
seende vem och vilket ndt man ringer till
inom landet. Om vi antar att operatorerna har
markandsinflytande innebar indelning att ope-
ratorerna utnyttjar sig av s.k. andra gradens
prisdiskriminering. Denna prisdiskriminering

gar ut pa att (minut)priset varierar med det
forvantade antalet samtalminuter per tids-
period pa ett sdtt som kan jimforas med
mangdrabatt. En intressant foljd av ett dylikt
beteende ar att storkonsumenterna erbjuds ett
pris ratt niara kostnadsnivan (se t.ex. Varian,
1992, s. 244-248).

Om vi jamfor de manatliga kostnaderna
utgdende fran dessa abonnemang for var
representativa konsument, finner vi att dessa
utgor verkligen konkurrenskraftiga alternativ
till abonnemangen i Figur 1.

Fastprisabonnemang -150 min. samtal/man
Saunalahti Tasahalpa
Saunalahti Tasahinta Plus E msn-avgift
DNA Standard M B samtal
] Textmedd.
Elisa Tandem Aina plus
Sonera Max
Sonera One
Figur 4: Var
DNA Standard S representativa
konsuments
Elisa Tandem Aina manatliga kost-
T T T T T T T T Euro/mén. nader.for olika
0 5 10 15 20 25 30 35 40 fastprisabon-
nemang i juni
2004.
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INTERNATIONELL UTVECKLING — FINLAND
OCH SVERIGE RATT OLIKA

Trots en prelimindr skepticism betraffande
MNP:s popularitet (Bjorkroth 2003a) har
antalet overforda nummer per manad okat
kraftigt fran de forsta ménaderna men har
fortfarande ansetts ske i overraskande liten
omfattning (Koponen, 2004). Det ar inte l4tt
att besvara fragan huruvida éverflyttningen av
nummer kommer att fortsétta med samma
intensitet som hittills. En enkel extrapole-
ring av serien i Figur 1 skulle foranlita en dylik
gissning. Vi har begransat tillgang till inter-
nationella data, men kan anda ty oss till siff-
ror fran Sverige och Hong Kong. I Sverige
infordes MNP i september 2001. Fran Hong
Kong har vi data fran och med mars ar 1999.
Ar 2001 hade Sverige knappt 6,9 miljoner
mobiltelefonabonnemang (>77 ansl. /100 inv.)
medan det i Hong Kong ar 1999 fanns dryga

2,8 miljoner anlutningar (41 ansl. / 100 inv.).
P& basis av penetrationssiffrorna infordes
MNP alltsé i dessa linder i ett tidigare skede
4n i Finland dar vi hade ca 4,6 miljoner abon-
nemang (88 ansl./100 inv.).

Mobiltelefontatheten vid tidpunkten for
inforandet av MNP verkar inte forklara over-
flyttningsintensiteten. Man kan inte heller
utgd fran att skillnaderna i marknadens kon-
centrationsgrad skulle dstadkomma en s stor
skillnad mellan Finland och Sverige. I Finland
var Herfindahl-Hirschmann indexet (HHI) ar
2003 omkring 0,396 medan den varierat i
Sverige mellan 0,41 och 0,386 under aren
2001-2003.7 De reella samtalskostnaderna
for var representativa konsument ar i genom-
snitt avsevart hogre i Sverige. Enligt prelimi-
nira uppgifter skiljer inte heller priskonkur-
rensen i Finland fran den i Sverige (Bjorkroth
och Koponen, 2004).

Relativa andelen dverférda nummer

4,0 %

3.5%
3,0%
2,5%

—e— Finland
—e— Sverige

2,0 %

—A— Hong Kong

Av alla abonnemang

1,5%

0,5 %

0,0 %

1 4 7 10 13 16

Ménader efter att MNP inférts

19 22 25 28 31 34 37 40 43 46 49 52 55 58

Figur 5: Antalet 6verforda mobilnummer i forhallande till mobiltelefonabonnemang,.8

7 Komcentrationsmdttet har hdr berdknats utgdende fran antalet abonnemanyg, eftersom data betrdffande intikterna inte var tillgdanglig.

8 For alla landers del dr det fraga om andelen av det totala antalet abonnemang d.v.s. summan av abonnemang med kontantkort (eng.
pre-paid) och "vanliga” abonnemang (eng. post-paid). For Hong Kongs del har kontantkortabonnemangens popularitet okat markant
under perioden och i juli 2004 fanns det 3 miljoner pre-paidabonnemang jamfort med 4,5 miljoner post-paid abonnemang. I Sveriges
JSanns det vid denna tidpunkt totalt 9,2 miljonerabonnemang varav ca 4,8 miljoner var kontantkortsabonnemang. I Finland wutgor
kontantkortsabonnemangen endast ca 5 procent av totala antalet aboonemang. Kdllor: Numpac (Finland), OFTA (Hong Kong) och PTS

(Sverige) samt Trafik- och kommunikationsministeriet.
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Tabell 2: Samtalskorgens pris (USD, PPP) och
marknadens koncentrationsmatt.

Rr 2001 2002 | 2003
Finland

e Samtalskorg 34,00 31,21 31,27
e HHI 0,485 0,439 0,396
Sverige

e Samtalskorg 44 38 43,48 43,01
e HHI 0,4123 0,386 0,386

(Kalla: Bjorkroth och Koponen, 2004)

En alternativ forklaring till den stora skillna-
den mellan Finland och Sverige kunde hittas
i de bindningstider som operatérerna kréver
av sina kunder. Det hér later inte troligt efter-
som antalet ¢verflyttningar for Sveriges del
inom 36 manader nog borde ha aterspeglat
missnojet. Att 1osa ut sig fran avtal om man vill
byta operator innan avtalstiden gatt ut kan
utgora ett hinder for smidig overforing av
numret. Denna effekt kan dnnu forstirkas
om avtalet inbegriper en mobiltelefonapparat,
vilket ju ar ratt vanlig praxis i Europa. Den fin-
landska lagstiftningen tilldter inte tillsvidare en
dylik uppbindning, vilket kan anses vara posi-
tivt fran priskonkurrensens synvinkel.

Den svenska Post- och telestyrelsen (PTS)
medger att mobilnummerportabilitet inte fatt
den genomslagskraft det finns potential for.
Som delforklaring har man namnt PTS relativt
blygsamma satsning pa informations- och
medieaktiviteter, eftersom man hoppats pa att
operatorerna sjilva skulle vara mer aktiva i
detta sammanhang (PTS, 2003a).

Operatorernas aversion mot att kasta sig in
i erdvrandet av marknadsandelar denna vag
har forklarats med att kostnaderna for att ta
emot porterade nummer ar stora i forhallan-
det till de vantade intdkterna. Till exempel
uppskattades kostnaderna for att portera ett
nummer ligga i intervallet 90-100 kronor,
medan manatliga intakterna per privatkund
och foretagskund var 127 respektive 471 kro-
nor (PTS, 2003b). Utgaende fran finlandska
forhallanden bor man fraga sig om inte ope-
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ratorernas passivitet ar ett sitt att medvetet
hindra ytterligare intensifiering av priskon-
kurrensen och bidrar till att mobiltjansterna i
Sverige fortsattningsvis ar reellt sett de
dyraste i Norden.

DISKUSSION

Vi har beskrivit inverkan av nummerportabi-
liteten. Vi har ovan forsokt svara péa en rad fra-
gor om vad som kan ha foranlett en sa stor
aktivitet pa den finlandska marknaden jamfort
med motsvarande utvecklingen i Sverige. Det
ar frapperande att utvecklingen i Finland
paminner mera om den i Hong Kong én den i
Sverige. Vara resultat ger vid handen for det
forsta att de strukturella olikheterna knappast
ligger bakom denna skillnad. Marknadsstruk-
turen och priskonkurrensens intensitet ar
ritt lika i dessa tva linder. I stillet ser det ut
som om vi far soka en forklaring till nivan och
fluktuationerna i portabilitetssiffrorna i inten-
siteten i operatorernas marknadsforing av
sina, &ven nya, abonnemangstyper. Vara lin-
der kan ocksa skilja sig at betraffande myn-
digheternas aktivitet i och med att svenska
Post- och telestyrelsen 6ppet medger att den
gjort endast en blygsam satsning pa infor-
mations- och medieaktiviteter.

Mobilnummerportabiliteten har for Fin-
lands del visat sig vara ett effektivt verktyg for
att aktivera bade konsumenterna och tjans-
teproducenterna pa mobiltelefonimarknaden.
Den har uppfyllt den europeiska konkurrens-
politikens malsattningar i att priserna blivit
lagre och urvalet abonnemang har okat. I
samma andetag bér man uttrycka en besvi-
kelse over att det kriavts en anstrangning fran
konsumentens sida, for att denna skall ha
fatt atnjuta de resultat som MNP haft pa pri-
serna. Detta innebér ocksa en framtida utma-
ning for operatorerna; hur halla konsumen-
terna trogna niar man en gang lart dem byta
operator?

En intressant aspekt att debattera blir
hur man bor forhalla sig till att var lagstitning
i framtiden skulle tillata att mobilabonne-
mang kunde inkludera mobiltelefonapparat.
En utveckling som kan leda till starkare bind-
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ningar mellan abonnent och operator leder 14tt
till avsteg fran den harda men vilfungerande
konkurrens vi nu har pa mobiltelefonmark-
naden. Foresprakarna for en dylik utveck-
ling syftar nidrmast pa att ett modernare
mobiltelefonbestand med hjilp av niatverks-
effekter kunde blasa liv i marknadssegment,
sasom t.ex. multimediaservice (MMS), vilka
hittills utgjort en besvikelse for bade opera-
torerna och telefontillverkarna.

Denna uppsats har inte besvarat frigan om
hur nédra nivan och fluktuationerna i portabi-
litetssiffrorna dr beroende av operatérernas
reklamkampanjer, utan later den framtida
forskningen svara pa denna fraga.
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skapa mervarde at sina kunder genom en

aktiv analys av tillgingliga placeringsal-
ternativ, ar en fraga som ront stor uppmérk-
samhet bland forskare. P4 en fullstindigt ef-
fektiv marknad borde marknadens prissétt-
ning av aktier reflektera all relevant informa-
tion och darmed tillintetgora forvaltarnas
ambitioner om bestdende avkastningar ut-
over genomsnittet for marknaden. Alltsedan
Jensens (1968) tidiga studie har den overgri-
pande uppfattningen bland forskarna varit
att aktiefonder som grupp inte lyckats over-
traffa sina jamforelseindex. Studier pa den
finlandska marknaden, sdsom Kasanen et al.
(1992) och Liljeblom och Loflund (2000),
stoder i allmidnhet denna internationellt ac-
cepterade slutsats. Huruvida fondernas for-
hallandevis 1dga nettoavkastningar beror pa
daliga aktieval eller pd andra faktorer, sdsom
hoga transaktionskostnader, har ocksa un-
dersokts. Studier som granskat de amerikans-
ka fondernas aktieportfoljer har funnit att

Huruvida forvaltare av aktiefonder kan

Denna studie undersoker avkastningarna pd
totalt 24 inhemska aktiefonders portfoljinne-
hav samt pd aktier som fonderna nyligen kopt
eller sdlt. Undersokningen tdicker tidsperioden
1992-2003. Om fondforvaltarna genom sina
poritfoljbesiut formar skapa mervdrde dt sina
kunder, borde fondernas innehav avkasta me-
ra dn aktiemarknaden som helhet och nyligen
kopta aktier mera dn nyligen sdlda. Resultaten
tyder emellertid pad att forvaltarna under den
undersokia tidsperioden misslyckals med sina
aktieval och att fondspararna ddrmed hade
gynnats av en mera passiv och kostnadseffek-

i forvaltningsstil.

dessa i allminhet avkastat battre dn mark-
nadsgenomsnittet (se t.ex. Grinblatt och Tit-
man, 1993, Daniel et al., 1997 samt Wermers
1997 och 2000), varfor den laga nettoavkast-
ningen i forsta hand bor tillskrivas olika for-
mer av transaktionskostnader och admi-
nistrativa utgifter.

Det faktum att fondernas aktier tycks av-
kasta mera an aktiemarknaden som helhet ar
intressant av den anledningen att fondforval-
tarnas konsensus uppfattning om en given
aktie darmed kan antas spegla en kunskap
utover den gangse om aktien i fraga. I ett par
studier (Chen et al., 2000 och Pinnuck, 2003)
har man genom att undersoka forvaltarnas
kop- och séljbeslut gatt ett steg lingre dn att
enbart fokusera pa fondernas befintliga ak-
tieinnehav. Ett kop- eller siljbeslut kan antas
spegla en kraftigare standpunkt om en viss
aktie an det passiva beslutet att behalla ett
gammalt innehav, emedan det senare beslu-
tet kan ha paverkats av andra faktorer 4n en
ren bedomning av aktiens avkastningspoten-

* Institutionen for finansiell ekonomi och ekonomisk statistik, Svenska handelshiogskolan, Vasa.
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tial. En strévan efter att minimera transak-
tionskostnader kan exempelvis bidra till att
en forvaltare viljer att behalla ett gammalt
aktieinnehav, &ven om aktien inte skulle kva-
lificera som nykomling i portfoéljen. Chen et
al. (2000) konstaterade i sin studie 6ver peri-
oden 1975-95 att aktier som amerikanska
fondforvaltare tenderar att kopa framledes
avkastar signifikant mera dn aktier de tende-
rar att silja. Pinnuck (2003) undersokte ett
sampel av australiensiska fondforvaltare och
fann att aktier som dessa kopt avkastade me-
ra dn marknadssnittet medan aktier de salde
inte signifikant avvek fran marknaden som
helhet.

En annan fragestéllning som undersokts i
flertalet studier &r huruvida forvaltare som
uppvisat goda resultat under en viss period
daven framledes tenderar att overtriffa sina
konkurrenter. Om framgangarna kan forkla-
ras av genuin kompetens dr en upprepning
naturligtvis mera sannolik &n om rent slump-
massiga faktorer ligger bakom. De flesta
internationella undersokningar stoder anta-
gandet om ett dylikt samband mellan histo-
riska och framtida avkastningar (se t.ex.
Grinblatt och Titman, 1992, Goetzmann och
Ibbotson, 1994, Malkiel, 1996 samt Elton et
al, 1996). Sandvall, 2001, drar av sin under-
sokning av den finlindska marknaden slut-
satsen att tidigare vinnare bland fonderna
framledes avkastar signifikant mera dn fon-
der med svagare historiska resultat.

Carhart (1997) stoder emellertid inte
uppfattningen om att vissa forvaltare har en
speciell formaga att hitta vinnaraktier. Han
argumenterar istéllet for att en tidigare do-
kumenterad (Jegadeesh och Titman, 1994)
momentumeffekt hos amerikanska aktier
forklarar varfor tidigare vinnarfonder fort-
satter att ga béttre an sina konkurrenter i un-
gefir ett ars tid efter att de klassificerats som
vinnare. Carharts slutsats far visst stod i
Chen et al. (2000) dar aktieinnehav samt
kop- och séljbeslut for vinnar- respektive for-
lorarfonder sérgranskas. Enligt denna studie
holl forlorarfonder i hog utstrackning kvar si-
na gamla forloraraktier trots att dessa aktier

tenderade att avkasta sdmre dn marknads-
snittet i upp till tva ar efter klassificeringspe-
rioden. Aven nir nyinkopta aktier undersok-
tes visade det sig att de fonder som tidigare
gatt bra gjorde battre ifran sig én de samre
fonderna, men hér var skillnaden endast
marginell.

[ foreliggande studie undersoks portfoljer
for fonder inriktade pa den finlindska aktie-
marknaden. Bortsett fran Pinnucks (2003)
undersokning av australiensiska fonder, har
de studier av aktiefonders portfoljinnehav
som publicerats varit fokuserade pa den
amerikanska marknaden. Det framsta bidra-
get med denna studie ar att en forhallandevis
ung fondmarknad, i ett land dér en interna-
tionellt sett mycket 1ag andel av aktieigandet
ar koncentrerat till placeringsfonder, under-
sokts. Om fondforvaltare generellt sett be-
sitter en forméga att identifiera blivande
vinnare pa aktiemarknaden, borde detta
markas speciellt tydligt pa en marknad som
den finldndska dar den stora merparten av
aktiekapitalet 4gs direkt av individuella in-
vesterare utan forvaltarnas specialkompe-
tens.

I studien, som tacker tidsperioden 1992—
2003, undersoks fondernas befintliga aktie-
innehav savil som deras kop- och siljbeslut.
Fonderna har dven delats in i olika kategorier
baserade pa historiska avkastningar samt hur
snabbt de omsétter sina portfoljer. Skillnader
iavkastning mellan aktier som fonderna kopt
respektive salt har darefter undersokts sepa-
rat for de olika kategorierna.

DATA

I denna studie har totalt 24 placeringsfonder
fokuserade helt eller i huvudsak pa den fin-
lindska aktiemarknaden undersokts. Sale-
des har sa kallade blandfonder, som har en
betydande del av kapitalet investerat i rante-
barande instrument, ej inkluderats i under-
sokningen. Dessutom har rena indexfonder
ej heller medtagits emedan deras portfclj-
sammansittningar inte ar kopplade till ndgon
forvaltares uppfattning om aktiernas avkast-
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ningspotential. De undersokta fonderna finns
uppraknade i Tabell A1 med saval nuvarande
som eventuella dldre namn angivna.

Uppgifterna om fondernas aktieinnehav
har hamtats fran fondbolagens arsberéittelser
och técker samtliga innehav av aktier note-
rade pa savil Helsingfors Fondbors huvud-
lista som pa de Ovriga listorna (tidigare OTC-
och maklarlistan, senare I- och NM/pre-lis-
tan). Tidsmaissigt tacker materialet med fon-
dernas aktieinnehav perioden 1993- 2002.

Med fondernas aktieinnehav som ut-
gangspunkt har arligen ett antal likaviktade
portfoljer baserade pa ett urval av de note-
rade aktierna konstruerats. Till att borja med
har aktierna delats in i portfoljer enligt ande-
len aktiefonder som listat respektive aktie
bland sina innehav i arsberittelsen. Som
framgar av Tabell 2 har arligen totalt fyra dy-
lika (pa aktiernas popularitet baserade)
portfoljer konstruerats.

Déarefter har aktierna grupperats enligt
hur dom handlats av fonderna under respek-
tive kalenderar. Aktier som fonderna tende-
rat att kopa under aret har darmed separe-
rats fran aktier som fonderna tenderat att
silja (se Tabell 8). Noteras bor att under-
sokningen ej beaktar exakt nir under ett ka-
lenderar kop eller forsiljning av aktier in-
traffar samt att tilliggskop eller partiell for-
séljning av befintliga innehav ej ar med-
raknade. Om exempelvis en aktie, som ej
ingér i en viss fondportfolj vid slutet av 1993
nog ingar i denna portfolj vid slutet av 1994,
registreras ett aktiekop for kalenderaret
1994. Om samma aktie ej langre ingar i fon-
dens portfolj vid slutet av 1995, noteras en
forsaljning av aktien for kalenderaret 1995.
Om fonden i stillet hade salt ut endast en del
av sitt aktieinnehav under 1995 och aktien
darmed fortfarande fanns listad i arsberat-
telsen for 1995, hade diaremot ingen forsélj-
ning for 1995 noterats.

Det faktum att kop och forséljning av ak-
tier endast registrerats i slutet av varje ar
innebdr naturligtvis att transaktionernas tid-
punktsbestamning ar ritt sa grovijamforelse
med tidpunktsbestdmningen i motsvarande
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utldndska studier dir kvartalsdata anvants.
Men eftersom de flesta finlindska fondbolag
rapporterade sina aktieinnehav endast en
gang per ar under den aktuella perioden, har
en noggrannare tidpunktsbestdmning ej varit
mojlig att genomfora. De rapporterade resul-
taten speglar diarmed det mera langsiktiga in-
formationsvardet i forvaltarnas kop- och sélj-
beslut. Nagra slutsatser om forvaltarnas for-
méaga att bedoma aktiernas kortsiktiga po-
tential kan inte dras pa basen av denna
undersokning.

Det exakta antalet fonder som inklude-
rats respektive ar framgar av Tabell 1. Efter-
som en del dldre arsberittelser ej funnits till-
giangliga har nagra aktiefonder utelamnats
fran undersokningsperiodens tidigare ar. Da-
tamaterialet inkluderar vidare avkastningen
pa samtliga aktier noterade pa Helsingfors-
borsens olika listor aren 1992-2003 samt de
aktuella fondernas nettoavkastning under
samma period.

Av Tabell 1 framgar dven i hur stor ut-
strickning de undersokta fonderna inklude-
rat de tillgingliga aktiernai sina portfoljer re-
spektive ar. Under perioden 1993-96 sakna-
des arligen ungefir hélften av de noterade
aktierna helt i aktiefondernas portfoljer. I
takt med att antalet fonder 6kade mot slutet
av nittiotalet minskade andelen helt uteldam-
nade aktier till mellan 30 och 40 procent. An-
delen aktier som ingick i 20 procent eller
farre av fondernas portfoljer 1dg dock under
samtliga undersokta ar over 50 procent.
Trots att den finlindska aktiemarknaden ar
liten i ett internationellt perspektiv verkar
det anda finnas en relativt stor grupp av no-
terade aktier som ej vickt nagot storre int-
resse bland fondforvaltarna. Huruvida det
laga intresset for dessa aktier beror pa att
fondforvaltarna ansett att marknaden pris-
satt dem for hogt, eller om de bedomts vara
allmént svaranalyserade och dérfor exklude-
rats, ar en 6ppen fraga.

Som framgéar av Tabell Al ligger det
genomsnittliga antalet aktier per fond nagot
over trettio. Detta medeltal, som varit rela-
tivt stabilt 6ver undersdkningsperioden,
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Tabell 1. Arsvis fondstatistik.

Aktiesamplets procentuella férdelning enligt forekomst i fonder*
Rr # fonder 0 1-20 21-40 41-60 61-80 81-99 100
1993 7 58 17 7 11 2 3 3
1994 9 48 10 19 11 10 1 0
1995 9 48 18 18 11 6 0 0
1996 10 52 18 17 8 5 1 0
1997 13 43 18 16 10 10 3 0
1998 17 37 24 18 10 5 6 0
1999 21 35 29 14 12 8 2 0
2000 21 40 30 12 8 1 0
2001 21 32 32 12 12 10 3 0
2002 20 30 27 18 8 15 2 0
Medeltal 15 42 22 15 10 8 2 0

*Andelen aktier som forekommer i 0 procent, mellan 1 och 20 procent, 0..v., av de fonder som undersokts ett givet ar.

motsvarar ungefir en femtedel av det totala
antalet pa Helsingfors fondbors noterade ak-
tier under ett typiskt ar. Seligsons specialpla-
ceringsfond Phoebus avviker kraftigt fran de
ovriga i och med att den innehdll endast tio
finlindska aktier under de tva ar, 2001-2002,
som den ingick i undersokningen. Fonden in-
kluderar emellertid ocksa utlindska aktier
som tillsammans utgor ungefir en fjardedel
av fondens totala véirde.

UTVARDERING AV FONDERNAS AKTIEINNE-
HAV SAMT KOP- OCH SALJBESLUT

I Tabell 2 presenteras avkastningen pa aktier
grupperade enligt hur ofta de férekommer i
de undersokta fondernas portfoljer. Tabel-
lens andra rad beskriver avkastningen pa ak-
tier som saknats i samtliga fondportfoljer ett
givet ar. Nista rad avser aktier som ingatt i
minst en fondportfolj men som anda hor till
den hilft av aktierna som ar minst populéra,
raknat efter antalet fonder som valt att inklu-
dera aktierna i sina portfoljer. Sedan kommer
de 30 procent av aktierna som kommer dér-
nast enligt den stigande popularitetsord-
ningen samt dérefter de 20 procent av akti-

erna som ar mest populidra. Som referens
presenteras dven avkastningarna pa samtliga
noterad aktier. De angivna avkastningarna
avser likaviktade medeltal for de i kategori-
erna ingdende aktierna.

Avkastningen for olika investeringsperio-
der i forhallande till basaret, d.v.s. det ar som
uppdelningen av aktierna i olika populari-
tetskategorier bygger pa, presenteras ko-
lumnvis i Tabell 2. Vid en nirmare gransk-
ning av hur aktierna avkastat det ar som fore-
gatt basaret, framtrader ett tydligt monster.
De 20 procent mest populira aktierna uppvi-
sar en genomsnittlig avkastning som ligger
drygt 11 procent 6ver avkastningen pa de ak-
tier som helt saknas i fondernas portfoljer.
Denna skillnad befanns vara statistiskt signi-
fikant pa 5-procentsnivan sedan den testats
med ett dubbelsidigt t-test. Aven den nist
mest populdra aktiegruppen avkastade mera
an de ignorerade aktierna, men hér var skill-
naden nidrmast marginell. Det positiva sam-
bandet mellan popularitet och historiska av-
kastningar ar speciellt tydligt om man be-
gransar sig till de sex manader som ligger
narmast basaret. For denna period ar avkast-
ningarna signifikant hogre dven for den hélft
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av aktierna som ar mest populira i forhal-
lande till samtliga 6vriga aktier.

Fondernas historiska avkastningar ger
naturligtvis inga garantier for hur de kommer
att prestera framledes. Om fondforvaltarnas
analysformaga ar overldgsen den hos ovriga
investerare, borde de aktier som de visat
storst intresse for avkasta mera an 6vriga ak-
tier under perioderna efter basaret. Om de
populdra aktiernas tidigare hoga avkastning-
ar didremot orsakats av nagon form av flock-
mentalitet snarare dn vil underbyggda analy-
ser, foreligger emellertid en risk for att kur-
serna drivits upp till tvivelaktiga nivaer och
att den fortsatta kursutvecklingen i stallet
blir saémre an for ovriga aktier. En tredje moj-
lighet ar att en momentumeffekt likt den av
Jegadeesh och Titman (1993) dokumente-
rade fortsatter att driva upp aktiekurserna pa
aktier som av andra dn fundamentalt motive-
rade anledningar vackt forvaltarnas intresse.

For sjalva basaret kan inget tydligt sam-
band mellan avkastning och popularitet
skonjas. For halvaret narmast efter basaret
ar avkastningen for de 20 procent mest po-
puldra aktierna signifikant ldgre &n for de
helt ignorerade aktierna. Da aktierna delas in
i tva lika stora populationer baserade pa hur
vanliga de &r i fondernas portfoljer, visar det
sig att de mindre populidra aktierna fortfa-
rande ger bdst avkastning, dven om skillna-
den inte lingre ar signifikant. Om investe-
ringshorisonten utvidgas till en tva ars period
efter basaret blir emellertid skillnaden mel-
lan mera och mindre populdra aktier mycket
tydlig. Under denna tva ars period avkastar
de helt ignorerade aktierna nistan 18 pro-
cent mera (d.v.s. knappt 9 procent mera pa
arsniva) dn de 20 procent mest populara ak-
tierna, en skillnad som ér signifikant dven pa
1-procentsnivan.

Eftersom siffrorna ligger sa uppenbart i
de mindre uppméirksammade aktiernas fa-
vor, viacks fragan huruvida detta forhallande
kan utnyttjas av individuella investerare som
onskar forbattra avkastningen pa sina aktie-
portfoljer. Fondernas portféljer blir inte kan-
da for allménheten forran arsberittelserna

EST 3/04 BENNY JERN

publicerats en bit in pd det nya aret, nagot
som gor att informationen inte kan utnyttjas
under de forsta manaderna efter basaret. De
tva sista kolumnerna i Tabell 2 beskriver av-
kastningarna under den 6 respektive 18 ma-
nadersperiod som inleds 6 manader efter
basarets slut och ger darfor en mera rea-
listisk bild av hur en "motvalls-strategi” hade
fungerat i praktiken under undersskningspe-
rioden. Resultaten skiljer sig mellan de tva
periodlingderna pa sa satt att skillnaden
mellan populédra och mindre populdra aktier
ar obetydlig over den kortare perioden med-
an de forra klarade sig betydligt simre an de
senare sett over den langre perioden. Dessa
resultat behover naturligtvis inte vara indika-
tiva for hur samma strategi skulle fungera
under en period fristdende fran den i denna
studie undersokta perioden. Det &r fullt moj-
ligt att tillfilliga faktorer, sdsom fondernas
forkarlek till hogt varderade foretag inom IT-
och telekomsektorerna under slutet av nit-
tiotalet, kan ligga bakom de ur fondernas
synvinkel nedslaende resultaten.

Resultaten i Tabell 2 6verensstammer
med de av Chen et al. (2000) presenterade
resultaten satillvida att de i fonderna ofta
forekommande aktierna uppvisade hog av-
kastning fore basperioden dven i deras un-
dersokning. Efter basperioden fann de dar-
emot inga signifikanta skillnader mellan de
olika aktiegrupperna. Pinnuck (2003) rap-
porterar att aktiefonderna i hans under-
sokning dgde aktier med forhallandevis god
avkastning efter basaret. Resultaten i fore-
liggande studier ligger dock i linje med Lilje-
blom och Loflund (2000) som konstaterar att
finlandska fonder €] lyckades overtraffa akti-
emarknaden som helhet under perioden
1991-95. Resultaten strider ddremot mot
Sandvalls (2000) studie enligt vilken finland-
ska fonder erhallit overstora avkastningar
under perioden 1993-97. I Jern (2001) kon-
stateras emellertid att fonderna misslyck-
ades med sin sektorrotation infér borsned-
gangen efter millennieskiftet (d.v.s. de for-
blev overviktade i teknologiaktier alltfor
lange), nagot som antagligen bidrar till att
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Tabell 2. Procentuell avkastning pa fonders aktieinehav.

Rr—1 |Halvr—1 | Basér | Halvarl | Arl | Ar1-2 | Halvér2 |Halvér2—4
Samtliga aktier 5,74 2,73 6,80 3,61 7,15 14,99 3,43 11,01
Kategori 1: Ignorerade aktier 3,71 -1,10 9,45 6,45 9,10 21,20 2,45 14,59
Kategori 2: Icke-populdra aktier | 1,49 2,68 5,28 3,95 9,61 19,14 5,60 14,84
Kategori 3: Populdra aktier 4,69 4,29 492 4,85 8,60 14,91 3,65 9,65
Kategori 4: Mycket pop. aktier | 14,86 7,02 7,02 -2,25 0,25 3,23 2,40 5,00
Kategori 1 & 2 2,90 0,27 7,81 5,44 9,31 20,37 3,74 14,69
Kategori 3 & 4 8,80 5,40 5,80 2,00 5,20 10,20 3,10 7,80
Kategori 4 — Kategori 1 11,15 8,12 -2,43 -8,70 -8,86 | —17,97 | -0,05 -9,59

(2,10) | (2,43) |[(-0,52) | (-2,37) |(-1,85) | (=2,90) | (-0,02) | (-1,95)
Kategori 3 & 4 — Kategori 1 &2 | 5,91 513 -2,04 | -3,48 -411 | -10,21 | -0,60 —6,94

(1,67) | (2,33) |[(-0,66) | (-1,54) |(-1,31) | (-2,52) | (-0,30) | (-2,08)

Tabellen beskriver genomsnittliga aktieavkastningar under olika perioder relativt bas&r.

Uppdelningen av aktier i kategorier &r baserad pd deras forekomst i understkta fonder i slutet av baséret.

Aktier i Kategori 1 saknas i samtliga undersckta fonder under ett givet basar.

Aktier i Kategori 2 forekommer i minst en fond men hor 4nda till de 50 procent i fonderna mest séllan forekommande aktierna.

Aktier i Kategori 4 hor till de 20 procent vanligaste aktierna i fonderna och aktier i Kategori 3 till de darnast 30 procent popularaste aktierna.
T-vérden inom parentes. Fet text avser signifikans pa 5 procents nivan och understreckning signifikans pa 1 procents nivan.

fondernas aktieval sett ¢ver hela perioden
1993-2002 far underkint i foreliggande stu-
die.

I Tabell 3 har aktierna grupperats enligt
forandringen i andelen fonder som inklude-
rat respektive aktie i sina portfoljer. Tabellen
beskriver diarmed skillnaden i avkastning
mellan de aktier som forvaltarna tenderat att
kopa och de aktier som dom tenderat att sil-
ja under ett givet ar (basaret). Som framgar
av tabellen har fondernas kopintresse varit
fokuserat pa aktier med hog historisk avkast-
ning. Avkastningen pa de aktier som fon-
derna nettokopt var under aret som foregick
basaret hela 11 procent hogre dn avkastning-
en pa de nettosadlda aktierna. Att resultatet
for sjalva basaret ar likartat ar knappast for-
vanande med tanke pa den direkta priseffekt
som fondernas agerande bor ha haft pa mark-
naden.

Under perioderna efter basaret uppvisar
de nettosalda aktierna i allménhet en nagot
hogre avkastning dn de nettokopta. Det ver-
kar saledes som om fondforvaltarnas kop-
och siljbeslut inte varit grundade pa nagon
overligsen kunskap om aktiernas framtida
potential. Om de 20 procent mest kopta re-
spektive silda aktierna sidrgranskas ar skill-
naden till de sélda aktiernas favor storre an
om samtliga kopta respektive salda aktier
granskas. Differensen &dr dock inte statistiskt
signifikant for ndgon period och den &dr mind-
re for det andra aret efter basret jamfort
med det forsta.

Vinnar- och forlorarfonder

Fondbolag lyfter giarna fram de fonder som
slagit jamforelseindex i sin reklam for att
locka till sig nya fondsparare. Om fondforval-
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Tabell 3. Procentuell avkastning pa aktier kopta och salda av fonder.

Rr—1 |Halvir—1| Basér | Haivarl | Ar1 | Ar1-2 | Halvdr2 | Halvr2—4
Samtliga aktier 5,74 2,13 6,80 3,61 7,15 14,99 3,43 11,01
Kraftigt salda aktier -3,34 | -0,04 0,36 2,01 6,84 15,93 3,71 13,57
Méttligt sélda aktier 3,22 0,81 2,68 497 9,20 16,80 3,10 6,36
Mattligt kipta aktier 7,05 2,84 12,26 6,08 10,53 18,37 5,38 17,08
Kraftigt kopta aktier 16,61 8,19 11,23 | 0,55 -0,71 6,27 0,70 6,34
Kopta aktier 10,60 419 11,95 3,47 6,11 13,11 3,28 12,90
Salda aktier -0,42 | 0,26 1,30 3,79 8,22 16,23 3,33 9,04
Képta — Sélda 11,02 4,45 10,65 | 0,32 -2,11 -3,12 -0,05 3,86

(3,22) | (3,13) | (3,63) | (-0,39) |(-0,91) | (~1,88) (-0,05) (0,16)
Kraftigt kipta — kraftigt sdlda | 19,95 8,23 10,87 | —2,56 —7,54 | -9,66 -3,01 —7,23

(3,69) | (2,64) | (2,09) | (-0,70) | (-1,12) | (~1,56) (-0,91) (—1,46)

Tabellen beskriver genomsnittliga aktieavkastningar under olika perioder relativt basar.
Uppdelningen av aktier i kategorier &r baserad pa differensen mellan andelen fonder som nyinvsterat i och andelen som sélt ut en viss aktie.

Med kraftigt sdlda (kipta) aktier avses de 20 procent mest nettosélda (nettokopta) aktierna.
T-varden inom parentes. Fet text avser signifikans pa 5 procents nivan och understreckning signifikans pa 1 procents nivan.

tarnas historiska resultat speglar deras ana-
lysforméga, nagot som ofta framstar som den
underforstddda meningen i dylik reklam,
borde de framgangsrika forvaltarnas aktieval
vara overlagsna ovriga forvaltares aktieval.
Som tidigare namndes har de flesta studier
som undersokt huruvida hogavkastande fon-
der tenderar att upprepa sina goda resultat
kommit fram till att sa ar fallet. Bland andra
Hendricks et al. (1993) har rapporterat att
speciellt fondernas prestationer under kor-
tare tidsperioder, sdsom ett ar, d4r indikativa
for deras resultat under kommande, lika kor-
ta, tidsperioder. Enligt Carhart (1997) kan
emellertid detta sa kallade "hot hands”-feno-
men till storsta delen forklaras med en mo-
mentumeffekt i aktiekurserna. Vinnarfonder
tenderar enligt nimnda studie att vara over-
viktade med tidigare hogavkastande aktier.
Eftersom dessa aktier fortsatter att ga battre
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an ovriga aktier ytterligare en tid, dras vin-
narfonderna automatiskt med uppét.

Om forvaltarnas analysforméga snarare
an slumpmassiga faktorer ligger bakom vin-
narfondernas framgéngar, borde inte endast
deras gamla innehav utan dven deras ny-
inkop avkasta mera dn konkurrentfondernas
gamla respektive nya aktier. Chen et al.
(2000) undersokte denna fragestillning ge-
nom att dela in fonderna i sin amerikanska
undersokning i vinnare och forlorare pa basis
av deras avkastningar under en ett ars peri-
od. Dom fann att de under basaret 20 pro-
cent bast avkastande fondernas aktieportfol-
jer avkastade signifikant mera dn aktieport-
foljerna hos den sidmsta femtedelen av fon-
derna i upp till ett ar efter basperioden. Nér
man daremot jamforde vinnar- respektive
forlorarfondernas kop- och siljbeslut under
ett givet kvartal 1g skillnaden endast margi-
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Tabell 4. Procentuella aktieavkastningar enligt fondkategori.

Rr—1 | Halvdr—1| Basér | Halvérl Rr1 Rr1-2
Vinnarfonder
Innehavda aktier 421 1,89 10,38 4.45 8,50 16,94
Kopta aktier 8,03 2,57 13,24 3,94 6,26 12,17
Sélda aktier 1,44 0,97 0,17 3,29 7,24 16,67
Kopta — Sélda 6,59 1,60 13,07 0,65 -0,98 —4,50
(2,13) (0,73 (2,90) (0,75) (-0,53) (-0,85)
Forlorarfonder
Innehavda aktier 7,27 3,57 3,22 2,76 5,79 13,04
Kdpta aktier 13,17 5,81 10,66 3,00 5,96 14,05
Sélda aktier -2,28 -1,49 2,43 4,29 9,20 15,79
Kopta — Sélda 15,45 7,30 8,23 -1,29 -3,24 -1,74
(4,29) (3,94) (2,24) (-0,36) (-0,61) (-0,42)
Aktiva fonder
Innehavda aktier 4,40 1,19 7,25 2,77 6,53 15,15
Kopta aktier 8,76 3,05 12,77 3,36 5,96 13,35
Sélda aktier 1,68 0,77 0,46 3,97 8,46 15,85
Kopta — Sélda 7,08 2,28 12,31 -0,61 2,50 -2,50
(2,21) (1,42) (2,94) (-0,29) (-0,10) (-0,15)
Passiva fonder
Innehavda aktier 7,08 427 6,35 4,45 1,717 14,83
Kopta aktier 12,44 5,33 11,13 3,58 6,26 12,87
Sélda aktier -2,52 -1,29 2,14 3,61 7,98 16,61
Kopta — Sélda 14,96 6,62 8,99 -0,03 -1,72 3,74
(3,33) (1,90 (2,84) (0,00) (-0,54) (-1,44)

Tabellen beskriver genomsnittliga aktieavkastningar under olika perioder relativt basar.

Kategorin Vinnarfonder bestar av de 50 procent fonder med hdgst avkastning under baséret.

Kategorin Aktiva fonder bestar av de 50 procent fonder med hogst aktieomséttning under basaret.

T-varden inom parentes. Fet text avser signifikans pa 5 procents nivan och understreckning signifikans pa 1 procents nivan.

nellt i vinnarfondernas favor. Resultaten
stodde darmed Carharts (1997) slutsats om
att "hot hands”’-fenomenet framst beror pa
aktiekursmomentum.

I foreliggande studie har de undersokta
fonderna arligen delats in i tva lika stora
grupper baserade pa deras avkastning under
basaret. Som framgar av Tabell 4 har forlo-
rarfonderna i hogre utstriackning dn vinnar-
fonderna kopt aktier med hog avkastning

under aret innan basdret och pd motsva-
rande sitt salt aktier med 1ag historisk av-
kastning. Momentumhandel verkar saledes
inte ha varit ndgot vinnande koncept under
undersokningsperioden. Om man diremot
jamfor vinnar- och forlorarfondernas avkast-
ning pa sina portfoljer under perioderna ef-
ter basaret finner man inga storre skillnader.
For bagge fondkategorier avkastade de nyin-
kopta aktierna ungefir lika bra som eller né-
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got samre dn de sdlda aktierna. De aktier som
vinnarfonderna kopt avkastade inte heller
noterbart mera an de aktier som forlorarfon-
derna kopt. Det verkar saledes inte som om
vinnarfonderna skulle ha forvaltats av speci-
ellt skickliga forvaltare utan snarare som om
tillfalliga faktorer ligger bakom framgang-
arna. Om avkastningen pa vinnar- respektive
forlorarfondernas samtliga innehav jamfors
foreligger emellertid en viss, om &n inte stor,
skillnad till vinnarfondernas fordel. Vinnar-
fonderna verkar darmed i nagon man gynnas
av en momentumeffekt pa den finlandska ak-
tiemarknaden.

Aktiva och passiva fonder

En annan fraga som ront en del uppmark-
samhet bland forskare ar huruvida fondfor-
valtare genom en aktiv omséttning av sina
portfoljinnehav kan skapa mervirde at sina
kunder. Fortin och Michelson (2002) rappor-
terar exempelvis att amerikanska aktivt for-
valtade fonder i allmidnhet avkastar simre 4n
passiva indexfonder. Enligt Swedroe (2000)
belastas aktivt forvaltade fonder av atminsto-
ne fyra procentenheter hogre direkta och in-
direkta kostnader an indexfonder pa arsba-
sis, en skillnad som atminstone pa den effek-
tiva amerikanska marknaden ar svar att kom-
pensera med goda aktieval.

Aven om man bortser ifrén de passiva in-
dexfonderna, ar variationen i omsattnings-
hastighet stor mellan olika fonder. Enligt
Chen et al. (2000) omsétter de 20 procent
mest aktiva amerikanska fonderna sina inne-
hav ungefir tio ganger sa ofta som den fem-
tedel som ar minst aktiva. Ang et al. (1998)
och Dowen och Mann (2004) rapporterar
bagge att svagt presterande fonder tende-
rade att omsétta sina innehav oftare dn andra
fonder under nittiotalet och boérjan av tjugo-
hundratalet. Undersokningar med &ldre och
mera omfattande datamaterial ger emellertid
en nagot avvikande bild. Grinblatt och Tit-
man (1989) fann ett positivt samband mellan
fondernas omséittning och deras avkastning
fore kostnader. I Wermers (2000) omfat-
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tande undersokning rapporteras att fonder
med hog omsittning, till skillnad fran fonder
i allménhet, overtriffade sina jamforelsein-
dex under perioden 1975-1994 dven sedan
kostnaderna beaktats. Till de aktiva fonders
goda resultat bidrog sévil det faktum att de
var overviktade i mindre foretags aktier och i
momentumaktier (dylika aktier gick overlag
bra de undersokta aren) som framgangsrika
val av enskilda aktier.

Aven det direkta sambandet mellan fon-
dernas totala kostnader och deras nettoav-
kastning har undersokts. Savil Carhart
(1997) som Dowen och Mann (2004) fann att
hoga kostnader korrelerade negativt med
nettoavkastning, ndgot som tyder pa att fon-
der har svart for att skapa mervirde genom
kostnadskrévande analysverksamhet och
forvaltning.

Chen et al. (2000) delade in fonderna i ka-
tegorier baserade pa deras omsattnings-
hastighet under ett ars perioder och jamfor-
de darefter avkastningarna pa deras innehav
samt kopta och salda aktier under efterfol-
jande perioder. De fann att de aktier som de
aktiva fonderna kopt avkastade ungefir lika
mycket som de passiva fondernas aktiekop.
Inte heller for de salda aktiernas del forekom
nagon skillnad mellan fonder i olika omsétt-
ningskategorier. Nar fondernas totala inne-
hav jamfordes fann man diaremot att de akti-
va fondernas aktier, terigen tack vare aktie-
kursmomentum, avkastade mera dn de pas-
siva fondernas aktier.

I foreliggande understkning delades fon-
derna separat for varje basar in i tva lika sto-
ra grupper baserade pa deras omsattnings-
hastighet under aret. For att erhalla ett esti-
mat pa fondernas omsattningshastighet be-
riknades savil andelen nya aktieinnehav i
fondernas portfoljer som hur stor del av fére-
gdende ars innehav som likviderats under
aret. Medeltalet av dessa tva matt anvindes
sedan som bas for gruppindelningen. Avkast-
ningarna pa fondgruppernas aktier presente-
ras i den nedre halvan av Tabell 4.

En intressant iakttagelse ar att de passiva
fonderna i &nnu hogre grad dn de aktiva ten-
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derat att kopa (sélja) aktier med historiskt
hoga (laga) avkastningar. Det verkar séledes
vara obefogat att beskylla de lattrorliga fon-
derna for momentumhandel, eftersom de
forsiktigare fonderna i dnnu storre utstrack-
ning foljt den historiska kursutvecklingen
nir de kopt eller salt aktier. Betréiffande av-
kastningen efter basaret pa de tva grupper-
nas aktieportfoljer ar det svart att uppticka
nagra systematiska skillnader vare sig for
innehavda eller for kopta och salda aktier.
Eftersom de aktiva fondernas innehav inte
avkastar mera adn de passiva fondernas, ar
risken stor for att de forra fonderna, pa grund
av de direkta och indirekta kostnader som ar
forknippade med hog portfoljomséittning (se
Swedroe, 2000), avkastar simre 4n de senare
pé nettobasis.

SAMMANFATTNING OCH DISKUSSION

I denna studie har finlindska aktiefonders
portfoljinnehav samt kop- och forséljningsbe-
slut undersokts. Studien har avgrinsats till
fonder med huvudsaklig inriktning pa den in-
hemska aktiemarknaden. Den huvudsakliga
malsattningen har varit att utréna huruvida
fondforvaltarna har formétt skapa mervirde
genom att vilja aktier med béttre avkast-
ningspotential dn aktiemarknaden som hel-
het. Dessutom har olika undergrupper av fon-
der granskats separat. Narmare bestamt har
tidigare vinnare respektive forlorare pa fond-
marknaden samt fonder med hog respektive
l4g omséattningshastighet undersokts.
Resultaten tyder pa att forvaltarna tende-
rar att vilja aktier med hog historisk avkast-
ning. Fonder som gatt simre dn genomsnit-
tet samt fonder med 1ag aktieomséttning har
i speciellt hog utstriackning foljit denna mo-
mentumstrategi. Nar man tittar pa framtida
avkastning visar det sig emellertid att de ak-
tier som ar populira bland fonderna avkastat
samre dn de mindre populidra, en upptickt
som ifragasétter forvaltarnas formaga att
genom initierade aktieval gynna andels-
dgarna. Denna slutsats stods ocksd av det
faktum att de aktier fonderna tenderat att

kopa under ett visst ar framledes avkastat
t.0.m. sdmre 4n de aktier som fonderna ten-
derat att sélja. Nyinkopta aktier verkar dock
ha avkastat battre 4n fondernas sammanlag-
da aktieinnehav, ndgot som tyder pa att for-
valtarna framfor allt brustit i uppféljningen
av dldre investeringar.

Niér fonderna klassificerades som vinnare
eller forlorare pa basen av historiska netto-
avkastningar, visade det sig att vinnarnas
aktieportfoljer avkastade nagot béttre an for-
lorarnas under perioderna narmast efter
klassificeringsperioden. Diaremot avkastade
vinnarnas nyinkopta aktier inte mera an for-
lorarnas, nagot som tyder pa att slumpmassi-
ga faktorer i hogre grad dn analytisk formaga
forklarar vinnarfondernas framgangar. Efter-
som vinnarnas aktier totalt sitt anda over-
traffade forlorarnas, tycks vinnarna i nagon
man ha gynnats av en momentumeffekt
bland finlindska aktier under undersok-
ningsperioden.

Fonder med hog aktieomsattning lyck-
ades varken béttre eller simre 4n de mera
passiva fonderna i sina aktieval. Denna slut-
sats galler savil nar fondernas totala portfol-
jer granskas som nir man tittar specifikt pa
nyinkopta och salda aktier. Eftersom hog ak-
tieomséttning innebdr hoga transaktions-
kostnader, bor det darmed ligga i fondsparar-
nas intresse att soka upp fonder med lang in-
vesteringshorisont och dirmed lag aktieom-
sattning.

Den generella slutsats som kan dras pa ba-
sen av denna undersokning &r att forvaltarna
inte lyckats sérdeles vil med sina aktieval.
Denna slutsats star i tydlig kontrast mot de
resultat som presenterats i motsvarande
undersokningar pa andra marknader. Chen et
al. (2000) och Pinnuck (2003) fann att aktier
som amerikanska respektive australiensiska
fonder koper framledes tenderar att avkasta
mera 4n aktier som de siljer. Den senare
undersokningen fann dessutom att fondernas
aktieportfoljer generellt sett 6vertraffar aktie-
marknaden i stort, medan den forra kom
fram till att fondernas aktier atminstone inte
avkastar simre an ovriga aktier.
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En mojlighet ar att de for fondernas del
svaga resultaten i foreliggande studie beror
pa tillfilliga faktorer, och att en ljusare bild av
forvaltarnas kompetens skulle framkomma
om undersokningen upprepades med mate-
rial fran en annan tidsperiod. I Jern (2001),
dar tidsperioden 1993-2000 undersoktes,
konstateras att de finlindska fonderna kraf-
tigt missgynnades av att de mot slutet av
undersokningsperioden forblev éverviktade i
den uppblésta teknologisektorn. Om forval-
tarna i fortsattningen undviker att dras med i
dylika spekulationsbubblor, tkar sidkerligen
chansen att deras portfoljer skall kunna 6ver-
traffa eller &tminstone matcha aktiemarkna-
den som helhet i framtiden.
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APPENDIX

Tabell Al. Undersokta fonder.

Fonder fildre namn Ar med portfoljdata | # aktier / ar*
Aktia Capital 1993-2002 46
Alfred Berg Finland 1994-2002 32
Alfred Berg Small Cap 1998-2002 33
Carnegie Suomi Osake Selin Osake 1993-2002 30
Conventum Futura Euro Growth | Arctos Futura / Conventum Futura 1997-2000 34
Evli Select 1998-2002 31
FIM Fenno 1999-2002 38
Fondita Equity Spice 1999-2002 24
Gyllenberg Finlandia 1993-2002 28
Gyllenberg Small Firm 1994-2002 35
Handelsbanken Osake 1998-2002 483
Mandatum Osake 1998-2000 31
Nordea Fennia Kansallis Kasvu / Merita Fennia 1993-2002 29
Nordea Fennia Plus 2001-2002 28
Nordea Pro Suomi Investa Osake / Merita Pro Suomi 1993-2002 25
Odin Finland 2001-2002 30
OP-Delta 1993-2001 34
Pohjola Finland Kasvu Diana Osake / Conventum Osake 1999-2002 37
Pohjola Finland Value Arctos Finland / Conventum Finland Value 1997-2002 34
Sampo Suomi Osake Presta / Leonia Osake 1993-2002 36
Sampo Suomi Yhteistosake PSP-Osake / Leonia Yhteisdosake 1997-2002 36
Mandatum Suomi Kasvuosake PSP-Kasvuosake / Leonia Kasvuosake 1996-2002 27
Sampo Sektorit Suomi 1999 37
Seligson Phoebus 2001-2002 10
Medeltal 32

*Rrligt genomsnitt.
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INGMAR BJORKMAN

PROFESSOR

Olika perspektiv
pd industriell
omstrukturering:
Hur skapa virde
i foretagskop och
fusioner?

om den industriella omstrukturering som

standigt pagar. Fabriker, serviceenheter
och forsknings- och utvecklingsorganisatio-
ner laggs ned, verksamheten flyttas till ett
annat land eller utlokaliseras till ett annat bo-
lag. Foretag ingar strategiska allianser var-
med tidigare fristdende enheters verksamhet
samordnas och rationaliseras eller overfors
till en ny gemensam enhet. Det exempel pa
industriell omstrukturering som vi dock
kommer att diskutera har i dag ar foretags-
kop och fusioner.

Det ar svart att overdriva den betydelse
som foretagskop har i vart samhélle. Fér den
enskilda arbetstagaren kan ett foretagskop
leda till stor osdkerhet gillande den egna
framtiden inom bolaget, omfattande forand-
ringar i arbetsrutiner och normer pa arbets-
platsen, nya kompetens- och prestationskrav
och —ibland — arbetsloshet. Foretagskop kan

I) agspressen paminner oss nistan dagligen

dven ha avsevidrda konsekvenser for den
uppkopta enhetens underleverantorer, dist-
ributérer, andra samarbetspartners och hela
det samhélle dar enheten ar beldgen. Och for
det kopande foretagets dgare innebar natur-
ligtvis kopet en stor ekonomisk risk.

En uppfattning om omfattningen av det
empiriska fenomen som vi behandlar fas
genom att betrakta det ekonomiska vardet av
de foretagsforvarv som globalt genomfordes
under tidsperioden 1987-2003, se figur 1.
Som jamforelse kan ndmnas att Finlands
statsbudget for tillfallet ar ca 38 miljarder eu-
ro, dvs. endast nigra procent av det belopp
som arligen betalas vid foretagskop.

Figur 1. Foretagskop och fusioner globalt
1987-2003 (Miljarder US dollar).
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Jag kommer i denna uppsats att diskutera
foretagskop fran ett virdeskapande perspek-
tiv, och da speciellt utgdende fran en dgar-
synvinkel.

I vilken man skapas da nytt virde genom
foretagsforvarv? Eller for att stilla frigan pa
ett annat satt: I vilken man tenderar fore-
tagskop att vara lyckade investeringar for
agarna? En nyligen publicerad meta-analys
av studier som omfattar mer dn 200 000 ob-
servationer (King et al., 2004) utgor en bra
grund for att besvara denna fraga.

Det ar helt klart att foretagskop nistan
alltid gor det uppkopta foretagets dgare ri-
kare 4n vad de var innan kopet. Avkastningen

* Institutionen for foretagsledning och organisation, Svenska handelshogskolan, Helsingfors .
1 Installationsforeldsning, den 1 september 2004, for professur i foretagsledning och organisation vid Svenska handelshogskolan.
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for saljaren vid foretagskop varierar kraftigt,
men vanligt 4r att kopare av borsnoterade
bolag betalar ett premium pa dtminstone ett
par tiotal procent.

Déaremot &dr det inte alls klart att fore-
tagskop i genomsnitt ar nagon bra affir for
det képande bolagets dgare. Forskning visar
att effekten pa koparens borskurs ligger
mycket nira noll. Pa sikt tycks borsvirdet
t.0.m. i ndgon man sjunka. Studier dir man
har analyserat redovisningsdata ger liknande
resultat, dvs. det kopande foretagets lonsam-
het forblir oférandrad eller forsdmras nagot.
Det har ocksa gjorts ett antal utredningar —
ofta av konsultbolag — dar andelen kop som
upplevts som ha misslyckats eller inte upp-
fyllt sina forvantningar nistan utan undantag
varit atminstone 50 procent.

Pa basis av tidigare forskning kan vi alltsa
konstatera att foretagskop i genomsnitt inte
ar nadgon lysande affar for koparen. Men vari-
ationen ér stor, och den centrala fragan ér na-
turligtvis varfor vissa forvarv ar framgangsri-
ka medan andra misslyckas.

Det finns en uppsjo av studier inom savil
finansiell ekonomi som féretagsstrategi och
organisation som har forsokt klargora vilka
faktorer som sammanhinger med framgang
med foretagskop. Forskare har bl.a. grans-
kat:

e om kop gjorda av icke-diversifierade fore-
tag lyckas battre dn kop genomférda av di-
versifierade bolag

e om det brukar leda till battre resultat om
man koper en enhet som ar verksam inom
en relaterad bransch snarare dn ett foretag
som inte har ndgon bercring med det ko-
pande foretagets bransch

eom det har nagon betydelse hur kope-
summan betalas

e om det finns nagot direkt linedrt samband
mellan tidigare erfarenhet av foretagskop
och resultat

En meta-analys av den omfattande forskning
som har gjorts sedan 1920-talet (King et al.,
2004) tyder pa att svaret ar nej pa samtliga
dessa fragor.

Under de senaste aren har forskare sedan
borjat intressera sig for andra typer av forkla-
ringar. Det har bl.a. blivit vanligare att stude-
ra foretagsforvarv fran ett kulturellt perspek-
tiv. Teoretiskt kan man framfora ett flertal
trovardiga argument for ett negativt forhal-
lande mellan kulturella skillnader och fram-
gang med foretagskop. Man kan t.ex. forvan-
ta sig att kulturella skillnader leder:

e till brist pa fortroende mellan partnerna;

e till att kommunikationsproblemen 6kar och
dérfor att savil styrningen av den uppkop-
ta enheten som samarbetet inom den nya
koncernen forsvéras;

e till att sannolikheten for feltolkningar av
budskap och agerande okar varvid foljden
latt kan bli konflikter; och att alla dessa folj-
der har negativa konsekvenser for fore-
tagskopets slutliga utfall.

Under det senaste decenniet har ett flertal
studier gjorts om de skillnader i organisa-
tionskultur som foérekommer mellan det ko-
pande och det képta foretaget, och man har
ocksa analyserat kulturskillnaderna mellan
bolagens hemlinder. Den empiriska forsk-
ningen pa omradet visar emellertid att man
inte hittar nagot entydigt samband mellan
kulturell distans och framgang (Stahl och
Voigt, 2004). En mojlig tolkning — som mig
veterligen dock inte har testats — ar att kul-
turskillnadernas potentiella negativa effek-
ter uppvags av andra positiva effekter. Man
kan t.ex. forvanta sig att nar de kulturella
skillnaderna &r stora dr det sannolikt att par-
terna har kompletterande resurser och kom-
petenser, och att det fusionerade foretaget
kan oka sin konkurrenskraft genom att kom-
binera och vidareutveckla dessa resurser och
kompetenser.

Vi befinner oss darfor i dag i en situation
dér vi saknar empiriskt underbyggda forkla-
ringar till hur man kan skapa virde genom
foretagskop. Min egen syn ar att det antagli-
gen har gjorts for manga statistiskt sofistike-
rade studier av hur finansmarknaden reage-
rar pa information om foretagsforvirv, me-
dan for lite har gjorts om de processer varige-
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nom virde skapas efter kopet. Detta giller
aven fragan om kulturskillnadernas eventu-
ella inverkan pa foretagskops framgang, en
fraga som fortfarande intresserar saval for-
skarvirlden som naringslivet. Aven om det
har publicerats ett flertal utméarkta fallstudi-
er pa omradet (for analyser av Wértsila och
Nordea, se: Frommer, 2001; Soderberg och
Vaara, 2003) upplever jag att det finns ett
stort behov for forskning dar man med hjalp
av ett extensivt datamaterial granskar bl.a.
foljande fragor:

e Hur leds integrationsprocessen?

e | vilken man uppnas social integration mel-
lan enheterna, dvs. omsesidigt fortroende,
en gemensam identitet och avsaknad av
emotionella personkonflikter?

e | vilken man utnyttjar den uppkopta enhe-
ten och/eller koparen kunskap och ovriga
resurser fran den andra enheten?

I ett forskningsprojekt diar Eero Vaara (Han-
ken), Riikka Sarala (Hanken) och skribenten
samarbetar med Giinter Stahl fran INSEAD
koncentrerar vi oss just pa frdgan om hur
skillnaderna i organisationskultur mellan ko-
paren och den uppkopta enheten inverkar pa
kopets utfall. Vi har samlat in ett datamateri-
al om 164 inhemska och internationella fin-
landska foretagskop utférda 1993-2000 och
vi haller som bast pa att fardigstilla vara ana-
lyser. Jag kommer inte hir att i detalj beskri-
va studien, hur vi har operationaliserat de oli-
ka variablerna, etc., utan nojer mig med att
presentera vara preliminira slutsatser.

Figur 2. Preliminéra resultat.
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I figur 2 presenteras de huvudsakliga sam-
band som vi genom att gora strukturella ek-
vationsmodeller tycks finna i datamaterialet.
Pa basis av vara preliminira analyser ser vi
alltsd att skillnaderna i organisationskultur
tycks inverka pa foretagskops framgang
genom olika mekanismer. Vi ser en positiv in-
verkan genom resurs- och kunskapséverfo-
ring mellan koparen och den uppképta enhe-
ten, en effekt som forstirks om koparen tar
kontroll 6ver det uppkopta foretaget. Det
finns ocksa ett positivt samband mellan soci-
al integration och savil resurs- och kun-
skapsoverforing som upplevd framgang. Dar-
emot finner vi ett negativt samband mellan
skillnaderna i organisationskultur och social
integration. Dessa samband &r i Gverens-
stammelse med vara hypoteser och hjilper
enligt var asikt till att forklara de motstridiga
resultat som har rapporterats i studier dar
man endast har granskat det direkta samban-
det mellan kulturskillnader och framgang

En av de konklusioner som kan dras pa
basis av savil var egen som andras pagaende
forskning — jag kan har namna att det bl.a. pa-
gar en stor studie om foretagskop i samarbe-
te mellan den internationella handelshogsko-
lan INSEAD och konsultforetaget McKinsey
— &r att man maste granska vad som hiander
efter att kopeavtalet har ingatts. Den process
som leder upp till sjidlva kopet (inklusive en
analys av hur ett foretagsforviarv kan stoda
foretagets strategi, en analys av potentiella
foretagskopskandidater, samt diskussioner
och forhandlingar med séljaren) skapar grun-
den, men sjélva virdeskapandet sker i huvud-
sak genom det arbete som gors med att inte-
grera organisationerna.

Av central betydelse ar alltsd hur man le-
der integrationen, och ett av de budskap som
jag vill passa pa att fora fram har ar att man
bor se pa integrationsarbetet ur ett inlar-
ningsperspektiv. Det galler att striva efter
att saval lara sig av de erfarenheter som er-
halls under sjélva integrationsprocessen som
att i1 efterhand systematiskt analysera vad
som tycks ha fungerat vél, vad som misslyck-
ats, och varfor sa varit fallet (se ocksa Bjork-
man, Tienari och Vaara, 2004). Det bor ocksa
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namnas att en av de viktigaste slutsatserna i
den INSEAD-McKinsey studie som jag ovan
referade till var att de foretag som investe-
rade i organisationellt ldrande géllande fore-
tagskop var klart mer framgangsrika med si-
na kop dn andra bolag.

En annan konklusion bade i var studie
och i forskning som utforts av Lawrence Ca-
pron (Capron, Dussage och Mitchell, 1998;
Capron, 1999; Capron och Pistre, 2002) ar
att resurs- och kunskapsoverforing r av cen-
tral betydelse for att den kombinerade kon-
cernen skall kunna skapa vérde som oversti-
ger det premium som koparen méaste betala
for det uppkopta bolaget.

Slutligen vill jag betona den sociala inte-
grationens betydelse vid foretagskop. Att
ytterligare oka var forstaelse for hur man kan
skapa dmsesidigt fortroende, en gemensam
identitet och avsaknad av emotionella kon-
flikter ar ett av de forskningsomraden som vi
vid institutionen for féretagsledning och or-
ganisation vid Svenska handelshogskolan
kommer att jobba med i tiden framéver. Ett
annat temaomrade dir flera Hanken-fors-
kare ar verksamma ar fragan om hur foretag
kan ga tillviiga for att underlitta kunskaps-
overforing mellan olika organisationella en-
heter i samband med foretagskop. Manga int-
ressanta fragor aterstar for forskare intres-
serade av att oka var forstaelse for hur man
kan skapa virde i foretagskop och fusioner.
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FOREDRAG

EERO VAARA*

PROFESSOR

kritiska
perspektiv pa
[oretagsforviry
och fusioner

ven om vi har borjat se ett okat intresse
A for kritiska perspektiv, kan man séiga att

kritisk forskning i allminhet inte ar na-
gonting som vanligen hort till forskning om
foretagsledning och organisationer. De som
utfort kritiska analyser har for det mesta va-
rit filosofer, sociologer, nationalekonomer
samt vissa organisationsforskare intresse-
rade av teoretiska eller humanistiska frage-
stallningar (t ex Alvesson and Willmott, 1996;
Fournier and Grey, 2000; Casey, 2002). De
facto har t ex de sociala och samhélleliga folj-
derna av industriell omstrukturering inte ta-
gits pa allvar i huvudstrommen av studier in-
om foretagsledning och organisation, vilket
aven kommer fram i ledande tidskrifter pa
detta omrade. En av orsakerna till detta &r att
de kritiska perspektiven ofta betraktats som
"for teoretiska”, "anti-management” och sa-
ledes av ringa virde.

Aven om intresset for foretagskop och fusioner
och deras foljder har okat markant, har orga-
nisationsforskare sdllan betraktat dessa feno-
men wr kritiska perspektiv. Syftet med denna
uppsats dr sdledes att diskutera vad kritisk
Jorskming kan innebdra inom det hdr omrd-
det. Jag kommer att fokusera pd fyra fragor:
Varfor gar man sa ofta med pd projekt som in-
te lyckas? Har foretagsforvdrv och fusioner bli-
vit ett maste som vi inte langre brukar ifraga-
satta? Har vi verkligen forstdtt den mdanskliga
stdan och de risker som ett instrumentalistiski
tankande innebdr? Har vi forstdtt att sam-
manslagningar ocksd kan uppfattas som ex-

empel pa "kolonialism”?

Det jag vill argumentera for har ar att det
inte nodvandigtvis behdver vara sé, utan att
vi snarare borde ta kritiska perspektiv pa all-
var nar vi forsoker forsta olika organisato-
riska och strategiska fenomen och deras in-
verkan pé sociala och ekonomiska system.
For det forsta ar det viktigt att ta den mansk-
liga sidan pé allvar. Humanism betyder att vi
inte enbart ser pa minniskor som resurser
eller kostnader, vilket vi tyvarr ofta gor. For
det andra, for att verkligen begripa vad olika
organisatoriska fenomen betyder méste vi
forscka bygga upp en sd mangsidig bild som
mojligt, vilket dven innebdr att man stiller
kritiska fragor. Darutover behover vi kritiska
perspektiv for att stilla "dumma” fragor —
frdgor som vi vanligen inte stéller men som
ofta hjilper oss att verkligen skapa ny och
djupare forstaelse.

S& ér det ocksd med forskning om fore-

* [nstitutionen for foretagsledning och organisation, Svenska handelshogskolan, Helsingfors .
1 Installationsforeldsning, den I september 2004, for professur i foretagsledning och organisation vid Svenska handelshigskolan.
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tagskop och fusioner. Aven om intresset for
foretagskop och fusioner och deras foljder
har okat markant, har forskare sillan betrak-
tat dessa fenomen ur kritiska perspektiv.
Man kan finna en del studier med en kritisk
ton, som pekar pa de svaga prestationerna
inom foretagsforvirv och fusioner samt ana-
lyser som koncentrerar sig pa kulturella fra-
gestéllningar (t ex Vaara and Tienari, 2002;
Soderberg and Vaara, 2003). Emellertid ar
det alarmerande att vi lider en brist pa kri-
tiska reflektioner om mera 6vergripande so-
ciala och samhaélleliga konsekvenser av fore-
tagskop och -fusioner.

Syftet med detta papper ar saledes att
diskutera vad kritisk forskning kan innebéra
inom det har omradet. Jag kommer att foku-
sera pa fyra fragor: Varfor gar man sa ofta
med pa projekt som inte lyckas? Har fore-
tagsforviarv och fusioner blivit ett maste som
vi inte lingre brukar ifrdgasitta? Har vi
verkligen forstatt den ménskliga sidan och de
risker som ett instrumentalistiskt tdnkande
innebar? Har vi forstatt att sammanslagning-
ar ocksd kan uppfattas som exempel pa
"kolonialism”?

Fraga 1: Varfor gar man sa ofta med pa
projekt som inte lyckas?

Alla kritiska analyser pa detta omrade bor
borja med att reflektera over varfor foretags-
forvarv och fusioner har blivit alltmer popu-
lara. Speciellt maste man fokusera pa fragan
om det finns nagra strukturella orsaker och
speciella intressen som kan ligga bakom det
faktum att foretagsforviarv och fusioner ar sa
populdra, men inte alls lyckas sé bra. Det som
jag vill peka pa hir som intressant och viktigt
ar att foretagsledare, sirskilda experter och
media har vissa intressen samt en speciell
maktposition som bor granskas.

En av de traditionella kritiska forklaring-
arna ar att féretagskop och fusioner innebu-
rit "byggande av imperier” (t ex Trautwein,
1990). I sin enklaste mening innebar detta
att beslutsfattare inom féretag mer eller mind-
re medvetet befrdmjar sina egna intressen
genom att koncentrera sig pa foretagets till-
vaxt. En av de grundliggande orsakerna for

detta ar att foretagsledarnas egna formaner —
sasom 10n, lIoneforméner, prestige och status
— ofta ar kopplade till féretagets storlek. En-
ligt tidigare studier ar detta problematiskt ur
agarnas synvinkel om det innebar att stravan
efter tillvixt ar storre an strdvan efter av-
kastning pa investeringen (t ex Trautwein,
1990; Seth, Song och Pettit, 2000). Men har
maste man betona att det finns intressenter
som ofta utsétts for dnnu stérre problem av
de atgiarder foretagsledare tar for att bygga
sitt imperium. Tank t ex pa arbetstagare som
hotas av arbetsloshet.

Det finns &ven andra aktorer vars intress-
sen dr kopplade till féretagskop och fusioner;
bl. a experter sasom strategikonsulter, in-
vesteringsbankirer och jurister. I dagens lage
deltar de oftast aktivt i diverse planerings-,
underhandlings- och integreringsprocesser.
Det ligger ofta klart i deras intresse att idéer
gallande foretagsforvarv och fusioner kon-
kretiseras och att projekt genomfors (t ex
Lubatkin och Lane, 1996).

Har kan man ocksa kritiskt granska medi-
asroll, d vs att den brukar koncentrera sig pa
dramatiska hédndelser och soka efter hjaltar
och pa sitt bygga upp en enorm press pa be-
slutsfattare att gora det som andra gor. Medi-
erna, som kan och borde vara kritiska, ar ock-
sa pa ett visst sitt beroende av sina fore-
tagskontakter, for tips och information, vilket
latt leder till att man inte stiller s& kritiska
fragor som man borde gora.

Det ar viktigt att konstatera att makt och
kunskap ar vildigt osymmetriskt fordelade i
foretagskop och -fusioner. Det &r ofta endast
beslutsfattarna inom foretag, samt deras
sakkunniga radgivare, som har all relevant
information och har kontroll 6éver planerna
och berikningarna angéende t ex synergier
och andra fordelar. De potentiella kritikerna
—och det har galler ofta 4&ven medierna — har
séllan tillgang till planerna eller berakning-
arna. Dessutom baserar sig analyserna ofta
pa speciella antaganden och specifika meto-
der, vilket gor det svart for utomstaende att
undersoka dem kritiskt, sédrskilt om de inte
sjilva ar experter inom omradet. Dartill ar
diskursen kring foretagskop och fusioner vél-
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digt "teknisk”, sarskilt da “varden” och "sy-
nergier” utviarderas och méinniskor utanfor
“foretags- eller experteliten” har svarigheter
att forstd den. Det ironiska ar att uppskatt-
ningarna av fordelar och synergier oftast ar
for optimistiska — dven fran en finansiell syn-
vinkel.

Fraga 2: Har foretagsforvirv och fusioner
blivit ett maste som vi inte lingre
brukar ifragasitta?

Som sagt har tdnkandet och diskursen kring
foretagsforvarv och fusioner lett till att de
blivit ett maste som vi inte lingre brukar ifra-
gasétta. Denna modenyck, som skapas av
foretagens representanter, experter, median
och dven vetenskapsméin inom foretagsled-
ning, betraktar foretagskop och -fusioner
nastan som oersittliga medel i strdvan om en
battre “strategisk position” och 6kat ”share-
holder value” (t ex Vaara och Tienari, 2002).
Emellertid blir andra fragor, som reduktioner
i personalen eller kulturell dominans latt
underordnade dessa overgripande malsitt-
ningar. I de bésta fallen betecknas dessa pro-
blem som beklagliga bieffekter. Jag skall ater-
komma till det har senare.

Det mode som foretagskop och fusioner
utgor innehaller problematiska sjilvbeford-
rande tendenser. For det forsta betonar
denna diskurs latt abstrakta strategiska for-
delar och tonar ned de problematiska aspek-
terna. De facto férsummar denna diskurs latt
dessa svarigheter och problem genom att fo-
kusera pa nyttorna med virdeskapande, sy-
nergier eller kunskapsoverforing. Detta be-
ror delvis pa det neoliberala tankeséittet —
eller turbo-kapitalismen — som dominerar
denna diskurs dar tonvikten 1aggs pa finansi-
ella fragor framom allt annat. Dels hérror sig
detta aven fran foretagsrepresentanternas
och experternas naturliga intressen av att
framja dessa projekt och silja dem till andra
intressenter. I vilket fall som helst finns det
en stor risk att denna diskurs ger en alltfor
optimistisk bild av de finansiella beloning-
arna som kan uppnas, och underskattar de
sociala och samhélleliga problem som foror-
sakas av dessa projekt.

EST 3/04 EERO VAARA

Denna diskurs verkar dven berittiga sig
sjalv i och med att foretagskop och fusioner
av specifika foretag — sarskilt konkurrenter —
brukar anvindas som exempel som bor fol-
jas. Det hiander ofta att bade interna (t ex
styrelsemedlemmar) och externa intressen-
ter (t ex finansiella radgivare) pressar fore-
tagsledare att svara pa konkurrenternas
handlingar. Medierna intresserar sig dven of-
ta for storre affarer och diskuterar om foreta-
gen ifrdga kommer att forbéttra sin strate-
giska position med liknande atgarder.

Det som dven ar viktigt inom kritisk ana-
lys ar att denna diskurs lamnar ringa ut-
rymme for kritik. Inom denna diskurs ar det
relativt enkelt att motivera vissa foretagskop
och -fusioner genom att framhéva att de ar
“oundvikliga” i det nuvarande liget di den
globala konkurrensen ¢kar, och dirigenom
legitimera radikala aktioner som t ex omfat-
tande minskningar av personalen.

Harvill jag betona att jag inte alls séger att
man inte borde g med pa vilplanerade fore-
tagsuppkops- eller fusionsprojekt men att
man borde forsta de risker som medfors av
den ensidiga och okritiska diskursen omkring
dem.

Fraga 3: Har vi forstatt den ménskliga sidan
och risker som instrumentalistiskt
tiinkande medfor?

Allt detta hjalper till att forsta varfor fore-
tagsforvarv dr sd populidra men inte brukar
lyckas med att skapa virde. Men kritisk
forskning borde ga djupare, och dven analy-
sera foljderna fran icke-finansiella, speciellt
humanistiska synvinklar.

Foretagskop och fusioner motiveras of-
tast av behovet av att gora verksamheten me-
ra "effektiv’ och skapa "synergier” eller "var-
de”. Tyvarr innebar vardeskapandet och ut-
vecklandet av synergier ofta svara foljder for
méanniskorna som dr inblandade, sarskilt for
arbetstagarna. A ena sidan leder foretagskop
och fusioner till nedlaggningar och nerskér-
ningar, som leder till arbetsloshet. De mansk-
liga bekymren i samband med dessa drama-
tiska hindelser kan svarligen overskattas. A
andra sidan fororsakar forandringarna efter
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foretagskop eller fusioner ofta stress, oséker-
het och otrygghet om framtiden, dven for
ménniskor som inte direkt paverkas av dylika
scenarier. I detta sammanhang bor det fram-
hévas att internationella foretagskép och fu-
sioner dven medfor speciella svarigheter, t ex
att hantera kulturella skillnader, olika sprak
samt overdrivet resande (t ex Soderberg och
Vaara, 2003).

Diskussionen kring foretagskép och fu-
sioner verkar domineras av den neo-liberala
ideologin, enligt vilken marknadsprestation
ar den ultimata malsattningen och andra fra-
gor ar underordnade dessa mal. Ett dylikt
tankesatt ar speciellt problematiskt om och
nir det innebdr nstrumentalistiskt tcin-
kande gentemot manskliga objekt, dvs. att
man behandlar ménniskor som om de endast
vore "organisatoriska resurser”, eller att man
endast beaktar manniskors bekymmer da
man forsoker hantera “organisatoriskt mot-
stand” mot forandring.

Som sagt ar det viktigt att fokusera pa den
manskliga sidan i sig. Men det &4r &ven omaoj-
ligt att forklara varfor sammanslagningar sa
ofta karakteriseras av oppet motstand eller
ovilja att jobba tillsammans for att skapa sy-
nergier eller kunskapsoverfoéring utan att for-
st sig pa den ménskliga sidan.

Fraga 4: Har vi forstatt att sammanslag-
ningar ocksa kan uppfattas som
exempel pa kolonialism?

Foretagskop och fusioner medfor &ven kultu-
rell integration, och vi pratar ofta om kultu-
rella skillnader — tyvarr nog pa ett ganska ba-
nalt siatt (t ex Vaara, 1999). I alla fall ar det
ofta sa att den ena partens virden och kuty-
mer formar basen for den nya organisatio-
nen. Hur problematiskt detta ar beror pa si-
tuationen. I vissa fall ses forvirvaren som en
“raddare”. I de flesta fallen medfér kulturell
integration dock nagon form av dominans,
med andra ord att den ena parten tar over
och tvingar sin egen kultur och herravilde pa
den andra. Detta kan komma fram pa manga
satt. Har vill jag, pa ett lite provocerande sitt,
ta upp vissa typer av kolonialism som borde
tas pa allvar. Kolonialismen betyder har

ungefar detsamma som kulturell dominans
(t ex Said, 1979; Prasad, 1997).

Kolonialismen kan ta sig uttryck i att den
dominanta parten tar 6ver maktpositionerna
i det fusionerade foretaget. Det ar givetvis
viktigt vem som far de viktigaste positio-
nerna med tanke pa framtida beslut. Emel-
lertid har dessa beslut 4ven en symbolisk be-
tydelse, eftersom de avspeglar och bygger
upp den relativa maktbalansen mellan par-
terna och deras representanter. Denna makt-
kamp &ar mindre komplicerad i klara "fére-
tagsforvarv”, eftersom bada parterna i all-
méanhet rdknar med att den dominanta par-
ten tar over kontrollen. "Fusioner”, & andra
sidan, medfor ofta maktkamper och det ver-
kar som om de flesta "fusioner” utvecklas till
“forvarv” med tiden, da en part tar en domi-
nant position.

For det andra ar kolonialismen synbar i
konkreta beslut och val gillande processerna
och bruken i den fusionerade organisationen.
I foretagskop ar det ofta det forvarvade fore-
taget som maste anpassa sig till den nya éga-
rens organisationsmodeller, arbetsmetoder
och teknologi. I fusioner ar dock tendensen
att den ena parten kontrollerar dylika beslut
efter en tid. Det ar dock ofta svart for det ena
foretaget att anamma och godkédnna nya pro-
cesser och kutymer, eftersom det innebér att
det maste ge upp viktiga delar av sin iden-
titet. Dartill kan dessa beslut ha viktiga lang-
siktiga konsekvenser, eftersom de bestam-
mer vad foretaget i framtiden kommer att be-
trakta som “karnkompetenser”, "karntekno-
logi”, "best practices” och vilka som séledes
betraktas som nyckelpersoner eller sirskilt
vardefulla experter.

Vid internationella foretagskop- och fu-
sioner dr dessa koloniala processer dnnu vik-
tigare dn i nationella fall, eftersom de har att
goramed den nationella identiteten. I princip
kan alla beslut och val angdende det uppkop-
ta eller sammanslagna foretaget betraktas
frin ett nationalistiskt perspektiv. Beslut
gallande de hogsta positionerna inom led-
ningen, var huvudkvarteret skall vara beli-
get, val angdende "best practices”, officiella
sprak inom foretaget eller nya program for
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att skapa vérde inom foretaget kan ofta for-
vandlas till politiserade fragor (t ex Hellgren
et al., 2002). I sddana fall 4r det inte endast
de specifika frdgorna som finns till hands
som giller, utan dven deras symboliska bety-
delse dr viktig. Det viktiga ar att de "kolonia-
liserande” och de “kolonialiserade” ofta ser
pé dylika fragor fran helt olika perspektiv. De
facto ar det typiskt i koloniala forhallanden
att de kolonialiserade ar véldigt kédnsliga for
vissa fragor medan de kolonialiserande par-
terna ar omedvetna om de hegemoniska in-
neborderna i deras beteende. Ténk bara pa
finlindarnas attityder och reaktioner i fallen
Nordea och TeliaSonera diar man har ofta pe-
kat pa svensk dominans (t ex Risberg, Tiena-
ri och Vaara, 2003).

SAMMANFATTNING

For att sammanfatta dr det viktigt i och for
sig att vi ocksa forsoker forsta de problema-
tiska foljderna som kulturella sammanslag-
ningar kan medfora. Men jag vill betona att
genom att analysera sadana processer kan
man ocksa battre forstd de negativa reaktio-
ner som forekommer i dessa sammanhang.

Utgangspunkten for denna uppsats var
behovet av en kritisk granskning av fore-
tagskép och fusioner. Dylika kritiska per-
spektiv behovs bradskande eftersom fore-
tagskép och fusioner omformar institutio-
nella strukturer och paverkar otroligt manga
manniskors liv. Om de kritiska perspektiven
inte utvecklas finns det en stor risk att beslut
inom foretagskop och fusioner endast base-
rar sig pa ytliga reflekteringar om vardeska-
pande och abstrakta berdkningar om syner-
gier. Tyvarr stamplas kritisk forskning ofta
som “anti-management”. Det bor dock beto-
nas att en brist pa kritiska reflektioner bru-
kar leda till simre beslut vad betraffar syner-
gier, kunskapsoverforing, virdeskapande
och lonsamhet, vilka langt beror pa méan-
niskors formaga och vilja att samarbeta ef-
fektivt.
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Mojligheter i
affarsnatverk

tera hur nya mojligheter inom ett affars-

nitverk kan upptiackas.

Vilever i ett affarslandskap som ér i stan-
dig forandring. Snabbare idag 4n nagonsin.
Den standigt 6kande globaliseringen, som ar
ett resultat av snabba transporter av min-
niskor, information och produkter gor att nya
innovationer snabbt forstér gamla teknologi-
er. En stindig dynamik som bygger pa anpass-
ning av produkter och processer sker. Att
uppticka nya mojligheter som kan utvecklas
ar av avgorande betydelse for entreprenc-
rers och foretags overlevnad.

Upptackten av nya affarsmajligheter som
bygger pa innovation hérleds oftast till Schum-
peter (1942) och dynamisk konkurrens. Det
grundliggande argumentet dr att intensiv
konkurrens stimulerar eller tvingar entrepre-
norer att stindigt soka nya mojligheter pa
marknaden. Organisationen kan dven utgora
basen for upptiackt av mojligheter. Men en
organisation ar inte en atomistisk enhet utan
ar beroende av interaktion med andra orga-
nisationer for att utbyta resurser, och anvin-
da olika aktiviteter. Powell, Koput och Smith-
Doerr (1996) papekar att inldrning och upp-

J ag kommer i mitt installationstal att disku-

tdckandet av mojligheter i stor utstriackning
sker inom ramen for samarbetsrelationer.

Relationer av samarbete och konkurrens
fungerar olika i olika kontexter. Konkurrens-
relationer kan vara olika i sin intensitet, fient-
lighet och emotion. Samarbetsrelationer & sin
sida kan vara olika med avseende pa forma-
litet, ndrhet och tillit. Dessa olika relationer
paverkar hur och om man upptacker mojlig-
heter.

I det foljande kommer jag darfor att gora
en djupare analys av hur relationer i affars-
nitverk kan anvindas for att uppticka, och i
viss man exploatera nya mojligheter.

Basen for att upptiacka nya mdojligheter
ligger i den nidtverkskontext man dr verksam
i. De direkta och indirekta relationerna utgor
saval aktorens forutsittningar som begrians-
ningar. Floden i dessa relationer kan katego-
riseras som samarbete eller konkurrens. Tra-
ditionellt har dessa tva getts mycket stereo-
typa beskrivningar och man har sett dem som
tva helt olika floden. I den forskning som jag
bedrivit med Maria Bengtsson vid Handels-
hogskolan vid Umea Universitet sedan borjan
av 1990-talet har vi kunnat urskilja en vixande
trend for att organisationer mer och mer in-
volverar sig i bade samarbete och konkurrens
(se till exempel Bengtsson och Kock, 1995,
1997, 1999, 2000, 2003; Bengtsson, Hinttu
och Kock, 2003; Bengtsson, Eriksson och
Kock, 2004). Detta sker samtidigt och mellan
samma organisationer.

Den klara rollférdelning mellan kopare,
sédljare och konkurrent som vi levt med i
manga ar héller pa att suddas ut. Idag kan
samma organisation pata sig rollen som
kopare, leverantor, konkurrent och samar-
betspartner i forhallandet till en annan orga-
nisation. Saledes finns inte lingre entydiga
definitioner pa vad som &r vad.

Konkurrens kan inte lingre beskrivas utga-
ende fran neoklassisk ekonomisk teori i termer
av marknadsstrukturer och beteende. Kirzner
(1973) patalar att en marknad aldrig ar i
balans och att nadgon jamnviktspunkt dérfor

* Svenska handelshogskolan, Institutionen for foretagsledning och organisation.

1 Installationsforeldsning, den 1 september 2004, for professuren i foretagsledning med speciell inrikining pd ledning av smd och
medelstora foretag vid institutionen for foretagsledning och organisation, Svenska handelshigskolan, Vasa.
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inte uppnés, eftersom det alltid finns gap
mellan utbud och efterfragan. Dessa gap kan
ses som mojligheter fér entreprendrer. Som jag
tidigare namnt gar jag hér ett steg lingre och
havdar att mojligheterna finns i relationerna
mellan aktorerna.

Konkurrenter skapar relationer trots att de
inte innehéller ekonomiska utbyten. De soci-
ala relationer som finns mellan konkurre-
rande organisationer ar av storsta betydelse
nar det géller informationsutbyte. Intensiteten
i konkurrensen varierar fran att man lever i
symbios med varandra till att man moter
varandra pa méanga olika arenor med liknande
eller samma problemlosningar.

Nar det giller samarbete sa har exempel-
vis Powell (1990) visat pa att kunskapssprid-
ning mellan samarbetande organisationer okar
och ger nya infallsvinklar och darigenom
underlattar den kreativa processen vid upp-
tackande av mojligheter. Samtidigt ger sam-
arbetsrelationer tillgang till externa resurser,
sasom explicit och tyst kunskap, vilka ar ett
maste i organisationer som anvéander en stra-
tegi som bygger pa kiarnkompetens. Mojlig-
heter ses som nya dimensioner i existerande
relationer. Samarbete kan ta sig manga olika
former och det specifika innehallet ar det
som kan underlitta eller forhindra upptack-
andet av mojligheter.

Granovetter (1973) diskuterar utgdende
fran starka och svaga sociala relationer. Star-
ka relationer existerar mellan individer som
har liknande malsattningar och féljer samma
normer. Informationsutbytet i dessa relationer
har en tendens att likriktas, dven om tillfor-
litligheten ar hog. Utbytet i dessa relationer ar
frekvent och langsiktigt. En risk finns om
endast starka relationer anvands att ny infor-
mation hindras att komma fram. Uzzi (1997)
anvander begreppet "overembeddedness” for
att beskriva en situation som innebdr en
cementering av nitverksstrukturerna dir de
gjorda satsningarna gor att man inte kan
avsluta relationen trots att utbytet upplevs
som ringa.

Svaga relationer & andra sidan finns mellan
aktorer som inte har frekventa utbyten mellan

varandra. Aktorerna har sillan samma mal-
sattningar och foljer inte samma normer.
Informationen som utbyts blir foljdméassigt
mera unik, men med ldgre tillforlitlighet. For
att upptiacka mojligheter med en 6verrask-
ningseffekt dr svaga relationer troligen att
foredra.

I det foljande kommer jag att redogora
for fyra olika slag av affirsnitverk och hur
dessa paverkar upptiackten av mojligheter.
Indelningen gors utgaende fran dimensionen
svagt och starkt samarbete och dimensionen
hard och svag konkurrens.

Figur 1: Natverks karaktaristika och monster for
att soka mojligheter.

Konkurrens
Samarbete Hard Svag
Starkt Aktiva Evolutiondra
Svagt Livsdugliga Latenta

Kalla: Bengtsson, Eriksson och Kock (2004), egen
oversattning

Latenta natverk karaktiriseras av svagt
samarbete och svag konkurrens. De svaga
relationerna indikerar en tillgdng pa heterogen
information och resurser som kunde kombi-
neras pa nya och ovanliga satt. Bristen pa kon-
kurrens kombinerat med en brist pd samar-
bete innebér att man inte har nagon beni-
genhet att overhuvudtaget soka efter nya 16s-
ningar.

Eftersom relationerna inom nitverket ten-
derar att vara passiva skapas inga frekventa
floden av information eller resurser. Det finns
inga givna motesplatser for slumpvisa utbyten,
vilket innebdr att nya kombinationer eller
upptackter ar sillsynta. P4 samma sétt har
foretagen begransade erfarenheter av att dela
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med sig av sin information och sina resurser.
Bristen pa konkurrens kan innebéra att fore-
tagen inte dr sd nogranna med att bevaka
alla sina resurser. Detta kan resultera i att vik-
tig information lacker ut via svaga relationer
till andra foretag.

Foretag i latenta nétverk bor mycket aktivt
fokusera pa att bygga nya arenor dar till-
gangen pa heterogen information finns.
Granovetter (1973) papekar att relationer
som fungerar som brobyggare dr mycket vir-
defulla eftersom de pa ett effektivt satt utokar
den fokala aktorens kunskap om nya mojlig-
heter som star till buds. Svagt samarbete och
svag konkurrens inom ett nitverk stimulerar
inte till att natverket halls alert och man mis-
sar ddrmed chansen att se nya mojligheter.
Om nya upptackter anda gors ér de snarare ett
resultat av individuella insatser dn maojlighe-
ter erbjudna av niatverket.

Starkt samarbete och svag konkurrens
inom ett niatverk utgor ett evolutioniara nét-
verk. Inom de existerande relationerna finns
potential att upptiacka nya mojligheter. De
aktorer som befinner sig i dessa nétverk har
skapat en atmosfar av tillit, utvecklat gemen-
samma kommunikationsmonster och ar
mycket engagerade i och bundna till varandra.
Aktorerna ar villiga att satsa och utveckla
relationerna. De dr samtidigt vial medvetna om
interagerande motparter och deras mojlig-
heter. Darigenom kan samarbetet fordjupas
genom utnyttjande av tillgdngliga resurser
och information.

Foretagen ar inte angeldgna om att skyd-
da sin information och diarmed kan ocksa har
uppsta ett lackage av viktig information
mellan foretagen. Det finns etablerade motes-
arenor men endast inom grianserna for redan
existerande relationer.

Stora steg framéat inom till exempel tekno-
logiutvecklingen kommer emellertid att vara
sidllsynta eftersom det finns begridnsade
mojligheter att kombinera de heterogena
bitarna av information och resurser. Det finns
en stor risk att etablerade relationer i nét-
verket darmed uppmuntrar till att rutiner
skapas och att upptickten av nya vigar i
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forsta hand innebér en rationalisering av
existerande teknologi.

Konsekvenserna blir att en verkligt inno-
vativ kombination av heterogen information
och resurser kraver att foretagen dr 6ppna
gentemot nya relationer for att genom dem
kunna mota nya aktorer. Att vara lojal mot
existerande relationer for med sig en 6kad ten-
dens till troghet.

Aktiva niatverk karaktiriseras av starkt sam-
arbete och hard konkurrens. Den harda kon-
kurrensen tvingar foretagen att upptidcka och
exploatera nya maojligheter, eller med andra
ord hela tiden halla sig alerta. Om interaktio-
nen mellan konkurrenter dr dynamisk, impli-
cerar detta mojligheter att kombinera hetero-
gen information och heterogena resurser pa
ett nytt siatt. Om daremot interaktionen
mellan konkurrenterna ar statisk uppratt-
halls existerande monster och medel for
konkurrens. Mojligheterna att kombinera
heterogen information och resurser kommer
saledes att variera.

Problemet med starkt samarbete och hard
konkurrens ar att ett berdknande beteende
uppstar som ett resultat av att man inte fullt
litar pa den andra parten. I dylika fall kommer
foretagen endast att ge bort den nodvandiga
information som behovs for att uppratthalla
relationen.

I det aktiva nétverket finns det naturligt-
vis vil etablerade motesarenor via bade sam-
arbets- och konkurrensrelationer. Samarbetet
innebér att 6verskottskunskap standigt gene-
reras, men att den ar homogen. Om daremot
den konkurrerande interaktionen &dr dyna-
misk, kan dessa motesarenor vara effektiva
platser for att uppticka och kombinera ofull-
standig och asymmetrisk information.

Livsdugliga nitverk utmirks av hard kon-
kurrens och svagt samarbete. Som i det laten-
ta nétverket, leder svaga samarbetsrelatio-
ner till en uppsamling av heterogen informa-
tion, vilket medfor att det starka trycket fran
konkurrenter tvingar foretagen att upptacka
nya mojligheter. Eftersom aktorerna finner
begransade majligheter till samarbete reali-
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seras chanserna via en klassisk 16sning dar
organisationen eller entreprentren upptack-
er och exploaterar mojligheterna som finns i
niatverket. Om konkurrensen ar dynamisk
kommer detta att stimulera till nya upptack-
ter. Om konkurrensen déaremot ar statisk blir
foretagen inlasta i ett konkurrensspel fyllt av
drag och motdrag. Detta begrinsar foretagens
verksambhet till en viss strategisk logik istallet
for att experimentera med nya idéer. Darfor
beror det pa innehallet i den konkurrerande
interaktionen om det finns goda majligheter
att skapa teknologiska innovationer genom nya
kombinationer av information.

Detta niatverk innehaller framst fientliga
motesplatser. Svaga samarbetsrelationer inne-
bar att slack (Cyert och March, 1963) uppstér.
Eftersom aktorerna dr atomistiska organisa-
tioner inom detta néitverk sa dr kommunika-
tionskapaciteten begransad. Den harda kon-
kurrensen innebir ocksa att informations-
utbyte begréinsas.

Jag har nu beskrivit hur mojligheter i
affarsniatverk kan upptickas genom de sam-
arbets- och konkurrent relationer som en
organisation befinner sig i. For att beframja
upptickten av mojligheter kommer jag slutli-
gen att lyfta fram tre punkter som jag anser ar
av stor betydelse for foretag i denna process.
Dessa tre faktorer paverkar frimst resursut-
bytet, inklusive informationsutbytet, mellan
organisationerna.

(1) Foretag maste efterstrava en kombi-
nation av relationer med olika innehall
for att fa tillgang till mangfacetterad
information; samarbete — konkurrens
och svaga — starka relationer.

(2) Man maste skapa bade formella och
informella métesarenor dar man mots
ansikte mot ansikte for att lara kinna
varandra och varandras formagor.

(3) Kommunikations kapaciteten (Lars-
son, Bengtsson, Henriksson och
Sparks, 1998) ar viktig for att fa infor-
mationen att forflytta sig med minsta
mojliga motstand. Informationen maste
vara transparent.

Kombinationen av relationer av olika slag ar
mycket viktig for att organisationer skall
kunna anvianda sina resurser pa ett andamals-
enligt sitt. Likaledes dr kombinationen av
relationer avgorande nir man efterstravar att
uppticka nya mojligheter eftersom samarbe-
te och konkurrens ger olika mojligheter och
begransningar. Pa samma sitt ger svaga och
starka relationer tillgang till olika resurser,
aktiviteter och information. En portfolj inne-
héllande en limplig blandning av olika rela-
tioner med olika floden dr den bésta l6sning-
en.

Forskningen pa detta omrade ar annu i
borjan och manga intressanta fragor finns att
soka svar pa. Hur kan exempelvis 6verskotts-
kunskapen genereras och anvindas nar man
forsoker uppticka nya maojligheter, vilka moj-
ligheter och begransningar ger olika relationer,
ar tidsperspektivet lingre eller kortare nir nya
upptickter sker inom svaga relationer? Dessa
dr nagra av de fragor som kriaver forskning.
Det enda som vi vet med sédkerhet ar att orga-
nisationers omgivning blivit mera komplex
och att man idag maste interagera i bade
samarbets- och konkurrensrelationer.
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Internal
marketing and
knowledge
renewal:

A relationship
mediated
perspective:

marketers to be simply a communication

strategy turned inward — as if employees
were internal customers. Today, broader
goals and methods apply, whereby internal
marketing can be oriented to external market
requirements and yet also embody a measure
of knowledge management and the transfor-
mational ideals of the learning organisation’.

I will argue that the traditional Internal
Marketing approach is too limited in its one-
way message making form. I will also argue
that Internal Marketing works better as a
strategy for creating two-way knowledge
exchanges between employees and that
through collaboration and dialogue, new ben-
efits emerge for the organisation, its cus-
tomers and its employees.

Internal Marketing might seem to some

* University of Otago, New Zealand.

My understanding of internal marketing
has been profoundly shaped by a customer
service improvement program in which [ was
directly involved. A large retail bank developed
the program around the strategic theme of
‘putting the customer first’. This program ran
continuously for five years, using small group
problem solving teams that lead to improve-
ments in staff know-how and customer serv-
ice policies and procedures, with the added
bonus of reducing service costs. Cyclical pat-
terns of problem solving activity evolved, pro-
viding continuity and structure. Also, internal
networks of willing staff volunteers emerged,
first as a communication conduit but then as
a potent force for change in their own right.
Their interaction and collaboration led to the
discovery and circulation of new knowledge
that improved customer service. The strengths
and weaknesses of this approach to Internal
Marketing have been reviewed elsewhere,
(Ballantyne, D. 2000) and interpreted as an
archetypal case of Internal Marketing. (Bal-
lantyne, D. 2003).

A STRUCTURAL MODEL OF INTERNAL
MARKETING

A fundamental assumption I make is that
marketing is primarily a disciplinary synthesis
for creating and delivering value to external
markets, which in turn needs employee sup-
port to succeed. While this seems obvious
enough it is by no means a simple matter,
given functional organisational structures and
command and control division of tasks.
Since Berry, L. L. (1981) first advocated
treating employees as internal customers this
has become the central guiding principle for
internal marketing in services and in other
business contexts. However, this unity of first
principles can hide a number of difficulties.
Indeed, Rafiq and Ahmed (1993) go to the
heart of the matter when they say that the
early formulation of the internal customer
concept was ‘seriously flawed’ because it did
not emphasise the role of collaborative rela-
tionships between internal customers and

1 En utvidgad version av forfattarens lectio precursoria. Doktorsdisputation vid Svenska handelshigskolan 7.4.2004.
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internal suppliers and how these connect to
create value for external markets.

In today’s business climate where the
external market requirements are fast chang-
ing and where the right responses to external
market requirements are complex, then a
collaborative team based learning approach is
a necessary part of an Internal Marketing
program. This involves bringing together
groups of employees of different minds and
experiences, to set them on a mission, one in
which energies of those who participate are
sustained, firstly, by the learning activity itself
and secondly, by the personal relationships
which develop in support of such endeav-
ours.

In my banking case (Ballantyne, 2000;
2003) there were four phases of activity in
each internal marketing cycle. Each cycle
lasted for three months. When one cycle fin-
ished a new one started with new volunteers.
In this way the resources of the bank were not
overextended, and project work was contin-
uously in progress for five years with over 100
cycles. The four cycle phases followed a pat-
tern and I have named these (in order) ’ener-
gising’ (developing new relationships within
and between new project teams), 'code break-
ing’ (puzzle-solving and customer service
improvements), ’authorising’ (seeking deci-
sions on recommendations), and diffusing’
(spreading the new knowledge). The cycle as
a whole can be understood from three differ-
ent structural levels (see Figure 1). These are:

e learning as a planned organisational activity

* knowledge as an emergent resource

e a spontaneous community of voluntary
employee participants

These structural levels give a different per-
spective on what happens in each of the phas-
es of Internal Marketing activity, as described
below.

LEARNING ACTIVITY

Internal marketing in all its four phases (ener-
gising, code breaking, authorising and diffus-
ing) is essentially a learning activity. In the

Knowledge Renewal
(emergent)

Spontaneous
Community Behaviour
(emergent)

Learning Activity
(planned)

)
b=?

Figure 1. The Structural Levels of Internal
Marketing Relationships. Source: Ballantyne 2003.

banking case, this learning activity was part of
the strategic plan. On the other hand, while
relationship development between volunteer
employee participants was part of the strate-
gic intent it was spontaneous in its timing and
whereabouts. Likewise, knowledge renewal at
the organisational level was an emergent
characteristic of the whole process. To have
rigidly demanded specified knowledge out-
comes would have blocked out the creative
energy needed for this kind of internal mar-
keting.

The key phases of learning are:

e Fnergising: Learning how to work togeth-
er on useful market place goals that are
broader than the bounds of any individ-
ual job description.

e Code Breaking: Learning how to apply
personal resources of "know-how’ in work-
ing together to solve customer problems,
create mew opportunities and change
nternal procedures.

e Authorising: Learning to make choices
between options on a cost-benefit basis
and gaining approvals from the appro-
priate line authority.

e Diffusing: Learning how to circulate and
share new knowledge across managerial
domains i new ways.
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Each learning phase contributes an essential
part to the cyclical 'spin’ from one cycle to the
next. Feedback from previous activity cycles
signals any need to adjust the direction of the
cycle as a whole and the activities it com-
prises. Positive feed back from participants
leaving the project after completion of a cycle
(three months in the banking case) con-
tributes to positive word-of-mouth and hence
spreads good news of the project. This action
and feedback pattern is similar to what Senge
(1990) has described as a 'reinforcing circle’.

KNOWLEDGE RENEWAL

Over the last ten years or so, there has been
a shift in the way knowledge is conceptu-
alised, who has it and who can use it The
emphasis on useful deployment of technical
knowledge of ’experts’ has blinded many com-
panies to the abundant krnow-how that is
developed ’in house’ through normal work
experiences. In other words, knowledge in the
form of skills and experience (tacit know-
ledge) is widely distributed among organisa-
tional members.2

How does Internal Marketing connect to
this changing concept of knowledge renewal?
To show this I draw particularly on the insights
of Nonaka and Takeuchi (1995)3 and their use
of the distinction between tacit and explicit
knowledge. Each phase of learning activity in
Internal Marketing (see Figure 2) corresponds
to Nonaka and Takeuchi’s four-phases of
knowledge creation (these authors’ phase-
descriptions are contained in the bracketed
sections below).

e Energising: Developing common know-
ledge (Knowledge interactions from tacit
to tacit)

What is at issue in this phase is the willing-
ness of employees to entrust to others their
hard won know-how, or tacit knowledge. For

this reason, it is best to avoid conscripting
employees. Instead, call for volunteers.

e Code Breaking: Discovering new know-

ledge (Knowledge interactions from tacit
to explicit)
With authentic relationships and mutual
trust emerging through working together to
convert market knowledge to new organi-
sational routines and procedures, employees
will be more willing to share their know-how.
This knowledge is shared but also changed
in the process of reconsidering problems and
opportunities from new perspectives.

e Authorising: Obtaining cost-benefit

knowledge (Knowledge interactions from
explicit to explicit)
In any hierarchical organisation this phase
is essential to legitimise new knowledge
claims, and especially so in any challenge to
change existing work practices that involve
decisions between rival departments, and
business units.

® Diffusing: Integrating knowledge (Know-
ledge interactions from explicit to tacit)
The final phase in completion of the cycle is
"diffusion’ — involving a transfer of knowledge
from explicit to tacit — as new policies, pro-
cedures and training skills are codified, cir-
culated, tested, and integrated into everyday
work routines that will have an impact on
customer satisfaction.

RELATIONSHIP DEVELOPMENT

Internal marketing, as I interpret it, makes a
common sense connection between learning
activity and knowledge renewal. However,
there is one more connection, usually over-
looked, and this is the bridge which connects
the other two and sustains the whole venture.
I refer to the relationship development
between participants and the need for its

2 See for example, Nonaka, Tkugiro (1991), 'The Knowledge-Creating Company’, Harvard Business Review, November—December; Sveiby,
Karl Erik (1997), The New Organizational Wealth: Managing and Measuring Knowledge Based Assets, Berrett — Koehler, San Francisco,
CA.; Wikstrom, Solveig and Normann, Richard (1994), Knowledge and Value, Routledge, New York, N.Y.

3 See for example, George, W. K. and Grionroos, C. (1990), 'Developing Customer Conscious Employees at every Level: Internal Marketing’,
in Congram, C. A. and Friedman, M. L. eds., Handbook of Services Marketing, Amacon, New York; Gronroos, C. (1981), Internal
Marketing— An Integral Part of Marketing Theory, in Donnelly, J. H. and George, W. R. (Eds.), Marketing of Services, Chicago, Il:

American Marketing Association, 236-238
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INPUTS QOUTPUTS

e Participants’ * Relationship
Personal Quality
Knowledge « Customer

e Market Consciousness
Intelligence

* Enchanced
Market
Performance

Figure 2. The Internal Marketing cycle.
Source: Derived from Ballantyne, 2000.

strategic emphasis. The development of work-
ing relationships and trusting behaviour in the
banking case was the genesis of a growing net-
work of past participants and executives who
gave support to new participants in every
phase of every new cycle of activity. The net-
work of supporters and advocates grew spon-
taneously and became a power for change
because of the mutual commitments, obliga-
tions and trust between participants. However,
without emphasis at a strategic level on rela-
tionship development, senior executives may
lose sight of the goals they are really aiming at,
and without knowing, enforce rules that inhib-
it the progression from individual learning
activity to organisational knowledge renewal.

There is an important role for a catalyst
within the firm to provide constancy of pur-
pose and to maintain a climate of legitimacy
for the internal network. Put another way,
marketing management may provide the lead-
ership but sustaining the legitimacy of the
cycle of activity demands collaboration
between and across departments. These rela-

tionship development issues are non-trivial
because they challenge our traditional under-
standing of the control hegemony of market-
ing management.

CONCLUSIONS

The specific implications of this research for
the development of internal marketing strate-
gies are as follows:

e One-way message making methods of inter-
nal marketing have a limited potency for
knowledge renewal, except when promul-
gating simple facts. The more complex and
potentially disruptive the task, the more
important it is to work through a relationship
development approach.

¢ The potency of internal marketing depends
on the four-phase internal marketing cycle
and growth of a voluntary employee network
of participants who become experienced
knowledge workers and motivated, ’cus-
tomer conscious’ advocates, which is part of
the original aims of internal marketing.[9]

Internal marketing can become a continuous
activity, one which involves planned learn-
ing, emergent knowledge renewal, and a
spontaneous community of volunteer em-
ployee participants. Knowledge renewal
through internal marketing is both learning
dependant and relationship mediated, as
employee participants interact within proj-
ect networks, and between and across
departmental borders.

The last ten years or so has seen the ’"down-
sizing’ of major companies and technological
innovation in data capture systems. Many
firms have denuded their human capital
excessively through downsizing, and now
hope that knowledge management databases
and smart technological links might make up
for what cultural memory has been lost. They
may well be disappointed. The current enthu-
siasm for technology based CRM (customer
relationship management) can turn out to
be a desperately seeking knowledge per-
spective and expensive as well.
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Finally, it is a matter of puzzlement that
firms who seek to improve their customer
relationships have not generally recognised
that in enternal marketing there is a way for-
ward. My argument is that a relationship
mediated approach to Internal Marketing is
one that can improve inter-functional flows of
explicit knowledge by tapping into experience-
based tacit knowledge and spreading it. By
this means, market-oriented knowledge
renewal might be enabled and extended.
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LECTIO PRECURSORIA

CHRISTINA DAHLBLOM*

EKONOMIE DOKTOR

Bankrelationer

i en forinderlig
virld —
reflektioner
kring bank-
kunders lojalitet

allt fler till och med ett antal parallella.

Under det senaste decenniet har kun-
dens relation till sin bank forindrats pa
manga satt. Dar kunden forr réitt regelbundet
gick in till ett kontor, som antagligen inte 1ag
alltfor langt ifran hemmet, skots idag majori-
teten av alla bankdrenden éver Internet. Dar
betjaningen forr skottes av en bekant bank-
froken, ar det idag sdllsynt med en valfunge-
rande personlig kontakt till banken. Betyd-
ligt vanligare ar det att en personlig kontakt
utlovas, utan att den forverkligas.

I) e flesta manniskor har en bankrelation,

YAllt har ju fordndrats sa hemskt mycket
under de senaste tio dren .. fram tills dess
besdkte jag alltid kontor X, och ddr kidnde
Jag alla. Se’n © och med alla fordindringar
... jag tycker mog att banken har forlorat
sin identitet. Det finns ingen man kinner
mera” (Man, 50 ar)

7Jag menar vdrlden dndras ju, tnget dr
som det var forut. Men det far man ju ac-
ceptera. Men just det har med ldnga vdn-
tetider och tidvis sd fa kontor dverallt ...
det dr ocksd valdaigt trakigt tycker jag.”
(Kvinna, 58 dr)

Samtidigt som kundens relation till banken
har fordndrats, har ocksa relationens kontext
forandrats. Det finns allt flera banker och
ocksd manga andra branscher kan idag erbju-
da finansiella tjanster. Dessa forandringar
har utan tvekan paverkat kundernas relatio-
ner till banken.

VAD AR EN RELATION? VAD AR LOJALITET?

Vad innebir egentligen begreppen rela-
tzon” och “lojalitet”? Orden i sig ar bekanta
och allmiant anvinda, men nir det kommer
till kritan ar de betydligt svarare att definie-
ra- bade for foretag och for kunder.

For vissa kunder ar det sjédlvklart att man
har en relation till sin bank. Sddana kunder
beskriver sig girna som lojala och visar pa oli-
ka sitt att de har en bindning till banken som
gar djupare an de finansiella transaktio-
nerna.

”Det var en ganska stor emotionell sak for
mig over huvudtaget att byta bank. Sa
pass lojal har jag varit mot den banken att
Jjag kdnde att jag liksom horde till den
gruppen ... det var ungefir som att sdlja
sitt fosterland att byta ddarifran.”

(Man, 50 ar)

Andra kunder kan absolut inte tinka sig att
de 4r lojala med en bank — dven om de anvant

* Christina Dahlblom har fungerat som forskare pa Svenska handelshigskolans institution for marknadsforing och foretagsgeografi, vid
Sforskningscentret CERS, Center for Relationship Marketing and Service Management under aren 2001-2004. Hennes avhandling,
"Understanding Customer Loyalty and Disloyalty — The Effect of Loyalty—Supporting and -Repressing Factors” behandlar bankkunders
lojalitet och bytesbeteende. Fran och med augusti 2004 fungerar Christina Dahlblom som forskningsdirektor pd TNS Gallup Oys

avdelning for Finans & Telecom.

1 Disputation 23.4.2004 vid Svenska handelshigskolans institution for marknadsforing och foretagsgeografi.
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den hela sitt liv. De ar eventuellt lojala i sitt
beteende, men den emotionella dimensionen
saknas.

”Det dr nog svart att tala om ndgon lojalitet
... Jag dr ingen hund, och det handlar inte
om familjen eller nagot sadant, det hdr dr
Ju ren affdrsverksamhet” (Man, 36 dar)

Ocksa for foretag skapar begreppen problem.
Nar existerar en relation — nér bérjar den och
nar avslutas den? Racker det att kunden har
kopt en gang, eller maste man ha gjort det
flera ganger? Skall man ha ett kontrakt? Far
man ocksd anvanda andra leverantorer? Och
nar ar kunden illojal? Nar den en gang har
provat ndgon annan, nir den flyttat en tjinst
till en konkurrent, eller nir relationen avslu-
tats helt? Fragorna ar manga och nagra enty-
diga svar finns inte.

“Det hdr med lojalitet dr pd ndgot sdtt sa
personligt ... det har helt och hdllet att go-
ra med personen som sitter bakom disken.
Det kunde till och med ga sd, att fast man
nu ar jattendoid, for det finns en mdnniska
bakom disken som hjdlper dig och tar
hand om dig, sd kan den personen pensio-
neras eller vad som helst...och ersdttas
med nagon helt annan ... och vad gor man
da? Jag tror inte ens att det existerar na-
got sadant som lojalitet mot en bank, utan
man dr lojal mot ett kontor och vissa
manniskor.” (Kvinna, 39 ar)

Déaremot ar det helt klart att olika kunder
uppfattar lojalitet och relationer olika. Foér
vissa dr en relation utover sjilva transaktio-
nerna en sjilvklarhet, for andra en otdnkbar-
het. Det ar viktigt att varje foretag gor klart
for sig vad en relation drijust sin bransch och
nir dess kunder ér lojala eller illojala. Det 1a-
ter enkelt, men i praktiken ar det fa foretag
som gjort dessa definitioner pa tillrackligt de-
taljerad niva. Stora méngder data om kun-
dernas beteende finns, men det verkar svart
att fa kunskapen om kunden att n fran data-
baserna, via eventuella analytiker, till dem
som skall fatta besluten om hur kundrelatio-

160 nerna skall skotas.

I det har sammanhanget ar det viktigt att
observera virdet av att ha savil kvantitativ
som kvalitativ information om kunden. En
farsk studie av foretagens intentioner anga-
ende marknadsundersokningar visar att
manga planerar att 0ka sina satsningar pa
mjukare data, som fangas genom till exempel
interviuer eller fokusgrupper. Aven om
mangden euro som satsas pa kvalitativa stu-
dier 6kar, dr det fortfarande litet jamfort med
satsningarna pa kvantitativa studier. Nér ge-
nerationer av foretagsledare har vant sig vid
att fatta beslut baserat pa procenttal, kan det
kravas en radikal kulturférandring for att
ocksa kvalitativa data skall accepteras. Fore-
tagsledare behover lara sig att kvalitativa da-
ta kan hjalpa dem att forstad vad som doljer
sig bakom procenttalen och att vidga vyerna
utanfor de begriansningar som t.ex. standar-
diserade enkéter medfor.

Vi forskare maste & var sida klara av att
producera sadant kvalitativt datamaterial
som ar av hog kvalitet och duger som under-
lag for beslut. Och idealet &r givetvis kombi-
nationer av kvalitativt och kvantitativt data,
dédr man bade lodar pa djupet och miter pa
bredden.

HUR MANGA BYTER EGENTLIGEN BANK?

Sjalva fenomenet bankbyte och narmare be-
stamt fragestillningen "Hur manga byter
egentligen bank?” beskriver vil problem med
kvantitativa data. I dagens ldge tror vi oss ve-
ta att finlindare dnnu ar ratt daliga pa att by-
ta bank. Bankdirektorer som har uttalat sig i
pressen niamner att 200 000 finlindare byter
bank per ar (Kauppalehti 2.3.2004; Talous-
sanomat 10.5.2003). Samtidigt ar det osidkert
vilka slag av bankbyte dessa siffror fangar: to-
tala eller delvisa bankbyten? Diskussioner
med kunder visar att manga uppger att de
“bytt bank” enbart om de faktiskt bytt alla
tjanster och helt avslutat sin relation till ban-
ken, nigot som vildigt fa gor. Studier som
tror sig fanga bade totala och partiella bank-
bytare fangar dirmed eventuellt for fa
kunder. Efter tre ars studier av bankkunders
lojalitet, tror jag att andelen helt lojala
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kunder ar betydligt mindre &n vi trott. Vil-
digt manga kunder uppger visserligen spon-
tant att de &r lojala mot en bank, men néir
diskussionen framskrider, visar det sig ofta
att kunder i sjdlva verket menar att de 6ver
tiden haft samma huvudbank, dven om de of-
ta anvint ocksa andra banker, till och med for
de storsta och mest lonsamma tjansterna.
Men hur skulle kunden svara i en enkét, dar
man inte har diskussionens majlighet att ut-
reda eventuella missforstand?

ATTITYD- OCH BETEENDEMASSIG
LOJALITET INTE SAMMA SAK

Att kunden sédger att han eller hon 4r lojal in-
dikerar att det finns en kansloméssig relation
till banken, vilket naturligtvis ar positivt for
banken, men garanterar alltsd inte att kun-
den &dr beteendemadssigt lojal. De attityd-
maissiga banden till banken gor relationen
djupare och starkare, men i sista hand ar det
beteendet som avgor kundens lonsamhet.
Darfor ar det viktigt att skilja pa beteende-
massig och attitydméssig lojalitet. Informa-
tion om beteende kan ofta sparas i databaser,
men attityder dr svarare att fanga.

DEN FRAMTIDA BANKKUNDEN
AR MINDRE LOJAL?

Samtidigt som det alltsa finns skél att miss-
tanka att fler 4n vi tror ar illojala mot sin
bank, &tminstone delvis, finns det ockséa flera
skil att tro att andelen illojala kunder okar i
framtiden.

“Jag kdnner mig nog mindre bunden till
banken nufortiden, for man vet mera dn
vad man visste forut, och det finns kanske
mera spelrum ocksd, det finns mera, pad
sdtt och vis mera konkurrens ocksd, Det dr
inte mera sa att du skall ha en finsk bank
... Jag har till exempel konton pd tvd wut-
landska banker” (Man, 42 ar)

Konkurrensen har okat, och det finns
inga skal att tro att den inte skulle fortsitta
att gora det. Internationella konkurrenter
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gor entré och Internet gor det mojligt att an-
lita banker som inte alls fysiskt finns i landet.
Dessutom kan allt fler foretag fran helt andra
branscher erbjuda olika slag av finansiella
tjanster.

Priserna har under senare ar utsatts for
konkurrens, vilket framst lett till att margina-
lerna pa lan pressats ned till en rekordlag ni-
va. Bankerna har ivrigt gett sig med i tavling-
en och overtraffar varandras erbjudanden.
Media har spéatt pd ivern genom att jamfora
bankernas marginaler och diskutera vad
kunder kan vinna genom att byta bank. Ur
kundens synvinkel dr det naturligtvis bra om
konkurrensen pressar ut onodig luft ur mar-
ginalerna. Kombinationen av rekordlaga
marginaler och rantor okar anda risken for
att kunder lockas att ta storre lan dn de
egentligen har rad med. Hur manga kunder
ar medvetna om vad ett fordndrat riantelage
kan innebéra for deras personliga ekonomi?
Inte tillrackligt manga, och bankerna verkar
inte se det som sin uppgift att skola kunderna
ifraga om detta. Resultatet av den hardnade
priskonkurrensen dr i varje fall att en mer
prismedveten kundtyp har fotts. Det medfor
ocksa en okad benidgenhet att konkurrensut-
sétta, och vid behov byta tjinsteleverantor.

Vi bad offerter fran flera stdllen. Bank A
gav hog marginal, jag ansags vdl inte vara
ett sikert objekt att ge lan dt, och det sam-
ma var det med bank B. Ldgsta margina-
len var fran bank C, det var 0,8 marginal
och sd fick vt 0,9 marginal fran bank D.

(Mamn, 32 ar)

PForr sa jamforde man inte heller. Det var
naturligt att man anvdnde en viss bank,
som man gick till ... man tdinkte inte ens
pa att man kunde byta...eller att man
kunde fa bdttre ndgon annanstans.”
(Man, 78 dr)

BANKKUNDEN ETT FLOCKDJUR

Banktjanster dr abstrakta och for manga ar
det svart att jamfora bankers offerter. I sdda-
na situationer tenderar manniskan att ty sig
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till sin flock: vi lyssnar pa vad andra har att
séga. I de flesta fall av bankbyte har kunden
influerats i sitt val av ndgon méinniska i sin
omgivning. Tyvérr, ur bankernas synvinkel,
ar manniskan mer bendgen att dela med sig
av sina negativa erfarenheter dn av sina posi-
tiva upplevelser. Och ju simre kunden upple-
ver att han eller hon behandlats, desto ivri-
gare dr han eller hon att sprida informatio-
nen.
”Det hade hemskt stor betydelse det hédr med
att min mans bror inte fick lan ... banken
har forlorat verkligt manga kunder genom
0ss. Det dr jag, min man, min syster, mina
Sordldrar och min mans bror ... det dr gan-
ska mdnga. Vi hade alla tillsammans pra-
tat om vara bankrelationer och dad dr det
ganska typiskt att det gar sa har ... famil-
Jen har jdttestor betydelse.(Kvinna, 26 ar)

KLAGOMALET AR ETT BEVIS PA LOJALITET

Iinternationella studier konstaterar man ofta
att en stor del, upp till hilften av kunderna
har klagat pa sin bank innan ett byte har
skett. Enligt min erfarenhet ar andelen fin-
landska kunder som de facto tar sig modan
att kontakta sin bank for att klaga forsvin-
nande liten. Det kan ha att géra med den fin-
lindska mentaliteten — man gar hellre tyst 4n
staller till en scen-, eller s kan det bero pa
bristande engagemang. For klagomalet ar ett
bevis pa kundens lojalitet: kunden bryr sig
tillrackligt mycket om tjansteleverantoren
for att offra av sin tid och energi for att klaga.
Alltfor fa foretag forstar att virdesitta de
klagomal de far in och ofta hanteras de klum-
pigt.

Foretag far alltsa alltfor sillan ta del av
kundens klagomal, medan kundens eget nit-
verk far gora det betydligt oftare. Dirmed
blir bankbyten nigot som ”smittar”. Speciellt
missnojda kunder kan fa sina niarmaste att
byta, men ocksd mindre dramatiska byten
kan, d& de beskrivs for omgivningen, inspire-
ra andra att byta.

Det ar vanligt att foraldrar oppnar det
forsta kontot for sitt barn i den bank de an-

vant. For manga kvarstar den banken som
huvudbank, ofta till och med hela livet. Sa-
dan nedérvd lojalitet kan vara extremt stark
och eventuellt stricka sig 6ver flera genera-
tioner. Kunden identifierar sig med banken
och upplever den som "sin”- vilket definitivt
inte gar att uppnd med traditionella mark-
nadsforingsmetoder.

“Jag har liksom alltid anvint bank A ...
Sfrdamst beroende pa famailjen...jag har lik-
som uppfostrats till att vara kund hos
bank A ... man har liksom se'n man var
barn tyckt att bank A dr den enda rdtta”
(Mam, 27 ar)

KUNDSEGMENTERING

I och med att det blivit tekniskt mojligt att
hantera stora mangder data om kunder har
foretagens mojlighet att skilja pa olika kund-
typer ocksd okat. De flesta foretag opererar
med lénsamhetsmalsittningar, och kunder
klassificeras ofta enligt 1onsamhet. Stam-
kundsprogram och lojalitetskort har blivit
vanliga inte bara hos flygbolag, banker, mat-
butiker och hotell, utan erbjuds idag av allt
fran videouthyrningsfirmor och harfrisorer
till kladbutiker och biltvitterier. Méalet med
programmen ar givetvis att uppmuntra kun-
dens lojalitet. Men man kan ifragasitta om
de, ibland enorma, satsningar som dylika
program kraver ger motsvarande avkastning.
Skapar man dkta lojalitet, eller erbjuder man
bara det samma som alla andra — dar det
framsta motivet for kundens lojalitet 4r bun-
det till rabatter? Loften om béttre betjaning
och en "dkta kontakt” genom en egen kon-
taktperson, typiska loften i bland annat
bankbranschen, forblir ofta oftrverkligade.
Lyckas man inte forverkliga det som lovats
blir besvikelsen for kunden stor. I varsta fall
leder detta till att man satsat stora pengar pa
ett program som hojer kundens férvantning-
ar till en orimlig niva, vilket resulterar i mer
missndje an ifall programmet inte alls funn-
nits. P4 kopet har man dessutom ofta sinkt
Iénsamheten genom olika rabatter och speci-
alerbjudanden.
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"Privatkunder 6ser man till ndtbanken, det
ar helt ok, bara man dd sdger rakt ut att
privatkunder dr nu inte det viktiga ... vt
har dom hdr serviceformerna hdr, dom
kostar si och sa mycket och du kan anvdn-
da dom sjdlv’. Men ndr man alltid mdste
ge sken av att det dr nagot personligt och
det ena och det andra. Jag har en "person-
lig’ radgivare som skickar ndgon Sorts
brev at mig som gar till 30 000 mdanniskor
samtidigt, inte dr det ndgon personlig ser-
vice, det inte.” (Man, 35 dar)

Da man segmenterar kunder enligt lonsam-
het kan en effekt vara att man valjer att "sto-
ta bort” vissa kunder.

“Jag hade ju varit kund hos banken dnda
se’n 50-talet ... och sd behovde jag pengar
och fick inget ldn ... de ville helt enkelt in-
te ge mig lanet. Det var nog en stor besvi-
kelse att tvingas byta bank efter en sd lang
relation.” (Man, 78 dr)

Aven om den bakomliggande logiken kan va-
ra ekonomiskt rationell dr farorna manga.
Berakningar av kundlonsamhet ar ofta annu
valdigt grova. Otaliga modeller ger forslag pa
aspekter som bor inga i en kalkyl av kundens
lénsamhet — men hur kan man veta att man
valt de ratta indikatorerna? I regel baserar sig
kalkylerna pa den information foretaget har
om kunden i sin egen databas. Den ger en
bild av kundens beteende inom den aktuella
relationen, men kan i virsta fall helt forbiga
kundens potential.

’Jag har funderat pd att flytta allt till bank
A, men jag har aldrig funderat pad att flyt-
ta mer av mina affdrer till bank B. Orsa-
ken dr att bank A har foreslagit det, vilket
bank B inte har gjort. Men bank B vet for-
stas inte heller att jag har aktier hos bank
C ... Bank B dr mer institutionsaktiga. Jag
upplever att jag har varit ett litet kort i de-
ras stora kartotek, men att det finns ingen
som vet att jag finns pd bank B, sa’n kdns-
la har jag.” (Kvinna, 24 ar)

Information om kunden &r ofta personspeci-
fik. I flera sektorer handlar inda kunden som
en medlem av ett hushall, och da borde hela
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hushéllets 16nsamhet beaktas. Man kan inte
behandla en kund sdémre och en annan inom
samma hushall battre utan negativa kon-
sekvenser.

Inte nog med att kundsegmentering ofta
verkar basera sig pa for ytlig information — ur
kundens synvinkel kan det hianda att de kri-
terier man anvander for att klassificera
kunder ar fel. Foretag belonar lojalitet base-
rat pa volym, medan manga kunder forvantar
sig att bli belonade ocksa for lojalitet over tid.

”Och sa tycker man ju nog att de pd nagot
sdtt kunde belona ett sa hdr langt forhal-
lande, till exempel © avgifterna och sd’nt
... Jor mog dr det ju betydande summor
som en person hinner cirkulerva under sin
livstid, © relationen till sin huvudbank.”

(Kvinna, 55 ar)

Néar man etablerar program som gor livet 14t-
tare for vissa kunder far man rikna med att
de som inte omfattas av programmen kan
kidnna sig forfordelade. Diaremot kan det
komma som en 6verraskning att ocksd de
”goda” kunder som programmen skapats for,
kan uppleva dem negativt.

“Em orsak till att jag bytte bank har att gora
med ideologier. Jag ldste ndagonstans att
bank X skall utvecklas till en bank for for-
mogna. Och sa’nt vill jag inte ha nagon-
ting att gora med ... Det var ett linjeval
som jag tyckte att var franstotande.”

(Man, 55 ar)

Och visst kan det ju verka speciellt att sa
manga av vart samhalles funktioner stoder
de mindre bemedlade, medan bankerna vil-
jer att lata dem betala extra mycket. Tank om
det i simhallen skulle sta att (laginkomst-
tagare) far betala full avgift, medan de som
tjanar mer kan fa simma gratis, eftersom de
troligtvis ocksa har rad att dta lunch i caféet?
Samtidigt dr det klart att banker inte ar vil-
gorenhetsinstitutioner eller statliga verk,
utan foretag med vinstmal. Men det ar viktigt
att vara medveten om att vissa kunder, dven
om de sjilva hor till de priviligerade, ifraga-
satter etiken i att lata de fattigaste betala
mest — for en tjanst som alla dr beroende av.
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Vissa banker och fondbolag har lanserat tjan-
ster med inriktning pa etik eller natur — kan-
ske nagon bank dnnu skapar sig ett namn
genom att erbjuda de fattigaste de formanli-
gaste tjansterna?

VIKTEN AV PERSONLIG BETJANING
FOR ATT SKAPA RELATIONER

I dagens ldge anvinder de flesta av oss
huvudsakligen Internet for att skota vara af-
farer: Vi motiveras till detta av bade bekvam-
lighetsskal och av att kontorsbesok har blivit
béde dyra och besvirliga. De ekonomiska
fordelarna av att kunderna kan betjdna sig
sjalva via natet ar ur foretagets perspektiv
manga och relativt latta att kvantifiera.

Nackdelarna med en forsamrad personlig
kontakt dr betydligt svarare att méita. Kunder
upplever det faktum att de personliga kon-
takter de haft till banken haller pa att for-
svinna som klart negativt. Detta betyder inte
att kunder skulle vilja ga tillbaka till att beso-
ka banken for alla sina rutindrenden, men vid
de tillfallen d& kunden verkligen behover sin
bank, sa ar en smidig och fungerande person-
kontakt guld vérd.

"Det finms inte mera ... ndr man inte mera
har att gora med mdnniskor sa blir det
sd...idag dr banken for mig mest som en
maskin” (Kvimma, 50 ar)

Majoriteten av vara transaktioner pa Internet
ar tekniskt problemfria, vilket givetvis ar en
grundforutsattning for att en relation skall
fungera. Samtidigt kan man fraga sig om
lyckade rutintransaktioner éver Internet ska-
par nagot tilliggsvarde for en relation. Hur
ofta hor man nagon berémma sin lyckade
Internetsession?

“Det har blivit sa opersonligt att ndstan
varje gang jag gar dit sa dr dar nya perso-
ner och man mdrker hur kontinuiteten 1
relationerna forsvinner. Man tittar febrilt
efter nagra bekanta ansikten.”

(Man, 63 dr)

PForr hdlsade man ungefdr pd gatan ndr
man triffade bankens personal, men
nu...det har nog blivit sd opersonligt ...
det finns inga bekanta mer” (Man, 50 dr)

Det ar nog betydligt vanligare att man klagar
over koer eller dalig betjaning dn att man be-
rommer sin lyckade Internetsession. Jag tror
att en orsak till att vi talar mera om vara kon-
torsbesok finns rotad i den méanskliga natu-
ren. Vi ar fodda som flockdjur och det 4r me-
ningen att vi skall interagera — darfor sparar
var hjarna littare information om interperso-
nella upplevelser — savil positiva som negati-
va. En annan orsak till att transaktioner 6éver
Internet inte formar skapa starka intryck ar
att Internet-tjanster pa nagra ar utvecklats
fran att vara nya och overraskande till att va-
ra en hygienfaktor — ndgot som man utgar
fran att finns och fungerar. Som differentie-
ringsfaktor ar Internets tid forbi, atminstone
i bankbranschen. Visst existerar innovativa
forsok att skapa tilliggstjinster pa natet,
men det ar ifrdgasatt hur stor del av kun-
derna som later sig imponeras av dem. Dju-
pet i den personliga kontakten kan de aldrig
ersiatta — sd lange minniskan ar manniska
och inte maskin.

Detta betyder inte att nitbanker inte
skulle vara viktiga eller kunna skapa virde
for kunden. Snarare ar det dags att inse, att
aven om de flesta rutindrenden med fordel
kan skotas pa nitet, sd ar det de interperso-
nella kontakterna och de tillfallen da kunden
verkligen behoéver bankens rad, som paver-
kar djupet pa relationen. Utvecklingen har
gatt frdn en helt och hallet personlig be-
tjaning till en hard fokusering pa Internet-
tjanster. Kanske det nu dr dags att inse vikten
av att behandla dem som komplement till
varandra och strava till god betjaning obero-
ende av kanal?

I s& fall kan man inte heller "straffa” kun-
den for de ganger da kunden soker personlig
kontakt. Da gor man den personliga interak-
tionen, med potential for att fordjupa relatio-
nen, till en negativ incident som istéllet ska-
dar den. Typiska exempel pad detta dr for-
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hojda avgifter for personlig betjaning, svarig-
heter med att nd den egna kontaktpersonen
eller langsam betjining i kontor.

"Banken har ju sjdlv valt att vi skall gora
allt pd maskin, men se’n ndr man nda’n-
gang soker sig dit till disken, sa tycker jag
Ju nog att man ocksda kunde fa lite betjd-
ning.” (Kvimna, 30 ar)

"Visst har det varit klumpigt att fa sakerna
skotta, man far alltid vinta. Det dr ju bra
att man sda langt som mojligt évergdr till
att anvdnda elektroniska kanaler, men
nog borde man pd ndgot sdtt kunna ga-
rantera att nd’n nivd av personlig betjd-
ning uppehdlls ....allt kan man inte skota

med en maskin” (Kvimna, 29 dar)

INBESPARINGAR LATTA ATT MATA,
URVATTNAD LOJALITET SVARARE

Idén med att kunder sa langt som majligt mo-
tiveras att skota sina egna drenden pa Inter-
net har sidkert en stabil grund i foretagens
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strategier och lénsamhetskalkyler. Faran ar
anda att de rent ekonomiska kalkylerna hind-
rar foretag att se de eventuella negativa ef-
fekterna. Det ar l4tt att mita inbesparade 16-
ner och hyror niar man skir ned det fysiska
nitverket, eller positiva effekter av att infora
avgifter for betjaning, men det ar betydligt
svarare att mata de forluster i form av urvatt-
nad lojalitet som de kan medfora. Delvis for
att dessa negativa aspekter ar abstrakta, del-
vis for att deras foljder blir synliga forst éver
tiden. Men 6ver tiden medfor en férsvagad
kundlojalitet helt sidkert ocksd ekonomiska
forluster.

For bankerna ligger det en stor utmaning
i att lara sig balansera mellan effektivitet och
personlighet. En valfungerande och smidig
skotsel av rutindrenden pa nitet ar ett over-
levnadsvillkor. Men de ritt sillsynta ganger
da kunden tar initiativ till mer personlig
interaktion, borde banken dnda ta vara pa
den mojligheten att fordjupa relationen,
istéllet for att da visa kunden sina varsta si-
dor.
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RECENSION

Robert Sevenius:

FORETAGSFORVARV

— en introduktion
Studentlitteratur, Lund, 2003. 276 s.

Om
[oretagstorviry

et 4r med glddje som jag tar del av Robert
“ Sevenius bok, "Foretagsforvarv — en intro-

duktion”. Kop och forsiljning av foretag —
eller delar av dito — ar en vanlig foreteelse i
vart naringsliv. Aktiemarknadens krav pa
tillvaxt, den dndrade foretagsbeskattningen
och den aldrande skaran av smaftretagare gor
att fenomenet foretagsforvirv si gott som
dagligen figurerar i dagspressen. Dessutom &r
det ett fenomen som enligt min bedémning
kommer att bli vanligare.

Det finns manga myter kring foretagsfor-
varv och t.ex. koncernchef Bjorn Wahlroos
(Kauppalehti, 19.5.2004) hor till dem som ar
bekymrade over att utlindska intressenter
koper upp finlindska foretag. Personligen ar
jag dock mera bekymrad 6ver att finlandska
foretag ofta misslyckas med sina utlandska
och inhemska foretagsférviarv. Raden av mind-
re lyckade foretagsforviarv ér lang. Det ar
saledes vialkommet att Sevenius ger enkla ex-
empel pa hur det kan och borde g till. Ett 14-
rorikt exempel ar sikerhetskoncernen Secu-
ritas som under 1990-talet kom att vixa fran
ett litet svenskt foretag till en varldsledande
position genom ett 40-tal foretagsforvarv. I
korthet kan den s.k. ”Securitasmodellen” fér
foretagsforviarv beskrivas med hjialp av en
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trestegsprocess. Det forsta steget ar att
skapa en passande struktur som sédkerstaller
att organisationen anstaller riatt person pa
ratt plats. Efter att ett foretag har kopts skars
alla onodiga kostnader ner samtidigt som an-
svarsfordelningen och det finansiella syste-
met faststills. Steg tva efterstravar utveck-
ling, okad lénsamhet samt okat fortroende
bland kunderna. Steg tre innebir organisk
tillvixt genom att forddla och specialisera
verksamheten. Det later enkelt men &r allt
annat dn enkelt. Sjéalvfallet kan det noteras
att det dven finns andra satt att lyckas nar
det galler foretagsforvarv.

Den storsta fordelen med Sevenius verk
ar bokens struktur, som ar bra och logisk.
Foretagsforvarvsprocessen kan indelas i sju
moment, vilket dven i stort utgér bokens
struktur. De tva forsta momenten ar strate-
gisk analys och sokning, vilka innehéller fra-
gestallningar som varfor och vilka foretag bor
kopas? Vilka ar det vanligaste motiven bak-
om forvarv? I detta sammanhang kan det
namnas att de vanligaste motiven oberoende
av land tenderar att vara jakten pa mark-
nadsandelar foljt av tillgang till forsiljnings-
och distributionsnit, varefter kostnadsinbe-
sparingar anges.

Det tredje momentet i foretagsforvirvs-
processen ar foretagsvardering. Vad ar det
tdnkbara priset for ett foretag och hur kan
det berdknas? Detta kapitel borjar bra men
ldmnar mycket 6vrigt att onska. Genomgang-
en av varderingsmetoder kanns ytlig och jag
tror inte att en lasare efter att ha bekantat sig
med de beskrivna metoderna kanner sig redo
att vardera ett foretag. Sjalvfallet ar det svart
att exakt notera det pris som ett uppkopande
foretag kan tankas komma att sitta pa ett
malforetag. Exemplet med revisionsbyran
som glomde bort de koncerngemensamma
kostnaderna pa 50 miljoner ger en liten fing-
ervisning om att mycket ar relativt i viarde-
ringsmomentet. Men personligen hade jag
uppskattat en tydligare indikation om vad
som dr rimligt att betala vid ett forvérv. Detta
eftersom man inte bor betala ett éverpris for
drémmar.
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Det fjarde momentet vid ett foretagsfor-
varv kan kallas for foretagsbesiktning, dvs.
den process som vi ofta kallar for "due dili-
gence”. Foretagsbesiktning innebar for-
enklat sagt att koparen analyserar malforeta-
get, normalt med hjilp av radgivare, for att fa
reda pa eventuella risker vid transaktionen.
Denna foretagsbesiktning sker vanligtvis ef-
ter att intentionsbrevet undertecknats men
fore att sjalva kopeavtalet faststalls. Saledes
kan foretagsbesiktningen ses som ett viktigt
verktyg bade inom férhandlings- och besluts-
processen. Den legala och finansiella fore-
tagsbesiktningen kan t.ex. resultera i att ko-
pet inte blir av eller att priset justeras. En av
manga positiva sidor med denna bok utgors
av den schematiska beskrivningen av fore-
tagsbesiktningens ménga delomraden, t.ex.
inkluderar enbart den legala foretagsbesikt-
ningen: bolagshandlingar, finansiella dtagan-
den, fastigheter, anliggningstillgangar, avtal,
forsdkringar, immateriella réttigheter, an-
stéillda, myndighetstillstand, tvister, krav,
m.m.. Det kan ndmnas att dven en erfaren ju-
rist foljaktligen kan antas glomma bort nagot
av de nyssnamnda delomradena. Detta gor
att boken dven torde ldmpa sig som referens
for verksamma aktorer inom foretagsfor-
varvsgebitet. I sammanhanget kan ndmnas

att Robert Sevenius har arbetat med fore-
tagsforvirv i praktiken bade som affarsjurist
och foretagsanalytiker.

Hur skall kopet ldggas upp? Det femte
momentet i foretagsforviarvsprocessen be-
namns "strukturering” och innebar att ko-
pets struktur l4ggs upp sa att regler, finansi-
ering, redovisning och skatteffekter beaktas.
Det sjatte momentet dr avtalsbildning och
beror fragestallningen hur kopet blir bin-
dande. De centrala punkterna i avtalsbild-
ningen genomgas och i mitt minne fastnade
bl.a. Bolidens intentionsbrev betraffande for-
saljningen av gruvan Lomas Bayas i Chile, vil-
ket blev bindande 2001. Mycket kan ga snett
nir det verkligen giller. Detta giller inte
minst det sjunde momentet i foretagsfor-
varvsprocessen, dvs. integreringen.

For den som ér intresserad av bl.a. hur
foretag kan kopas och integreras, rekom-
menderar jag varmt Robert Sevenius bok om
foretagsforvarv. Jag har dven gatt si langt
som att foresld den som kursbok vid Abo
Akademi, for boken ar bade ¢verskadlig och
lasvard.

ANDERS KJELLMAN

Abo Akademi och
Anders Kjellman Consulting Ab
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skribenterna i samrad med redaktionen.
Den reviderade versionen siands till redak-
tionen per e-post samt vid behov dven pa
diskett.

Overst skall skrivas forfattarens titel
och namn. Namnet skrivs med versaler.
Dérefter kommer huvudrubriken. Hu-
vudrubriken skall skrivas med versaler
och med fet stil. Eventuella mellanrubri-
ker skrivs med smé bokstiver och kursi-
veras. Vid forkortningar anvands punkt.
Sidnumrering skall inte férekomma i tex-
ten. Tabeller betecknas med Tabell XX,
figurer Figur XX. Litteraturforteckning-
en skall uppgoras enligt modellen nedan.
Fotnoter gors nere pa sidan. Observera
kursivering etc.

Figurer kan placeras inne i texten
som skrivs i overenskommet program el-
ler ocksé skilt i ett separat dokument. In-
dikera dock i sa fall ungefir var i texten
figuren skall placeras.

Ekonomiska Samfundets tidskrift ut-
kommer med tre nummer per ar, i mars,
juli och november. Material bér inlamnas
i god tid och senast fyra manader i for-
vag.

Bifoga namn, adress och telefonnum-
mer samt en kort forfattarpresentation
dar t.ex. forskningsinriktning och institu-
tion framgar.

Sartryck pa artikeln fas avgiftsfritt i
20 exemplar.

Modell for litteraturforteckning
och referenser

Referenser i texten gors enligt modell
Smith (1776) eller (Smith, 1776) beroen-
de pa sammanhanget.

Litteraturforteckningen gors
enligt foljande:

Bocker:

Kiefer, N. M. & Neumann, G. R. (1989):
Search Models and Applied Labor Economics.
Cambridge University Press, Cambridge.

Galai, D. (1983): A Survey of Empirical Tests of
Option Pricing Models, i Option Pricing, Brenner,
M. (ed). Lexington Books, Massachusetts.
STK-SAK (1988): Ndin on kdiynyt.
Tyomarkkinoiden ja taloudellinen kehitys Suo-
messa 1900-luvulla. STK ja SAK.

Artiklar:

Topel, R. & Welch, F. (1980): Unemployment
Insurance: Survey and Extensions. Economica 47,
s. 3561—-379.





