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EKONOMISK KORTSIKTIGHET:

konsekvenserna for
arbetstagarna och
hur vi slar tillbaka

Livsmedelsarbetarna och deras fackforeningar ar
under hard press fran stindiga omstruktureringar
som beror pa kortsiktiga ekonomiska krav. Det har
visat sig svart for facket att mobilisera ett effektivt
forsvar mot de stindigt dterkommande angreppen
pa jobben och arbetsvillkoren. Arbetstagarna or-
ganiserar sig, forhandlar och kimpar i en omvirld
som fordndrats i grunden. Och det har undermin-
erat manga av de antaganden som traditionellt styrt
avtalsforhandlingarna.

Efterkrigstiden praglades av langvarig hogkonjunktur
anda in pa 1970-talet och foretagen som var drivande
i livsmedelsforddlingssektorn byggde sin dominer-
ande stéllning pa langsamma, talmodiga investeringar.
Tillvixten finansierades genom att vinsten aterinvest-
erades, eller genom att utfirda nya aktier. Foretagen
frimjade en Okning i fysiska tillgangar och anstill-
da. Och att det var en framgangsrik satsning for dem
speglades i deras marknadsandel, kreditvardering och
aktiepris. Avkastningen var blygsam men palitligt stabil
- @ven i en konjunkturnedgang behévde ju konsument-
erna mat pa bordet. Att dga aktier i storforetagen var ett
langsiktigt projekt. Skulder pa balansridkningen betrak-
tades som ett tecken pa ekonomisk
svaghet.  Livsmedelsindustrin
ansags “trakig”, liksom bank-
erna. De anstéllda stalsatte
sig ndr konjunkturen gick
ner, facket befaste och
stairkte sina framgang-
ar ndr konjunkturcykeln
vande upp igen.
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Idag tavlar foretagen om att ge hogsta avkastningen pa
finansmarknaden och foretagsstrategin dikteras av ko-
rtsiktiga rorelser i aktiepriset, inte tdlmodiga investerin-
gar. Forr signalerade nedskarningar en osaker framtid
och det speglades i ett fallande aktiepris. Idag tillkédn-
nager foretagen stora nedskdrningar just for att locka
investerare, utan minsta tanke pa hur produktionen
péaverkas. Att minska tillgingarna genom nedligg-
ning och forsdljning dr idag en normal vag till hogre
avkastning, inte investeringar i fabriker, utrustning och
innovation. For storforetag har aktiemarknaden blivit
en killa till utmonstring, dér foretag tavlar om att kopa
tillbaka sina egna aktier for att hoja vinsten per aktie
och styra kassaflodet bort fran produktiva investering-
ar. Drivkraften bakom storskaliga fusioner och foretag-
skop dr finansieringslosningar, inte branschlogik. Fore-
tag som investerar i tillgdngar och méanniskor bestraffas
pé marknaden, vilket driver pa en snabb utkontrakter-
ing av produktion och jobb, ja till och med av forskning
och utveckling och marknadsforing. Nér forskning
och innovation till stora delar utkontrakterats ger sig
storforetagen ut pa jakt efter uppstartforetag, som de
koper upp i affdrer som ofta finansieras genom interna
hedgefonder.

Det ar inte latt for livsmedelsarbetare att forsta varfor
deras arbetsgivare lagger miljardbelopp pa att finansi-
era aktieaterkOp nar foretaget tappar marknadsandelar
och forsoker krama sista droppen ur éldrande utrust-
ning. Eller varfor en positiv arsredovisning f6ljs av ett
besked om tusentals permitteringar. De brottas med ef-
fekterna av likvidisering och en av de frimsta orsakerna
till detta fenomen: ekonomisk kortsiktighet.

Fusioner och forvarv ... ar
snabbaste och rakaste vagen till
vinster, i motsats till "talmodiga”

investeringar i ett foretags
langsiktiga framtid.



Likvidiseringens huvudingredienser och drivkrafter kart-
lades av TUL i ett dokument 2006 som publicerades av
ILO: Likvidisering: nya végar till vinst, nya utmaningar
for facket. Likvidisering dok upp pa 1970-talet, utlost av
fallande vinster och framvéxten av nya rorliga kapital-
fonder som ofta parkerades péa oreglerade konton i skat-
teparadis. Den har tagit fart rejélt sedan dess, vilket lett till
att de globala finansiella tillgangarna 6kat enormt jamfort
med produktionen av tillverkning och tjanster. Ratt lite
av detta — runt 15 % - hamnar i produktiva, icke-finan-
siella investeringar. Resten ateranviands helt enkelt i den
uppblasta finanssektorn. En allt storre del av vinsten gar
till finansmarknaden, forsékringar och fastigheter, vilket
hela tiden hojer ribban for investerarnas forvantningar pa
avkastning. Finanssektorns relativa tillvdxt i bade storl-
ek och vikt gor konjunkturcykeln dénnu mer instabil, och
nedgangarna blir kraftigare medan aterhamtningen ham-
mas. Icke-finansiella foretag (tjanster och tillverkning)
hanterar allt oftare sina realtillgangar som en avyttrings-
bar portfolj med rent finansiella tillgangar, som kan stu-
vas om och siljas av i jakten efter kortsiktig avkastning.
Fysiska tillgdngar — fabriker, utrustning och anstillda -
betraktades tidigare som en styrka men ses idag som en
belastning. Fusioner och forvirv - ofta finansierade med
stora lan - dr snabbaste och rakaste végen till vinster, i
motsats till "tdlmodiga” investeringar i ett foretags lang-
siktiga framtid. Tillverkning blir mindre viktigt &n jakten
pa intdktsfloden genererade av immateriella rattigheter,
rantor med ursprung i 4gande av varumarken och patent.

Finanskapitalismen klipper banden mellan 16ner och
produktivitet. Arbetstagare i ménga delar av vérlden har
sett 16nen stagnera i drtionden. Och i méanga lander ar
lonernas andel av BNP den ldgsta sedan den stora depres-
sionen. Lonerna stagnerar, den 6kande anvindningen av
tillfallig arbetskraft 16ser upp anstéllningsforhallandet
som avtalsforhandlingarna vilade pa - och arbetstagar-
na knyts allt hardare till de globala finansfloédena. Kon-
sumtions-, bostads- och studieldn gor arbetstagarna dénnu
mer sarbara, och forser samtidigt finanssektorn med nya
inkomstkallor.

Detta édr den likvidiserade globala kapitalismens virld,
vars dynamik skiljer sig radikalt fran efterkrigsaren nar
avtalsforhandlingar (dtminstone i de utvecklade lander-
na) fangade upp 16neékningar med ursprung i hogre pro-
duktivitet, vilket i sin tur finansierade valfirdsstaten. Men
det dr pa arbetsplatsen som arbetstagaren
direkt far kdnna effekterna av den ekon-
omiska kortsiktigheten. Nedan ska vi
titta ndrmare pa hur den ekonomiska
kortsiktigheten péaverkat tre ledande
livsmedelsforetag.
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3G Capital/Kraft Heinz och
lanefinansierade utkopsaffarer

Lanefinansierade utkopsaftarer bygger pa extrema finan-
sieringslosningar for kortsiktig vinst och ér ett koncen-
trerat uttryck for de krafter som slapps fria av likvidis-
ering. I den klassiska lanefinansierade utkopsaffiren
anviands enorma lan for att kopa alla aktier i ett foretag
och avnotera det fran borsen. De nya dgarna plundrar det
sedan pa pengar och avyttrar darefter investeringen gen-
om att dterinfora foretaget sa snabbt som méjligt pa den
oppna marknaden. Laneberoendet minimerar riskkapi-
talfondens egen dgarandel. Lejonparten av den ekonomi-
ska risken tar fondens investerare. Fondens avkastning pa
det egna kapitalet blir stor om man lyckas dterinféra fore-
taget pa den 6ppna marknaden till ett hogre belopp an det
kostade att avnotera det. Under perioden mellan utkopet
av foretaget och aterinforandet av det pa aktiemarknaden
tar investeringsfonderna ut hoga forvaltningsavgifter och
betalar ut extrautdelningar till sig sjélva. Den verkliga no-
tan for hela processen betalas emellertid av de anstillda,
eftersom lanen som anviénts for att finansiera affaren och
extrautdelningarna gér rakt in pa det uppkopta foretagets
balansridkning. I en lanefinansierad utkdpsaftar betalar
foretaget hela priset for att det blir uppkopt, och maste
aggressivt plundra kassaflodet for att klara av att betala
rantan och andra kostnader.

2013 gjorde brasilianska riskkapitalfonden 3G Capital
gemensam sak med Warren Buffetts Berkshire Hathaway
och avnoterade Heinz frén borsen i ett lanefinansierat
utkop. Heinz hade ér for ar — rentav kvartal for kvartal
- stadigt hojt aktieutdelningen sedan det ekonomiska
sammanbrottet 2008. Samtidigt firades den 6kade vinsten
med nya uppsdgningar och dnnu mer utkontraktering.
Uppkopsaftiren 6kade trycket pa de anstillda. De nya
dgarna skar ner pa kostnaderna for att finansiera laneran-
tan genom att permittera tusentals anstallda och lagga
ner fabriker innan foretaget borsnoterades igen, i en
fusion med Kraft 2015. For att finansiera fusionen och
generera hogre vinst och avkastning for aktiedgarna sa
Kraft Heinz upp 3 000 anstillda och la ner ytterligare
fabriker.

Pa papperet var affaren en framgang. Foretagets rorel-
semarginal - ett viktigt nyckeltal for I1onsamhet - 6kade
fran 14,39 % rikenskapsaret 2015 till 25,82 % riken-
skapsaret 2017. Andra livsmedels- och konsumtions-
varuforetag noterade detta och skyndade sig att visa for
investerarna att de kunde prestera liknande marginaler.



Men granserna for modellen - ladna, kopa, skéra ner pa
kostnader och lana igen for att finansiera ett nytt férvarv
och inleda @nnu en plundringsomgéng — har blivit uppen-
bara dven for finansanalytiker som for inte sa lange sedan
lovprisade foretagets fantastiska marginaler. Foretagets
jakt pa kortsiktig ekonomisk vinst stryper den ldngsikti-
ga tillvaxten. I borjan av 2019 skrev 3G/Kraft Heinz av
15,4 miljarder USD i goodwill - en bokforingsfiktion som
blaste upp virdet av deras varuméirken - som ett erkin-
nande av att varumairkena inte levererat och att foreta-
get har problem. Efter nedskrivningen och en motvillig
sankning av aktieutdelningen foll Kraft Heinz-aktien med
28 %. 3G-modellen har dtminstone tillfalligt forlorat sin
ekonomiska charm.

Likvidiseringen av Nestlé

Nestlé - virldens storsta livsmedelsforetag — gjorde sitt
forsta aktieaterkop nagonsin 2005-2006. 2009 la foretaget
9,46 miljarder USD pa att kopa sina egna aktier samtidigt
som utdelningskvoten (utdelningen i forhallande till vin-
sten) hojdes till 51 %. Kassaklirret for investerarna och
hogsta ledningen atfoljdes av en vildig omstrukturering
som ett led i en i grunden andrad foretagsstrategi. Fore-
tagets interna finansfloden (i synnerhet royaltyavgifter
till det separata bolag som édger Nestlés varumirken och
Nestlés interna valutahedgefond) prioriterades hogre
an intakter. GLOBE-programmet introducerades for att
skidra i kostnaderna, 6ka utkontrakteringen och anvind-
ningen av tillfillig arbetskraft.

For att ytterligare hoja avkastningen genom att avveckla
tillgangar och generera lagbeskattade royaltyinkomster
skapade Nestlé 2016 ett samforetag med riskkapitalfond-
en PAI Partners, glassproducenten Froneri. Istéllet for att
investera i innovation pa en mattad marknad drog Fron-
eri igang ett sparpaket med inriktning pa fabriks-, sdlj-
och kontorsanstéllda i hela Europa.

Men investerarna dr dndd inte noéjda. Amerikanska
hedgefondinvesteraren Third Point forsoker tvinga Nestlé
att silja av och omorganisera fler divisioner och aterkopa
fler aktier for att hoja avkastningen.

Mondeléz, skulder och aktieaterkop

Uppdelningen mellan Kraft och Mondeléz 2012
marknadsfordes som ett sdtt att ge aktieutdelning pa Kraft
och tillvaxt pa Mondeléz. Kraft lovade att fordubbla ak-
tieutdelningen. Och Mondeléz som tog pa sig skulden
fran Krafts uppkopsfrossa skulle bli en “global snacks-
jatte”. For att betala av skulderna skar Mondeléz aggressivt
ner pa kostnader men tog dven pa sig nya lan for att finan-
siera aktiedterkop och utdelningar. Fokuset pa aterkop
och utdelning styrde kassaflodet bort fran investeringar
i anstdllda, anldggningskostnader och innovation. Frin
2015 till 2017 foll anlaggningskostnaderna (investeringar
i fabriker, fastigheter och utrustning) fran 5,11 % av net-
toomsittningen till 3,92 %, samtidigt som aktieutdelnin-
gen standigt hojdes. Pa grund av ekonomisk kortsiktighet

mellan 2015 och 2017 ar-
betar nu 16 000 arbet-
stagare inte ldngre pa
Mondeléz. .

Mot bakgrund av

en alltmer utbredd
skepsis mot foreta-

gets sndva sparstrate-

gi och svaga tillvixt
blev Dirk Van de Put vd
for Mondeléz i november
2017. Han presenterade en ny

foretagsstrategi dar omsattning prior-

iterades hogre dn sparpaket. Hur jobbslakten pa Mon-
deléz paverkas dar dnnu oklart. Nedskirningarna fortst-
ter, om @n i langsammare tempo. Vigen till global tillvaxt
forsvaras av skulderna och en tradition av sparpaket och
utkontraktering pa bekostnad av investeringsbehov.

Vi slar tillbaka

Samtidigt som det stir klart att den ekonomiska kortsik-
tigheten har svara konsekvenser for livsmedelsarbetarna
och deras fackforeningar kimpar arbetstagarna med att
hitta en adekvat motreaktion. Likvidiseringen har un-
derminerat sambandet mellan vinster, produktivitet och
loner - ett samband som det tog facket Gver ett sekel att
etablera — men solidariteten dr fortfarande ett kraftfullt
verktyg.

Facken kan samordna sina handlingar och agera for att
hoja priset for den ekonomiska kortsiktigheten och be-
gransa dess skadeverkningar. Genom att mobilisera for
att ifragasitta fabriksnedldggningar och uppsdgningar
och hoja kostnaderna for foretaget kan de minska pressen
och skapa ett andrum dédr motstdndet kan organiseras och
skadan mildras.

2018 organiserade tyska livsmedelsarbetarforbundet
NGG med stéd fran IUL solidaritetsaktioner och mot-
staindskampanjer mot Nestlés omstruktureringsplaner,
vilket ledde till ett heltickande omstruktureringsavtal.
Med hjdlp av internationell solidaritet satte strejker som
organiserats av FNV i Nederldnderna 2018 stopp for risk-
kapitaldgda Jacobs Douwe Egberts’ (JDE) forsok att infora
ett diskriminerande tudelat 16nesystem.

Drivkraften bakom
storskaliga fusioner

och féretagskop ar
finansieringslosningar, inte
branschlogik.



Som vi skrev 2007 i Arbetstagarens guide till riskkap-
ital si kan facket motverka konsekvenserna av kortsik-

tigt ekonomiskt tinkande genom att mobilisera for att
“starka foretags- och sektorsovergripande avtal for att
minska skillnaderna mellan kollektivavtal och forbattra
forhandlingspositionen”. I avtalsforhandlingarna kan
facket dessutom 7ifragasdtta de ekonomiska arrange-
mang som forestavar de [kortsiktiga] ledningsstrate-
gierna och férhandla om deras effekter for jobben och
arbetsvillkoren”

Internationell organisering for att sikra respekten for
grundlaggande fackliga réttigheter kvarstar som en av
motstandets hornstenar. IUL:s avtal med transnationel-
la matjéttar om fackliga rattigheter och erkdnnande har
varit ett oundgdngligt verktyg for att garantera vara
medlemmars rétt att mobilisera, férhandla och organ-
isera sig. I likhet med senare avtal med Unilever och
Danone om begransningar av och stopp for tillfillig an-
stallning har de har avtalen hjilpt oss att std emot tryck-
et frdn en finansdriven 6kad anvindning av tillféllig ar-
betskraft och gjort det mojligt att forvandla osékra jobb
till fasta jobb, vilket lett till facklig medlemstillvixt och
forbattrat var forhandlingsposition. IUL:s avdelning for
livsmedelsforadling kan bygga vidare pa den grunden —
och pa de befintliga fackliga solidaritetsnitverken inom
manga transnationella livsmedelsjattar.

www.iuf.org

Nu nédr 3G-modellen blivit lite skamfilad och riskkap-
italutkop har orsakat en ny vag av konkurser kan fack-
et bygga taktiska allianser med investeringsradgivare
och pensionsfondsforvaltare, for att pa sa vis avgifta
investerare fran beroendet av omedelbar ekonomisk
tillfredsstéllelse. Ivern att uppfylla sa kallade ESG-krit-
erier for miljo, samhallsansvar och bolagsstyrning kan
omvandlas till en kampanj for att gora langsiktiga in-
vesteringar till ett viktigt nyckeltal f6r hallbarhet. Det
finns goda skal att bredda vara allianser med frivilligor-
ganisationer som delar vara intressen.

Politisk
mobilisering

Marknader ar politiska konstruktioner, inte ett natur-
tillstand som forespréakas av larobocker i ekonomi. Det
vet foretagen och deras lobbyister och har medvetet
organiserat sig for att skapa regelverk och skatteklimat
som gynnar kortsiktiga finansiella vinster pa bekostnad
av langsiktiga investeringar och forsvaret av rattigheter
och forsorjningsmojligheter. Tills nyligen var ak-
tiedterkop olagligt i de flesta ldnder. Det krivdes konk-
reta dndringar i lagar och forordningar for att skapa
ett rétts- och skattesystem som subventionerar skulder
men inte eget kapital och banar vég for framvéxten av
gigantiska utkopsfonder. De kreditswappar och an-
dra finansieringsinstrument som sankte den globala
ekonomin 2007-2008 &r nya pafund som mojliggjorts
av politiska beslut.

Foretagen insag att en annan vérld var mojlig och or-
ganiserade sig for att bygga den. De konkreta dndringar
i lagar och regelverk som de kidmpat for att genomdriva
kan upphévas genom politisk handling. Facket maste
mobilisera politiskt for att bygga upp regelverk som
framjar produktiva investeringar baserade pa:

o arbetstagarnas langsiktiga intressen

« att skapa arbetstillfillen med utgangspunkt i an-
standigt arbete

« omfattande skydd av fackliga rattigheter.

Politisk handling - och facklig organisering nationellt
och internationellt — &r ett grundldggande inslag i
kampen for att stoppa den ekonomiska kortsiktigheten.
Och facket spelar en viktig roll i att skapa de politiska
samarbetena bakom denna kamp.

IUL:s Likvidisering: nya végar till vinst, nya utmaningar for facket ar publicerad av ILO och beskriver den ekonomiska kortsiktighetens
drivkrafter och dess konsekvenser for livsmedelsarbetarna och andra IUL-sektorer. Arbetstagarens guide till riskkapital forklarar mekanis-
merna bakom kortsiktighetens mest extrema uttryck — den lanefinansierade utkopsaffaren — och ger manga exempel pa hur IUL:s medlemmar
drabbats. Mer information - till exempel om utkopsaffarernas konsekvenser for aktiebolag och framvaxten av hybridformer av ldnefinansierade
utkop - finns pd IUL:s webbsida Private Equity Buyout Watch (Webbsidan ar pé engelska, de 6vriga skrifterna finns pa alla IUL-sprak, inklus-
ive svenska). IUL-broschyren Handelsavtalen som hotar demokratin visar hur internationella avtal under forespegling av att vara handelsavtal
gynnar och breddar investeringsregimer som utformats for att frimja ekonomisk kortsiktighet.



