Nyckeltalshandboken

Forord

SCB har sedan mitten av 1970-talet gett ut ekonomiska nyckeltal
for olika branscher. Denna nyckeltalsredovisning var ett resultat
av tva storre samarbetsprojekt. Det ena avsag ett samarbete med
Ekonomiska Forskningsinstitutet vid Handelshogskolan i
Stockholm (EFI) kring méatning av kapitaltillvaxt, kapitalstruktur
och riantabilitet. Det andra projektet innebar att i samarbete med
Svenska arbetsgivareforeningen (SAF) utveckla ett system for
foretagsjamforelser med hjalp av nyckeltal.

For argang 1997 tog SCB i samarbete med BAS-gruppen fram och
utvecklade ett antal "nya" nyckeltal. Malsattningen med dessa
nyckeltal var att de skulle kunna anviandas vid analys och
planering av verksamheten i sma och medelstora foretag. Sedan
2003 har SCB utvecklat Regionala branschnyckeltal.

Denna handbok ar ett forsok att samla vara erfarenheter av vad
man bor tanka pa vid anviandandet av SCB:s Branschnyckeltal.
Vid en analys giller det att veta vilka nyckeltal som bast lampar
sig for olika typer av foretag; tillverkningsforetaget,
handelsforetaget eller tjansteforetaget, och vilka samband som
finns mellan olika nyckeltal.

Handboken tar &ven upp hur nyckeltalen kan anvandas vid
planering och vidare hur olika strukturella faktorer (t.ex. att dga
eller hyra lokaler och maskiner) kan paverka
nyckeltalsjaimforelser.
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1. Nyckeltal - ett satt att kartlagga foretagets

starka och svaga sidor

Avkastning, likviditet och soliditet dr vialkdnda nyckeltal for de flesta.
Talen visar foretagets effektivitet, betalningsberedskap och stabilitet.
De ger en sammanfattad och 6verskadlig bild av foretagets ekonomiska
situation och utveckling. Genom att folja foretagets nyckeltal 6ver
tiden kan man fa grepp om hur foretagets “ekonomiska hilsa”
utvecklats.

Oftast racker det dock inte att bara kdnna till det egna foretagets
ekonomiska situation. Det dr av mycket stor betydelse att dven
kartlagga konkurrenternas utveckling for att se huruvida foretaget har
forbattrats eller forsamrats jamfort med dessa. Med andra ord ar det
ocksa viktigt att folja foretagets relativa konkurrenskraft.

Med SCB:s Branschnyckeltal kan du enkelt avgora ditt foretags relativa
styrke- och svaghetsfaktorer. Genom att ga ett eller flera ar tillbaka i
tiden far du ocksa grepp om hur féretaget utvecklats jamfort med andra
foretag.

1.1 Foretagens ekonomi

Basen for SCB:s nyckeltalsredovisning dr undersokningen Foretagens
ekonomi. Huvudkaillan for basvariablerna dr Standardiserade
rikenskapsutdrag (SRU), som erhalls fran Skatteverket. For de cirka 500
storsta foretagen i riket anviands inte SRU-materialet utan istéillet gors
en direktinsamling via enkat.

Populationen omfattar samtliga aktiebolag och ekonomiska foreningar
som bedrivit verksamhet under referensaret, férutom finansiella
foretag sdsom banker, investment- och forsdkringsbolag. Handels- och
kommanditbolag, holdingbolag och enskilda naringsidkare undantas i
berdkningarna pa grund av att strukturen i deras bokslut skiljer sig fran
ovriga foretag. For att ett foretag ska inga i berdkningarna kréavs en
omsittning pa minst 10 000 kr. Genomgéaende avses de enskilda
foretagen och alltsa inte koncerner - nagot som maste beaktas vid
tolkningen av nyckeltalen.

SCB far tva leveranser av Standardiserade rakenskapsutdrag fran
Skatteverket. De flesta foretag som uppfyller kraven for att inga i
berdkningarna inkommer i augusti. Av de ca 360 000 foretag som
uppfyller kraven for att inga i nyckeltalsberdkningarna har ca 40 000
antingen inkommit forst till andra leveransen, fatt underkdnda virden
eller inte inkommit alls. Branschnyckeltal berdknas pa den forsta
leveransen for att erhalla erforderlig aktualitet. Eftersom det ar
median- och kvartilviarden som redovisas sa ar det rimligt att anta att
bortfallets paverkan pa resultatet ar forsumbart.
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Den arsavgrdansning som tillampas innebar att de bokslut vars storsta
del omfattar det kalenderar som undersoks utgor en argang. Detta
innebér att uppgifterna for foretag med brutet rakenskapsar har battre
aktualitet dn uppgifterna for foretag med kalenderbokslut.

1.2 Olika jamforelsegrupper

Arligen publicerar SCB branschnyckeltal for ett mycket stort antal
branscher och storleksgrupper. Storleksgrupperna dr skapade med hjilp
av antalet anstillda. Branschklassificeringen sker centralt genom SCB:s
Foretagsregister och utgar fran en internationell standard med svensk
anpassning - svensk naringsgrensindelning (SNI). Standarden (SNI)
satts efter forddlingsvirde eller omsittning. Varje foretag tilldelas den
bransch som berdknas ha det storsta viardet.

Branschen innehaller ofta en méangd foretag. Genom att
branschklassificeringen utgar helt fran produktionen kan branschen
ocksa avvika fran foretagets marknad. Darfor ar det inte sédkert att
foretagets egentliga konkurrenter ingar i branschen. En
maskintillverkare mots exempelvis av konkurrens fran bade andra
svenska maskintillverkare och fran maskinimportorer. De senare ingar i
branschen partihandel.

1.3 Tillhor foretaget den bésta eller simsta fjardedelen?

For jamforelsegruppen ges tre viarden for varje nyckeltal. Det forsta ar
undre kvartilen, som &r det virde en fjardedel av foretagen underskrider
och tre fjardedelar 6verskrider. Har foretaget t.ex. en avkastning som dr
lagre dn undre kvartilen tillhor det den sdmsta fjardedelen av foretagen
vad giller avkastningen. Detta dr i sa fall en svaghetsfaktor.

Nasta varde ar medianen, vilket dr det virde som hilften av foretagen
underskrider och hélften av foretagen Overskrider, d.v.s. mittvirdet.
Ligger foretagets avkastning mellan undre kvartilen och medianen har
mer dn hilften av foretagen i jaimforelsegruppen bittre avkastning - ett
tecken pa viss svaghet jamfort med 6vriga foretag.

Det sista virdet ar dvre kvartilen. Det dr det varde som tre fjardedelar av
foretagen underskrider och en fjdrdedel 6verskrider. Ligger
avkastningen 6ver ovre kvartilen tillhor foretaget den bésta fjairdedelen
inom gruppen - en klar relativ styrkefaktor. Ett virde mellan median
och 6vre kvartil dr ocksa relativt bra, men mer an en fjardedel av
foretagen inom gruppen har dnnu bittre avkastning. Detta kan vara en
utmaning.

Genom en systematisk genomgang av vilken fjardedel foretaget tillhor
for de olika nyckeltalen, far man enkelt fram dess starka respektive
svaga sidor jamfort med de andra foretagen.
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Jamforelsegruppens virden dr ordnade sa att ett varde under den undre
kvartilen &r daligt och att ett virde 6ver den dvre kvartilen &r bra. For
de allra flesta nyckeltalen giller ddrfor en stigande sorteringsordning. I
nagra fall ar det ddremot bra att ha laga viarden, t.ex. pa skuldrdntan.
Sorteringsordningen for branschens foretag har i sddana fall gjorts i
fallande ordning. For vissa nyckeltal dr det svart att sdga vad som &r bra
eller daligt. Detta giller i forsta hand nyckeltalen i kapitalstrukturen
ddr andra viarderingsregler kan gilla. Hoga virden pa exempelvis
kundfordringar och kortfristiga skulder dr i regel snarare en
svaghetsfaktor én en styrkefaktor.

Nyckeltalen dr sorterade nyckeltal for nyckeltal, vilket innebér att
virdena i exempelvis den hogra kolumnen - 6vre kvartilen - inte avser
ett och samma foretag. En inte alltfor ovanlig missuppfattning.

1.4 Alla foretag har samma vikt

Meningen med nyckeltalen &r att visa foretagens effektivitet i olika
avseenden. Effektivitet dr ett uttryck for hur bra foretaget utnyttjar sina
resurser oberoende av hur stort det ar.

[ jamforelsegruppen har darfor alla foretag samma vikt oberoende av
deras storlek. Ett stort foretag paverkar alltsa inte gruppens nyckeltal
mer an ett litet foretag.

2. Nyckeltal - nagra kommentarer innan du borjar
Nyckeltalen som SCB tagit fram i samarbete med BAS-gruppen kan
delas in i grundnyckeltal (G) respektive tilliggsnyckeltal (T).

Grundnyckeltalen bestar av de vanligaste nyckeltalen. Gemensamt for
dessa nyckeltal dr att de kan anvindas for alla typer av rorelsedrivande
foretag, oavsett verksamhetstyp. Samtliga grundnyckeltal kan berdknas
pa uppgifter fran foretagets offentliga arsredovisning, det mesta kan
hamtas direkt ur resultat- och balansrdakningarna.

Tillaggsnyckeltalen dr manga fler till antalet och skall ses som ett
”arkiv”. Dar kan specifika nyckeltal hamtas for en fordjupad analys.
Vissa av dessa nyckeltal kan berdknas utifran uppgifter i
arsredovisningen, medan vissa kraver tillgang till foretagets interna
uppgifter. SCB:s tillaggsnyckeltal kan alla berdknas utifran uppgifter ur
arsredovisningen.

Gemensamt for de nyckeltal som ingar i SCB:s Branschnyckeltal &r att
de kan berdknas oavsett om foretaget har en kostnadsslags- eller
funktionsindelad resultatrdakning.

Nyckeltalen ar uppdelade i olika logiska block. For foretag med
betydande kapital (balansomslutning) dr det forsta blocket

” Avkastningsstruktur” mest centralt. De 6vriga blocken dr mer eller
mindre forklaringar till avkastningen. Nagot forenklat kan ségas att
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”Resultatstruktur” och ”Intdkts-/Kostnadsstruktur” tillsammans visar
hur avkastningen uppkommit. Blocket ”Kapitalstruktur” skulle da
delvis kunna forklara kapitalets omséttningshastighet och belysa
betalningsberedskapen. ”Utvecklingstalen” ger besked om tillvéxt. I
tillaggsstrukturen finns ett block med sé kallade sambandstal. Dessa
nyckeltal anvinds for att belysa de ekonomiska sambanden enligt den
sa kallade havstangsformeln och Du Pont-modellen.

For foretag med litet kapital, t.ex. konsultforetag, dr ”Resultatstruktur”
det viktigaste blocket. Av stort intresse ar ocksa
nettoomsattningen/anstélld och omsittningstillvixten. Men det skadar
inte att titta pa de 6vriga nyckeltalen - kanske framst rorelsekapitalet
och likviditeten.

I anslutning till de olika blocken ges en kort beskrivning av respektive
tal och de samband som finns mellan talen. Vidare stills nagra fragor
som exempel pa vad man kanske bor tdnka pa innan man drar sina
slutsatser. Fragorna kretsar framst kring ”strukturella” faktorer som
kan paverka jamforelsen, t.ex. om foretaget dger eller hyr fastigheterna
ddr verksamheten bedrivs.

Observera att sambanden mellan nyckeltalen endast giller talen for det
egna foretaget. Jamforelsegruppens virden ar sorterade nyckeltal for
nyckeltal. Tittar man t.ex. pa sambandet mellan vinstprocent,
kapitalets omsidttningshastighet och avkastningen ar det mycket
sallsynt att ett foretag har bade hogst vinstprocent och hogst
omsidttningshastighet.

Ar du ovan att arbeta med nyckeltal kan det vara en fordel att gora
nyckeltalsjamforelsen tillsammans med en revisor eller ndgon annan
ekonomisk radgivare.

Till sist nagra overgripande ord kring definitionerna:

e Nettoomsédttning
Alla nyckeltal som berdknas med foretagets intdkter som bas
berdknas pa nettoomséattningen enligt det begrepp som
arsredovisningslagen anvinder. Ovriga rorelseintdkter ingar darfor
inte i basen for berdkningen, men ingar givetvis i resultatet.

¢ Resultatjustering
Forekomsten av jamforelsestorande poster och andra poster av
engangskaraktdr har exkluderats ur resultatmatten, dar detta varit
mojligt.

¢ Eget kapital
Eget kapital berdknas enligt balansrdkningen vid
rikenskapsarets/periodens utgang inklusive obeskattade reserver,
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med avdrag for latent skatteskuld (berdknas enligt aktuell
skattesats).

e Totalt kapital
Totalt kapital definieras som balansomslutningen vid
riakenskapsarets/periodens utgang.

e Enskilda tillgangs- och skuldposter
Tillgangar och skulder ingdende i rorelsekapital, kassalikviditet etc.
utgors av posterna som de redovisas vid rakenskapsarets/periodens
utgang.

3. Grundstruktur

3.1 Avkastningsstruktur
G1 Avkastning pa eget kapital = nettoresultat i procent av justerat eget
kapital

G2 Avkastning pa totalt kapital = rorelseresultat plus finansiella
intdkter i procent av balansomslutningen

G3 Skuldrinta = finansiella kostnader i procent av totala skulder
G4 Riskbuffert = avkastning pa totalt kapital - skuldranta

T26 Skuldsdttningsgrad = avsdttningar och skulder inklusive latent
skatteskuld i procent av justerat eget kapital

Det hir blocket innehaller de mest centrala nyckeltalen - &tminstone
for foretag med viss storlek pa kapitalet. Fran operativ synvinkel dr
avkastningen pa det totala kapitalet viktigast genom att detta tal visar
produktionens effektivitet. Talet tar ingen hdnsyn till om kapitalet ar
finansierat via egna eller lanade medel vilket gor att det lampar sig vil
for jamforelser mellan foretag. Det dr ocksa avkastningen som foretaget
pa kort sikt kan paverka genom olika typer av rationaliseringar och
prisforandringar.

Av stor betydelse for foretagets 6verlevnad ar att avkastningen med god
marginal overstiger skuldrdntan. Skillnaden mellan avkastning och
skuldréanta kallas riskbuffert, eftersom den visar vilken nedgang i
avkastning och/eller uppgang i skuldrantan foretaget klarar utan att
forlora pa skuldfinansieringen.

Skuldrédntan far inte forvixlas med bankréantan. Skuldrdntan visar
foretagets genomsnittliga rantebelastning inklusive valutakursforluster
pa de totala skulderna. Har foretaget stora icke-réantebarande skulder -
t.ex. leverantorsskulder, forskott fran kunder och latenta skatteskulder i
obeskattade reserver - blir skuldrantan lag. Darmed har foretaget ocksa
lag rantekanslighet, d.v.s. rante- och valutakursfordandringar far litet
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genomslag i skuldriantan. Har foretaget i stéllet stor andel rantebarande
skulder slar ranteforandringarna direkt pa 1onsamheten.

Bland sambandstalen i tillaggsstrukturen aterfinns
skuldsdttningsgraden. Den visar relationen mellan skulder och eget
kapital. Detta tal tillsammans med riskbufferten belyser féretagets
finansiella risk. Ar skuldsdttningsgraden hog samtidigt som
riskbufferten ar 1ag lever foretaget farligt. En hog skuldsattningsgrad ar
det samma som en lag soliditet.

De diskuterade talen ar tillsammans avgorande for foretagets
avkastning pa eget kapital. Foljande samband géller:

RE = RT + (RT-Rs) X S/E

Avkastning Avkastning Riskbuffert Skuldsattningsgrad
pa eget pa totalt

kapital kapital

Avkastningen pa eget kapital dr ett sammanfattande matt pa hur
foretaget totalt har lyckats under aret och det visar den avkastning som
dgarna fatt pa sitt satsade kapital. For att det skall vara intressant att
satsa pengar i ett foretag bor avkastningen klart 6verstiga bankrdntan.
Avkastningen pa det egna kapitalet beror dels pa effektiviteten i
produktionen (Rr) och dels pa hur denna ar finansierad. Det senare
uttrycks som riskbuffert (Rr-Rs) multiplicerad med
skuldsattningsgraden (S/E). Om foretaget forrantar det totala kapitalet
hogre dn vad langivarna kréver i genomsnittlig rdnta (Rr>Rs) innebar
skuldfinansieringen en vinst. Ju storre skulderna ar i forhallande till det
egna kapitalet (Rg), desto storre vinst pa finansieringen.

Ar det da bra att ha hog skuldsdttningsgrad? Under forutsattning att
foretaget har en mycket stabil avkastning pa totalt kapital 6ver tiden
och en tillfredsstillande riskbuffert dr svaret ja. Under mer normala
forutsattningar ar i stillet en hog skuldsdttningsgrad ett tecken pa att
foretaget lever farligt. Foljande exempel kan vara belysande:

Rg = Ry + (R1-Rs) x S/E
Art: 30 = 10 + (10-8) x 10
Ar2: -12=8+(8-10)x 10

Avkastningen pa eget kapital under ar 1 ser betryggande ut. Men genom
en mindre forsamring av avkastningen pa totalt kapital och en samtidig
uppgang av skuldriantan erhalls en negativ avkastning ar 2. Steget fran
ett till synes gott ar till forlust ar mycket litet for foretag med hog
skuldsattningsgrad. En hog skuldsattningsgrad kan sdgas vara
acceptabel endast om foretaget har en Over tiden stabil och positiv
riskbuffert.
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Att tinka pa vid tolkningen

Har foretaget hog avkastning pa eget kapital jamfort med “branschen”
bor du direkt jamfora skuldsattningsgrad. Ar ocksa denna hog bor du
bl.a. titta pa foljande:

e Hur stabil har avkastningen pa totalt kapital varit under de
senaste aren?

e Hur stor del av skulderna ar rantebdrande? Ar foretaget
rantekansligt?

e Klarar nuvarande riskbuffert svingningarna i avkastningen?
Klarar riskbufferten ocksa en rianteh6jning?

Far du ”positiva” svar pa fragorna och inte forutser storre andringar av
de framtida forutsdttningarna borde du kanske kunna stanna hér i
nyckeltalsjamforelsen. De andra nyckeltalsblocken dr ndmligen till
stora delar nedbrytningar av i forsta hand avkastningen pa totalt
kapital. Men de flesta bra foretag kanske kan bli bittre, sa varfor inte
fortsatta.

Ar avkastningen pé eget kapital 1dg - foretaget kanske tillhor den minst
lonsamma fjardedelen? Ar skuldsédttningsgraden dessutom hog bor du
tdanka dig for ett par ganger om du har planer pa att expandera genom
ytterligare skuldfinansiering (lanefinansiering).

3.2 Resultatstruktur
G5 Rorelsemarginal = rorelseresultat i procent av nettoomséttningen

G6 Nettomarginal = nettoresultat i procent av nettoomsattningen
Det hir blocket har tva anvindningsomraden:

e att ge foretag med liten balansomslutning - t.ex. konsultforetag
- mer relevanta lonsamhetsuppgifter dn avkastningstalen

e att belysa avkastningens “resultatsida” genom marginalmatt
for foretag med storre balansomslutning

Rorelsemarginalen visar vilket procentuellt bidrag varje
omsattningskrona ger for tickande av rantekostnader och en acceptabel
vinst. Kom ihag att talet paverkas av om foretaget hyr eller dger lokaler
och/eller maskiner eller om leasing forekommer.

Nettomarginalen visar vilket procentuellt 6verskott varje
omsattningskrona ger efter rorelsens kostnader, avskrivningar och
rantekostnader. Med andra ord fas ett matt pa vinsten fore skatt per
omsattningskrona.

Att tinka pa vid tolkningen
Foretag med litet kapital:
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e Resultatstrukturen dr det mest centrala for foretaget.
Marginalerna visar foretagets effektivitet i olika avseenden.

e Rorelsemarginalen paverkas av om ditt foretag dger eller hyr
lokaler. Ager foretaget lokalerna bor marginalen vara hogre for
att tacka rantekostnaderna, om de inte ar finansierade med
egna medel.

Foretag med storre kapital:
e Ags eller hyrs maskiner och inventarier?

Generellt kan sédgas att om foretaget hyr eller leasar sina tillgangar kan
en lagre marginal accepteras, men da bor foretaget ha en hog
omsittningshastighet pa kapitalet (se vidare under ”Kapitalstruktur”).

Genom att jamfora rérelsemarginalen med nettomarginalen kan man fa
en indikation pa om eventuella problem har uppkommit i sjdlva
rorelsen eller i foretagets finansiering.

3.3 Intakts-/Kostnadsstruktur
G7 Nettoomséttning per anstilld = nettoomsattning dividerad med
medelantalet anstdllda

G8 Personalkostnader i procent av nettoomsittning

Nettoomsdttningen per anstdlld dr ett ofta anvant matt for att jamfora
foretagets effektivitet/produktivitet. For "rena” konsultforetag kan
mattet mer eller mindre direkt tillimpas i det sammanhanget.

For de flesta andra foretag maste man forst tanka 6ver hur det star till
med jamforbarheten. Det kan gélla mekaniseringsgrad, foradlings- eller
servicegrad, inslag av vidareforsiljning m.m. Olikheter i bl.a. dessa
avseenden kan bade paverka jamforbarheten mellan foretag och
foretagets utveckling 6ver tiden. Kom i det senare fallet ocksa ihag att
talet forst maste inflationsrensas innan man kan se om ”effektiviteten”
okat eller minskat. SCB:s Branschnyckeltal tar inte hdnsyn till
inflationen.

En for de flesta foretag vasentlig kostnadspost ar personalkostnaderna,
som hir redovisas i procent av nettoomsittningen. Talet ger en bild av
hur arbetskraftsintensivt foretaget dr jamfort med branschen. I och med
det visar det sig hur kansligt foretaget dr for Ionedkningar och/eller
andrade arbetsgivaravgifter m.m. Se ddremot upp ifall talet skall
anvandas som ett effektivitetsmatt. En direkt jamforelse med andra
foretag i det avseendet dr bara meningsfullt om produktionen &r lika
uppbyggd vad giller foradlingsgrad och kapital.

Att tinka pa vid tolkningen
Foretag med liten balansomslutning:
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e Nettoomsittning per anstalld ger ett kompletterande matt pa
effektivitet. Jamfor du olika ar maste du komma ihag att ta
hansyn till inflationen.

Foretag med storre balansomslutning:

e Ar produktionsprocessen lika ”mekaniserad” som hos de andra
foretagen?

¢ Omfattas ungefir samma fordadlingsled eller arbetar ditt foretag
med mer eller mindre inslag av halvfabrikat?

e Forekommer kompletterande forsaljning av kopta fardigvaror
(kombinerad produktions- och handelsrorelse)?

Det hér ar nagra exempel pa fragor du bor tanka 6ver nér du gar igenom
”Intdkts-/Kostnadsstrukturen”. Har foretaget litet inslag av halvfabrikat
och liten forsaljning av kopta helfabrikat jamfort med andra foretag ar
det en naturlig foljd att ha relativt hog personalkostnad i procent av
nettoomséttningen. Tank ocksa pa att vissa foretag anviander sig av
inhyrd personal vilket inte avspeglas i personalkostnaderna.

3.4 Kapitalstruktur m.m.
G9 Soliditet = justerat eget kapital i procent av balansomslutningen

G10 Kapitalets omséttningshastighet = nettoomséttning dividerad med
balansomslutningen

G11 Rorelsekapital i procent av nettoomsattningen

G12 Kassalikviditet = omsattningstillgangar exklusive lager och
pagaende arbeten i procent av kortfristiga skulder

T27 Vinstprocent = rorelseresultatet plus finansiella intdkter i procent
av nettoomsattningen

Det hér blocket ar centralt for i princip alla verksamhetstyper och
belyser foretagets finansiering med eget och lanat kapital,
kapitalbindning och betalningsberedskap pa kort och lang sikt.

Soliditeten visar foretagets stabilitet. Den méter betalningsférmagan pa
lang sikt. Om det egna kapitalet 6kar snabbare &n de totala skulderna
forbattras soliditeten. En 1ag soliditet ddremot innebar att foretaget kan
hamna i kris redan genom mindre resultatforsamringar. Har foretaget
en lag tillvaxt samtidigt som soliditeten férsamrats mellan aren ar det
en farlig utveckling. En 1ag soliditet motsvaras definitionsmassigt av en
hog skuldsdttningsgrad.

Vid bedémning av soliditeten som styrke- eller svaghetsfaktor ar det
viktigt att kdnna till om jamforelsegruppen innehaller manga
dotterbolag. Dessa arbetar ofta med en lag synlig soliditet, vilket kan
innebéra att foretagens faktiska styrka underskattas.
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For att se hur effektivt foretaget utnyttjar sitt kapital bor kapitalets
omsdttningshastighet studeras. Tillsammans med vinstprocenten, som
finns bland sambandstalen i tillaggsstrukturen, forklarar
omsittningshastigheten avkastningen pd totalt kapital. Foljande
samband giller:

Avkastning = Vinstprocent x Omsattningshastighet

Detta innebar att foretag med lag omsattningshastighet behover en hog
vinstprocent (hog marginal per sald produkt) for att fa en acceptabel
avkastning pa det totala kapitalet och vice versa. Kan
omsittningshastigheten forbattras, t.ex. genom minskad lagerhallning
och/eller effektivare kravrutiner pa kundfordringar, ger detta vid
ofordndrad vinstprocent en forbattrad avkastning. Dessutom frigors
kapital, vilket ger en ldgre rantebelastning. Totalt kan en
”kapitalrationalisering” innebédra en betydande forbattring av
foretagets ekonomi utan att foretagets kunder drabbas av
prishojningar.

Rorelsekapitalet brukar utgora en ganska fast andel av omsattningen
sett over tiden. Mattet kan darfor anvindas for att fa en ungefirlig bild
av kapitalbehovet vid en planerad expansion, utéver vad som behovs
for eventuella investeringar i maskiner och byggnader. Innan en sadan
berdkning gors bor forst en bedomning av om nuvarande rorelsekapital
ar “normalt” goras. En utgangspunkt kan vara medianvardena for
jamforelsegruppen.

Rorelsekapitalet bestar av varulager, kundfordringar, likvida medel och
ovriga omsattningstillgangar minskat med kortfristiga skulder. De
likvida medlen avser kassa och bank, kortfristiga placeringar i aktier,
obligationer och andra virdepapper samt kortfristiga utlanade medel.
For en djupare analys av rorelsekapitalets olika delar dr det lampligt att
studera nyckeltalen T15-T19 i tillaggsstrukturen.

Har foretaget ett stort rorelsekapital genom stora likvida medel, hoga
kundfordringar och stort varulager, kan kapital frigoras och anvindas
for den planerade expansionen. Ar balansrikningens tillgdngssida
normal, men de kortfristiga skulderna laga, finns kanske mojlighet att
battre utnyttja leverantorsskulder m.m. och pa detta sitt frigéra
kapital.

Har foretaget i stéllet ett litet rorelsekapital jamfort med andra foretag
ar kanske en okning av rorelsekapitalet nodvindig redan vid nuvarande
verksamhetstyp. Det giller om foretaget har onormalt sma likvida
medel eller om lagret inte ger tillridcklig leveransberedskap. Beror ett
lagt rorelsekapital pa onormalt stora Kortfristiga skulder kan detta vara
ett tecken pa allvarliga likviditets-/betalningsproblem. Dessa bor
kanske forst 16sas innan foretaget borjar tinka pa expansion.
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Nar det géller bedomningen av rorelsekapitalet som styrke- eller
svaghetsfaktor maste de olika delarna undersokas var och en (se
tillaggsstrukturen). Att ha en hog andel likvida medel ar en naturlig
styrkefaktor. FOr ovriga tal dr det i de flesta fall en styrkefaktor att ha
laga varden jamfort med jamforelsegruppen.

Kassalikviditeten avser forhallandet mellan omséattningstillgangarna
exklusive varulager och de kortfristiga skulderna. Mattet visar
foretagets kortsiktiga betalningsberedskap. Ar kassalikviditeten 100
procent innebar detta att de kortfristiga skulderna kan betalas
omedelbart, forutsatt att omsattningstillgdngarna direkt kan
omvandlas i kontanter.

Mattet dr ganska trubbigt. For det forsta visar det endast forhallandet
pa bokslutsdagen och for det andra kan tillgdngarna och skulderna vara
av olika ”likviditet”. Forfaller skulderna inom en manad, medan
foretaget har stora kundfordringar som resulterar i betalningar forst
efter tva manader, befinner sig foretaget i ett svart ldage, trots att
kassalikviditeten kan se ut att vara tillfredsstéllande. Tolka darfor
kassalikviditeten med forsiktighet. Har foretaget en lag kassalikviditet
ar det viktigt att upprétta en likviditetsbudget - om det inte redan
gjorts.

Att tinka pa vid tolkningen
Soliditeten paverkas inte bara av resultatet/lonsamheten. Andra
faktorer kan t.ex. vara:

e Agarna tar ut utdelning fran foretaget. Utdelningen minskar
tillviaxten av det egna kapitalet och kravet pa 1onsamhet okar.

e Agarna skjuter till ett kapitaltillskott i form av en nyemission
eller ett aktiedgartillskott. Detta gor att det egna kapitalet okar,
vilket minskar kravet pa 16nsamhet.

Stora finansiella placeringar i form av aktier och andra viardepapper
eller stora tillgangar i kassa och bank drar ned kapitalets
omsidttningshastighet utan att det behover vara ett tecken pa
ineffektivitet. Detta géller inte minst for moderbolag som har stora
aktieinnehav i dotterbolag. I ett sadant fall kan dessa tillgangar
exkluderas fran kapitalet och en “ny” omséattningshastighet berdknas,
som dr mer rattvisande om ovriga foretag saknar stora finansiella
placeringar.

Kom ihag att det ar avkastningen som &r det mest centrala!

Téank pa att rorelsekapitalet avser forhallandet pa bokslutsdagen. Ger
detta en rattvisande bild av resten av aret? I vissa fall kan
rorelsekapitalet paverkas av "bokslutslager” eller sdsongsmassiga
variationer, t.ex. kalenderbokslut direkt efter julhandeln.
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Rorelsekapitalets tillgangssida” forklarar delvis kapitalomloppet. Har
ditt foretag hog kapitalbindning i likvida medel, kundfordringar och
varulager, forklarar detta en l1ag omsattningshastighet. Har foretaget
laga viarden pa dessa poster men dnda har en 1ag omsattningshastighet
ar forklaringen en hog kapitalbindning i anlaggningstillgangar.

Se tillaggsstrukturen for att fa en tydligare bild av rorelsekapitalet.

En grov tumregel nir det giller kassalikviditeten &r att den bor uppga
till 100 procent. For handelsforetag kan dock en lagre kassalikviditet
accepteras. Anledningen ar att handelsforetagen i regel hinner omsétta
varulagret till likvida medel allt eftersom skulderna forfaller till
betalning.

3.5 Utvecklingstal

G13 Forandring av nettoomsattning = skillnaden mellan arets och
foregaende ars nettoomséattning i procent av féregaende ars
nettoomsattning

G14 Forandring av totalt kapital = skillnaden mellan arets och
foregaende ars balansomslutning i procent av féregaende ars
balansomslutning

G15 Forandring av eget kapital = skillnaden mellan arets och
foregaende ars egna kapital i procent av foregaende ars egna kapital

G16 Forandring av antalet anstéllda= skillnaden mellan arets och
foregaende ars antal anstéllda i procent av féregaende ars antal
anstillda

Hittills har nyckeltalen speglat foretagets effektivitet i olika avseenden
under det senaste rakenskapsaret. Av stor betydelse for
totalbedomningen &r ocksa vilken omsdttningstillviixt foretaget visar i
forhallande till jamforelsegruppen.

Har foretaget en snabbare omsattningstillvaxt dn sina konkurrenter bor
detta innebara att marknadsandelarna okat. Detta kan tillfdlligt ge en
forsamrad marginal, genom att kostnaderna for marknadssatsningar i
regel redovisas direkt mot resultatet, till skillnad fran investeringar i
maskiner och byggnader. I bésta fall ger marknadssatsningen en
omedelbar forbattring av kapitalets omsattningshastighet och darmed
kanske avkastningen har kunnat bibehallas.

Det dr ocksa vanligt att kundfordringar, lager, maskiner m.m. ékar
snabbare dn nettoomsattningen pa kort sikt och att dirmed dven
kapitalets omséattningshastighet forsamras. Detta framgar i sa fall av att
tillviixten pd totalt kapital ar hogre dn omsattningstillvaxten. Har
foretaget den hir skisserade utvecklingen ar det viktigt att se tillbaka
pa riskbuffert och skuldséattningsgrad. Vilken ytterligare nedgéang i
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avkastningen tal riskbufferten? Kan foretaget klara en hojd skuldrianta?
Finns det risk for en negativ riskbuffert? Hur stor del av det egna
kapitalet forbrukas i sa fall?

Det senare kan du enkelt rakna fram genom formeln under
” Avkastningsstruktur”.

Re=Rr+ (RT-Rs) x S/E

Satt in de samst forvantade vardena pa Rr och Rs samt utga fran den
nuvarande skuldsdttningsgraden. Rikna fram Rg. Far du ett negativt tal
visar detta hur stor del av det nuvarande egna kapitalet som kan
komma att forbrukas, om de pessimistiska forvintningarna skulle sla in.
Blir talet -50 forbrukas halva kapitalet och -100 innebér att hela
kapitalet forbrukas - om inga atgérder satts in.

Det hir exemplet visar, nagot forenklat, hur tillvaxt kan paverka nagra
av de andra nyckeltalsblocken samt hur du kan anvianda nyckeltalen for
att fa ett visst grepp om framtiden. Det senare kanske ar viktigast, d.v.s.
att du redan i planeringsstadiet forsoker gora ett overslag 6ver hur de
centrala nyckeltalen kan komma att utvecklas vid nagra olika
alternativa utfall.

Att tanka pa vid tolkningen

e Utvecklingstalen maste rensas fran inflation innan du kan se
volymutvecklingen!.

e Har ditt foretag en hog omséattningstillvaxt jaimfort med
jamforelsegruppen kan du kanske tillfalligt acceptera nagot
samre varden pa andra tal. Forutsattningen ar att riskbuffert
och skuldsdttningsgrad klarar detta utan att det egna kapitalet
riskerar att forbrukas.

e Har ditt foretag 1ag omséattningstillvaxt och samtidigt visar
svaghetsfaktorer pa de andra talen kan detta vara ett tecken pa
kris. GOr darfor snarast en ordentlig genomgang av
marknadsutsikter och ekonomi for att se vad som kan goras.

4. Tillaggsstruktur

4.1 Resultatstruktur

T1 Bruttovinstmarginal? = nettoomsattning av handelsvaror och
tjanster minus inkopsvérdet for salda handelsvaror och tjanster i
procent av nettoomsattningen

! SCBs Branschnyckeltal tar inte hiansyn till inflationen.

? Nyckeltalet tas endast fram for handelsforetag.
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T2 Foradlingsgrad = rorelseresultat efter avskrivningar plus
personalkostnader i procent av nettoomsattningen

T3 Rantetdckningsgrad = rorelseresultat plus finansiella intdkter
dividerat med finansiella kostnader

T4 Foradlingsvirde per anstilld
T5 Rorelseresultat per anstalld
T6 Nettoresultat per anstalld

Syftet med det hir blocket ar att ge en fordjupad analys 6ver hur
foretagets resurser har utnyttjats for att skapa vinst. Att ha en god
lonsamhet ar livsviktigt for foretagets fortlevnad, eftersom den
genererar det rorelsekapital och den likviditet som gor att foretaget kan
vaxa.

For ett handelsforetag ar bruttovinstmarginalen det frimsta mattet pa
hur 16nsamt foretaget dr. Bruttovinsten méter hur stort overskottet blir
nédr kostnaderna for salda varor dragits bort fran forsaljningspriset.
Overskottet skall sedan anvindas till att ticka ovriga rorelsekostnader,
kostnader for finansiering samt ge en viss vinst.

Ténk pa att skillnader i bruttovinstmarginalen mellan féretag kan bero
pa manga olika faktorer. Ett lagt viarde i jaimforelse med
branschgenomsnittet kanske kan bero pa att ditt foretag arbetat mycket
med rabatter och realisationer. Ar avvikelsen stor kanske du bor se 6ver
om det férekommer nagot onormalt svinn.

Forddlingsvédrdet dr ett matt som kan anvindas for att forklara
skillnaden mellan vad foretaget tar ut for salda varor och tjanster och
vad foretaget sjdlv fatt betala for dessa. Om fordadlingsvardet 6kar kan
det bero pa att produktionsprocessen effektiviserats, att kostnaderna
for ravaror eller tillsatsmaterial minskat, att lonekostnaderna o6kat eller
att lonsamheten forbattrats genom att priserna okat i hogre takt dn
kostnaderna. For tolkning och jamforelse med andra foretag kan
foradlingsvardet sattas i relation dels till nettoomséttningen,
forddlingsgrad, och dels till antalet anstallda, forddlingsvdrde per
anstdlld. Det senare mattet visar det genomsnittliga mervérde varje
anstilld bidrar med for att tdcka kostnaderna for 16ner, avskrivningar,
kostnader for finansieringen och skatt. Foradlingsgraden visar bidraget
per omsattningskrona fran rorelsen for att tacka ovanstaende
kostnader.

Forddlingsgraden kan skilja sig mellan olika foretag beroende pa hur
produktionsprocessen ser ut, i hur stor utstrackning foretagen anvander
sig av kopta halvfabrikat och beroende pa om man hyr lokaler och/eller
anvander sig av inhyrd personal. Det kan darfor vara svart att jamfora
sig med andra foretag. Skillnader i forddlingsgraden behover inte
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betyda att ett foretag dr mer eller mindre effektivt. Mattet ar framforallt
anvandbart for att se den egna utvecklingen 6ver tiden eller for att i
jamforelse med andra foretag fa en indikation pa forandringar i
produktionsprocessen.

En tydlig varningssignal om att allt inte star ratt till &r om
foradlingsvirdet per anstilld minskar 6ver tiden. Det finns da nagra
faktorer som kan vara vérda att undersoka som t.ex.:

e utnyttjas personalen sa effektivt som den borde - kan t.ex.
utdebiteringsgraden i ett konsultforetag ha varit for 1ag?

e drlonekostnaderna for hoga i forhallande till det pris foretaget
tar ut for sina produkter och det pris marknaden ar villig att
betala for produkterna?

Rdintetdckningsgraden visar foretagets formaga att tdcka sina
rantekostnader och hur mycket rorelseresultatet tillsammans med de
finansiella intdkterna kan sjunka utan att rinteutbetalningarna
aventyras. Om rdntetdckningsgraden dr 1.0 innebar det att foretaget
visar pa ett nollresultat efter finansiella poster. Ar
rantetdckningsgraden diremot ldgre dn 1.0 betyder det att foretaget har
ett negativt nettoresultat och att dgarna maste ridkna med att skjuta till
nytt eget kapital.

Om réantetdckningsgraden ar lag samtidigt som soliditeten ar 1ag lever
foretaget farligt. Den enda gangen en lag soliditet &r forsvarbar &r
tillsammans med en hog riantetdckningsgrad, da kan foretaget i alla fall
betala sina rantekostnader. Det dr dock inget alternativ pa lang sikt.

Bade rorelseresultatet per anstdlld och nettoresultatet per anstdlld visar
de anstélldas bidrag till att ge en acceptabel vinst. Rorelseresultatet
visar dessutom de anstilldas bidrag for att tdcka kostnaderna for
finansieringen. Dessa nyckeltal lampar sig bast for foretag med liten
balansomslutning.

4.2 Intdkts-/kostnadsstruktur
T7 Personalkostnader i relation till forddlingsvérdet

T8 Personalkostnader per anstalld
T9 Avskrivningar i relation till nettoomséattningen

T10 Finansnetto i relation till nettoomséttningen = finansiella intdkter
minus finansiella kostnader i procent av nettoomsattningen

Genom att sdtta personalkostnaderna i relation till dels
foradlingsvardet och dels till antalet anstéllda kan du fa en forklaring
till hur stor del av foretagets resurser som gar at till att tdcka
personalkostnader. Ju hogre personalkostnadernas dr i relation till
forddlingsvirdet desto mer av foradlingsvardet gar at till att tacka
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kostnaderna for loner, sociala avgifter och pensionskostnader. Det som
blir 6ver av foradlingsvardet skall rdacka till avskrivningar,
rantekostnader, skatter och samtidigt ge en acceptabel vinst.

Jamfors 16nenivaer mellan foretag ar det personalkostnaderna i relation
till antalet anstdllda som bor anvindas. Erhalls ett stort tal hdr innebér
det en hog Ioneniva inom foretaget. En 6kning av personalkostnader
per anstalld skall alltid stéllas i relation till den allmédnna
l6nedkningen.

Summa avskrivningar i relation till nettoomsdttningen ar egentligen ett
matt som skall anvianda med forsiktighet. Det visar hur stor del av
omsattningen som gar at till att tdcka avskrivningarna pa foretagets
samlade investeringar. Nyckeltalet paverkas av om foretaget dger eller
leasar sina anldggningstillgangar, tidpunkten for investeringarna, vilka
avskrivningsregler som anvinds samt mekaniseringsgraden. Tank pa
det vid jamforelsen med andra foretag!

Stora rantebarande skulder och en hog allmén réanteniva ar forédande
for finansnettot. Har foretaget dessutom en dalig resultatutveckling
lever man farligt. Svarigheterna att da fa medel fran rorelsen kvar for
att tidcka finansieringen av verksamheten dr uppenbara. En hojning av
rdntenivaerna kan fa stora konsekvenser.

Ett negativt finansnetto tyder pa att foretaget har stora lan. Normalt
sett har kapitalintensiva tillverkningsforetag med betydande
anldggningstillgangar hogre rantekostnader dn ett tjainsteforetag.
Bestar branschen till storsta delen av ”gamla” etablerade foretag ar
riantekostnaderna i regel laga.

4.3 Kapitalstruktur m.m.

Det hir nyckeltalsblocket kan ses som en hjilp for att ytterligare
analysera foretagets kapitalbindning. En 6kning av foretagets tillgdngar
finansieras antingen av det egna kapitalet eller av 1an. I bada fallen
kréavs en aterbetalning. Om det egna kapitalet anvints krdver dgarna
avkastning pa satsade medel och om foretaget lanat pengar kraver
langivarna betalt i form av rdnta. Det 4r med andra ord bra att binda sa
lite kapital som moijligt i foretaget — d.v.s. ha en hog
omsattningshastighet.

Da samtliga tal i kapitalstrukturen ar relaterade till nettoomséattningen
visar de hur mycket av omsattningen som binds i respektive del av
balansrdakningen. Talen beskriver dessutom balansrikningens
procentuella sammansattning och storlek i forhallande till
nettoomsattningen.
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T11 Immateriella® anlaggningstillgangar i relation till
nettoomsattningen

T12 Materiella anldggningstillgdngar i relation till nettoomséttningen
T13 Maskiner och inventarier i relation till nettoomséttningen

T14 Finansiella anldggningstillgangar i relation till nettoomséttningen
T15 Lager och pagaende arbeten relation till nettoomsattningen

T16 Kundfordringar i relation till nettoomsattningen

T17 Ovriga kortfristiga fordringar i relation till nettoomsattningen

T18 Kassa och bank samt kortfristiga placeringar i relation till
nettoomsattningen

T19 Kortfristiga skulder i relation till nettoomsattningen
T20 Eget kapital i relation till nettoomsittningen
T21 Obeskattade reserver i relation till nettoomsattningen

T22 Avsattningar och langfristiga skulder i relation till
nettoomsattningen

Nyckeltalen i kapitalstrukturen kan delas in i tre olika delavsnitt dar
T11-T14 beskriver anlaggningsstrukturen, T15-T19 beskriver
rorelsekapitalsstrukturen och T20-T22 beskriver skuldstrukturen.

Anldggningsstrukturen visar hur mycket kapital foretaget binder i
enskilda tillgangsslag. Over tiden kan talen ge en uppfattning om
foretagets ekonomiska tillviaxt. Men var forsiktig — det bokforda virdet
av t.ex. fastigheter och maskiner kan vara helt annorlunda dn det
verkliga marknadsvirdet. Det dr ocksa av stor betydelse om foretaget
ager eller hyr lokaler och/eller maskiner.

Om de materiella anldggningstillgangarna i procent av
nettoomsattningen okar utan att foretaget gjort nagra storre
investeringar innebar det att tillgangarna utnyttjats simre an
foregaende ar.

Rorelsekapitalet och dess bestandsdelar dr ett av de viktigaste matten
for foretaget. Det visar hur stor del av omsattningstillgangarna som
inte tdcks av kortfristiga skulder och som darfor maste finansieras med
det egna kapitalet eller med hjdlp av langfristiga skulder. Normalt sett
gar fordndringar av rorelsekapitalet och nettoomsattningen hand i

’ Immateriella tillgangar kan t.ex. vara hyresrétter, goodwill, licenser och patent
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hand. Okar nettoomsattningen okar ocksa rorelsekapitalet exempelvis
genom Okning av lagret och 6kade kundfordringar. Det hdar bor man
speciellt tdnka pa i tider med stark inflation da nettoomséttningen kan
oka kraftigt i kronor d&ven om forsdljningsvolymen &r oférdndrad.
Foretaget kan da fa finansiella problem om inte I16nsamheten bibehalls.

Om varulagret 6kar bor fragan stdllas om det d4r en medveten satsning,
t.ex. pa ett storre sortiment. Ar det inte det far foretaget forsoka att pa
sikt minska lagret genom exempelvis en effektivare lagerredovisning.
Tank pa att nyckeltalet paverkas av sdsongsvariationer och att det
darfor i vissa branscher ar viktigt att tdnka pa vilket bokslutsdatum
foretaget har.

Har ditt foretag en hog kapitalbindning i lager bor du titta pa hur lagret
fordelar sig pa fardigvaror, handelsvaror och insatsvaror. Stora lager av
handels- och fardigvaror dr ofta ett tecken pa minskad efterfragan pa
foretagets produkter. Ar i stéllet insatsvarulagret stort bor du tanka
over om produktionsberedskapen dr onddigt hog.

Kundfordringarna ar en av de poster som ar lattast att paverka for
foretaget. Om kundfordringarna ar onodigt hoga kan snabbheten i
faktureringen, utformningen av kreditvillkor och bevakningsrutiner ses
over. Det gar att riakna ut ett matt pa vad som kan anses som normal
storlek pa kundfordringarna genom:

Kreditforsaljning (inkl. moms) x Kredittid i dagar
365

Det ar i regel en svaghetsfaktor att ha hog kapitalbindning i
kundfordringar. Men tdnk ocksa pa dina kundrelationer, sa att inte en
alltfor effektiv bevakning av kundfordringar leder till att du tappar
kunder.

Tillsammans visar nyckeltalen for varulagret och kundfordringarna hur
effektivt foretaget utnyttjar sitt kapital.

Posten dvriga kortfristiga fordringar har normalt mindre betydelse dn de
ovriga nyckeltalen i rorelsekapitalet. Om den inte fordndrats kraftigt
over aren ar den av mindre intresse.

For att vara pa den sikra sidan bor kassa och bank inte understiga de
normala betalningsstrommarna i foretaget sasom fakturor och
l6neutbetalningar. I sma och medelstora foretag ror det sig om ungefar
4-5 % av nettoomséttningen for att klara minst 2 veckors utbetalningar.
Har foretaget en liagre kassalikviditet och dessutom en
checkrikningskredit som redan ar utnyttjad ar foretaget pa vag att
hamna i en likviditetskris.

Har ditt foretag stdndigt stora kassareserver bor du titta efter en
alternativ placering av foretagets likvida medel. I mindre foretag kan en
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tumregel vara att ha en kassareserv som ligger pa drygt hélften av
manadsutbetalningarna, d.v.s. runt 5 % av arsomsattningen.

Av de kortfristiga skulderna &r leverantorsskulderna de viktigaste. Far
leverantorerna betalt enligt kreditvillkoren eller slapar foretaget efter
med betalningarna? Det gar att rdkna fram ett “normalvarde” for
leverantorsskulderna genom:

Inkop (inkl. moms) x Kredittid i dagar
365

Forutom leverantorsskulderna bestar de kortfristiga skulderna framst
av skatteskulder.

Stora kortfristiga skulder dr en vanlig ”krisindikator”. Ga darfor igenom
betalningsvillkoren och jaimfor dessa med hur ”likvida” ditt foretags
tillgangar ar.

Nyckeltalen i skuldstrukturen beskriver hur foretaget finansierat sin
verksamhet. Stora langfristiga skulder i jamforelse med det egna
kapitalet kan leda till en hog skuldsattningsgrad och ett negativt
finansnetto, vilket kan vara riskabelt pa sikt. Utgor istédllet det egna
kapitalet den storsta delen av balansrakningens skuldsida har foretaget
en stabil grund att sta pa.

4.4 Utvecklingstal

Nyckeltalen i detta block visar om foretaget befinner sig i tillvixt eller
tillbakagang. En kraftig expansion ar inte alltid av godo eftersom den
kan fa negativa effekter pa foretagets lonsamhet och soliditet. Det ar
darfor viktigt att bevaka vilken paverkan utvecklingen kan ha.

T23 Forandring av forddlingsvarde
T24 Forandring av forddlingsvidrde per anstilld

T25 Investeringar i materiella anldggningstillgangar i relation till
nettoomsdttningen

Bade fordndringen av forddlingsvirdet och fordndringen av
forddlingsvirdet per anstilld paverkas av prisutveckling,
personalstruktur och effektivitetsutveckling.

Har investeringarna 6kat mellan aren kan det vara bra att titta pa hur
dessa finansierats. Det gors lampligast genom att jimfora nagra
nyckeltal 6ver tiden. Har finansnettot minskat och de langfristiga
skulderna okat mellan aren, tyder detta pa att foretaget inte kunnat
finansiera investeringen med hjilp av egna medel utan varit tvunget att
lana. Detta behdver inte innebdra nagon fara sa lange foretaget kan
tacka sina rdntekostnader.
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5. Sa har kan du arbeta med SCBs Branschnyckeltal

- ett exempel

SCB:s Branschnyckeltal ar till for dig och ditt foretag for att du snabbt
skall kunna bedoma ditt foretags starka och svaga sidor. De kan ocksa
anviandas for ekonomisk planering och kan da sagas fungera som styrtal
i verksamheten.

Det finns tva olika anvidndningsomraden for nyckeltalsanalyser. Du kan
dels gora en trendanalys for att se det egna foretagets utveckling 6ver
tiden eller sa kan du gora en nuldgesanalys, dar du jamfor dig med
branschen. For att fa en sa bra bild som mdjligt och for att kunna gora
en riktig bedomning och analys av foretagets ekonomiska hélsa och
utveckling bor du titta pa bada delar. Har koncentrerar vi oss dock pa
nuldgesanalysen.

e Borja med att ta fram nyckeltal for ditt foretag.

e Jamfor sedan hur du ligger till i forhallande till branschen.

e Kvantifiera malsattningar for att na upp till de basta foretagen i
branschen.

Exempel:

SNI 15-37 Tillverkningsindustrin

Féretag med 50-199 anstalida

Ar 1997

BASFAKTA
Antal anstalida
|Henoomsannmg
Balansomsiuining

GRUNDNYCKELTAL
Avkastningsstrukiur
Avkastning pa eget kapital
Avkasining pa totalt kapital
Skuldranta

Riskbufiert totalt kapital
Resultatstruktur
Roretsemarginal

Nettomarginal
Intakts-Kostnadsstruktur
Nettoomsattning/anstalida
Personalkostnader/nettoomsatining
Hapitalstruktur m.m.

Solicet

Kapitalets omsattningshastighet
Rorelsekapitalnettoomsatining
Kassallkvignet

Utvecklingstal

Farandring av netiooms3tiing
Farandring av totalt kapital
Farandring av eget kapial
Farandring av antalet anstalida

KKK
ke

kkr

gariar

Undre
kwvartil

75
TV 550
33578

Ta
41
51
05

12
oT

1034
247

116 400

Median Qvre Egna TILLAGGSNYCKELTAL Undre  Median Qvre
kvartil Varden Resultatstruktur kvartil kvartil
Bruttovinstmarginal %
101 123 @ Farddiingsgrad % 18 26 27
258 546 106 697 Rantetackningsarad aar 1.4 16 a7
49 &7 72 515 43 671 Foragiingsvarde/anstalida kkr 274 304 422
Rirelseresultat efter avskrivmingar/anstalida kkr 23 25 &0
Netioresultat/anstalida kkr 7 23 33
Intakis-'Kosinadsstrukiur
8.1 10,7 156 Personalkostnaderfiradlingsvarde % 88 86 T8
5.5 59 50 Personalkosinadenansialida kkr an 261 256
4 E 31 Avskrivningarinettoomsatining % 20 17 09
13 4.0 19 Finansnetio/netioomsattning % -2.-1- oo
Kapitalstruktur m.m.
2.5 39 19 Immaieriella anlaggningstilgangarinetioomsatining % o 0 o
1.5 16 10 Materiella aniaggningstilgangarnettaomsattning 2 7 3
Maskiner och inventarnenmetoomsattning % 2 3 5
1852 2102 1078 Finansiella anlaggningstilgangar/nettoomsattning % o 0 3|
213 124 209 Lager och pagenade arbetetenetioomsatining % 7l 12] 15
Kundiordringannetoomsattning % 1" 17 18
20 27 15 Ownga korttristiga fordringarnettoomsatining % 2 ] T
21 26 24 Kassa och bank samt kortfristiga plac /nettoomsattning % o 2 2
16 19 12 Kortiristiga skuldernettoomsatning % 15 18 2
125 126 99 Eget kapialnettoomsattning % [ 10 10
Obeskattade reserver/netinomsatining % 3 5 B
4 10 20 Avsatiningar och lngiristiga skulderinefioomsatining % z i2 a8
3 4 25 Utvecklingsial
1 3 0 Fordndring av firadlingsvarde % =3 -3 13
0 28 a Fordndring av radingsvarde/anstalida % -24 1 14
Investeringar | materiella anl tillgangarnettoomsattning % o ‘II:I
Sambandstal
Skuldsattningsgrad oar 27 39 44
Vinstprocent % 16 27 40
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Vart exempelforetag ar ett tillverkande foretag med 99 anstallda.
Nettoomsittningen uppgar till 107 Mkr och balansomslutningen till 44
Mkr.

Eftersom avkastningsstrukturen ar den mest centrala for foretaget
borjar vi med att ga igenom den.

Avkastningsstrukturen ger en 6vervigande positiv bild av foretagets
lonsamhet. Den hoga avkastningen pa eget kapital tyder pa att
foretaget lyckats forrdnta dgarnas satsade kapital pa ett
tillfredsstéllande satt. Den laga skuldrantan innebér att foretaget inte
ar sa kinsligt for rintehojningar. Daremot ar avkastningen pa det totala
kapitalet simre dn medianforetaget i branschen. Detta kan vara en
varningssignal betridffande effektiviteten. Under forutséttning att
avkastningen ar stabil ar det dock ingen fara.

Havstangsformeln visar pa foljande samband:
Re=Rr+ (RT-Rs) x S/E
15,6 =5,0 + (5,0-3,1) x 5,6

Skulle avkastningen pa det totala kapitalet ddremot sjunka med nagra
procentenheter kommer foretaget ganska snart att raka i svarigheter:

0,9=2,5+(2,5-3,1)x 5,6

I exemplet ovan har avkastningen pa det totala kapitalet halverats,
vilket ger en negativ riskbuffert och en negativ avkastning pa det egna
kapitalet. Den negativa riskbufferten innebar att 6verskottet fran
rorelsen tillsammans med eventuella finansiella intakter inte tacker
foretagets riantekostnader d.v.s. att foretaget forlorar pa
skuldfinansieringen. Fortsétter en sddan negativ utveckling kommer
foretaget pa sikt att forbruka det egna kapitalet.

Vi gar darefter vidare i analysen for att se om det dr resultat- eller
kapitalsidan som genererar den svaga avkastningen pa totalt kapital.
For att se detta anvidnder vi oss av den s.k. Du Pont-formeln:

Vinstprocent x Kapitalets omsattningshastighet = Avkastning pa totalt
kapital

2,1x2,4=5,0

Jamfort med branschen ligger foretaget 6ver medianen for kapitalets
omsattningshastighet, men tillhor den sdmsta halften avseende
vinstprocenten. Att ha en hog omsiattningshastighet visar pa ett
effektivt utnyttjande av foretagets kapital. Att omsdttningshastigheten
ar hog kan till viss del bero pa att foretaget har laga viarden pa de delar
som ingar i rorelsekapitalet, exempelvis kassa och bank samt
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kundfordringar. Om inte foretaget tankt sig en storre expansion ar det
ingen fara med ett 1agt rorelsekapital, sa lange pengarna racker for att
tdcka de l6pande utgifterna.

Det ar alltsa pa resultatsidan som foretaget behover sitta in sina
atgarder. Genom en fordubbling av vinstprocenten skulle avkastningen
pa totalt kapital bli ca 10 procent och avkastningen pa det egna
kapitalet skulle oka till 49 procent!

Hur kan foretaget dé forbattra vinstprocenten? Vi borjar med att se 6ver
omsattningens utveckling och vilka kostnader som binds i rérelsen.
Omsattningen har 6kat med 20 procent jamfort med foregaende ar. Det
innebdr att foretaget tagit marknadsandelar fran sina konkurrenter,
vilket dr bra! Samtidigt har antalet anstéllda 6kat. Denna 6kning har
resulterat i sa hoga personalkostnader att omséttningsokningen inte
fatt nagot genomslag pa resultatet. Bade nér det géller nettoomséattning
per anstdlld och personalkostnader i relation till nettoomséttningen
tillhor vart exempelforetag den sdmsta hélften i sin bransch.

Samtidigt har forddlingsvardet 6kat. Det kan visserligen tyda pa ett
effektivare utnyttjande av foretagets resurser, men i det har exemplet
ar forbattringen skenbar. Har beror 6kningen till storsta delen pa att
lonekostnaderna 6kat. Foretaget borde darfor se over sin
personalstruktur och sina l6nekostnader!

Vi gar vidare i analysen. Ett matt som de flesta kdnner igen ar
soliditeten. Den beskriver foretagets finansiella styrka, stabilitet och
uthallighet pa lang sikt. Tittar vi pa vart exempelforetag kan vi
konstatera att det tillhor den sdmsta fjairdedelen inom branschen. En
soliditet pa 15 procent innebir att det endast ar en liten del av
balansomslutningen som ar finansierad med det egna kapitalet. Detta
syns ocksa i skuldsattningsgraden. En hog skuldsattningsgrad
motsvaras alltid av en 1ag soliditet. Jamfort med tidigare ar har det
totala kapitalet 6kat, medan det egna kapitalet varit ofordndrat, vilket
innebdr att soliditeten forsamrats. Denna tendens dr en farlig
utveckling for foretaget. Det verkar som om vart exempelforetag gjort
storre investeringar dn det klarat av att finansiera med hjilp av det
egna kapitalet. Planeras ytterligare investeringar maste det ske med
medel fran dgarna.

For att forbattra foretagets situation bor atgarderna fokuseras pa att:

e minska personalkostnaderna
e (Oka avkastningen pa totalt kapital
e pasikt ka det egna kapitalet

6. Hur du gar vidare

En systematisk genomgang av nyckeltalsblocken for ditt foretag jamfort
med branschen bor ge dig ett bra grepp om foretagets finansiella
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styrke- respektive svaghetsfaktorer. Far du bara fram styrkefaktorer bor
du tryggt kunna fortsitta verksamheten enligt nuvarande
utvecklingslinjer - om inte nagra radikala forandringar skett efter
bokslutstidpunkten. Ta gédrna for vana att arligen g igenom
nyckeltalsjimforelsen for att se om ditt foretag bibehaller sitt forsprang
jamfort med konkurrenterna.

Normalt resulterar nyckeltalsjaimforelsen i att du kommer fram till att
nagot/nagra tal ligger kring undre kvartilen. Tdnk forst 6ver om det ar
en ~faktisk” svaghetsfaktor eller om talet paverkas av strukturella
skillnader (dga/hyra tillgdngar, vidareforsdljning av kopta helfabrikat
etc.).

Om du upptéacker nagra svaghetsfaktorer niar du jamfor ditt foretags
nyckeltal med branschens ar det dags att forsoka att borja ga igenom
hur de skall atgérdas. Forsok da giarna att kvantifiera hur olika atgarder
forvintas sla pa resultat- och balansrdkning. Rédkna fram de centrala
nyckeltalen utifran de reviderade forutsiattningarna, sa att du kan se ett
forvantat slutresultat” av atgiarderna (avkastning pa eget och totalt
kapital for foretag med viss betydelse pa kapitalet och rorelsemarginal
eller nettomarginal i férhéllande till nettoomséattningen for foretag
med litet kapital).

Nér du bestdmt handlingsalternativ har du pa det hér skisserade sittet
ocksa fatt fram kvantitativa mal i form av forviantade nyckeltal. Jamfor
sedan med utfallet (helst for delperioder) med malen, sa att du ser om
foretaget dr pa ratt vag. Efter arsbokslutet har du sen ocksa majlighet
att jaimfora utfallet med SCBs Branschnycketal.
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