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Sammanfattning

| fokus for den har studien star en maskininvestering och ravarorna for pellets, deras
tackningsbidrag samt kostnaderna for att tillverka pellets nér olika rdvaror tas i ansprak.
Uppsatsen ger ocksa lasaren en inblick i marknaden for pellets och konkurrensen om
traravaran. | korthet beskrivs ocksa produktions- processen. Underlaget for den bidragskalkyl
avseende ravara och investeringskalkyl pa flisaggregatet har hamtats fran biobransleforetaget
Laxa Pellets, Bruks-Klockner AB och Allan Bruks AB-CBI.

Med hjalp av bidragskalkylen jamfors kostnaderna for potentiella ravaror som kan pelleteras.
Alla kostnader for respektive ravara har, innan jamforelser gors, raknats om fran volymenheter
till viktenheter. Framsta skélet till detta ar att forsaljningen sker i viktenheter. For att
mojliggora berdkningar av tackningsbidraget for olika ravarualternativ. sammanstalls
kostnader i produktionen for vart och ett av alternativen i kr/ton. Samma princip géaller for
investeringskalkylen (tva mobila flisaggregat jamférs) dar intakter och kostnader omvandlats
till ut- och inbetalningar som dérefter summerats och diskonterats.

Resultaten fran undersokningen visar att ravaran sdgspan som anvands i produktionen idag ger
det hogsta tackningshidraget och tackningsgraden. Foljt av ravarorna rundvirke, traflis och
kutterspan i fallande skala. Saledes &r det ravaran som ingar i produktionen idag som &r den
mest I6nsamma med 2009 ars priser pa span. Av den anledningen &r det intressant att undersoka
substitut till sdgspanet vid en handelse av stigande ravarupris. Investeringskalkylen riaknades
med en kalkylranta pa 6 procent och en ekonomisk livslangd pa maskinen satt till 10 ar.
Produktionskapaciteten pa jamforda aggregat ar i ovrigt likvardiga. Kalkylen visar att flis-
aggregatet fran Bruks-Klockner ger det hdgsta nuvérdet och den kortaste aterbetalningstiden.

Nyckelord: Tackningsbidrag, investering, pellets, flisaggregat



Summary

This master thesis intends to investigate the areas of machine investment and to identify raw
materials that can be used for pellets. It continues to examine their contribution margin and
costs to produce pellets with different raw materials. The thesis also gives the reader an insight
into the market for pellets, the competition for the wood raw material and also briefly
describes the production process. The facts given regarding the calculation of the contribution
margin and return on investment have been taken from Laxa Pellets, Bruks-Klockner AB and
Allan Bruks-CBl.

With the use of contribution margin calculation the thesis compares the costs of potential raw
materials for pellets. Prior to making any comparisons all costs for each commodity have been
converted from units of volume to units of weight, this is due to sales figures being originally
provided in units of weight. In order to allow calculations of contribution margin for the
various commodity options the costs in production are compiled for each of the options in
SEK/tonne. The same principle applies to investment calculus in which revenue and expenses
are converted to payments and receipts, these are then subsequently summarized and
discounted.

The results from the calculation shows that sawdust raw material used in production 2009
provides the highest contribution margin and coverage, followed by raw logs, wood chips and
planner shavings in descending order. Thus, according to the calculations of contribution
margin, the raw material used in production today is the most profitable with the current (at
time of writing 2009) price on sawdust. With the potential for price fluctuations it is
worthwhile considering substitutes to sawdust in the event of a rising commodity price. The
imputed interest used for the investment analysis was set at 6 percent and the economic life of
the chippers to 10 years. The production capacity for both mobile chippers are considered to
be equivalent. The investment calculation carried out shows that the chipper unit from Bruks-
Klockner gives the highest net present value and the shortest payoff period.

Keywords: Contribution margin, return on investment, pellets, wood chipper
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1 Inledning

1.1 Foretaget

Laxapellets &r ett biobransle foretag som specialiserat sig pa att producera pellets for
villamarknaden och fjarrvarmecentraler. Laxapellets &gs till hundra procent av Norrtulls
energi som i sin tur ar ett dotterbolag till OKQ8. Foretaget producerar arligen ca 95 000 ton
pellets. Produktionen av pellets startade 2004.

1.2 Bakgrund

| takt med en allt storre efterfrdgan och expanderande marknad for fornyelsebara branslen har
Laxapellets AB vidgat sokandet efter ytterligare ravarukallor. | nulaget utgor sagspan den
enda ravarubasen. Darfor undersoker foretaget mojligheten att utoka antalet ravarukallor till
att aven omfatta traflis, kutterspan och rundvirke. Undersokningen kommer darfor
inledningsvis att behandla och berakna tackningsbidragen for de olika ravarorna som éar
intressanta i sammanhanget. Vid anvandning av rundvirke som ravarukalla ar det nodvandigt
att bearbeta stockarna med en flismaskin, det vill séga att géra traflis av dessa innan ravaran
till pellets gar vidare till malning i hammarkvarnen. Det ytterligare processteget som
tillkommer vid anvandning av rundvirke som ravara gor det nodvandigt att investera i en
flismaskin. Undersokningen kommer darfor att utover analysen av rdvaror dven att innehalla
en investeringskalkyl. Analysen kommer att fokusera och ge exempel pa tva olika
flismaskiner som finns pd marknaden, dessa tva olika modeller kommer att jamféras med
varandra med hjélp av Nuvardesmetoden och Payback-metoden. De bada kalkylmetoder som
anvands i den har undersokningen ar vedertagna vid investeringsbeslut hos sma och
medelstora foretag.

Ett problem som uppkommer under arbetets gang ar att Laxa pellets &r ett relativt litet foretag
pa marknaden jamfort med borsintroducerade skogsindustriforetag. Det medfor att
marknadsvarden, kostnader i produktionen och avkastningskrav i foretaget kan vara svara att
finna och att dessa siffror delvis kommer att uppskattas och berdknas med hjalp av bokforda
varden fran moderbolagets (OKQ8) arsredovisning.

1.3 Syfte

Undersokningens syfte ar att ge Laxa pellets en oberoende analys nar foretaget stravar efter att
utoka ravarubasen. Analysen kommer att besta av dels en berékning av tackningsbidraget for
ravarorna; rundtimmer, traflis, sagspan och kutterspan. Denna delstudie syftar till att ge en
bild av olika kostnader som olika ravaror uppvisar. Den andra delen av unders6kningen bestar
av investeringskalkyler som visar nuvardet och aterbetalningstiden (payoff) for tva olika
maskinmodeller. Inkdpet av ett flisaggregat syftar till att bredda ravaruanvandningen och
darmed utvidga rdvarubasen i produktionen.

1.4 Fragestallningar

Uppsatsens avser att ge en blid av vilken ravara som har hogst tdckningshidrag samt genom en
investeringskalkyl visa vilket flisaggregat som ger det bésta utfallet. Investeringskalkylen
kommer att genomféras med hjélp av dels Payoff-metoden och dels Nuvardesmetoden.
Uppsatsen kommer att forsoka besvara foljande fragor:

e Vilken av féljande ravaror; rundtimmer, sagspan, kutterspan och traflis erhaller hogst
tackningsbidrag och tdckningsgrad?



e Vilken typ av flisaggregat &r lampligt att investera i? Vilken aggregatstorlek passar
foretagets produktionsvolym?

e Vilket av flisaggregaten som undersékningen behandlar ger kortast aterbetalningstid
(payoff-varde) / och det hdgsta vardet (nuvérdet) vid en given kalkylréanta?

1.5 Avgransningar

Undersokningen har avgransats till att berora ravarorna i produktionen som utgérs av rund-
virke, kutterspan, sagspan och torrflis. Jag har vid berakning av tackningshidraget for namnda
ravaror inte tagit hansyn till fukthalt i de ndmnda ravarorna. Nar det galler
transportkostnaderna sa har jag anvant ett genomsnittligt transportpris, det vill sdga utan
hansyn till fukthalt. Kostnaderna som harstammar fran transporterna ar beradknade med en
transportstracka pa 150 km. En annan faktor som jag har bortsett ifran i undersékningen ar att
flis har en storre fraktionsstorlek och darmed kraver en langre tid i tork och hammarkvarn.
Investeringskalkylen kommer att baseras pa jamforelser mellan tva olika modeller och fabrikat
av mobila flishuggar. Kostnaderna som ar forknippade med drift och underhall &r uppskattade
i samrad med personal hos Bruks-Kléckner AB och Allan Bruks AB/Continental Biomass
Industries (CBI). Jag stravar naturligtvis att i den har uppsatsen fa ett sa exakt kalkylunderlag
som mojligt, men for att kunna genomféra undersokningen maste jag gora vissa
generaliseringar och antaganden.



2 Marknad, klassificering och branschfakta

2.1 Marknad

Den svenska energiforsorjningen var under borjan pa 1970-talet dominerad av fossila
branslen, upp till 80 procent av det totala behovet. I och med energi- och oljekrisen kom den
svenska energipolitiken att forandras. Under 1980-talet byggdes karnkraften ut och 6kade med
126 TWh under en 10 ars period. Karnkraften som energi kélla kom att bli ifragasatt efter ett
flertal olyckor. P& 1990-talet startade avvecklingen av karnkraften samtidigt som oron for
vaxthuseffekten 6kade, situationen fick i stora drag resultatet att efterfragan pa fornyelsebara
energikallor 6kade, bland dem bioenergi, i syfte att minska koldioxidutslappen. Den politiska
stravan for att Overga till bioenergi fick resultatet att riksdagen hojde skatter pa fossila
branslen och dkade anslag for utveckling av bioenergin (Lundmark & Séderholm, 2004).

Biobréanslen generellt sett har fatt en allt mer betydande roll de senaste 25 aren. Det har skett
en tydlig forskjutning fran fossila branslen mot bioenergi, det ar tydligt inom
uppvarmningssektorn. 2006 stod andelen tradbrénslen for cirka 20 % av den totala
uppvarmningen vilket motsvarar ca 104 TWh (Slu/btk, 2008; Skogsstyrelsen, 2008).

Pelletsindustrin har beraknat att forbrukningen kan fordubblas eller tredubblas till och med ar
2012 (SLU, 2004). Vid uppvarmning av smahus tar biobranslen som pellets en allt stérre
andel. Pelletsmarknaden &r i dagslaget mycket god och andelen forédlade trédbrénslen har
under en femarsperiod fordubblats. Smaforbrukare av energi, som flerfamiljshus och villor,
overgar allt mer till uppvarmning med tradbransle, och till villadgare steg forséljningen med
33 procent mellan aren 2004 och 2005. Anvéandningen av tradbréanslen totalt sett, uppgick
2006 till 7,1 TWh (Jirjis m.fl., 2006). Figuren nedan visar pelletsforséljningen i Sverige
mellan 2003 och 2009.

Pelletsforbrukning i Sverige
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Figur 1. Anvandning av branslepellets i 1000 ton aren 2003-2009 i Sverige, statistik fran PIR (2009).



Branslepellets &r ett foradlat biobransle och bestar av komprimerat tra. Ravaran hamtas fran
skogs- och traféradlingsindustrin och utgors av bark, avverkningsrester, sagspan, kutterspan,
och tréflis, som fordelas till finfraktion och pressas i en matris. Nar finfraktionen har
genomgatt produktionsprocessen, har det foradlade branslet en hogre densitet an den
ursprungliga ravaran. Energiinnehallet stiger i samband med kompressionen.

2.1.2 Klassificering av pellets

Det produceras branslepellets i varierande dimension, kvalitet och densitet. Det finns darfor en
utvecklad standard for branslepellets i Sverige. Den férdiga produkten klassificeras enligt
Svensk Standard-SS 18 71 20. | Tabell 1 nedan presenteras befintliga pelletsklasser och deras
egenskaper.

Tabell 1. Standardiseringstabell for brénslepellets, Svensk Standard SS 18 71 20

Egenskaper Provningsmetod Enhet Gruppl Grupp2 Grupp3
Dimensioner: diameter, Genom métning av minst 10 Millimeter  anges max anges max anges max
langd slumpvis uttagna brénslepellets 49or@d 59grd 59ord
Skrymdensitet SS187178 kg/m3 > 600 > 500 > 500
Hallfasthet SS187180 Fi(;andel vikt <08 <15 <15
b <3 mm
Effektiv varmevarde SS-1SO 1928 MJ/kg >16,9 > 16,9 >15,1
kWh/kg >47 >4,7 >4.2
Askhalt SS187171 Vikt% av TS <0,7 <15 <15
Total fukthalt SS187170 Vikt % <10 <10 <12
Total svavelhalt SS 187777 Vikt% avTS <0,08 < 0,08 anges
Halt tillsatsmedel Vikt % av TS Halt och typ anges
Klorider SS 187185 Vikt% avTS <0,03 <0,03 anges
Asksmaltforlopp SS-1S0 540 °C Initialtemperaturen (IT) anges

Vérdena som anges i tabellen har betydelse for den genomgaende kvaliteteten pa pelletsen.
Klass 1 pellets produceras for smaskalig eldning och har hogre renhets krav vad det galler
ravaran. Anledningen till att pellets for smaskalig anvandning har hogre krav pa renhet beror
pa att fororeningar ger slaggprodukter i pelletsbrannaren. Pellets som klassificeras in i grupp 2
och 3 ké&nnetecknas av en lagre renhetsgrad. Det kan réra sig om inblandning av bark eller en
viss tolerans nar det géller sandkorn etc. Pellets i klass tva och tre anvands inom storskalig
industriell uppvarmning, anvandargruppen har ett ldgre renhetskrav an smaskaliga
konsumenter.

Att producera pellets med en jamn kvalitet ar komplicerat. Darfor ar det viktigt att optimera
produktionsprocessen. Pelletskvaliteten paverkas inte bara av vedtyp och ravarans farskhet. En
inhomogen ravara kan darfor ge kvalitetsbrister pa tillverkad pellets. For att optimera
produktionsprocessen behdvs kunskaper om ravarans egenskaper och initial bearbetning av
denna.

Ravaran till branslepellets utgors vanligtvis av sagspan, flis och kutterspan fran gran eller tall
(barrtrad). Ravaran torkas, mals och pressas under pelleteringsprocessen for att slutligen kylas
ned. En tillverkad pellets har en diameter pd mellan 5-12 millimeter och en langd pa maximala
4 ggr diametern (Jirjis m.fl, 2006). Hallfastheten ar den viktigaste egenskapen hos en pellets.
Det ar hallfastheten som &ar avgoérande for kvaliteten hos den fardiga pelletsen, desto hogre
hallfasthet desto taligare blir pelletsen vid hantering och frammatning till forbranning.




Pelletsen utgdrs av sammanpressad finfraktion som vanligen ar mindre an 2 millimeter, det
gor att en alltfor ovarsam hantering av branslepelletsen far negativa konsekvenser i samband
med matning och forbranning. En hog andel 16s finfraktion kan saledes ge en ofullstandig
forbranning och problem med matning i pelletsbrannaren. Fukthalten i ravaran kan i vissa fall
uppga till cirka 50 procent medan den fardiga produkten har en fukthalt som ligger mellan 5 —
15 procent beroende pa tillverkningsmetod och lagringsférhallande (op. cit).

2.2 Ravarusituation i pelletsbranchen

2.2.1 Konkurrens om ravaran

Nar sagverken processar rundvirket uppstar det biprodukter vanligen span och traflis. Det
finns ett antal aktorer som behdver denna ravara i sin produktion namligen traskiveindustrin,
pelletsindustrin, massaindustri och varmeproducenter. Det uppstar i denna situation en
betydande konkurrens om biprodukterna

Priserna pa biprodukterna forhandlas ofta fram genom ett- eller flerariga kontrakt och anges
fritt kund eller fritt sagverk (Lundmark & Soderholm, 2004). Det forekommer prisdifferanser
pa span och flis och andra biprodukter beroende pa anvandningsomrade. Bransleindustrin har
hogre betalningsformaga och far darmed ett hogre pris.

| nedanstaende Figur 2 visar utbudskurvan att det behovs ett hogre pris for att fa till en 6kad
produktion av ravara. Lutningen pa utbudskurvan i figuren varierar beroende pa vilken ravara
som studeras men gemensamt for alla ravaror ar att utbudskurvan stiger/skiftar med priset for
samtliga ravaror (Lundmark & Soderholm, 2004). For kdparen kommer marginalkostnaden att
oka med efterfragan. Desto brantare lutning pa kurvan desto storre inverkan pa priset vid en
okad efterfragan pa det studerade ravarusegmentet. Figuren innehaller en restriktion (streckad
linje) som visar att utbudet &r begransat, vid hoga priser kommer fortfarande begransningen att
galla. Restriktionen styrs av valt tidperspektiv och studerad ravara. Utbudet pa rundvirke styrs
av avverkningskapacitet och tillvaxt i skogen. Den hér typen av resonemang géller
huvudravaran!

Sek £ kil

&

D energi

S enerdi
Izkiog

[ skog+enerdi

0k
o]

Figur 2. Utbud och efterfragan for konkurrensutsatt skogsravara (Lundmark & Séderholm, 2004, modifierad av
forfattaren till uppsatsen).



Den aggregerade efterfragekurvans lutning for skogs- respektive energibranschen visar hur
intensiv ravarukonkurrensen upplevs av foretagen. Om substitutionsmojligheterna okar i
produktionen, det vill sdga rdvarubasen utdkas, desto flackare blir efterfrdgekurvan. Om
energibranschen upplever att spanpriset stiger, kommer foretagen att substituera bort ravaran
och soka andra biprodukter eller skogsravaror (op. cit).

Energisektorn har till skillnad fran 6vriga skogsindustrier en bredare ravarubas, det ar darfor
lattare for bransle/bioenergiproducenter att substituera ravaran. Aven utbudet pa révaror som
inte ar konkurrensutsatta kan ha en avgérande betydelse for konkurrensen som till exempel
massaved. Idag anvands biprodukter fran avverkning hos vissa bransleproducenter, men det
finns en mojlighet att skogbréansleproducenterna soker sin ravarubas i massaveden i framtiden,
det kréaver att betalningsformagan ockar. Detta framtida dilemma staller massabruken infor en
osaker ravarusituation. | nuldget har dock massabruken en storre betalningsformaga an
energisektorn (Lundmark & Sdéderholm, 2004).

2.2.2 Utbud pa skogsravara

Vid sagning/delning av travaror/rundtimmer far sagverken en betydande del biprodukter som
generellt uppgar till ca 50 procent av stammens volym. Det forhallandet visar att det finns ett
tydligt samband mellan producerad volym sagade produkter och kvantiteten (eller uttryckt i
mikroekonomiska termer utbudet) pa biprodukter som traflis och sagspan. Biprodukter som till
exempel sagspan och traflis fran sagindustrin, och tillgangen pa dessa ravaror styrs av efterfragan
pa sagade travaror (Lundmark & Soderholm, 2004).

Utbudssituationen for biprodukter som sagspan, kutterspan och tréflis skiljer sig dock fran
huvudravaran. Biprodukter processas parallellt med huvudprodukten och biproduktens pris saknar
inverkan pa producerad mangd av huvudprodukten. Restriktionen for en biprodukt bestams av
produktionen pa huvudravaran. P& kort sikt, det vill sdga cirka ett ar, kommer utbudet av
exempelvis sagspan aldrig att Overstiga vad som fas av produktionen sagade travaror. Skulle
sagverken minska sin produktion av travaror blir foljden av ovanstaende resonemang att mangden
biprodukter minskar i volym. Ett minskat utbud resulterar i prishojningar pa biprodukterna om
efterfragan stiger (Pindyck & Rubinfeld, 2000; Lundmark & Soderholm, 2004).

Marginellt sett &r det mojligt att 6ka kvantiteten av biprodukter framst genom att forbattra
uppsamling och forsaljning av fils och span fran mindre i periferin lokaliserade sagverk. Den
hér situationen gor utbudet pa span och flis oelastiskt det vill sdga prisokansligt (Lundmark &
Soderholm, 2004). Producenter av branslepellets har darfor begrdnsade majligheter att via
marknadsmakt paverka utbudet av ravaran. Pa kort sikt ar utbudet pa span och tréflis konstant
och darmed beroende av produktionsméngden sagade travaror. Det &r endast om efterfragan
pa sagade travaror stiger och detta mots av en 6kad produktion som utbudet pa span och flis
stiger.

En annan faktor som har inverkan &r den tekniska utvecklingen pa sagverken déar ibland
effektivare sagprocesser som bidrar till att sagutbytet okar samtidigt som utbudet pa
biprodukter minskar.

Inom sagverksnaringen pagar det strukturella forandringar, dessa forandringar pekar mot
storskalig drift. Den storskaliga driften paverkar utbudet av biprodukter sa tillvida att utbudet
av biprodukter koncentreras till vissa platser och forsvinner pa andra. Genom att utnyttja
skalfordelar och synergieffekter vid sammanslagning av produktionsanldggningar
centraliseras utbudet av biprodukter kring dessa. Effekten av detta far konsekvenser for
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industri pa lokal nivd som koper biprodukterna, for tidigare néarliggande lokala
kopare/vidareforadlare av biprodukterna kan transportkostnaderna stiga i och med ett langre
avstand. En annan aspekt av detta fenomen &r att sdgverken som tidigare hade en for lag
produktion av biprodukter, i detta lage blir det intressant for uppkopare av biprodukter
(Lundmark & Soderholm, 2004). Trots allt hdgre transportkostnader kan en hogre volym
motivera kop av biprodukter fran avlagsna anlaggningar.

Faktorer som har inverkan pa utbudet av biprodukter som span och traflis ar (Lundmark &
Sdderholm, 2004):

e Saguthytet
e Kvantiteten av sagade travaror
e Teknisk utveckling och sagverkens organisations struktur

Nar det galler utbudet pd massaved ar det framst faktorer som tekniska, ekologiska och
ekonomiska som galler vid avverkningstillfallet som styr. Nar priser pa massaved ar hogre
forvantas darfor utbudet att stiga. Orsaken till fenomenet &r att skogsagarna forsoker tka sina
marginaler och att Idnsamheten forbattras.

Faktorer som paverkar utbudet pa massaved ar (op. cit):

Priset pa rundvirke
Kostnader for kdp av skog
Kalkylrantan

Kostnader for avverkning

Faktorer som styr utbudet pa biprodukter och skogsbrénsle galler vanligen nationellt. Det
finns dock nagra undantag. Pa lokal och regional niva paverkas produktionen av skog av vissa
forutsattningar. Kvantiteten pa skogsbréansle och massaved styrs av avverknings niva och den
paverkas i sin tur av produktiviteten lokalt och regionalt (Lundmark & Séderholm, 2004).

2.2.3 Efterfragan pa skogsravara

Energisektorn har upplevt en 6kad efterfraga pa skogsravaran allt sedan skatter infordes pa
fossila branslen. Skatterna pa fossila branslen har gjort att vardet pa skogsbranslen stigit, och
darmed en okat betalningsformagan. Den 6kade konsumtionen av skogsbréanslen har till stor
del skett i anlaggningar anpassade for fastbransle, dar man anvander sig av biprodukter fran
skogsindustrierna. Ett exempel pa en stigande konsumtion av skogsrdvara r att priset pa
fosslia branslen inte &r prissattande for fjarrvarmebranschen utan det &r istallet olika former av
biobranslen som styr.

Energibranschens efterfragan pa skogsbransle styrs av produktionskostnaden for bioenergi i
jamforelse med andra bréanslen. Andra viktiga ekonomiska faktorer som paverkar efterfragan
pa skogsravara/bransle ar marknadspriset pa olja och kol och byggsektorns utveckling
(Lundmark & Sdderholm, 2004). Differensen mellan relativa priser och mellan olika
branslealternativ gor att efterfragan pa det billigare alternativet okar. Nar efterfragan pa
skogsbransle okar skiftar efterfragekurvan utat. En annan orsak till att priset pa skogsbransle
samtidigt stiger beror pa att kostnaden for uttag stiger med 6kade kvantiteter.

Huvudravaran for sagverken ar framst inhemskt sagtimmer. Den totala andelen sagade
travaror har fordubblats fran 1980-talet fram till idag (Skogsstyrelsen, 2008). Vid
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sénderdelning och hyvling av travarorna uppstar det en ansenlig mangd biprodukter. Av den
sagade stockens totala volym forsvinner cirka halften av ravaran i form av sagspan och flis.
Huvuddelen av restprodukterna anvands i pappers och massaindustrin. Resten av
biprodukterna gar vidare till skivindustrin och trabransleféradling. Traflisen anvands framst av
pappers och massaindustrin. Det medfor att en 6kad efterfragan hos energisektorn har en liten
inverkan pa prissattningen om jamforelsen gors med svangningarna i efterfragan som
uppkommer fran branschens agerande, eftersom massa och pappersindustrin i nulaget &r
prissattande med sin efterfraga pa stora kvantiteter.
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Figur 3. Flodet av biprodukter och skogsravaror inom skogsindustrin (Wetterlund, 2007).

Enligt Figur 3 hamtas skogsravaran som anvands i svensk skogsindustri fran bade import och
inhemsk avverkning. Bade sagtimmer, massaved och biprodukter som spén och flis importeras
i nulaget. Sagtimmer, massaved och skogsrester fas i forsta hand fran inhemskt skogsbruk.
Tidigare leveransmanster visas i figuren som heldragna linjer dar sagtimmer har levererats till
sagverken och massaved till pappersbruken. Under senare tid har politiska och ekonomiska
forhallanden forandrats och darmed styrt om tidigare leveransmonster. Det kan i framtiden
innebéra att energisektorn kommer att erhdlla en storre kvantitet av timmer och massaveden
som foljt det traditionella leveransmonstret. Det har resonemanget visar det leveransmonster
som utg0rs av den streckade linjen i figuren (Wetterlund, 2007).

Sagverken utgor en viktig aktor i konkurrensen om skogsravaran. Forutom sagverkens
foradlade produkter, erhalls en betydande andel biprodukter, som span och traflis. Traflisen
som produceras levereras till massaindustrin eller saljs som (torrflis) till tréskiveproducenter.
Sagspanet anvands inte av massabruken men &ar den dominerande ravaran for
bransleforadlingsindustrin vid framstéllning av pellets och briketter. Sagverkens biprodukter i
kombination med att anvdnda massaveden till energiproduktion ar av speciellt intresse for
bioenergibranschen (op. cit).

I och med ny foradlingteknik inom brénsleproduktionsindustrin har mojligheten till

substitution av ravara okat. Bransleforadlingsindustrin anvander idag ett storre inslag av andra
ravaror an traflis och span. Det ger 6kade forutsattningar for tillvaxt pa trabranslemarknaden.
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Tillvaxten hos bransleforadlingsindustrin paverkas samtidigt av beskattningen pa biobranslen,
som indirekt styr priset pa den fardiga produkten.

Faktorer som styr efterfragan pa skogsbranslen (Lundmark & Soderholm, 2004):

Priser pa alternativa bréanslen
Skatter pa respektive energisektor
Subventioner

Teknik

Elpriset

Efterfragans struktur hos energisektorn styrs alltsa till stor del av mojligheten att substituera
mellan olika branslen. Substituerbarheten utvecklas hela tiden i takt med att ny férbréannings
och pelleteringsteknik introduceras (op cit).

2.2.4 Sammanfattning av ravarukonkurrensen

| ovanstaende stycken har jag beskrivit utbud och efterfragan pa skogsravaran samt pekat pa
den overgripande ravarukonkurrenssituationen mellan skogsindustrin och energisektorn
utifran litteraturen. Sammanfattningsvis visar anvand litteratur pa att konkurrensen om
skogsravara definieras som formagan att paverka prisnivan genom ett andrat agerande pa
marknaden (op. cit).

Lundmark & Soderholm (2004) menar ocksa att det finns en tydlig konkurrens pa
ravarumarknaden mellan skivindustrin och bransleforadlingindustrin. Konkurrensen galler
framforallt biprodukter som sagspan och traflis. Prisnivan pa dessa biprodukter har som ett
resultat av den ¢kade anvandningen fran bransleforadlingindustrin stigit. Det leder till att
skivindustrin har svart att konkurrera (op cit). Det finns i nulaget en mycket liten konkurrens
om massaveden. Massa- och pappersindustrins betalningsformaga ar i nulaget hogre an
energibranschens. Om energiskatterna i framtiden skulle 6ka, kommer efterfragan pa
bioenergi stiga. Det leder i sin tur till att flodet av massaved istallet styrs mot energibranschen

(op. cit).

2.3 Produktion av pellets

2.3.1 Ravarupotential/Aktuella ravaror

Tillgangen pa ravara i Sverige som lampar sig for pelletstillverkning uppgar till cirka 15,6 milj
m’s (Hoglund, 2008)." Révarorna som &r aktuella i denna undersdkning &r s&gspan,
rundtimmer och tréflis samt kutterspan.

Sagspan

FoOr narvarande dr sagspan den ravara som i storst utstrackning anvands vid tillverkning av
pellets for smaskalig anvandning. Totalt sett utgor sagspan cirka 35 procent av ravarubasen.
(Hoglund, 2008). Tidigare har det funnits ett Overskott pa sagspan, men situationen ar
annorlunda idag, vilket har lett till stigande priser pa span.

Sagspan &r en bra ravara att pelletera, men det finns ett antal variationer mellan olika barrtrad
och hur ravaran har behandlats tidigare som paverkar hallfastigheten hos den fardiga
produkten. Sagspanet har en torrhalt pa cirka 60-45 procent fran sagverken, det gor att spanet
maste torkas innan pelletering. Torrhalten bor ligga pa omkring 85 procent (Jirjis m.fl., 2002).

! Volymen rdvara avser séld volym till pelletsindustrin.
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Rundvirke / Massaved

Massaveden som &r aktuell i den har undersokningen ar barrved det vill sdga tall och granved.
Rundvirket kan kopas som traddelar eller hela l&ngder. For att anvénda rundvirke i
produktionen kravs det att ravaran processas i ett flisaggregat. Massaved / rundvirke ar den
ravara som har det lagsta priset omraknat till kr/ton.

Traflis

Flis av tra kommer vanligen fran barrved. Fukthalten hos traflis som levereras till
branslemarknaden ligger vanligen mellan 30-40 procent (Tradbréansle, 2009). Inkdpen av flis
sker i regel pa flerariga leveransavtal. Lagring av flis sker liksom sagspan utomhus och kraver
stor lagringsyta. En langre tidslagring &r inte lamplig vid hoga vattenhalter. Ett finfordelat
material &r kansligare for rotangrepp én ett grovre (op. cit).

Kutterspan

Kutterspan utgors av rester fran hyvlat virke. Den anvanda mangden kutterspan i
bransleindustrin uppgar till ca 40 procent (STEM, 2009). Kutterspanet ar en mycket torr
biprodukt och lampar sig darfor bast som inblandning i andra ravaror som span. Kutterspanet
har en betydligt hogre volymitet &n span och traflis ca 110 kg/m®s (Tradbransle, 2009).

Vilka parametrar paverkar ravaran?

Halterna av extraktivanmen &r ur ett generellt perspektiv hogre i tall &n gran. En hogre halt ger
mindre friktion i pressmatrisen under pelleteringen. De olika ravarorna har dessutom skilda
lagringegenskaper. Lang tid och den miljé som spanet har lagrats under har en betydelse for
hallfastigheten. Aven vedtyp paverkar kvaliteten, karnved har en lagre fukthalt an splintved
(Jirjis m.fl., 2002).

2.3.2 Storskalig produktion

Majoriteten av trabrénleproduktionen som sker idag genomfoérs i stérre anldggningar. Det
finns idag ett 20-tal tillverkare med en produktionskapacitet pa éver 10 000 ton/ar (Naslund &
Nordin, 2003). Den storskaliga produktionsstrukturen har uppstatt dar utbudet pa ravara,
spillvdrme och mdjligheten att distribuera varmedverskottet varit god. Vid stora
produktionsanlaggningar anvéands framst sagspan men &aven kutterspan i produktionen. For
pelletering av kutterspan i stor skala kravs det dock att ravaran finns tillganglig lokalt da
transportkostnaderna ar stora. Kutterspanets volymitet ar hég, det gor att det inte ar lénsamt att
transportera kutterspanet nagra langre strackor. Enstaka storskaliga anlaggningar pelleterar
aven bark (op. cit).

Det ar alltsa framst ravaror med en hog fukthalt som pelleteras i storskaliga anlaggningar. En
fuktig ravara kraver aven torkning som en fas i produktionsprocessen, och med nuvarande
teknik kravs det stora volymer for att na lonsamhet i produktionen. Det &r ytterligare en
anledning till den storskaliga driften (op. cit).

Produktionskostnaderna i en pelletsfabrik paverkas av manga faktorer. Anlaggningarna har
samtidigt helt olika forutsattningar. En stor produktionsanldggning ger skalférdelar, den ger
samtidigt hogre transportkostnader da ravaran kan behdva transporteras langre strackor. Enligt
Naslund (2003) star ravarukostnaderna for cirka 51 procent av produktionskostnaden. Trenden
gar dock mot hogre ravarupriser sa lange anvandningen av branslepellets okar.
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Torkning av ravaran innan pelleteringsprocessen ar den nast storsta kostnaden och utgor
ungefar 21 procent av totala produktionskostanden. Av kostnaderna for torkningen &r
varmekostnaden och kapitalkostnaderna de mest patagliga. Det &r vanligt att ravaran samtidigt
anvands for uppvarmning i samband med torkning, kostnaden for uppvarmning/férbranning
maste darfor laggas pa ravarukostnaden (op. cit).

Kostnaden for att pelletera rdvaran utgor ca sex procent av den totala produktionskostnaden.
Denna kostnad delas upp pa kapitalkostnader, underhdll och elkraft fordelat pa lika stora
andelar (op. cit).

2.3.3. Teknisk beskrivning av pelletering i korthet

Pelleteringstekniken som anvands idag har sitt ursprung i fodertillverkningen, men
tillverkningen skiljer sig pa flera satt mellan de olika produkterna. Vid pressning av traravara
jamfort med foderpellets forbrukas det 2-3 ganger mer energi per ton. Produktionskapaciteten
ar 75 procent lagre och kompressionen ar 2-3 ganger hogre. Att energiférbrukningen ar hogre
vid pressning av tra beror pa att tra ar hardare, det behdvs darfor mer energi for att pressa
ravaran. For - och efterbehandlingen av ravaran respektive den fardiga produkten ar en viktig
del av slutresultatet. Under forbehandlingen av ravaran anpassas traflisen eller sagspanet till
produktionsforutsattningarna. Det handlar framst om renhet, fukthalt och fraktionsstorlek. Nar
pelleteringen &r klar behdver pelletsen kylas och separeras fran fraktioner (Néslund & Nordin,
2003). Figurerna 4 och 4.1 visar exempel pa pelletsanlaggningar och olika processteg i
pelleteringen.

Sonderdelning av ravara

Det behovs som tidigare namnts ett antal forbehandlingssteg innan ravaran ar klar for
pelletering. Ravaror som till exempel grenar, stockar och klenstammar behdver flisas innan
torkningen. Nagra metoder for att krossa eller flisa ravaran ar att anvanda en hammarkvarn
och/eller en flishugg. Flishuggen kan vara kanslig for fororeningar. Att fa med sand och andra
fororeningar 6kar samtidigt slitaget pa flishuggen och pelletsmatrisen (op. cit).

Torkning

Vid torkning av ravaran anvands det vanligtvis rokgastorkning. Branslet till torkningen hamtas
fran separationssteget dar fardig produkt sallas fran smapartiklar. Den fukt som ravaran binder
forangas, rokgaserna bléses genom fraktionen. Angan/vdrmen kan sedan ateranvéndas med
hjalp av rokgaskondensering. Det &r viktigt att fraktionsstorleken ar jamn, om inte blir
torkresultatet ojamnt. Det finns tva typer av torktrummor; enstrakstrummor, dar fraktionen
passerar igenom en gang och s.k. trestrakstrummor; som innebar att fraktionen gar igenom
trumman flera ganger. Efter att fraktionen har passerat separeras rokgaserna i en cyklon. Efter
torkningen har fraktionen en torrhalt pa omkring 90- 92 % (Zakrisson, 2002).

Malning

Nar ravaran eller fraktionen har genomgatt torkning finfordelas ravaran till 6nskad
partikelstorlek i en hammarkvarn. Om fraktionen haller en lag fukthalt blir resultatet av
malningen béattre. Storre partiklar som fastnar i sallet aterfors till kvarnen. Desto finare
fraktionsstorlek ju hogre hallfastighet far pelletsen (Néslund & Nordin, 2003).

Konditionering och tillsats av bindemedel

Under konditioneringen mjukas ravaran upp infér pressningen, detta sker med hjalp av anga.
Konditionering har visat sig ha betydelse for att minska energiatgangen och samtidigt 6ka
kapaciteten i produktionen. Friktionen minskar alltsa i pelletsmatrisen. Storleken pa fraktionen
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har aven betydelse under konditioneringen, en stor partikelvariation medfor spanningar i
pelletsen nér den torkar, vilket kan leda till att hallfastigheten férsamras (op.cit).

Pressning/Pelletering

Vid pelletering pressas ravaran under hogt tryck mot/genom en konisk kanal. Det tryck och
varme som uppstar kommer genom presskraften och friktionen i kanalen. Med en kraftig
friktion stiger ocksd temperaturen. Under passagen i kanalen sker forandringar i
materialet/ravaran som gor att pelletsen nar ett hallfast tillstand (op. cit).

Kylning/Packning

Den fardigpressade pelletsen kyls direkt efter pressningen. Anledningen &r att forhindra
sjalvantandning i bulklager och forhindra kondens fran att bildas. En ytterligare anledning till
kylning ar att den fardiga pelletsen far en hogre hallfastighet. Direkt efter pressningen har
pelletsen en temperatur pa ca 150°C. Vid en eventuell kondensbildning finns det risk for att
mogel bildas i lagret. | samband med kylning ar det vanligt att pelletsen sallas for att separera
bort finfraktioner (op. cit).
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Figur 4. Exempel pa produktionsanlaggning. (Btk/Slu, 2009).
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Figur 4.1. Anlaggning for pelletering. 1, inmatningssilo.2 , transportskru. 3 . hammarkvarn. 4 , flakttransportor.
5, cyklon. 6 , matarskrut. 7 , pelletspress. 8 , elevator. 9 , pelletskylare. 10 , transportdr. 11 , storsack eller
packetering i smasack (Nilsson & Bernesson, 2008).
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3 Berdkningar och formler

| det har kapitlet skall jag presentera det urval av teori som jag sedan skall applicera pa
empirin fran undersokningen. Den teoretiska referensramen bestar av tva delar, i den forsta
delen redogor jag for sjalvkostnads/bidragskalkyleringen och dess metoder. | den andra delen
redogor jag for investeringsanalysens uppbyggnad och anvandbarhet.

3.1 Bidragskalkylen och dess utgangspunkter

Bidragskalkyleringen kénnetecknas av att kalkylen inkluderar den kostnad som orsakas av
kalkylobjekten, det vill sdga sarkostnaderna. Sarkostnaden beror pa en viss situation och
uppstar eller faller bort vid ett visst tillfalle. Sarkostnader kan vara rorliga eller fasta. Det &r
viktigt att ta hansyn till bade rorliga och fasta sarkostnader. Om vi i en viss kalkylsituation
endast beaktar rorliga sarkostnader Okar risken for att underskatta sarkostnaderna (AX,
Johansson m.fl., 2002).

Det finns kostnader som varken faller bort eller uppkommer vid ett handlingsalternativ/
ekonomiskt beslut dessa bendmns samkostnader. Samkostnaderna speglar verksamheten ur ett
helhetsperspektiv och orsakas darfor inte av ett handlingsalternativ. Bidragskalkyler anvénds
alltsa vanligen i resultatberakningar for exempelvis varor eller tjanster.

| litteraturen anfors det tvd argument for att anvanda bidragskalkyler. Det forsta argumentet ar
att samkostnaderna dr svara att fordela rattvist. Det ar latt att omkostnadsfordelningen blir
godtycklig, det ror sig framst om fasta omkostnader. Genom att inte férdela omkostnaderna
kan godtyckligheten hos dessa reduceras. Det andra argumentet for att anvanda
bidragskalkylering &r att foretag har fasta kostnader som inte paverkas av foretagets agerande,
det vill sdaga den grundlaggande kapaciteten. P& kort sikt ar det endast sérkostnaderna som
paverkas. Sarkostnaderna dr de som bor inkluderas i kalkylerna. Det &r ju dessa som visar vad
det kostar att producera en vara eller tjanst (Ax, Johansson m.fl., 2002).

3.1.2 Centrala begrepp och dess samband inom bidragskalkylering

Inom bidragskalkyleringen ar sjalva begreppet bidrag ett matt pa resultatet. Bidraget utgor
differansen mellan sérintdkterna och sarkostnaderna. Bidraget i kalkylen Kkallas
tackningsbidrag. Det totala tickningsbidraget som ett foretag erhaller skall Gverskugga
foretagets kostnader och generera vinst. Resultatet fas genom att samkostnaderna (kostnader
som finns oberoende av beslutssituation) subtraheras fran det totala tackningsbidraget (1bid).

Sarintakt - Sarkostnad = Tackningsbidrag

Totalt tackningsbidrag — Samkostnad = Resultat

Beroende pa vilken typ av kalkyl som beaktas kan samkostnaderna ses pa olika satt. Det forsta
séttet ar dar samkostnaderna dverskuggas av tackningsbidraget. Det andra sattet att betrakta
samkostnaderna ar att tdckningsbidraget bestdms av vad som budgeterats.

Ett tdckningsbidrag som &r positivt betyder inte att kalkylobjektet ar lonsamt. Det &r fullt
mojligt att foretagets tackningsbidrag ar lagre an kravet pa I6nsamhet (Ax, Johansson m.fl.,
2002). Detta kan galla en enskild produkt eller en vara. Foretagets resultat kan alltsa vara
negativt medan tackningsbidraget &r positivt. Foretaget kan i ett lage dar en produkt visar
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negativt tackningsbidrag valja att satsa pa andra produkter men behalla den produkt som visar
negativt bidrag av strategiska skal.

Det &ar vanligt forekommande i tillverkande foretag att en produkts tackningsbidrag forst
berdknas (bruttovinsten) genom att dra sarkostnaderna fran sarintakten. Dérefter jamfors
tackningsbidraget med sarintakten och vi far da den sa kallade tackningsgraden. Téacknings-
graden benamnes ofta bruttovinstmarginal.

Tackningsbidrag / Sarintéakt = Tackningsgrad

Det finns tva huvudmetoder for sjalvkostnadskalkylering och bidragskalkylering: dessa tva ar
periodkalkyler och orderkalkyler. 1 den hédr uppsatsen genomférs berdkningarna med
orderkalkyler darfor kommer dessa att presenteras

3.2 Orderkalkyler

Vid kalkylring med hjalp av denna metod ar det mojligt att kalkylobjektets kostnad beréknas
oberoende av tidsaspekten. Detta gor det mojligt att faststdlla en kostnad for en
tillverkningsserie eller produktenhet. Det &r samtidigt mojligt att berdkna det totala
tackningsbidraget hos ett kalkylobjekt eller foretagets resultat.

Orderkalkyler ar anvandbara nar ett eller flera kalkylobjekt skiljer sig at med avseende pa
ravaruférbrukning, energiatgang eller distributionssatt.

Nér order- och bidragskalkyler med rorliga och fasta sdrkostnader anvéands &r det som tidigare
namnts de centrala begreppen sarkostnader och samkostnader. Sarkostnader kan vara bade
rorliga och fasta. Rorliga sérkostnader i ett tillverkande foretag kan vara loner, material. Fasta
sarkostnader ar vanligtvis maskinomstéllningar. Fasta séarkostnader paverkas i liten
utstrackning av skift i producerad volym.

Sarintakt — Rorliga sarkostnader — Fasta sarkostnader = Tackningsbidrag

Samkostnaderna fordelas inte ut pa enskilda kalkylobjekt, samkostnaderna hor till foretagets
produktion i sin helhet och subtraheras fran det totala tackningsbidraget. Det totala
tackningsbidraget som erhalls fran foretagets samtliga kalkylobjekt ska ticka foretagets
samkostnader och ge ett positivt resultat (Ax, Johansson m.fl., 2002).

3.3 Stegkalkyl

Né&r foretaget anvander sig av stegkalkyler i sina berékningar kan den enkla formen av
bidragskalkyl byggas ut i flera steg. Stegkalkylen &r en bidragskalkyl med flera
tackningsbidrag. Foretaget kan darfor identifiera sarkostnader pa flera nivaer. Stegkalkylen
fordelar samkostnaderna till den niva dar de utgor en sarkostnad, t.ex. kan en samkostnad pa
en niva utgora en sarkostnad pa en underliggande niva. Det kan gélla enskilda produkter eller
hela produktgrupper. Nar en stegkalkyl ar fullt utbyggd innehaller kalkylen foretagets samtliga
kostnader, och langst ned i kalkylen avlasa foretagets resultat (Ax, Johansson m.fl., 2002).
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Stegkalkylen i ett tillverkande foretag skiljer sig fran en kalkyl i ett tjansteforetag,
uppbyggnaden av kalkylen ser darfor annorlunda ut. | ett tillverkande foretag byggs
stegkalkylen upp av produktkalkyler. Antalet nivaer i en stegkalkyl bestams vanligtvis av
foretagets krav pa information och verksamhet. Stegkalkylen gor att foretaget:

e Kan o&verblicka sina sarintakter, sarkostnader och tickningsbidrag fran olika
kalkylobjekt samt visa tackningsbidraget pa olika nivaer.

e Far information om intékter och kostnader som faller bort vid ett handlingsalternativ.
Det kan vara en produkt som tas bort fran sortimentet

e Kan utskilja vilka effekterna blir vid en prishojning eller hur tackningsbidraget
forandras.

3.4. ABC-kalkyler

ABC-kalkylen eller Activity Based Costing karaktariseras av att metoden tar fasta pa hur
omkostnaderna fordelas. Till skillnad fran palaggsmetoden dar vi antar att alla omkostnader ar
volymberoende antar vi i ABC-metoden att en storre andel av omkostnaderna i ett tillverkande
foretag paverkas av andra faktorer an verksamhetsvolym.

Ett annat antagande som gors vid en anvandning av ABC metoden ar att samtliga kostnader ar
rorliga samt inférandet av icke-volymrelaterade fordelningsnycklar. | verksamheter med en
komplex produktionsstruktur tenderar fasta kostnader att 6ka, det blir darfor allt mer tveksamt
att kalkylera med volymrelaterade fordelningsnycklar. Detta &r den framsta orsaken till att
anvanda sig av ABC-metoden (Ax, Johansson m.fl., 2002).

I ABC-metoden antas som tidigare namnts att alla kostnader ar rérliga. ABC-metoden skiljer
samtidigt pa kortsiktiga och langsiktiga rorliga kostnader.

e Kortsiktiga rorliga kostnader ar kostnader som paverkas av forandringar i
verksamhetsvolym. | ett tillverkande foretag utgér volymen av till exempel mangden
producerade artiklar. Kortsiktiga rorliga kostnader har i bidragskalkylen kallats rorliga
kostnader.

e Kostnader som &r rorliga pa lang sikt paverkas av bredd och komplexitetsvariablerna.
Dessa variabler kallas aven kostnadsdrivare. Kostnaderna som inte paverkas av
verksamhetsvolymen, det vill sdga inte paverkas pa kortsikt ar kapacitetsbundna
kostnader. Ur ett langre tidsperspektiv &r dessa kostnader dock rérliga.

I ABC-metoden &r begrepp som aktivitet och kostnadsdrivare viktiga. Aktivitetsbegreppet
ersatter omkostnadsbegreppet och fordelningsnycklar ersétts av kostnadsdrivare. En aktivitet
inom ett tillverkande foretag utgors av ett arbetsmoment. Det finns ingen given uppsattning
aktiviteter, aktiviteterna varierar darfor beroende pa bransch och tillverkningsfrfarande.

Kostnaderna fordelas i ett forsta steg mellan aktiviteterna, i detta steg erhalls totalkostnaden
for aktiviteterna i foretaget. | nasta steg fordelas aktivitetskostnaderna ut pa respektive
kalkylobjekt. 1 ABC-metoden orsakar foretagets aktiviteter kostnader och kalkylobjekten
skapar/ger aktiviteter.
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3.5 Palaggsmetoden

Palaggsmetoden &r lamplig att anvéanda for att bestimma sarkostnader och behandla dessa sa
langt som mojligt som direkta kostnader, det vill séga att pafora kostnaderna till kalkylobjektet
direkt. Den har typen av kalkyler kan i tillverkande féretag vara mer utbyggda och innehalla
fler kostnadsposter och omkostnadsposter. Orsaken till detta &r att den ekonomiska
verksamheten &r mer avancerad i tillverkande foretag.

Kostnaderna delas in i direkta kostnader och omkostnader. De olika kalkylobjektens andelar
av omkostnaderna skall sedan faststéllas. Detta &r en problematisk procedur. Omkostnaderna
stélls upp och kopplas till férdelningsnycklar som syftar till att ge en rattvis fordelning av hur
stor respektive omkostnad ar (Ax, Johansson m.fl., 2002). Omkostnaderna fordelas enligt
principen orsak och verkan. Kostnaderna skall fordelas efter hur kalkylobjekten paverkar
kostnaden. Rorliga och fasta kostnader knyts hér till kalkylobjekten.

Proportionalitetsprincipen tillampas och konsekvensen blir att storleken pa omkostnaderna
som fordelas ut pa kalkylobjekten ar beroende av storleken hos verksamhetsvolymen.

Omkostnader / Fordelningsnyckel = Palagg

Fordelningsnycklarna som anvands for att berdkna omkostnaderna kan delas in i tre slag. | ett
tillverkandeforetag kan fordelningsnycklarna utgdras av tid i process, kvantitet och
varde/material.

3.6 Investeringsanalys

Med begreppet investering menas att en satsning som gors i nutid skall resultera i ndgon form
av framtida avkastning. Det kan utgoras av ett projekt som nyttjas under en tid eller kapital
som satsas for att forbattra resultatet (Norelid & Eliasson, 2005).

Investeringskalkylen har flera syften. Forst och framst skall den ligga som grund for en
effektiv resursallokering hos foretaget. Kalkylen skall ocksd ge stéd vid lonsamhets -
beddmning och rangordna olika investeringsalternativ. Genom investeringkalkyler kan
foretaget enhetligt behandla projekt (Bergknut, EImgren m.fl., 1993).

Det finns dock begransningar hos investeringskalkyler, kalkylerna bygger pa prognoser och
bedémningar fran ingangsdata. Det kalkylresultat en berakning syftar att tillféra ger inte mer
information an vad foretaget tillfor. Det ar ocksa omdjligt att beakta alla ekonomiska
konsekvenser i en kalkyl. For att gora en tillforlitlig kalkyl maste foretaget komplettera den
ekonomiska beddmningen med strategiska, operativa och miljémassiga aspekter. Syftet med
investeringskalkylen &r att:

e Skapa en optimal resursallokering. Vid en matematisk tillampning kommer kalkylen
att optimera resursanvandningen. Kalkylerna utgor verktygen for projektansvariga pa
foretaget.

e Beddma och rangordna investeringsalternativ. Kalkylen gor det mojligt att
rangordna olika investeringssituationer och alternativ.
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Analysera betalningsstrommar. Kalkylen mojliggor att bedoma vilka effekterna pa
foretagets likvider, dvs foretagets kapital kommer att tas i ansprak under olika
tidsperioder. Likviderna paverkas samtidigt av kapitalfléden/betalningsstrommar.

Risk/Osakerhetsbeddmning. En analys av framtiden medfor en viss osékerhet och
darmed utg0r en investering en framtida risk.

Enhetlig behandling av fakta. Genom att enhetligt behandla sammanstéllda fakta
oOkar tillforlitligheten vid anvandning av investeringskalkyler.

Oka majligheten till efterkontroll. Att anvanda sig av kalkyler forenklar kontroll och
utvardering av kalkylmetoden. Med efterkalkyler kan foretaget ta stallning till
foljdinvesteringar och kostnadsbesparingar.

Under hantering av kalkyler uppkommer en rad fragestallningar och betankanden. Nagra av
fragorna som kan bli aktuella infor en beslutssituation ar:

Vad skall beslutsunderlaget innehalla (output)? Kalkylens output ar dess utseende, i
detta skede maste foretaget ta stallning till vilka matt som skall anvandas. Det fodras
god kannedom om hur och nar matten kan anvandas (Bergknut, EImgren m.fl., 1993).
Olika kalkylmetoderna och matten kraver att vissa forutsattningar ar uppfyllda. Ar de
olika kraven uppfyllda bor resultatet av kalkylerna tolkas med forsiktighet.

Vilken struktur skall kalkylen ha (struktur)? Kalkylens struktur paverkas av kraven
som stalls i kalkylens output. Strukturen paverkas av till exempel kalkylmetod och
tillvagagangssatt vid systematisering av berdkningar.

Vilken typ av fakta skall kalkylen innehalla (input)? Vad som skall inga i en berakning
eller kalkyl styrs av projektets eller undersokningens fragestallning. Andra faktorer
som paverkar input &r tidsrymden och avgransningar hos projektet. Vilken typ av
siffror och data som skall inga i kalkylen bestams av kvalitet och tillforlitlighet pa
dessa.

Varje enskild projektkalkyl och dess metod skiljer sig fran andra, att varje
kalkylsituation ar saregen forsvarar for ett foretag att skapa fasta rutiner infor
investeringbeslut (op. cit).

Ett annat problem &r svarigheten att uppskatta betalningsstrommar ju lagre fram i tiden de
upptrader. Varfor anvander foretag da betalningsstrommar i investeringskalkylering? For det
forsta maste foretaget mata det totala utfallet hos investeringsalternativet, periodiserade matt
ar alltsd inte av intresse. Foretaget ar intresserat av storleken pa investeringsalternativens
totala inkomster och utgifter, dvs sammanlagda in- och utbetalningar. Foér det andra skall
I6nsamhetsmattet visa och jamfora konsekvenser vid olika tidpunkter med varandra.
Alternativkostnader och resursallokering vid projektstarten skall kunna jamféras och
kompenseras av inkomster i ett senare skede. Sammanfattningsvis - vérdet av en viss summa
pengar beror pa rantelage samt nar in - och utbetalningen sker (op. cit).

3.6.1 Betalningsstrommar
Betalningsstrommarna kan delas in i tre kategorier (Bergknut, EImgren m.fl., 1993):
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Grundinvestering

Grundinvestering (G) och utgdrs av den engangssumma eller flertalet utbetalningar som
investeringen kraver vid start. Det kan rora sig om anskaffning av maskiner, satsningar pa
marknadsforing eller anlaggningstillgangar.

Lopande betalningar

En inbetalning uppkommer vid det datum som foretaget far betalt for en produkt eller tjanst
medan en utbetalning uppkommer nar foretaget gor inséttning av pengar. Bade in- och
utbetalningar sker pa specifika datum.

Utbetalningar som paverkar likviderna kallas Lopande utbetalningar (U), dvs dessa paverkas
och uppkommer av den lépande driften. Utbetalningar av den hér typen utgdrs av I6ner,
material i produktion, eller service och underhall, utokade satsningar pa marknadsforing och
forsaljning, produktutveckling, energikostnader samt underhall.

Inbetalningar (1) uppkommer inom ramen for investeringkalkyler efter forséljning av
produkter eller i samband med effektiviserad produktion, t ex minskade I6nekostnader,
effektiviserat underhall, minskat underhall av maskiner, lagre ravarukostnader.

Restvarde

Restvardet (R) &r det alternativa nyttjandevérde som tas upp vid slutberékning, vad foretaget
raknar med att fa betalt for investeringen. Nar investeringens ekonomiska livslangd ar slut kan
resursen avyttras. Den intakt som forséljningen da ger kallas restvarde. En viktig fraga som
uppkommer i samband med restvardet ar om foretaget skall bortse ifran restvéardet vid
avyttringen. Oavsett om foretaget bortser eller tar hansyn till restvardet styrs det av tva
faktorer. Det forsta dar tidshorisonten och den andra faktorn &r den eventuella
andrahandsmarknaden eller det alternativa utnyttjandet av investeringen. Normal sett beréknas
restvardet hos en investering med kortare livslangd. En svarighet vid den hér typen av
berdkningar &r att investeringen kan vid en viss tidpunkt och alternativt nyttjande ha ett visst
varde men i framtiden vara vardelds eftersom den tekniska utvecklingen férandras. Det &r inte
ovanligt att foretagen later bli att inkludera restvardet i sina kalkyler, dels for att
berdkningarna forenklas och dels for problemet med att faststalla summan (ibid).

3.7 Investeringskalkylen, dess bakgrund och metoder

Det finns ett antal olika metoder som ett féretag kan anvanda sig av for att analysera
investeringsprojekt. Metoden som anvénds beror pa storleken pa investeringen, dvs hur
omfattande investeringen &r monetart sett samt det tidsperspektiv som avses. En tidig studie av
30 foretag som utfordes under 80-talet visade att de tre vanligaste investeringsmatten var
nuvardesmetoden, pay-backmetoden och internrdntemetoden (Bergknut, EImgren m.fl, 1993).
| detta avsnitt skall jag redogora for ovanstaende tre metoder som foretagen vanligen anvander
for att genomfoéra investeringskalkyler.

3.7.1 Internrantemetoden

Internrdntemetoden beréknar den genomsnittliga rante6kningen som investeringen genererar.
Ett centralt antagande hos denna metod &r att investeringen betraktas som ett slutet system
som byter kapital med sig sjélvt (op. cit). Investeringen visar sig vara l6nsam nér internrantan
ar lika med eller storre &n kalkylréntan (>0), kalkylréntan ar ju det uppsatta avkastningskravet.
Internrantan hos en investering ar den ranteniva dar summan hos alla inbetalningar och vardet
betalningsstrommarna &r lika med noll, eller annorlunda uttryckt, kapitalvéardet ar noll vid
denna diskonteringsranta.
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I nedanstdende ekvation skall internrantan losas ut:

antal & 1 .\ slutvarde

Initial investering = Arlig avkastning x - - _ -
n-srter (L+internrénta)”  (1+internranta)

Internrantemetodens svaga lank kan forklaras med att interrantan ar rantesatsen som ger ett
nuvarde pa noll. Om nuvérdet ar lika med noll kommer slutvardet att bli noll. | den har
metoden kan inbetalningsoverskotten kopplas till internrantan, det far till foljd att kalkylrantan
tolkas som ett foretags alternativa placeringsranta och om interrantan ligger pa en hogre niva
blir internrantan orealistiskt hdg. Detta resonemang kan forklaras med att det ar mojligt for
investeraren att tolka/formulera interrdntan i termer av ett slutvarde (Bergknut, ElImgren m.fl.,
1993).

3.7.2 Payback-metoden

Payback-metoden eller aterbetalningsberdakning formulerar resultatet i termer av hur lang tid
det tar for investerade pengar att komma tillbaka. Metoden ar en kombination av likviditets-,
I6onsamhets- och riskmatt (Bergknut, EImgren m.fl., 1993). Metoden &r en vanligt fore-
kommande berdkning for att grovsalla investeringsalternativ. Aterbetalningstiden kan
berdknas med eller utan kalkylrdntan. Det ar dock vanligt att i stOrre investeringsprojekt
berdkna aterbetalningstiden med hansyn till kalkylrantan. Om ett foretag beraknar
aterbetalningstiden med hjalp av rantan ar detta detsamma som den tidpunkt da kapitalvardet
pendlar fran att negativt varde till ett positivt varde (op. cit). Metoden visar med andra ord hur
lang tid det tar for investeringen att ge tillbaka satsade pengar. Payback ar den enklaste
metoden att administrera. Pa grund av dess enkelhet finns det en del brister i metoden.
Payback tar inte hansyn till nar under tidsperioden inbetalningarna kommer in. Metoden tar
heller inte hansyn till betalningar som sker efter payback-tidens utgang.

Berékning utan inkludering av ranta

Berakningsmodellen visar aterbetalningstiden for investerade pengar, det vill sdga tiden for
ackumulerade inbetalningséverskott att na nivan, samma belopp som grundinvesteringen.
Skulle inbetalningséverskotten skilja sig fran ar till ar kan man istillet berékna
aterbetalningstiden genom att summera antalet ar av inbetalningar som behdvs for att fa
tillbaka grundinvesteringen (G). Den hér berdkningsmetoden gor att restvérdet séllan kommer
med i kalkylen, restvérdet betraktas som en inbetalning (Ibid).

Berakning av aterbetalningstid med ranta

Nar man berdknar aterbetalningstiden med héansynstagande till rantan diskonterar man
inbetalningsdverskottet fore summering och sammanrékning med grundinvesteringen (G). |
fallet med icke konstanta inbetalningsoverskott dr det nodvandigt att diskontera varje ars
inbetalningsoverskott till den niva som tacker grundinvesteringen (G). Den har tekniken for att
berdkna aterbetalningstiden speglar den tidpunkt dar bade grundinvestering och réantan pa det
bundna kapitalet ar aterbetalad (Bergknut, Elmgren m.fl., 1993).

Inl1- Grundinvestering 8
Ar—_ Inbetalningsoverskott / ar

InA+ p)
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3.7.3 Kapitalvarde - Nuvardesmetoden

Kapitalvardesmetoden eller nuvardesmetoden som den ocksa kan benamnas anvands for att
mata det totala vardetillskott som en investering tillfor foretaget efter att kravet pa
kalkylrantan har uppfyllts. Nuvérdet eller kapitalvardet ar anvéandbart vid berékning av
investeringar av engangskaraktar, som exempel kan ndmnas investeringar i syfte att expandera
eller avveckla verksamheten (Bergknut, Elmgren m.fl., 1993). Kapitalvardet utgdrs av
summan av det totala antalet in- och utbetalningar som investeringen genererar, in- och
utbetalningarna diskonteras sedan vid en referenstidpunkt.

Investeringen visar sig vara I6nsam om nuvardet ar positivt, dvs noll eller stérre an noll. Om
man skall jamfora olika projekt ar det nédvéandigt att anvanda samma tidsperspektiv. Nuvardet
uttrycker avkastningen utover kravet pa att kalkylrantan skall tackas. Detta medfor att man
kan tolka investeringen i termer av marginalbegrepp, dvs investeringsmarginalen visar hur
riskfyllt ett projekt ar. Desto storre investeringsmarginal desto lagre risk. Vardet av det
framtida kapitalet paverkas av kalkylrantenivan. Kalkylrantan ar central vid
nuvardesberakningar eftersom kalkylrdntan omvandlar framtida betalningsfléden till nuvérden
och gor dessa jamforbara. Formeln for att berdkna nuvérdet presenteras nedan. Formeln ger
beloppet som utfaller om ~n ar med kalkylrantan r. Det ar ocksd mojligt att bestamma
nuvardet med hjélp av en tabell som anger rénta och tidsperiod.

Nuvédrde =1/ (1 +r) n* belopp

3.7.4 Berakning av kalkylrantan

Kalkylrantan ar en viktig komponent inom investeringsanalysen. Storleken pa kalkylratan ar
ett komplicerat moment vid berdkning av nuvardet. Kalkylrantan &r kostnaden for kapitalet.
Kostnaden kombinerat med tidsperspektivet &r central i investeringkalkylen. Kalkylréantan gor
det mojligt att faststdlla pengars véarde under en tidsperiod. Resultatet for berdkningen
omvandlas till nuvarden. Efter detta steg kan alla kalkyler genomféras i samma penningvérde,
man blandar inte dpplen och péron (Norelid & Eliasson, 2005).

Nivan pa kalkylrantan ar en angeldgenhet hos foretaget. Rantenivan styrs av foretagets eget
kapital och hur stor kapitalkostnad som foretaget kan belastas med. Det vill sdga egna
forutsattningar (eget kap) och hur stor del av kapitalet som skall lanas upp. Den kalkylranta
som ett foretag anvander kan vara kopplad till ranteldget eller foretagets finansiella lage men
kan ocksa skifta med andrade forutsattningar; kalkylrantan skiljer sig samtidigt mellan olika
foretag.

Kalkylrantan ar det avkastningskrav som foretaget har pa sina investeringar. Kalkylrantan kan
beskrivas som det interna priset pd kapital. Darfor anvands denna ranteniva vid
investeringskalkyler. Det finns fyra olika metoder for att bestdmma kalkylrantan:

Den forsta metoden for att berakna kalkylrantan bestar av att reda ut foretagets genomsnittliga
kostnad for det totala kapitalet. Metoden bygger pa en kombination av eget kapital och hur
mycket kapital som skall lanas upp (externt kapital). Denna typ av metod ar den mest
tillampade och enklaste metoden. Ett problem enligt (Norelid & Eliasson, 2005) ar att prissétta
det egna kapitalet. Ett annat problem &r att foretaget med denna metod i storre utstrackning
fokuserar pa historiska siffror dn kostnaden for anskaffning av nytt kapital (op. cit). Om ett
foretag skall genomféra en nyinvestering kan foretaget behdva skjuta till nytt kapital, detta
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tillskott kan da ha ett hogre pris/kapitalkostnad &n det nuvarande egna kapitalet som foretaget
disponerar.

Den andra metoden for att berdkna nivan pa kalkylrantan ar att summera rantekravet pa det
kapitat som foretaget beréknar att forbruka. Posterna som summeras &r: Basrantan eller den
riskfria rantan ar det placeringsalternativ med den l&gsta risken eller alternativkostnaden for
att satta pengarna pa banken. Riskpremien beskriver hur riskfylld investeringen ar, olika
projekt ar olika riskfyllda. Kompensation for inflation ar nodvandig for att betona den
minskade kopkraften. Pengar idag har ett storre varde &n samma pengar i morgon (op. cit).

Den tredje metoden for att faststalla rantan &r att anvénda en Prissattningsmodell, dar priset
eller kostnaden for kapital pa marginalen bestams. Vid ett investeringsbeslut ar priset pa det
efterfragade kapitalet viktigt. Nar ett foretag soker investeringskapital nyttjas vanligen flera
kapitalkallor for att tacka finansieringen. Med hjalp av vetskapen att utbudet pa kapital ar
begréansat och att kapital kan ge olika avkastningsnivaer konstruera en modell for finansiering
(Norelid & Eliasson, 2005). Modellen fungerar enligt mikroekonomiska principer och nivan
pa kalkylrantan satts dar utbud moter efterfragan.

Den sista och fjarde metoden &r att anvanda sig av kalkylrantan som styrmedel. Foretaget kan
anvanda sig av kalkylrantan som styrmedel genom att satta en sa hog niva pa rantan att endast
investeringar med en mycket hdg avkastning. Alternativt kan foretaget gora det omvéanda,
satta ett mycket lagt avkastningskrav for att genomfora omfattande investeringar. Den hér
metoden gar ut pa att analysera l6nsamheten hos projekten vid tidpunkten for investeringen.
Kalkylrantan foljer alltsa inte kapitalkostnaden, utan kostnaden kan vara hogre eller lagre.
Foretaget uppskattar med andra ord kapitalkostnaden i den hér berakningsmetoden (Norelid &
Eliasson, 2005).
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4 Metod och material

I det har kapitlet kommer jag att redogora for metodval nar jag berdknat tackningsbidrag,
kalkylréantan och genomfdrandet av den kvantitativa materialinsamlingen.

4.1 Vetenskaplig metod

Den hér undersokningen baseras pa en positivistisk metodik. Positivismens grundar sig pa att
vetenskapen tar avstand ifran spekulation, dvs det som inte ar verkligt och majligt att iakttaga.
Det ar endast det som kan observeras och verifieras i form av data som behandlas inom
vetenskapen. Det vetenskapliga arbetet bor ocksa bedrivas enligt en och samma metod, det vill
saga pa ett enhetligt satt. Det ar nodvandigt for att kunna generalisera och forklara samband.
Den sista tesen som positivismen foljer ar atskillnad mellan fakta och varderingar (Alan
Bryman, 2002).

Ur det positivistiska forhallningssattet till forskningsprocessen kan den kvantitativa
forskningsmetodiken harledas. Kvantitativ metodik bygger pa en deduktiv syn mellan teori
och forskning. Ett deduktivt synsatt kan forklaras med att en hypotes deduceras eller harleds
fran en teori for att sedan provas (lbid).

4.1.1 Kvantitativ forskning

Den kvantitativa forskningsprocessen kan beskrivas med nedanstaende antal steg som redogor
for processens arbetsgang:

Teoretisk grund.

Hypotes.

Design av undersokning.

Utformning/bestamning av matt.

Tillampning av undersdkning instrumenten for datainsamling.
Bearbetning av data.

Analysfas.

Resultat/slutsatser.

LN~ WNE

Den kvantitativa forskningsprocessen saknar till stor del hypotes eller specificering av sadan,
utan teorin far fungera som en intresseriktning. Darfor tillats teorin styra datainsamlingen.
Steg sex och sju handlar om att hantera data och goéra informationen kvantifierbar,
informationen skall omvandlas till siffror for att underlatta en analys. | analysfasen anvénds en
rad olika tekniker for att begrdnsa méangden data och préva samband mellan olika fenomen.
En viktig del av forskningsprocessen gar ut pa att dvertyga delaktiga parter om validiteten och
vikten av resultaten (Alan Bryman, 2002).

4.1.2 Validitet

Ett centralt begrepp inom forskning &r validitet. Validitetsbegreppet handlar om bedémning av
slutsatserna som erhallits fran en undersokning, det vill siga, vilka samband som hénger ihop.
Det finns olika satt att tolka validitetsbegreppet. Den interna validiteten kan sdgas bedéma om
en slutsats som dragits i undersokningen tyder pa ett kausalt samband mellan flera olika
fenomen. Den externa validiteten beror fragor som ifragasattter om undersokningens resultat
kan generaliseras utanfor undersékningens ramar. Om undersokningen saknar extern validitet
kommer alltsa endast objekten i studien vara aktuella for undersokningen. Begreppsvaliditet
visar hur val ett matt i en undersokning verkligen ger en bra blid av det undersokta. Om en
forskare anvander sig av ett nytt begreppsmatt ar det nédvandigt att ytvaliditeten ar hog, det
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anvanda mattet skall avspegla sig i sammanhanget. Forskaren bor héra med andra personer
hur vida mattet fangar upp begreppen. Ytvaliditeten handlar framst om en process som bygger
pa hur omgivningen uppfattar hur val mattet fungerar i en viss fragestallning. Samtidig
validitet innebér att det anvanda mattets samtidiga validitet provas. Forskaren vet att det som
studeras, det vill sdga objekten i nuet, skiljer sig at, och att dessa fenomen ar relevanta for det
som skall undersokas. Det finns ocksa ett fjarde satt att prova validiteten hos ett anvant matt,
detta kallas prediktiv validitet. Forskaren anvander sig i detta lage av ett framtida kriterium
dar den genomfdrda undersokningen forklarar vad som kommer att ske i framtiden.
Konvergent validitet innebar att ett matts validitet skall bedomas/jamforas utifran andra matt
pa det anvanda begreppet. Forskaren utvecklar har ett annat tillvagagangssatt. Validiteten i
undersokningen/matten kan avgoras genom att till exempel anvanda ett strukturerat
observationsschema for att registrera aktiviteter hos objektet (Alan Bryman, 2002).

4.1.3 Reliabilitet

Reliabiliteten i en undersokning eller resultaten i denna beror fragan hurvida resultaten skulle
bli samma om understkningen genomférs om igen, det vill s&ga, &r resultaten slumpmaéssiga
eller tillforlitliga? Reliabiliteten &r central i den kvantitativa forskningen och bedémer om ett
vedertaget matt som anvands i undersokningen &r stabilt och hallbart. Reliabiliteten i en
undersokning handlar om stabilitet. Forskaren staller sig fragan om mattet som anvands haller
for ytterligare test. Det ar samtidigt viktigt att mattet kan anvandas for att géra subjektiva
beddmningar. Om forskaren skall kategorisera data med flera observatorer, det kan leda till att
overensstdammelsen mellan de olika tolkningarna blir for liten (op. cit).

4.1.4 Den kvantitativa undersokningens fokus

| en kvantitativ undersokning fokuserar forskaren pa maétning. Matningen ar darmed det
centrala i en kvantitativ undersékningen. Matning av variabler gor det mojligt att pa ett
utvecklande satt beskriva sma olikheter mellan foreteelser som undersoks. Matning av olika
foreteelser ger ett verktyg for att fortydliga skillnader. Mojligheten att mata gor att forskarens
undersokning blir neutral i tid och oberoende av person som genomfor méatningen pa nytt. det
har staller krav pa att mattet skall generera ett konsekvent resultats (om inte &r ett resultat av
en naturlig fordndring). Métningen ar grunden for skattningar och berékningar som visar
relationen mellan samband och begrepp.

Kausalitet har en stor betydelse inom den kvantitativa undersékningen som fokuserar pa att
forklara ett fenomen. Den kvantitativa undersokningen har séllan syfte att forklara eller
beskriva varfor en foreteelse och hur den ser ut. Metodiken i undersokningen har darfor ett
mer naturvetenskapligt/positivistiskt tillvagagangssatt. Betydelsen av kausalitet har att gora
med tillforlitligheten hos slutsatserna som gors i undersokningen. Undersékningar som bygger
pa tvarsnittsstudier har ofta en design som mojliggor kausala slutsatser.

Generalisering ar en annan viktig del av den kvantitativa undersékningen darfor att resultaten
bor kunna provas och jamforas i andra situationer och med andra grupper. Fokuset i den
kvantitativa undersokningen bestar av att fa fram ett representativt urval, det ar svart att fa
med samtliga individer i en undersokt population (1bid).

Replikation i en kvantitativ undersokning &r nagot som efterstravas eftersom forskaren
forsoker att eliminera sin paverkan i undersokningen. Resultaten fran undersokningen skall
vara opaverkade av den som genomfort undersokningen, resultaten skall inte ga att forknippa
med forskarens egna subjektiva vérderingar. Om objektiviteten i en undersdkning skulle
kunna ifragasattas kommer naturvetenskapens ansprak pa att ge en exakt bild av ett fenomen

28



att skadas. Om en replikation av en studie svarligen skulle kunna genomforas kan resultaten i
undersokningen ifragasattas. Det ar darfor viktigt att vara explicit under metodutvecklingen sa
att replikation av resultaten blir mojlig.

Det finns ett antal sétt att berdkna varden av matt som anvéands inom samhallsvetenskapen.
Diskussioner om reliabilitet och validitet riskerar darfor att bli otydliga eftersom det ar fel att
utga ifran att nya matt pa begrepp maste underkasta sig ovanstadende krav villkorslost. Det &r
emellertid enkelt att sdkerstélla reliabiliteten eller validiteten. Forskaren kan till exempel
prova den interna reliabiliteten efter att ha utformat matt med flera variabler och testat
ytvaliditeten Det ar viktigt i sammanhanget att namna att reliabilitet och validitet gar att
separera d&ven om begreppen hanger ihop. Validitet &r en forutséattning for reliabiliteten i en
undersokning (Alan Bryman, 2002). Om ett anvant matt saknar stabilitet dver en tidsperiod
kan mattet inte ha ndgon validitet. Mattet som anvéands kan alltsa inte ge information om
begreppet som mattet ar tankt att relatera till.

4.2 Val av metod for berakningar och faststéllning av kalkylranta

Den metod dar foretaget beraknar aterbetalningstiden ar den enklaste och mest anvanda vid
mindre projekt. Payback/off-metoden beskriver hur lag tid det tar innan foretaget far tillbaka
satsat kapital. Payback-metoden ar enkel att anvdnda men ger ett resultat som inte lampar sig
for bedomningar som stracker sig flera ar framat. Payback-metoden (PB) tar alltsa inte hansyn
till pengar som utfaller vid olika tidpunkter och pengarnas olika varden vid respektive tid
(Norelid, Eliasson, 2005). (PB) anvénds vanligen vid korta och sma projekt dar kalkylarbetet
kan goras summariskt. Vid en projekttid pa mindre an ett ar har tiden en mindre betydelse.
Man kan da utga ifran tidsfaktorns minskande betydelse vid projektkalkyleringen och anta att
samtliga in och utbetalningar uppkommer vid samma tidpunkt. | en investeringssituation som
uppfyller ovanstaende kriterier fungerar PB-metoden effektivt da det ar enkelt att rangordna
projektalternativ.

Kort Projekttid Lang
Litet Projekt storlek Stort
Sma Variation In-Utbet Stora
Lag Exakthet Hog
Payoff —— . ———— Nuvarde

Figur 5. Val av lamplig kalkyl beroende pa projektets egenskaper (Norelid & Eliasson, 2005).

Nuvérdesmetoden ar mer avancerad att anvanda, men metoden tar med pengarnas olika varde
vid olika tidpunkter. Detta gor nuvardesmetoden anvandbar pa investeringsprojekt som
stracker sig Over flera ar. Nuvardesmetoden tar dven hansyn till in och utbetalningarna under
investeringens livslangd. Om betalningsflodet &r stort och varierat éver en tideperiod har
tidpunkten for transaktionen en stor betydelse (op. cit). Genom att forrdnta framtidens
betalningsstrommar likstélls dessa med varandra, och kan raknas om till nuvarden. Om inte
betalningarna infaller vid samma tidpunkt bor betalstrommarna periodiseras for att mojliggora
en korrekt bedémning.
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Figur 6. Sammanslagning mellan in och utbetalningar.

I nuvardesmetoden tas for givet att alla in och utbetalningar sker i slutet av en tidsperiod, det
gor alla betalningsfloden i samma tidsperiod jamforbara. Ett forsta steg i kalkylen &r att
kalkylera nettobeloppet, det vill saga, sla ihop in och utbetalningen for tidsperioden. Néar
nettobeloppet ar berdknat anvander man kalkylrantan for att fa dagens penningvérde som
summeras till nuvardet.

I den hér undersokningen har jag valt att anvanda mig av tva metoder for att visa utfallet av de
tva olika investeringsalternativ som jag undersoker. Payoff-metoden visar i det har fallet hur
lang tid det tar innan foretaget far tillbaka satsat kapital. Den har berakningen ar tankt att
utgora ett komplement till nuvardesmetoden. Med hjéalp av en kombination mellan nuvérdes
och payoff-metoden skall lasaren fa en tva-fasetterad bild av investeringskalkylen. Payoff-
metoden medger att de investeringsalternativ som jag undersokt kan rangordnas pa ett enkelt
sett.

Att berdkna ett fortags kalkylranta ar komplicerat i den mening att det ar svart att fa fram ett
varde som uppvisar ett rattvist avkastningskrav. | den har undersékningen har jag anvant mig
av moderbolagets arsredovisning for att berdkna avkastningskravet. Att ett foretag inte ar
noterat pa borsen gor det problematisk att satta ett varde pa foretaget, det enda sattet ar da att
anvanda sig av bokforda varden. Om ett borsnoterat foretag skall varderas finns det
matematiska modeller som kan anvéndas, som exempel kan CAPM (Capital asset pricing
model) ndmnas.

De flesta foretag har en bestamd kalkylranta. Vid en situation dar det &r nodvandigt att
berdkna kalkylrdntan ar den vedertagna metoden att anvdnda sig av genomsnittsmetoden, det
ar en sammanslagning av eget kapital och hur mycket kapital som skall lanas upp (externt
kapital). Laxa pellets ar ett helagt dotterbolag till Norrtulls energi (OKQ8) som i sin tur &r en
mycket kapitalstark &gare. Laxa pellets kommer i uppsatsens kalkylexempel (vid en eventuellt
investeringsbeslut) inte att lana kapital till ett maskinkop utan tillférs medel av moderbolaget.
Vid framrékning av den kalkylrdnta som anvénds for berdkningarna har jag anvant mig av en
skattesats pa 33.32 % (Skatteverket, 2009) och moderbolagets arsredovisning for att fa en
rattvis ranteniva. Koncernen ar inte noterad pa nagon borslista vilket gor det svarare att
vardera fOretaget. Jag har darfor anvant mig av bokfort varde.

Kalkylrantan som anvands i nuvardeskalkylen uppgar till 5,74 % avrundat till 6 %. Den
angivna rantan ar framrédknad med hjalp av rorelseresultatet (EBIT). Réntan utgor det
avkastningskrav som moderbolaget har pa eget kapital (EK). Det egna kapitalet uppgar till
1569 242 Tkr. Jag har alltsd anvant mig av bolagets avkastningskrav som riktmarke for
rantenivan. Efter kontakt med foretagets inkdpschef Olle Isacsson fick jag meddelat att Laxa
pellets anvander en kalkylranta pa 5 %. Jag valjer dock att anvanda den framraknade
rantesatsen som grund for studien. Hur den angivna rantenivan ar framtagen kan jag inte svara
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pa. Jag har under arbetets gang forsokt att finna nagon rantenivda som ar vedertagen i
bioenergibranschen, men efter kontakt med Matti Parikka pa (STEM, 2009) har jag kommit
fram till att rantenivan ar helt satt efter bolagens forutsattningar. Tanken med att fa fram en
ungefarlig ranteniva var att jamfora och diskutera det egna resultatet med branschen i 6vrigt.

Risken med att anvanda en for hog ranteniva ar att maskininvesteringen maste generera
pengar tidigare, det blir darfor svarare att rakna hem projektet under en rimlig tid. Samtidigt
ger en alltfor 1ag ranta resultatet att foretaget kan genomféra en investering som ger ett
negativt varde om kalkylrantan sattes till en hogre niva.

4.2.1 Flisaggregat och driftskostnader

Maskinalternativen som ingar i undersokningen kommer fran Continental Biomass Industries
CBI och Bruks-Klockner AB. Kapaciteten pa maskinerna ar beraknade att kunna tillféra ca 20
procent av ravarubehovet arligen, vid ett bestamt antal drifttimmar. Driftskostnader, kostnader
for underhall av maskinerna och installationskostnader ar uppskattade i samrad med berérda
foretag. Med driftskostnader avses i undersokningen kostnaden for drifttid pa 1 300 timmar
arligen, medraknat slitage inklusive drivmedel fér mobilt aggregat. Som installationskostnad
raknar jag kostnader till och med att anlaggningen ar driftklar. De tva mobila aggregaten som
jag har undersokt ar Bruks-Klockner RT 1300, som har en produktionskapacitet pa ca 200-300
m3s i timmen och CBI 6400 flisaggregat som klarar att producera ca 400 m®s flis per timme
vid full kapacitet beroende pa motoralternativ (Bruks, 2009. CBI, 2009). Siffrorna i tabellen &r
beraknade med ett driftsuttag p& 150 m®s /timme alt 50 ton /timme.

Tabell 2. Driftskostnader per ar i tkr vid investering, kostnaderna ar beréknade pa 1300 h drift arligen

(tkn) CBI 6400 BRUKS 1300 rt
Investering
Inkdpspris 6017 4600

Fasta driftskostnader

Avskrivning/arlig 6017 460
Forsakring 60 55
Rorliga driftskostnader

Underhall 195 165
Slitage/delar 245 195
Drift/drivmedel 1300 1235
Total driftskostnad 2401,7 2110

Rorliga driftskostnader utgors av huggstal och vid huggning av mikroflis behdvs 8 stycken
stal pa huggtrumman respektive 4 stycken. | denna kostnad ingar ocksa slipning av stalen som
bor utforas efter 300 tons produktion. Underhallskostnaderna hanfors till allmént underhall
som smorjningsamnen, besok av servicebil mm. Kostnaderna for drivmedel ar beraknade pa
dieselpriset exklusive moms dvs ca 9,20 kr/l. Livslangden pa maskinerna har uppskattats till
10 ar och har efter den tiden inget restvarde. Fasta driftskostnader harhor fran arlig
avskrivning och en forsakringspremie for respektive aggregat. For CBI 6400 uppgar totala
driftskostnader till 2,4017 Mkr, och for Bruks 1300 rt till 2,110 MKkr.

For att berdkna nuvéardet av investeringsalternativen omvandlar jag intakterna och bendmner
dessa inbetalningar medan kostnaderna bendamnes utbetalningar. Utbetalningarna i mitt
investeringsexempel ar:
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Avskrivningar
Forsakring
Underhall
Slitage/reservdelar
Drift

Ravara

Direkt personal
Emballage

Inbetalningarna utg6rs av uppskattade intédkterna som motsvarande 20 % av vad inkopt
massaved kan tillfora i intékter, eftersom flishuggen &r tankt att kunna tillféra 20 % av
ravarubehovet uppskattar jag till volymen till 37 000 mf ub/100 000m®s (Skogssverige,
2009). Syftet med att berdkna intékterna som flisningen bidrar med &r att separera den 6vriga
ravaruférbrukningen och ge en rattvis kalkyl pa investeringen.

4.2.2 Kostnader for ravara och transport

Tabell 3. Kostnader for ravaror kr/ton

Enhet Flis Kutterspan Sagspan Massaved

Kostnad 410 850 383 285

Siffrorna som anges i tabellen &r omréknade frdn m3s till kr/ton. Priset &r generaliserat utan hansyn till
torrdensitet/fukthalt. Kalla: STEM, 2009.

Transportkostnaden pa 10 km for vart och ett av alternativen flis, kutterspan och sagspan
uppgar till ca 16,28 kr (Unite Logistics, 2009). Kostnaden &r generaliserad och anvéands av
transportoren for laster pa mellan 34-38 ton. Transporterna av ravarulaster mellan 34-38t har
alltsd samma pris per ton. Ravaror som har en hdg volymitet hamnar darfor i det lagre
viktspannet. Formeln som transportéren anvander ser ut pa foljande sétt: 10,64+(0,564*Km).
For att transportera 1 ton av span, flis och kutterspan 150 km till fabriken i Laxa blir darfor
transportkostnaden 95,24 kr. Transportkostnaden for rundtimmer/massaved ligger pa ca 175
kr/ton eller 70 kr/m® (Reaxcer, 2009).

Priset for ravaran ar beraknat med ett omvandligstal pa 0,30 for flis, 0,32 for span och 0,15 for
kutterspan (Tradbransle, 2009).

4.2.3 Intédkt och medtagna kostnader

Intédkten per ton uppgar till 1 800kr for bulkforsaljning och 1 995kr/ton for leverans pa
smasack om 16 kg. Jag har for enkelhets skull valt att rakna intakten med ett medelpris dvs, 1
897,5 kr/ton. Anlaggningen i Laxa producerar arligen 95 000ton/ar och koper i nulaget i ca
600 000 m’s spadn/258 000 m3fub &rligen. For att berakna intakterna har jag séledes
multiplicerat antal producerade ton med forséljningspriset.

Kostnader for personalen (direkt personal) som arbetar med tillverkningen uppgar till 74
kr/ton eller 333 kr/timme. Kostnaden “direkt personal” avser personer som dar delaktiga i
produktionen. Arbetet utfores delvis i kontrollrum dér processen kontrolleras. Som elkostnad
har jag rdaknat priset per kilowattimme i relation till producerat ton och darfor fatt priset till
121 kr/ton. Kostnaden for emballage uppgar till 77 kr/ton. Emballage anvands till forséljning
pa smasack ovrig forsaljning sker bulkvis. For att inledningsvis berékna tackningsbidragen for
vart och ett av ravarualternativen har jag subtraherat sarkostnaderna fran sarintakterna.
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Tabell 4. Uppstéllning av sarintakt och sarkostnader forknippade med produktion i kr/ton

Sarintakt
Férsaljning 1897,5
Sérkostnader
El 121
Emballage 77
Transport biprodukter, 95,24
rundvirke
175
Ravara Se tabell
3
Direkt personal 74
Avskrivning 84

For att fa en sa noggrann beréakning som majligt ar det viktigt att fa med relevanta data. Min
bedémning &r att jag inte har missat nagon avgoérande kostnadspost i den har kalkylen. |
tabellen ovan presenterar jag sarkostnaderna som ingar i bidragskalkylen, for ravaran
rundvirke tillkommer dock ytterligare en kostnadspost som inte visas. Den utgdrs av
kostnaden for flisaggregatet berdknat kr/ton. Allt kvantitativt material som jag anvéander i
kalkylerna kommer fran produktionsdata fran 2009/2010 och utgér det senaste siffrorna. I och
med att jag genomfdr berdkningarna med hjalp av en bidragskalkyl underlattar jag
rangordning av olika ravarualternativ.

33



5 Resultat

Det har kapitlet kommer att behandla resultaten som jag tillhandahallit fran kalkylerna.
Resultaten aterges bade i skrift och tabellvis. Jag borjar med att presentera resultaten fran
bidragskalkylen och avslutar med investeringskalkylerna.

5.1 Resultat fran bidragskalkylen

| Tabell 5 visas berékningen av tackningsbidragen, TB, som jag erhallit efter uppstallning av
sarintakter och sarkostnader. Sarkostnaderna &r fordelade pa fasta sarkostnader och rorliga
sarkostnader. Tabellen visar ocksa tackningsgraden, TG, som vald rdvara uppvisar.
Sarintakten utgors av forséljningspriset och ar ett medelvarde av forséljning bulkvis och per
smasack. Rorliga sarkostnaderna utgors av  kostnadsposterna el, transporter och
ravara/biprodukt, medan summan av fasta sarkostnader kommer fran emballage, personal och
avskrivningar. | den rorliga sarkostnaden for massaveden ingar en genomsnittlig kostnad pa
38,6 kr/ton for att flisa ravaran. Massaveden har ocksa en hogre transportkostnad &n andra
ravaror, kostnaden for att transportera rundvirke uppgar till 175 kr/ton.

Tabell 5. Tackningsbidrag och tackningsgrad redovisat i kr/ton

Enhet Sagspan | Kutterspdn | Massaved | Flis
Sarintakt 1897,5

Sarkostnad 676,24 1143,24 696,60 703,24
Fast sarkostnad 161 161 161 161
B 1 060,26 593,26 1 039,90 1 033,26
TG 55,9 % 31,3% 54,8 % 54,5 %

| tabellen ovan redovisas tackningshidraget i kr/ton. Som vantat uppvisar kutterspanet det
lagsta tackningsbidraget. Orsaken till det Iaga tackningsbidraget och den laga tackningsgraden
ar den hoga volymitet som biprodukten har. En annan orsak ar det hoga priset pa biprodukten.
Sagspanet som idag utgor den befintliga ravaran i produktionen ger hogst tackningsbidrag 1
060,26 kr/ton foljt efter massaved/rundvirke som ger ett TB pa 1 039,90 kr/ton. Kalkylen pa
flis visar ett TB pa 1 033,26 kr/ton. Skillnaderna mellan TB for ravarorna span, massaved och
flis &r marginella.

Som jag tidigare har namnt i texten utgor kostnaden for ravaran ca 50 procent av den totala
produktionskostnaden, foljt av personal och elkostnader som uppgar till ca 25 % tillsammans,
siffrorna i tabellen ovan styrker pastaendet.

Jag vill efter att ha presenterat ovanstaende siffror betona att en produkts/ravaras positiva
tackningsbidrag inte visar att kalkylobjektet ar l6onsamt. Det ar fullt mojligt att féretagets
tackningsbidrag ar lagre an kravet pa Ionsamhet. Foretagets resultat kan alltsa vara negativt
medan tackningsbidraget ar positivt.

5.2. Resultat fran investeringskalkylen

Vid berékning av uppskattade framtida intakter fran forsaljning av brénslepellets har jag
anvant mig av ett prispaslag som uppgar till 2,5 % vart annat ar med start hosten 2010. Réknat
i kr/ton erhalles siffran 1 944 kr/ton forsta aret 1 992 kr/ton ar 2012 osv fram till ar 2020. |
Tabell 6 och 7 nedan redovisas resultaten i form av nuvarden och aterbetalningstid.
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Tabell 6. Investeringskalkyl. Alla monetéra floden redovisas i SEK

INVESTERING CBI 6400 BRUKS 1300 rt
-G 6 017 000 4 600 000
Utbetalning /ar 1 20791 320 20499 620
Kalkylranta 6% 6%
Nuvérde 45 846 841 49 429 215
Payoff-tid /ar 1 0,75

Utfallet fran kalkylerna visar att investeringarna med mycket god marginal &r positiva.
Aterbetalningstiden for maskinalternativen uppgar till 9 ménader fér Bruks 1300 respektive 1
ar for CBI 6400. Nuvardet visar att maskinerna genererar positiva varden. Grundinvesteringen
ar forhallandevis liten jamfort med inbetalningsdverskottet vilket ger en kort aterbetalningstid
och ett hogt nuvarde. Kassaflodet fore skatt ar samtidigt positivt fran ar ett. Orsaken &r att
foretaget redan har en forséljningsvolym som ger intdkter. Maskinképet ar endast tankt att
bibehalla produktionsnivan for att undvika stalltid.

Tabell 7. Berakning av nuvarde och aterbetalningstid, -G och ar 1-3

BRU KS 1300 rt

INVESTERING -4 600 000

Inbetalning 26 632 800 26 632 800 27 298 620
Utbetalning-drift 1300h -20499620| -20499620| -20499 620
Kassaflode -4 600 000 6 133180 6133180 6 799 000
Avkastningskrav-kalkylrénta 6,00% [

CBI 6400

INVESTERING -6 017 000

Inbetalning 26 632 800 26 632 800 27 298 620
Utbetalning-drift 1300h -20791320| -20791320| -20791320
Kassaflode -6 017 000 5841 480 5841 480 6 507 300
Avkastningskrav-kalkylrdnta ‘ 6,00% ‘

Den ekonomiska livslangden ar beraknad till 10 ar och maskinerna anses vara helt forbrukade
efter 10 ar, utan restvarde. Om flishuggen skulle vara i drift efter tidsperiodens utgang (10 ar)
ar det endast bonustid. Som jag tidigare ndmnt &r skillnaderna mellan maskinalternativen
mycket liten. Flishuggen som uppvisar den bésta kalkylen &r dock Bruks 1300 rt. Maskinen
ger det hogsta nuvardet och den kortaste aterbetalningstiden, det vill saga den tid det tar for
inbetalningsdverskottet att motsvara grundinvesteringen. Om nuvardet hade visat ett negativt
varde innebar det att investeringen inte ar lénsam. Likasa om aterbetalningstiden ar 6verdrivet
lang tolkas det som att foretaget bor avsta. Vanligen brukar ett fortag som undersoker flera
olika investeringsalternativ bestamma sig for en maximal aterbetalningstid.
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Kalkylrantan ar beraknad till 6 procent och utgor det avkastningskrav dgarna har pa Eget
kapital (EK). Avkastningskravet pa EK &ar beroende av foretagets lanerdnta och
skuldsattningsgraden som foretaget har. Om det egna kapitalet ar storre/okande i forhallande
till rorelseresultatet kommer avkastningskravet saledes att minska. I moderbolagets fall uppgar
skuldsattningsgraden till 0, 75 och EBIT till 134,9 Mkr. | undersékningen har jag anvént mig
av en berakningsmetod for att fa fram en kalkylranta som ger ett rimligt avkastningskrav. Att
anvanda enkla metoder som till exempel genomsnittsrantan som endast beaktar skulderna gav
en helt vilseledande réanteniva.
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6 Sammanfattande diskussion och slutsatser

Syftet med detta examensarbete har varit att undersoka och berdkna tackningsbidrag och
tackningsgraden for ravaror som ar aktuella vid pelletstillverkning. Jag har darefter jamfort
vardena fran kalkylerna. Undersokningen har ocksa omfattat en investeringskalkyl pa tva olika
fabrikat av flishuggar som har en jamforbar produktionskapacitet

Uppsatsen inleds med att jag beskriver marknaden for pellets i korthet och dérefter forklarar
utifran litteratur hur konkurrensen om skogsrelaterade ravaror ser ut, dar sagspan, massaved
och flis utgor ravarorna som &r intressanta. Vidare s beskriver jag produktionsprocessen for
branslepellets och det teoretiska underlaget som ska anvandas pa det insamlade materialet.

Under arbetets gang funderade jag pa vilken metod jag skall anvanda mig av for att berdkna
kalkylrantan med andra ord, hur skall varderingen genomforas. Foretaget ingar i en ekonomisk
forening vilket gor att det inte finns nagot borsvarde att anvanda sig av som riktméarke. Under
inlasningen av materialet st6tte jag pa en del problem. Metoderna som vanligen anvands ger
olika och missvisande resultat. Efter att jag last om Weighted averange cost of capital
(WACC) och provraknat fick jag en ranteniva pa over 40 procent vilket ar missvisande. En
annan vedertagen metod &r att kalkylera med, Capital asset pricing model (CAPM). Metoden
kraver dock ett marknadsvarde och ett riskmoment sa raknesattet uteslots lika sa.

Valet foll da pa att anvanda moderbolagets avkastningskrav pa Eget kapital (EK) som
avkastningskrav och grund for kalkylrantan. Kalkylréntan beraknades till 5,74 procent
avrundat till 6 procent. Fran foretaget fick jag en kalkylranta pa 5 procent. Jag valde anda att
anvanda mig av den ranteniva som jag berdknat. Det finns ett problem med att berdkna
nuvarden med en allt for 1ag ranta, foretaget riskerar darmed att ta sig an en investering som i
slutet visar sig vara olonsam, nuvérdet gar dd mot < 0. Risken att det sker i den har
undersokningen ar obefintlig. Nuvardet ar sa pass hogt och det stora inbetalningsoverskottet
baseras pa en forsaljningsvolym som redan finns. Kassaflodet fore skatt (realt kassaflode) fran
ar 1 ar samtidigt positivt.

Utbetalningar som ravarukostnader ar baserade pa prognoser fran Statens Energimyndighet
(STEM). Hur kostnader for ravaran ser ut om ett par ar ar darfor svart att forutsaga. | det
inledande kapitlet om ravarukonkurrensen visar den mikroekonomiska modellen att utbudet av
biprodukter bland annat styrs av produktionen pa sagade varor. Jag vagar efter att ha last
litteraturen (Lundmark & Soderholm, 2004) och tittat igenom branschtidningar (SkogsVarden
nr 1, 2009) anta att priser pa span och flis kommer stiga och darmed kommer ocksa
utbetalningarna/kostnader for ravara att 6ka kommande ar. Den har typen av resonemang &r
viktigt eftersom den storsta sarkostnaden i produktionen utgérs av ravaran, kostnadsposten
uppgar till ca 50 procent av den totala produktionskostnaden. Den litteratur och skriftliga
kdllor (Naslund & Nordin, 2003) som jag infor arbetet har last bekraftar ocksa det har
pastaendet.

For att berdkna tackningsbidraget och téckningsgraden delade jag upp kostnaderna i fasta
sérkostnader och rorliga sarkostnader. Fordelen med att utesluta samkostnaderna i kalkylerna
ar att en rangordning av rdvarorna underlattas. En kritik mot att anvanda sig av
aterbetalningstiden som styrmedel ar att metoden inte tar hansyn till vad en summa pengar ar
varda i framtiden.
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Resultaten fran bidragskalkylen visar ocksa att tre av de undersokta ravarorna uppvisar ett
likvardigt tdckningsbidrag. Det skiljer 27 kr/ton mellan flisen som ger det lagsta TBt och
sagspanet som genererar ett TB pa ca 1 060 kr/ton. En nackdel med att anvanda rundvirke som
ravara ar att barken paverkar pelletskvaliteten, det finns risk for att fororeningar kan félja med.
Jag har under uppsatsens gang sokt kallor som kan forklara hur stor tolerans det finns i
produktionen for inblandning av barkrester utan att for den delen forsamra kvaliteten hos klass
1 pellets. Jag har fatt uppfattningen att det saknas tillgangligt forskningsmaterial.

Slutsatserna som kan dras utifran resultatet i kalkylerna &r att den investering som ger det
hogsta nuvardet och den Kkortaste aterbetalningstiden ar flisaggregatet fran Bruks (1300 rt).
Ravarorna som ger det hogsta tackningsbidraget &r span som anvands i produktionen idag foljt
av rundvirke och flis. Kutterspanet gav ett sa pass lagt TB att det faller bort. | nedanstaende
tabell rangordnas resultaten fallande.

Tabell 8. Slutsatser fran resultat, nuvérde (kr) och tb (kr/ton)

1.Bruks 1300 49 410 778 kr

2.Cbi 6400 45 846 841 kr
1.S4gspan 1060,26 kr
2.Rundvirke 1039,90 kr
3.Flis 1033,26 kr

En osékerhet i uppsatsen ar framst den extra tid i tork och malning (till finare fraktion) som en
inblandning av flis kommer att krava. Jag har valt att bortse fran kostnadsposten for att den
svarligen kan berdknas/uppskattas. Dels for att fukthalt, traslag varierar samt att det blir en
stor variation pa flisstorleken efter huggning av mikroflis. Torkning och malning star enligt
Né&slund & Nordin (2003) for ca 20 procent av produktionskostnaden. Malning och torkning
av flis har jag i studien raknat med att ravaran generellt har samma kostnader som sagspan.
Det har momentet ar en svaghet i uppsatsen.

Ovriga siffror jag anvander i uppsatsen anser jag uppfyller kravet pa validitet och reliabilitet.
Kalkylerna baseras pa sekundart material som jag bedomer vara korrekt &ven om jag gor en
del generaliseringar. Om jag har missat att ta med nagon kostnadspost ar jag 6vertygad att den
saknar storre relevans for tackningsbidragen pa ravarorna.
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Bilagor

Bilaga 1. Kalkyler flishugg. Excel-berakning

BRUKS 1300 rt

INVESTERING -4 600 000

Inbetalning 26 632 800 26 632 800 27 298 620
Utbetalning -20 499 620 -20 499 620 -20 499 620
Kassaflode-fore skatt -4 600 000 6133 180 6133 180 6 799 000

27 298 620 27 981 085 27 981 085 28 680 402 28 680 402 29 396 569 29 396 569
-20 499 620 -20 499 620 -20 499 620 -20 499 620 -20 499 620 -20 499 620 -20 499 620
6 799 000 7 481 465 7 481 465 8 180 782 8180 782 8 896 949 8 896 949
CBI1 6400
INVESTERING -6 017 000
Inbetalning 26 632 800 26 632 800 27 298 620
Utbetalning -20 791 320 -20 791 320 -20 791 320
Kassaflode-fore skatt -6 017 000 5841 480 5 841 480 6 507 300

27 298 620 27 981 085 27 981 085 28 680 402 28 680 402 29 396 569 29 396 569
-20 791 320 -20 791 320 -20 791 320 -20 791 320 -20 791 320 -20 791 320 -20 791 320
6 507 300 7189 765 7189 765 7 889 082 7 889 082 8 605 249 8 605 249

Funktioner for berakning
Bruks 1300 rt

=NPV(B10;C8:Q8)+B8

=Avkastningskrav!$B$23

=SUM(C5:C7)- =SUM(L5:L7)

Chi 6400

=NPV(B10;C8:Q8)+B8

=Avkastningskrav!$B$23

=SUM(C18:C20)- =SUM(L18:L.20)

Ordlista

Splintved: yttre veden i en tradstam.

Fukthalt: materialets fuktinnehall i kg vatten per m3 (kg/m3).

Fuktkvot: materialets fuktinnehall matt som ovan i %.

Pressmatris: del i pelletsanldggningen dar finfraktionen under tryck pressas till pellets.
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