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Sammanfattning

Representanter for drivningsentreprendrerna i Sverige har lidnge pétalat en sviktande
l6nsamhet for drivningsentreprendrerna. Denna studie soker svar pd hur de stora kdparna av
drivningstjdnster arbetar med analys och virdering av sina sysselsatta drivningsentreprendrer.
Studien fokuserar pa den information som kan inhédmtas fran offentlig finansiell information.

Studien omfattar tio av de storsta koparna av drivningstjinster i Sverige. Dessa har genom en
kvalitativ ansats intervjuats i &dmnet. For att &skadliggora de tillvigagéngssétt samt
drivningsentreprendrernas ekonomiska status presenteras dven en samling nyckeltal baserat pa
400-437 drivningsentreprendrer.

Studien visar att det rader en stor skillnad i hur de stora kdoparna av drivningstjdnster arbetar
med analys och vérdering av sina drivningsentreprendrer utifran offentliga arsredovisningar
och nyckeltal. Alla 1 studien tillfragade organisationen har tillgang till sina entreprendrers
nyckeltal. Dock rider det stora skillnader i hur denna information anvédnds. Majoriteten av de
tillfragade drar inga storre slutsatser utifrdn denna information. En organisation uppvisar en
sarklass i arbetet med analys och vérdering utifran offentlig ekonomisk information. Denna
organisation analyserar éarligen samtliga drivningsentreprendrers Aarsredovisningar och
producerar sjdlva sina entreprenorers nyckeltal. Organisationen dr ocksd den enda att ha
faststéllda intervall for olika nyckeltal inom vilka entreprendrerna bor ligga for att vara
l6nsamma. Unikt for denna organisation dr ocksé att de kombinerar produktionsnyckeltal med
ekonomiska nyckeltal. Studien visar ocksd att de organisationerna som arbetar mest med
analys och beddmning utifrdn &rsredovisningar hyser en storre tilltro till informationen som
detta arbete ger.

I studien har det framgétt att de stora kOparna av drivningstjanster viljer att studera foljande
nyckeltal: Avkastning eget kapital, Avkastning totalt kapital, Rérelsemarginal, Omséttning per
anstalld, Personalkostnader i relation till omséttning, Soliditet, Kassalikviditet, Forandring av
nettoomsattning, Forandring av antal anstdllda och Vinstmarginal. Det dr ocksa dessa
nyckeltal som presenteras for de entreprendrer som sysselsétts av de i studien ingiende
organisationerna. Nyckeltalen fran 2007 baseras pd 400 foretag, nyckeltalen frdn 2008 baseras
pa 424 foretag och nyckeltalen fran 2009 baseras pa 437 foretag. Att denna siffra varierar
beror pd att leverantoren av nyckeltalen ej haft information fran alla foretag for alla &r samt att
ett antal foretag inte haft nagra anstéllda under vissa ar.

Studien visar att det krdvs justering av arsredovisningen for att ge tillforlitlig information och
nyckeltal. Ingen organisation anvinder sig av ndgon typ av modell vid analys och beddmning
av drivningsentreprenorer. Jag foreslar att DuPont-modellen kan anvindas som ett verktyg i
detta arbete. Modellen ar lattoverskadlig och medger simuleringar av olika strategiska beslut
som bade den enskilda entreprendren och de stora kdparna av drivningstjénster kan dra nytta
av.

Nyckelord: Drivningsentreprendrer, entreprendrer, lonsamhet, nyckeltal, arsredovisning,
analys, bedémning, ekonomi.



Abstract

Representatives of harvesting contractors in Sweden have for a long time been pointing at an
weakening profitability for the harvesting contractors. This study seeks answers to how the
major purchasers of harvesting services work with analysis and assessment of their hired
harvesting entrepreneurs. The study focuses on the information obtainable from public
financial information.

The study includes ten of the largest purchasers of harvesting services in Sweden. These have
through a qualitative approach been interviewed on the subject. To illustrate the approach used
by the largest purchasers and the harvesting entrepreneurs economic status the study also
presents a set of key figures based on the 400-437 harvesting contractors.

The study shows that there is a big difference in how the major purchasers of harvesting
services work with analyses and assessment of its hired contractors based on public financial
information. All organizations has access to their contractors key figures. However, there are
major differences in how this information is used. The majority of respondents does not draw
any major conclusions from this information. One organization exhibits a far more
sophisticated way in the process of analysis and evaluation from public financial information.
This organization annually analyzes all by the organizatin hired harvesting entrepreneurs
financial statements and produce their own key figures. The organization is also the only one
to have established ranges for various key figures in which contractors should be to be
profitable. Unique to this organization is to combine production key figures and financial key
figures. The study also shows that the organizations that work to a greater extent with analysis
and assessment based on public finacial information has a greater confidence in the
information that this work provides.

The study has shown that the major purchasers of harvesting services choose to study the
following key figures: Return on equity Return on total assets, operating margin, revenue per
employee, Personnel costs in relation to sales, assets ratio, Current ratio, change in net sales,
Change in number of employees and Profit margin. It is also these key figures that are
presented to the harvesting contractors hired by the organizations included in the study. The
key figures from 2007 are based on 400 companies, key figures from 2008 are based on 424
companies and key figures from 2009 are based on 437 companies. This figure varies due to
the supplier of the key figures have not had information from all firms for all years and that
some harvesting contractors had no employees in some years.

The study shows that to provide reliable information based on public financial information
adjustment of the Annual Report to provide and performance measures is required. No
organization uses some type of model in the work with analysis and assessment of harvesting
contractors. | suggest that the Dupont model can be used as a tool in this work. The model is
easy to grasp and allows simulations of various strategic decisions. By both the individual
entrepreneur and the major purchasers of harvesting services can benefit from.

Keywords: harvesting contractors, entrepreneurs, profitability ratios, Key figures, public
financial information, analysis, evaluation, finance.
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1 Inledning

1.1 Historik

I skogsbranschens tidiga skede utfordes huvuddelen av drivningen i de svenska skogarna av
inhyrda hastkorare. Dessa anstéllde 1 sin tur personal for att 16sa uppgifter som avverkning och
transport. Representanter for industrin avtalade ett pris for hela drivningsarbetet. Ansvaret
vilade ddrmed pé entreprenodren, hdstkoraren, att anskaffa arbetskraft och dvriga resurser for
att f4 fram timret. Nar mekaniseringsprocessen i skogsbruket tog fart under 1950- till 1970-
talen innebar detta att investeringskostnaderna for den enskilda entreprendren i ménga fall
blev stora. Tidigare hade det rickt med ett par hdstar, men nu var entreprendren tvingad att ha
tillgdng till stora maskiner for att genomfora drivningsarbetet. Denna utveckling ledde till att
de stora skogsbolagen och skogsdgarforeningarna anstéllde de tidigare entreprendrerna och
sjdlva kopte in de maskiner som kravdes. Initialt hade de anstdllda skogsarbetarna avlonats
enligt rena ackord men i och med ar 1975 slopades det rena ackordet till forman for
manadsloner. I takt med att de tekniska landvinningarna tappade fart sjonk
investeringskostnaderna vilket ledde till att andelen drivningsentreprendrer dkade, en sdrskilt
stor 0kning skedde under 1980-talet. Omvandlingen till manadsloner menas ocksa ha bidragit
till en 6kning av andelen entreprendrer da dessa pa sa sétt genom hog produktion fann ett
substitut till ackordet. (Lidén 1995; Gustafsson m.fl. 1985; Hultéker 2006; Ager, 2008)

Ejermo (2001) menar att majoriteten av drivningsuppdragen i det svenska skogsbruket idag
utfors av mikroforetag. Europakommissionen (2003) definierar ett mikroforetag som ett
foretag som sysselsétter farre dn 10 personer och vars omséttning eller balansomslutning inte
Overstiger 2 miljoner euro per ar. Vidare menar Ejermo (2001) att lejonparten av de svenska
entreprenadforetagen sysselsitts av en eller ett par uppdragsgivare. Detta gor att
entreprenodrforetagens ekonomiska vélmaende dr helt beroende av uppdragsgivaren. 2007
koptes drivningstjdnster 1 Sverige for ca 7,5 miljarder SEK (Larson 2009). Detta
beroendeforhédllande samt de stora summor som varje ar omsitts stiller hoga krav pa sittet
dessa parter interagerar 1 affarsrelationen dem emellan.

1.2 Ekonomi

I de ekonomiska forskningsgrenarna ndmns entreprenorskap och entreprendrer 1 samband med
foretagsetableringar. En entreprendr dr i denna bemérkelse en person som startat ett foretag
(Landstrom och Lowegren, 2009). Landstrom och Lowegren (2009) slér fast att entreprendren
och entreprendrskap har flera olika betydelser beroende pa vilken disciplin av den
vetenskapliga kontexten som studeras. I foreliggande studie definieras begreppen enligt
foljande: entreprendren eller drivningsentreprendren ofta mikro- eller sméaforetag ér leverantor
till skogsbolag och skogsdgarforeningar. Drivningsentreprendrernas sysselsdttning ar
avverkning och transport av skog. I foljande studie bendmns dessa mikro- och sméforetag
“drivningsentreprendrer” eller “entreprendrer”.

Enligt bokforingslagen (1999) ar samtliga aktiebolag skyldiga att uppritta en arsredovisning.
Vilken sedan ska skickas till bolagsverket dir den blir en offentlig handling. Borsnoterade
aktiebolag publicerar sina arsredovisningar pa sina hemsidor eller gor dem tillgidngliga pa
annat sétt. De foretag som hir studeras tillhor dock inte denna skara utan kan snarare
beskrivas som leverantorer till de stora borsnoterade aktiebolagen. Likvédl dr de sma
aktiebolagens érsredovisningar offentliga handlingar. Arsredovisningarna kan kopas direkt
frdn bolagsverket men dven fran kreditupplysningsbolag eller internetbaserade foretag.



Lejonparten av de svenska foretagen dr sma &dgarledda familjeforetag med upp till tio
anstéllda, dessa och inte de stora borsnoterade aktiebolagenen utgdr basen i det svenska
ndringslivet (BAS, 2010). De stora borsnoterade foretagen har véldigt manga intressenter som
kontinuerligt forses med nyckeltal frén verksamheten med avsikt att kommunicera information
om verksamhetens status och lige. De mindre foretagen har inte alls samma krav fran externa
intressenter och nyckeltalen anvinds i storre utstrickning som verktyg for den interna
styrningen. Givetvis har dven de mindre foretagen en mindre skara externa intressenter s som
kreditgivare, finansiérer, leverantdrer och kunder. Dessa vill forsikra sig om att foretaget har
kontroll pa sin ekonomi genom att titta pa foretagets arsredovisning och nyckeltal.

Ingen studie har genomfGrts dir syftet varit att undersoka hur de stora kdparna av
drivningstjdnster utifrdn offentlig finansiell information analyserar och beddmer sina
sysselsatta entreprendrer. Berg (2009) har undersokt en del av detta omrdde men da endast
utgatt ifran ett enskilt skogsbolag. Fragor vicks ddirmed om hur det ser ut for andra aktorer.



2 Syfte och avgransning

Syftet med denna studie &r att studera hur skogsdgarforeningarna och skogsbolagen, utifrdn
offentliga arsredovisningar och nyckeltal, analyserar och bedomer sina drivnings-
entreprendrer. Initialt anvdnds en deskriptiv ansats, for beskrivning av hur skogsnéringen
arbetar med dessa frdgor. Jag kommer sedan att med hjilp av de metoder och nyckeltal som
skogsndringen idag anvénder att gora en sammanstéllning av entreprendrskéarens ekonomiska
status. Avslutningsvis ges forslag pd en samling nyckeltal och metoder 1dmpliga att anvinda
vid analys av drivningsentreprenorer.

Studien dr avgrdnsad till att endast omfatta kdpare och séljare av drivningstjdnster inom
Sverige. Vidare har jag i samarbete med min uppdragsgivare avgriansat arbetet till de storsta
aktorerna. Arbetet dr dven avgrénsat for att endast omfatta information som kan utldsas ur ett
foretags arsredovisning, detta innebér att endast drivningsentreprenorer i aktiebolagsform
omfattas.



3 Litteratur

I detta kapitel ges inledningsvis en beskrivning av det allmidnna ldget for drivnings-
entreprendrernas ekonomiska status. Efter detta beskrivs hur en analys kan skilja sig mellan
olika foretag och vilka skillnader i1 ett &rsbokslut det kan finnas beroende pa vilken
foretagskategori som studeras. Detta avsnitt f6ljs av en beskrivning av foretagets resultat- och
balansrikning samt eventuella justeringar av dessa. Vidare ges en beskrivning av praktisk
nyckeltalsanalys. Efter detta foljer en presentation av nyckeltal, vad de sdger om foretaget,
vilka styrkor och svagheter de har samt vad som skiljer dem at. Avslutningsvis presenteras
DuPont-modellen samt hdvstangsformeln.

3.1 Tidigare forskning pa omradet

D& denna studie berdr de svenska drivningsentreprendrernas ekonomiska status inleds
litteraturkapitlet med en beskrivning av det allmédnna ldget for dessa.

Berg (2009) menar att den ekonomiska situationen for de svenska drivningsentreprendrerna
forsamrats under de senaste aren. Enligt Bergs undersokning beror detta pa att kostnaderna
okat men att omsittningen inte Okat 1 samma takt. Vidare menar Berg att sma
avverkningsobjekt som innebdr manga flyttar av maskiner dr en bidragande orsak till den
minskade 16nsamheten.

Skogsmaskinforetagarna  (SMF), de skogliga entreprendrernas branschorganisation
sammanstéller varje 4r en samling nyckeltal som baseras pd medlemmar med aktiebolag.
SMFs siffror visar att andelen medlemsforetag med negativt resultat mellan aren 2008 och
2009 minskat fran 34 % till 32 %, dock har andelen medlemsforetag med negativt resultat
legat stabilt runt en tredjedel de senaste fyra aren. Enligt SMFs sammanstillning har
medlemsforetagens soliditet mellan 2009 till 2008 dkat fran 26,0 % till 27,1 % samtidigt som
avkastningen pé det totala kapitalet minskat fran 5,8 % till 5,5 % for samma period. Under
perioden har d&ven medlemmarnas medelomséttning okat fran 4724 tkr till 4878 tkr, déartill har
dven nettomarginalen okat fran 2,4 % till 3,1 %. Siffrorna fran 2009 baseras pa 497 av SMFs
medlemmar. (SMF, 2010)

Ager (2008) menar att de landvinningar i l16nsamhet och arbetsforhdllanden som gjorts sedan
mitten av 1900-talet gick om intet 1 och med den ekonomiska krisen 1992-1993. Efter krisen
menar Ager (2008) att drivningsentreprendrskaren praglas av en stress som hdrrdr ifran en
pressad ekonomi och stindig 6kande prestationskrav. Vidare menar Ager (2008) att detta lett
till forsdmrad kvalitet pd det utforda arbetet, en avstannande skogsteknisk utveckling samt
problem med nyrekrytering till branschen. I motsats till Ager (2008) menar Ek (2008) att det
ar just de rddande forhdllandena som kommer att driva produktivitetsutvecklingen framat.
Vidare menar Ek (2008) att utvecklingen kommer att leda till att de olonsamma
entreprendrerna som inte arbetar med kostnadsrationaliseringar och inte kan ©ka sin
produktion kommer forsvinna till fordel for mer I6nsamma entreprendrer. Norin (2002) menar
att drivningsentreprendrerna ofta saknar de resurser och incitament som krdvs for att driva
utvecklingsarbetet. Ett utvecklingsarbete som historiskt sett drivits av de stora skogsbolagen
och skogsédgarforeningarna.

Flera studier med drivningsentreprendrer i centrum har pévisat en dalig lonsamhet for
entreprendrerna. En situation pd omradet lik den svenska éterfinns dven i Finland. Penttinen
m.fl. (2009) menar att de finska drivningsentreprendrernas 16nsamhet dr l&g pa grund av
Overkapacitet och hard konkurrens samt ett beroendeforhallande mellan leverantér och



uppdragsgivare. Vidare skriver Penttinen m.fl. (2009) att entreprendrernas svaga ekonomi
utgor ett hinder for branschen att utvecklas. Penttinen m.fl. (2009) foreslar stodatgarder fran
uppdragsgivarna for att ge entreprendrerna erforderliga kunskaper inom ekonomi och
organisation. Uppfattningen om entreprendrernas svaga ekonomi och lonsamhet delas av
Mikinen (1997). Miékinen (1997) menar att en Okande omsittning till trots minskar
entreprendrens nettoerséttning. Branschen ér enligt Mékinen (1997) hogt skuldsatt och lider
foljaktligen av en lag soliditet. I Soirisuo och Mékinen (2009) studeras huruvida tillvixt av ett
skogligt entreprenadforetag leder till att foretagets ekonomi forbéttras. Soirisuo och Mékinen
(2009) menar att sd inte ar fallet, ett foretag som 2001 led av dalig ekonomi och délig
lonsamhet hade samma problem fem ar senare trots att foretagets omséttning okat. Lidén 1989
menar att entreprendrens ekonomiska trygghet ér kopplat till tillgdngen pa arbetsobjekt men
att dven andra kéllor s& som prestationskrav, ldne- och borgensforbindelser samt alternativ
inkomstkaélla paverkar.

3.2 Ekonomisk beddmning av drivningsentreprendrer

Vid en forsta anblick av skogsbrukets entreprendrer kan dessa uppfattas som rena
tjansteforetag. Dock framgér det av litteraturen att rena tjdnsteforetag sillan krdver nagon
omfattande finansiering vilket i sin tur skulle leda till att dessa foretags balansrdkning skulle
vara av mindre betydelse vid en analys av foretaget. For tjansteforetagen anses istéllet
resultatrdkningen vara av storre vikt med intdkter fran arvoden och lonekostnader som de stora
posterna. Vidare gor den begriansade balansrdkningen att rintekostnaderna i vanliga fall ej ar
av storre dignitet. Till skillnad frdn handelsforetag och tillverkande fOretag réder i ett
tjansteforetag inga starka samband mellan balansrdkning och resultatrdkning. Istéllet ar
sambandet inom resultatrdkningen av stor vikt vid en analys av verksamheten och di i
synnerhet sambandet mellan intdkter och personalkostnader. (BAS, 2010)

Med de stora investeringar i anldggningstillgangar som en maskinpark for en entreprendr
kréver stimmer inte ovanstdende beskrivning. Dessa stora investeringar &r istidllet utmérkande
for tillverkande foretag. Denna stora kapitalbindning genererar en stor tillgangssida i
balansrdkningen vilken vanligtvis finansieras av stora langfristiga lan. I resultatrdkningen
leder de stora kapitalbindningarna i anldggningstillgdngar till poster s& som avskrivningar och
rantekostnader. Ett tillverkande foretag och dven en drivningsentreprendr maste na ett visst
kapacitetsutnyttjande for att ticka sina fasta kostnader. Sjunker l6nsamheten till {6ljd av ett
produktionsstopp sé riskerar entreprendren att hamna under den grad av kapacitetsutnyttjande
som de fasta kostnaderna kraver. Vad géller samband mellan resultat- och balansrdkning ar
dessa for tillverkande foretag méinga. For drivningsentreprendrer dr anldggningstillgdngarna i
form av maskiner och de samband dessa innebir av stor betydelse.

Nilsson m.fl. (2002) samt Hansson m.fl. (2006) menar att en viktig del i redovisningsanalysen
av ett foretag bestar av att justera resultat- och balansrdkning. Detta for att f& sa réttvisande
nyckeltal som mgjligt. Darfor foljer hér ett avsnitt som behandlar justering av resultat- och
balansrikning.

3.3 Resultatrékningen

Resultatrdkningen visar intdkter och kostnader i affirsverksamheten for en viss period.
Arsredovisningslagen ger mdjligheten att stilla upp resultatrikningen pd tva olika sitt,
kostnadsslagsindelning samt funktionsindelning. Kostnadsslagsindelning innebér, som namnet
antyder, att kostnaderna delas in efter vilken kostnadskategori de tillhor (Se Figur 1). Exempel
pa detta &r materialkostnader, personalkostnader osv. Fordelen med denna uppstillningsform
ar att storleken pa respektive kostnadskategori tydligt framgér. Uppstillningsformen med
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funktionsindelning innebdr att alla olika kostnadsslag fordelas ut pa verksamhetens olika
funktioner (Se Figur 2). Denna uppstéllningsform gor det mojligt att utlisa vad de olika
aktiviteterna 1 foretaget kostar. Det kan dock finnas svarigheter 1 att fordela kostnaderna pa de
olika funktionerna pé ett sétt som till fullo 6verensstimmer med de verkliga forhallandena.
Detta far som foljd att en viss funktion far bara en storre kostnad och en annan funktion far
bara en mindre kostnad. (Carlson, 2000)

Rérelsens intéikter m.m.

Nettoomsattning

Forandring av lager av produkter i arbete och fardiga varor
Ovriga rérelseintakter

Summa rorelsens intakter

Rorelsens kostnader (-)

Ravaror och férnédenheter (-)

Handelsvaror (-)

Ovriga externa kostnader (-)

Personalkostnader (-)

Avskrivningar av materiella och immateriella anlaggningstillgangar (-)
Jamforelsestérande poster (+/-)

Ovriga rérelsekostnader (-)

Summa rorelsens kostnader (-)

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Ranteintdkter och liknande resultatposter
Rantekostnader (-)

Resultat efter finansiella poster

Bokslutsdispositioner

Forandring av periodiseringsfond

Skillnad mellan bokférda avskrivningar och avskrivningar enligt plan,
maskiner och andra tekniska anlaggningar

Skatt pa arets resultat (+/-)

Arets resultat

Figur 1. Kostnadsslagsindelad resultatrékning. (FAR, 2010; BAS 2010)
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Nettoomsattning
Kostnad salda varor
Bruttoresultat

Forsadljningskostnader
Administrationskostnader
Jamforelsestorande poster
Ovriga rérelseintakter
Ovriga rérelsekostnader
Summa rorelsens kostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Ranteintdkter och liknande resultatposter
Rantekostnader

Resultat efter finansiella poster

Bokslutsdispositioner

Forandring av periodiseringsfond

Skillnad mellan bokférda avskrivningar och avskrivning enligt plan,
Maskiner och andra tekniska anlaggningar

Skatt pa arets resultat

Arets resultat

Figur 2. Funktionsindelad resultatrdkning. (FAR, 2010; BAS, 2010)

For att fa en sé rittvisande redovisning och diarmed rittvisande nyckeltal som mojligt ar det
manga ginger nddvindigt att justera resultatrdkningen. Hansson mfl (2006) anger
jamforelsestorande poster, dgarloner, extraordindra poster, bokslutsdispositioner och
skattekostnader som fem punkter i resultatrakningen som bor studeras och eventuellt justeras.
De extraordindra posterna innefattar intdkter och kostnader som uppkommit pa grund av
exempelvis en jordbdvning eller krigsutbrott. FAR (2010) menar att det i praktiken knappast
ska forekomma extraordindra intékter eller kostnader i1 en verksamhets redovisning. Detta gor
att jag véljer att bortse frdn denna, nedan presenteras de fyra dvriga punkterna.

3.3.1 Jamforelsestérande poster

For att fa en uppfattning om ett foretags standard och finansiella status dr det ménga ganger en
nddvindighet att studera samma nyckeltal fran olika ar. For att detta ska vara meningsfullt
maste sd kallade jamforelsestorande kostnader identifieras och i vissa fall elimineras. Hansson
mfl (2006) samt Nilsson m.fl. (2002) presenterar foljande punkter som exempel pa
jamforelsestdrande poster:

Kapitalvinster och kapitalforluster samt realisationsvinster och realisationsforluster
Upp- och nedskrivningar av anldggningstillgdngar

Kostnader for avveckling av rorelsegren/verksamhet

Uppstartkostnader for ny rorelsegren/verksamhet

Vissa valutakursvinster och — forluster

Engangseffekter av dndrade redovisningsprinciper

Ovanligt stora fordndringar i pensionsskulder och garantiavsittningar
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e Skadestand och andra ersittningar
e Konsekvenser i drets rakenskaper av réttelser i tidigare ars rdkenskaper

e Extraordindra intdkter och kostnader
(Hansson m fl, 2008, Nilsson m.fl. 2002)

Hansson mfl (2006) menar att terkommande kapitalvinster eller kapitalforluster sa som dé ett
foretag byter ut sina gamla datorer inte &r att betrakta som jdmforelsestdrande utan &r att anses som
en normal del i verksamheten. Detta anser jag ar jamforbart med ett maskinbyte for en entreprendr.
Med andra ord &r en reavinst eller reaforlust 1 samband med ett maskinbyte inte en
jamforelsestorande post. SFF (2009) skriver i sina rekommendationer om ledningens kommentarer
till utvecklingen att dessa typer av icke-aterkommande hindelser tydligt bor framga 1 kommentarer
till bade &rsredovisningar och delérsrapporter. Hansson m.fl. (2006) avslutar med att konstatera att
det manga ganger ar vildigt svart att avgora vad som dr en jamfOrelsestorande post.
Sammanfattningsvis menar Hansson m.fl. (2006) att enkla kriterier for faststéllande av vad som ér
att anse som jamforelsestorande poster &r svara att faststilla. Det ar séledes upp till granskaren sjélv
att avgora vad som 4r att betrakta som jimforelsestorande poster och denne bor dirmed vara beredd
att forsvara sina val.

3.3.2 Agarlon

Vid en analys av ett mikroforetag dr det av storsta vikt att utréna hur stort dgarens loneuttag &r
(Hellner 2011). Det &r viktigt att forsta att det ofta &r skattemissiga skél som styr entreprendrens val
av ersittningsmetod och inte viljan att genom en korrekt arsredovisning kommunicera en réttvisande
bild av foretaget. Beroende pa om entreprendren véljer att ta ut sin andel av resultatet som 16n eller
som aktieutdelning paverkas foretagets vinst pa olika sétt. Det forekommer att foretaget, efter att
entreprendren tagit ut sin del av resultatet som 16n, redovisar ingen eller en mycket liten vinst. Denna
form av ersittning paverkas sjilvklart av foretagets resultat innan atgirden, vilket kan leda till att
dgaren vissa ar kan erhalla en vildigt stor erséttning och andra ar en véldigt liten eller 1 vissa fall
ingen 16n. Detta gor att det redovisade resultatet egentligen inte sdger sarskilt mycket om statusen i
foretaget utan information om dgarens loneuttag. (Hansson mfl, 2006) I de fall som entreprenérens
loneuttag dr minimalt kompenseras detta ofta med en aktieutdelning till densamme. Om detta ar
fallet dr foretagets vinst alldeles for hdg och resultatet maste d4 innan en analys korrigeras med en
marknadsméssig 16n for entreprendren (BAS 2010). Géllande skatteregler medger en utdelning om
127 250 kr som ridknas som inkomstslaget kapital och beskattas ddrefter. Detta belopp kallas
gransbelopp och summor Over detta beskattas som inkomstslaget tjanst. Skattesatsen for inkomst av
kapital &r 1 detta fall 20 % och skattesatsen for inkomst av tjdnst dr minst 33 %. (Skatteverket, 2011)

3.3.3 Bokslutsdispositioner

Bokslutsdispositioner dr obeskattade vinster som ett foretag kan skjuta framfor sig under ett antal &r
(Hansson m.fl. 2008). Som namnet antyder &r det inte frigan om nagon transaktion som dé skulle
motsvaras av en resursforbrukning eller prestation, utan handlar istdllet om en disposition
(Thomasson, 2008). Anledningen till bokslutsdispositioner dr rent skattemissiga. Exempel pa
bokslutsdispositioner &r avséttningar till periodiseringsfond och avskrivningar utdver plan. Vid
valdigt goda resultat sitts delar av resultatet Gver i de obeskattade reserverna och den
beskattningsbara vinsten blir saledes mindre. Vid samre resultat eller forlustir lyfts de obeskattade
reserverna Over till drets bokslut och nettoresultatet blir di béttre 4n vad det egentligen ér.
(Thomasson, 2008) I praktiken innebdr detta att likvida medel som fOretaget utan
bokslutsdispositioner skulle behdva anvédnda till betalning av skatt istdllet kan aterinvesteras i
foretaget. Beroende pa foretagsform aterfinns bokslutsdispositionerna pa olika stillen. I ej noterade
aktiebolag redovisas eventuella bokslutsdispositioner i resultatriakningen (Hansson m.fl. 2006).
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3.3.4 Skattekostnad

Om jamforelsestorande poster identifierats och eliminerats eller om fOretaget anvént sig av
bokslutsdispositioner dr det viktigt att dven identifiera de skattemissiga effekter som dessa
andringar har. Till skillnad fran stora och medelstora foretag finns det inget tvang fran
Redovisningsradet eller bokforingsndmnden att smaforetag i sin resultatrdkning ska redovisa
bade aktuell skatt och uppskjuten skatt. Skattekostnaden 1 sig kan innehélla jaimforelsestorande
inslag. Dessa kan hdrrora frdn exempelvis 10sta skattetvister som antingen kan ha positiv eller
negativ effekt pa den totala skattekostnaden for aret. (Hansson m.fl. 2006)

3.4 Balansrakning

Foretagets balansrdkning dr en 6gonblicksbild som visar en verksamhets ekonomiska stillning
pd balansdagen. Balansrikningen redovisar fOretagets tillgdngar samt hur dessa é&r
finansierade. Enligt arsredovisningslagen finns endast en uppstédllningsform, omvénd
likviditetsordning (Se Figur 3). I realiteten dr det Foreningen Auktoriserade Revisorers
(FAR:s) tolkning av arsredovisningslagen och darmed uppstillningsform som ar normgivande
for svenska foretag (Hansson m.fl. 2006).

Tillgdngar Eget kapital och skulder
Anlaggningstillgangar Eget kapital
Immateriella anldggningstillgangar Bundet eget kapital
Aktiekapital
Materiella anldggningstillgangar Reservfond
Byggnader och mark
Maskiner och andra tekniska anlaggningar Fritt eget kapital
Inventarier och verktyg balanserad vinst
Arets vinst

Finansiella anldggningstillgangar
Langsiktiga vardepappersinnehav Summa eget kapital
Summa anlaggningstillgangar
Obeskattade reserver

Omséttningstillgangar Avsdttningar
Avsattningar for pensioner
Varulager Ovriga avsattningar
Produkter i arbete Summa avsattningar
Ravaror och férnédenheter
Fardiga varor och handelsvaror Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut
Kortfristiga fordringar Checkrakningskredit
Ovriga fordringar Summa langfristiga skulder

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Kortfristiga skulder

Kortfristig del av langfristiga skulder till kreditinstitut
Leverantorsskulder

Skatteskulder

Ovriga skulder

Kassa och bank Upplupna kostnader och forutbetalda intakter
Summa omséttningstillgangar Summa kortfristiga skulder
Summa tillgangar Summa eget kapital och skulder (balansomslutning)

Figur 3. Balansrékning enligt FAR (2010) och BAS (2010).
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3.4.1 Avskrivningar

Ett foretags avskrivningsstrategi kan ha stor paverkan pa arets resultat. Enligt
Bokforingsnimndens vigledning — Arsredovisning for mindre aktiebolag (2011) &r det valfritt
for ett foretag att fordela avskrivningarna linjart, degressivt eller progressivt. Om foretaget
anvinder sig av ndgon annan avskrivning dn linjdr skall upplysning om detta lamnas i
arsredovisningen. (Bokforingsndmnden, 2011 )

Linjar avskrivning innebédr att tillgdngen arligen skrivs av med samma fasta belopp under
tillgdngens ekonomiska livsldngd. Degressiv avskrivning innebdr att tillgangen skrivs av mer
under de forsta dren och sedan med avtagande styrka. Progressiv avskrivning betyder att
tillgdngen skrivs av mindre i borjan for att sedan oka med aren. (Nilsson m.fl. 2002;
Thomasson m.fl. 2008) Nilsson m.fl. (2002) skriver att ett och samma foretag kan uppvisa
olika resultatnivier beroende pa vilket av de tre ovan beskrivna avskrivningsmetoder som
anvénds. Detta dr nagot som paverkar den slutliga bedomningen av ett foretag och darmed bor
uppmérksammas vid en analys.

Berg (2009) skriver i sin rapport att entreprendrer i vissa falla reglerar avskrivningen pa sina
maskiner for att paverka det innevarande érets resultat. Beroende pa om entreprenoren vill
paverka resultatet negativt eller positivt skriver denne ner maskinen mer eller mindre vilket da
paverkar en analys av foretaget. Vidare skriver Berg (2009) att nér entreprendren pa grund av
délig lIonsamhet skriver av sin maskin mindre &n virdeminskningen leder detta, dd maskinen
ska bytas in mot en ny maskin, till en mojlig reaforlust for entreprendren pa grund av att det
bokforda virdet overskrider det reala viardet. En entreprendr som inte skrivit av sin maskin pa
grund av daligt l6nsamhet kan knappast klara av en reaforlust, vilken skulle kunna leda till
negativt eget kapital. Berg (2009) menar att situationen ofta 16ses genom att priset pa den nya
maskinen hdjs samtidigt som inldsenpriset pd den gamla maskinen hdjs. Detta leder till ett
nollresultat eller rent av ett positivt resultat. Avslutningsvis skriver Berg (2009) att om detta
upprepas flera ginger kommer till slut det bokfoérda vardet pd maskinen langt dverskrida det
reala vérdet och pa sikt dven kunna leda till obestdnd. Att maskinaffarer har stor inverkan pa
entreprendrernas resultat visar Norin och Carlsson (2010) i studien ’S& arbetar en vinnare”. |
studien studerades tio 16nsamma entreprendrer vilka samtliga fick fragan varfor ett speciellt ar
gétt vildigt bra eller vildigt daligt, sju av tio svarade att det berodde pé bra eller déliga
maskinaftarer.

3.4.2 Justering av balansrakning

Enligt tradition och lagstiftning ska ett foretag 1 Sverige vérdera sina tillgdngar forsiktigt. For
anldggningstillgdngar innebdr detta att dessa virderas och bokfors utifrdn anskaffningsvéardet.
Den minskning av vérdet som med tiden sker justeras for materiella och immateriella
anldggningstillgdngar sedan med hjélp av planenliga avskrivningar. (Hansson m.fl. 2006)
Arsredovisningslagen anger foljande: ”Anliggningstillgdngar med begrinsad nyttjandeperiod
skall skrivas av systematiskt &ver denna period” (Arsredovisningslagen, 1995) Denna
formulering ger en drivningsentreprendr utrymme att berékna avskrivningen utifran hur linge
denne tdnkt anvidnda till exempel en maskin. Sandgren (2010) menar att detta maste
uppmidrksammas vid en analys av ett drivningsforetag da avskrivningar pd orimligt 14ng tid
kan vara resultatet av en délig finansiell status. Enligt Hansson m.fl. (2006) ar det sillsynt att
foretag skriver upp sina anlidggningstillgngar. Detta beror till stor del p4 att ARL 4 kap 6 §
begrinsar detta och kriaver att anlaggningstillgangen skall ha “ett tillforlitligt och bestdende
virde som visentligt Overstiger bokfort virde” (Arsredovisningslagen, 1995). For
drivningsentreprendrerna borde detta betyda att endast en virdedkning i1 exempelvis en
fastighet skulle leva upp till de krav som stills i Arsredovisningslagen.
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Hansson m.fl. (2006) tar ocksd upp ldgsta virdes princip 1 samband med virdering av
omsdttningstillgdngar. Detta innebér att omséttningstillgdngarna virderas till det ldgsta virdet
av anskaffningsvirdet och det verkliga véardet. Hansson m.fl. (2006) samt BAS (2010) menar
att det i det praktiska analysarbetet &r sdllan som foretagets balansrikning behdver justeras.

3.5 Redovisningens kvalitet

Nilsson m.fl. (2002) skriver att ett foretags presenterade redovisningsinformation kan variera i
kvalitet, den kan innehalla fel. Med fel menar Nilsson m.fl. (2002) att de presenterade
siffrorna inte Overensstimmer med foretagets ekonomiska verklighet. Enligt Nilsson m.fl.
(2002) kan dessa fel hirrora fran tre huvudkéllor: 1. Allt for stela redovisningsregler, som till
exempel kan pdverka kostnadsforing av utgifter for forskning och utveckling. 2. Felaktiga
prognoser, till exempel om en kundfordring inte faller till betalning som fOretaget
prognostiserat. 3. Ledningens val av redovisningsprinciper. Till exempel kan ledningen av ett
eller annat skél vilja att redovisa pa ett visst sdtt for att uppna vissa mél. (Nilsson m.fl. 2002)

3.6 Nyckeltalsanalys

BAS (2010) menar att en nyckeltalsanalys &r ett sitt att forddla data till information genom att
de olika virdena i en arsredovisning sétts i relation till varandra. Enligt Nilsson m.fl. (2002)
finns det tre huvudsakliga metoder nir malet &r att studera nyckeltal for att faststélla ett
foretags status. Dessa tre metoder dr longitudinell metod, tvérsnittsmetod samt
tumregelmetod. I korthet gér de ut pa foljande:

e Longitudinell metod innebdr att de olika nyckeltalen studeras Over tid, ofta Over
perioder om tre till fem ar. P4 detta sitt 4skédliggors trender och trendbrott vilket kan
ge en indikation om var foretaget star vid tiden for analysen. Nilsson m.fl. (2002)
menar att nyckeltalen bor studeras sd ldngt bakét 1 tiden att en konjunkturcykel ticks
in. Nilsson m.fl. (2002) anger ocksd att den longitudinella metoden medfor vissa
problem. Bland annat kan fordndringar av det studerade nyckeltalet over tid bero pé
olika typer av strategiska beslut, alltsd rent medvetna atgirder. Nilsson m.fl. (2002)
menar att det dven dr svart for en utomstaende att fa klarhet i bakomliggande orsaker
till varfor just ett visst nyckeltal fordndrats, d& detta kan grundas i flera olika
anledningar. Vid ldngre tidsserier kan ocksé nyckeltalen péverkas av inflation.

e Tvéarsnittsmetoden innebér att det studerade foretaget jaimfors med liknande foretag i
samma bransch. Syftet med detta 4r att avgora om nyckeltalen for det studerade
foretaget ligger Over eller under normen, alltsi medianen eller medelvdrdet av
foretagspopulationen. Viktigt vid denna typ av analys &r att jimforelseforetagen och
det studerade foretaget dr timligen lika 1 termer av produkter, kunder, marknad och
teknologi. Liksom fallet med den longitudinella metoden paverkas @ven nyckeltalen 1
detta fall av strategiska beslut av ledningen. Detta gor att en avvikelse fran normen kan
vara bade medveten och omedveten. Nilsson m.fl. (2002) menar att det viktiga med
denna metod ddrmed inte d4r om fOretaget avviker frdn normen utan varfor de gor det.
(Nilsson m.fl. 2002)

e Tumregelmetoden innebér precis vad namnet antyder, att ett foretags nyckeltal jamfors
mot redan tidigare faststéllda riktmétt. Svirigheterna med denna metod &r att generella
riktmatt och nivéer ar sillsynta. Nilsson m.fl. (2002) menar att det ibland istéllet finns
onskvirda intervall inom vilka nyckeltalen bor ligga. Vidare menar Nilsson m.fl.
(2002) att foretagen bor ange Onskade nivder pa nyckeltalen for att de ska na den

16



onskade avkastningen. En arsredovisning fran en drivningsentreprendr dr dock valdigt
enkel och det hor till ovanligheterna att ovan ndmnda nivéer finns angivna.

Avslutningsvis konstaterar Nilsson m.fl. (2002) att alla dessa tre metoder har bade fordelar
och nackdelar. Detta gor att de tre metoderna med fordel bér anvindas parallellt med
varandra. Foljaktligen innebér detta att endast ett nyckeltal fran ett specifikt ir inte sdger sa
mycket. For att en analys skall bli meningsfull behévs nyckeltal fran flera ar, nyckeltal fran
konkurrenter eller bada delarna.

3.7 Nyckeltal

I foljande del presenteras nyckeltal enligt den ordning som SCB presenterar och klassificerar
dem. For wvarje analysblock presenteras samtliga grundnyckeltal. 1 analysblocket
avkastningsstruktur presenteras dven tilliggsnyckeltalet avkastning pa sysselsatt kapital da
detta ndmnts 1 studiens empiriska del. Avslutningsvis presenteras dven sambandstalen
vinstmarginal (vinstprocent) och skuldsattningsgrad av samma anledning som ovan.
Nyckeltalen 1 detta kapitel har valts ut da de anvinds av SCB och darmed bor dtnjuta en viss
legitimitet i sammanhanget. Har bor poédngteras att detta inte ar ett forsok att anvéinda SCBs
branschnyckeltal for branschen avverkning. Motiv till detta framf6rs av Hultdker (2002) som
menar att det inte ar helt klart vilka typer av foretag som egentligen ligger till grund for SCBs
siffror. Nilsson m.fl. (2002) pépekar att det vid anvindning av exempelvis SCBs nyckeltal
eller nyckeltal framrdknade av foretagen sjdlva dr viktigt att vara uppmérksam pd hur
nyckeltalen berdknas samt vad de dr baserade pé. I allmidnhet menar Nilsson m.fl. (2002) att
det &r ett stort problem att nyckeltal definieras pé olika sétt av olika aktorer.

3.7.1 Avkastningsstruktur

Foljande fyra nyckeltal visar hur effektivt det aktuella foretaget har utnyttjat sitt kapital och ar
av central betydelse for kapitalintensiva foretag s& som en drivningsentreprendr. (BAS, 2010)

3.7.1.1 Avkastning pa eget kapital

Nyckeltalet anges i procent och vid berdkning divideras resultat efter finansiella poster med
det justerade egna kapitalet (eget kapital + 73,7 % av de obeskattade reserverna) (Se Figur 1,
Figur 2 och Figur 3). (SCB, 2007)

Detta nyckeltal ger svar pd hur de av dgarna tillforda kapitalet har forréntats under perioden.
Det egna kapitalet dr forenat med en stor risk da det enligt forménsrittslagen dr manga andra
fordringsidgare som stir fore 1 tur om foretaget skulle hamna pd obestand (Formansréttslagen,
1970). Detta gor att dgarna vill veta hur deras kapital forrintas sd att de om det krdvs kan
omplacera sitt kapital. Nyckeltalet innefattar inte endast det initialt insatta kapitalet 1 bolaget
utan dven vinstmedel som under aren &terinvesterats i bolaget samt eventuella obeskattade
reserver. Vid dagens bolagsskatt pd 26,3 % skall foljaktligen 73,7 av de obeskattade
reserverna raknas in. Enligt BAS (2010) anvénds normalt begreppet eget justerat kapital for
att visa att de obeskattade reserverna ingar. I detta arbete star drivningsentreprendrer i fokus
och det dr da vanligt att dgaren/dgarna dven driver foretaget.

Trots att foretaget har presenterat ett negativt resultat kan detta nyckeltal vara relevant di den
negativa avkastningen pa det egna kapitalet dskadliggors (SFF, 2009). Vid analyser med stod
av detta nyckeltal bor det d&ven undersdkas hur stort det egna kapitalet ar, for att inte dra fel
slutsatser. (BAS, 2010) Beroende pa hur stort det egna kapitalet &r kan avkastningen pé det
egna kapitalet uppfattas pa olika sitt. Ar det egna kapitalet vildigt litet kan foretaget
antagligen inte dela ut pengar till dgarna. Detta trots att avkastningen pa det egna kapitalet kan
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vara god pa grund av att det d& krivs vildigt sma overskott for att nyckeltalet ska se vildigt
positivt ut. Detta gor att en analys utifran avkastningen pa eget kapital bor kombineras med att
studera foretagets soliditet, alltsa den langsiktiga betalningsférmagan.

Hansson m.fl. 2006 skriver att detta nyckeltal kan vara av begrinsat virde for den
foretagskategori som drivningsentreprenorerna tillhor. Detta grundas i svarigheter att bedoma
den arbetsinsats som dgaren tillika entreprendren star for. Ofta har ocksd det egna kapitalet
finansierats med lan pa personliga tillgangar som exempelvis en fastighet, vilket medfor en
Okad risk som darmed skulle 6ka avkastningskravet.

3.7.1.2 Avkastning p4 totalt kapital

Nyckeltalet anges i procent och vid berdkning divideras posterna rérelseresultat +finansiella
intékter i resultatrdkningen med balansomslutningen (summa eget kapital och skulder) fran
balansridkningen (se Figur 1, Figur 2 och Figur 3). (SCB, 2007)

Detta nyckeltal paverkas inte av foretagets kapitalstruktur, det tar alltsd inte hénsyn till hur
verksamheten har finansierats utan fokus ligger istdllet pd hur effektivt tillgdngarna forvaltas.
Bortsétt fran finansiering omfattar nyckeltalet néstan alla poster i resultatrikningen. I
ndmnaren ingdr hela tillgangssidan frdn balansrikningen. (Hansson m.fl. 2006, Johansson
1995) For att detta nyckeltal ska bli rittvisande bor bade rorelseresultatet och totalt kapital
justeras.

Da nyckeltalet inte paverkas av finansieringsform dr det ldmpligt for jamforelser av foretag
inom samma bransch eller vid jimforelser av ett och samma foretag ar fran ar. (BAS 2010,
Hansson m.fl. 2006) Avkastning pé totalt kapital dr ett sdrskilt l&dmpligt nyckeltal for
foretagskategorier s som drivningsentreprendrer med stora bundna kapital (BAS, 2010).
Dock menar Sveriges Finansanalytikers forening i sina rekommendationer (2009) att det finns
problem med detta nyckeltal. Kritiken grundar sig i att skulder som inte dr rintebdarande ingér i
kapitalet trots att rorelseresultatet belastas med en réantekostnad for dem.

3.7.1.3 Skuldrinta

Nyckeltalet anges i procent och vid berdkning divideras de finansiella kostnaderna fran
resultatrdkningen med de justerade skulderna (summan av avsittningar, skulder och
uppskjuten skatteskuld) fran balansrikningen (se Figur 1, Figur 2 och Figur 3). (SCB, 2007)

Skuldrantan dr den genomsnittliga rdntan pa foretagets samtliga skulder och kan dven
bendmnas som den genomsnittliga avkastningen som foretagets ldngivare kriver (BAS, 2010).
I mattet ingar samtliga skulder vilket d4 innebér att rantebarande skulder s& som skulder till
kreditinstitut och externa finansidrer samt Ovriga icke réntebdrande skulder s& som till
exempel moms ingar (Carlson, 2000, BAS, 2010). For att inte forvéxla skuldrantan med den
faktiska rdntan och for att den berdknas utifran de totala skulderna kan ibland begreppet
genomsnittlig skuldranta anvindas (BAS, 2010).

En hog genomsnittlig skuldrénta till foljd av stora rantebdrande skulder ger f6ljaktligen en hog

kénslighet for det allménna rinteldget samtidigt som en l&g genomsnittlig skuldrénta ger en
lagre kanslighet for ranteédndringar. (BAS, 2010)
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3.7.1.4 Riskbuffert for totalt kapital (Forrintningsmarginal)

Nyckeltalet anger skillnaden i procentenheter mellan avkastningen pa det totala kapitalet och
skuldrantan. Vid berikning subtraheras avkastningen pa det totala kapitalet med skuldréantan.
(SCB, 2007, BAS 2010)

Med hjilp av den genomsnittliga skuldrantan samt avkastningen pa totalt kapital som bada
aterfinns 1 detta analysblock kan riskbufferten for totalt kapital beréknas. Riskbufferten ér
differensen mellan avkastningen pé det totala kapitalet och skuldréntan uttryckt 1 procent och
ger svar pa om fOretaget uppnir en avkastning pa totalt kapital som motsvarar den
genomsnittliga skuldrdntan. Om Riskbufferten ar negativ, alltsa om den genomsnittliga
skuldrdntan &r storre dn avkastningen pa totalt kapital, betyder detta att foretaget forlorar pa
skuldfinansieringen. Detta i kombination med en hog skuldsittning som leder till en lag
soliditet innebér en hog risk for foretaget. En positiv riskbuffert visar hur ménga procent den
genomsnittliga skuldriantan kan 6ka eller hur manga procent avkastningen pa totalt kapital kan
sjunka innan foretaget forlorar pa den aktuella skuldfinansieringen. (BAS, 2010)

3.7.1.5 Avkastning pa sysselsatt kapital

Nyckeltalet pdminner om avkastning pa totalt kapital men exkluderar icke rintebirande
skulder. Vid berdkning divideras rorelseresultatet plus finansiella intékter i resultatrdkningen
med balansomslutningen exklusive icke ridntebdrande skulder samt skatteskulder i
balansridkningen (se Figur 1, Figur 2 och Figur 3). (SCB, 2007; BAS, 2010)

Nyckeltalet ger ett matt pa avkastningen i foretaget som direkt kan kopplas till kostnaderna for
extern finansiering samt anskaffande av eget kapital. (BAS, 2010, SFF 2009) SFF 2009 menar
att mattet dr beroende av att foretagen i sina balansrdkningar klart sdrskiljer rantefria och
rantebdrande skulder. Detta dr ndgot som dven BAS (2010) ndmner. Vid berdkning av
nyckeltalet bor det observeras att en del av de langfristiga skulderna kan inga 1 de kortfristiga
skulderna. Aven posten “avsittningar for pensioner” kan vara rintebdrande. (BAS, 2010: SFF,
2009)

3.7.2 Resultatstruktur

For foretag med 1ag kapitalbindning som till exempel olika typer av tjdnsteforetag dr det inte i
forsta hand samband och nyckeltal mellan resultatrakning och balansrdkning som &r intressant
utan snarare samband och nyckeltal inom resultatrdkningen (BAS 2010). BAS (2010) menar
att dven foretag med hog kapitalbindning med fordel kan studera nyckeltalen 1 detta block men
att det dd bor studeras i samband med nyckeltal som ger svar pa hur effektivt foretagets
tillgdngar har utnyttjats. Foljande nyckeltal dr tvd marginalmatt. Ett marginalmatt ar ett
resultatmatt 1 procent av omséttningen som &r den dversta posten i1 foretagets resultatrakning
(SFF, 2009).

3.7.2.1 Rorelsemarginal

Nyckeltalet anges i procent och vid berdkning divideras rorelseresultatet med
nettoomsattningen, bada fran resultatrdkningen (se Figur 1 och Figur 2). (SCB, 2007)

Rorelsemarginalen &r ett matt i procent som visar dverskottet av varje omsatt krona efter att
foretagets kostnader samt avskrivningar ir tickta. Overskottet som Aterstir ska sedan ticka
rantor och skatt samt slutligen dven ge ett resultat. (SFF, 2009, BAS, 2010) BAS, 2010 menar
att detta matt lampar sig for trendanalyser for ett enskilt foretag och for jimforelse mellan
foretag inom samma bransch. Vid jdmforelser mellan olika foretag ska betraktaren vara
uppmaérksam pa om foretaget i fraga hyr eller dger sina lokaler. Detta for att om lokalerna hyrs
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har hyran redan belastat rorelseresultatet, vilket inte dr fallet om foretaget sjdlva dger sina
lokaler vilket d4 kommer att resultera i en rdntekostnad ldngre ner i resultatrikningen. (BAS
2010) SFF (2009) ar mer kritiska till mattet och menar att det inte ldmpar sig for jamforelser
mellan foretag da det péverkas av forddlingsgrad och kapitalintensitet. Vidare menar SFF
(2009) att om rorelsemarginalen ska anvidndas bor det kompletteras med ett matt pa
kapitalomsattningshastigheten.

3.7.2.2 Nettomarginal
Vid berdkning av detta nyckeltal anvinds endast virden fran resultatrikningen. Dessa dr

Resultat efter finansiella poster dividerat med foretagets nettoomséttning (se Figur 1 och Figur
2). (SCB, 2007).

Nyckeltalet ger svar pa hur stor del av omséttningen 1 procent som aterstar efter att alla
kostnader inklusive avskrivningar och réntekostnader dr tickta, dock innan bolagsskatten &r
betald. Enkelt uttryckt &r detta nyckeltal ett matt pad hur vél foretaget har exploaterat
omsittningen for att skapa overskott (Hansson m.fl. 2008; SFF 2009). Berg (2010) skriver att
nettomarginalen ir ett véldigt viktigt 16nsamhetsmétt for drivningsentreprendrer. Vidare
fastslar Berg (2010) att en nettomarginal under 3 % &ar délig och att de tillfrigade i Bergs
undersdkning hade delade meningar om vad som var en bra nettomarginal men att den bor
ligga mellan 5 — 7 %. Vid laga nivaer &r rorelsen vildigt kénslig for forluster fran storningar
vilka gOr resultatet instabilt. SFF (2009) menar att nettomarginalens kénslighet for
fordndringar av foretagets kapitalstruktur forvérar anvdndandet av nyckeltalet for analyser
over tiden och mellan foretag. Framst paverkas nyckeltalet av hur stor del av verksamheten
som &r skuldfinansierad samt dven av riantedndringar (SFF, 2009). Carlson (2000) menar att
detta ocksé leder till att nyckeltalet inte visar hur effektivt kapitalutnyttjandet i verksamheten
ar. BAS (2010) menar att detta nyckeltal lampar sig vél for jamforelser 6ver tid och mellan
foretag.

3.7.3 Intakts-/kostnadsstruktur

Foljande tvd nyckeltal beror foretagets resultatstruktur och utvecklingen av denna.
Nyckeltalen ger dven en grov bild dver personalens effektivitet. BAS (2010) menar att dessa
nyckeltal inte ldmpar sig for jamforelser mellan foretag da de péaverkas av strukturella
skillnader och sdledes inte kan ge en sdker skillnad i effektivitet. Dock ldmpar sig foljande
nyckeltal vél for trendanalyser av det egna foretaget.

3.7.3.1 Omsittning per anstélld

Som namnet antyder divideras nettoomséattningen med antalet anstdllda. Nettoomséattningen
finns som bekant i foretagets resultatrakning (se Figur 1 och Figur 2). Antalet anstillda star att
finna 1 tilldggsupplysningarna 1 foretagets arsredovisning. Vidare dr det arsarbetskrafter som
skall anvéndas vilket gor att eventuella deltidstjanster far riknas om. (SCB, 2007; BAS, 2010)

Detta nyckeltal &r ett grovt matt pa foretagets produktivitet samt kan dven anvdndas som ett
matt pa foretagets effektivitet dver tid om det justeras med hinsyn till inflation (Hansson m.fl.
2008; SFF 2009). Nyckeltalet 1dmpar sig inte for jamforelser mellan foretag dd ingen hénsyn
till forddlingsgrad, mekaniseringsgrad eller kapitalintensitet tas (Hansson m.fl.; 2006, SFF,
2009: BAS 2010). Litteraturen framhaller att nyckeltalet d4r av hogst relevans for rena
tjansteforetag och handelsforetag. Detta tyder enligt Hansson m.fl (2006) pé att féretag med
en proportionellt sett liten balansomslutning har storst nytta av nyckeltalet. SFF (2009) menar
att en okad anvindning av underleverantorer gor att nyckeltalet over tid kan fOréndras.
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Nyckeltalet ar alltsa tillimpbart for en trendanalys sa ldnge verksamheten drivs pa ett likartat
satt.

3.7.3.2 Personalkostnader i relation till omséttning

Vid berdkning av detta nyckeltal divideras posten personalkostnader (kostnadsslagsindelad
resultatrdakning) med posten nettoomsattningen (se Figur 1), bada fran resultatrikningen.
(SCB, 2007)

Detta nyckeltal dr ett matt pa foretagets kanslighet for fordndringar i lonekostnader. I
lonekostnaderna ingér dven arbetsgivaravgifter, sociala avgifter samt avtalspensioner. Liksom
for nyckeltalet omsattning per anstalld lampar sig detta nyckeltal for trendanalyser, forutsatt
att verksamheten drivits pa ett likartat sétt over den tid som studeras (BAS, 2010). Hansson
m.fl. (2006) menar att detta matt [dmpar sig for att jimfora effektiviteten mellan olika foretag
forutsatt att foretagen dr jimforbara vad giller forddlingsgrad och kapital. Vidare menar
Hansson m.fl. (2006) att om foretagen skiljer sig pa tidigare ndmnda punkter &r en jaimforelse
av nyckeltalet personalkostnader i procent av foradlingsvardet att foredra. SFF (2009)
bendmner detta nyckeltal l6neintensitet. Enligt SCB:s uppdelning av nyckeltal ar detta ett
tillaggsnyckeltal i blocket intikts-/kostnadsstruktur. (SCB, 2007)

Posten personalkostnader kan dven innehalla kostnader for sjuk-, hélso-, och personalvard
vilket kan innebédra bade fordelar och nackdelar for analysen. Enligt gillande lagstiftning
maste dock samtliga aktiebolag i not ange den totala kostnaden for 16ner, sociala avgifter samt
pensionskostnader. Detta ger sdledes en mdjlighet att analysera nyckeltalet baide med och utan
kostnader for sjuk-, hdlso- och personalvard. SCB viljer i sina branschnyckeltal att definiera
personalkostnader som lonekostnader, sociala avgifter samt pensionskostnader. (BAS, 2010)

3.7.4 Kapitalstruktur

Foljande fyra nyckeltal lampar sig for analyser av i princip alla typer av foretag och ger en
bild av foretagets betalningsberedskap samt hur verksamheten &r finansierad. (BAS 2010)

3.7.4.1 Soliditet

Vid berdkning av soliditeten divideras det justerade egna kapitalet (eget kapital + 73,7 % av
de obeskattade reserverna) med balansomslutningen, bada frdn balansrdkningen (se Figur 1,
Figur 2 och Figur 3). (SCB, 2007)

Soliditeten ar ett méatt pa foretagets langsiktiga finansiella styrka. Mattet visar hur stor del av
de totala tillgdngarna som utgors av eget kapital. Forlustresultat belastar det egna kapitalet och
ett storre eget kapital ger fOoretaget en storre motstandskraft mot forluster. Ett storre eget
kapital betyder ocksa att foretaget har en mindre andel skulder, vilket da foljaktligen leder till
mindre rdnte- och amorteringskostnader. (Thomasson, 2008)

Okar det egna kapitalet i forhdllande till foretagets skulder 6kar dven soliditeten och om
forhallandet ar det motsatta minskar foljaktligen foretagets soliditet. En 6kning av soliditeten
forutsétter att verksamheten har varit 16nsam vilket lett till att det egna kapitalet okat 1
jamforelse med de totala tillgdngarna. Méttet kan dven anvindas for att studera den historiska
lonsamheten. Ett foretags tillvdxt méts 1 6kningen av de totala tillgangarna. Om fGretagets
egna kapital inte 6kat i samma takt som foretaget tillvixt leder detta till en forsdmrad soliditet.
Givetvis kan en minskad soliditet d&ven hérrora ifran att det egna kapitalet minskat vid
utdelningar till aktiedgarna. Beroende pa hur soliditeten utvecklats under de senaste aren kan
detta peka pa olika tdnkbara scenarier. Om soliditeten varit oférdndrad under ett par ar brukar

21



detta bendmnas balanserad tillvaxt. Om foretagets tillvaxttakt dr valdigt hog kan soliditeten
tillfalligt vara lag utan att foretaget befinner sig i fara. Om bade tillvéxten och soliditeten varit
lag kan detta vara ett tecken pa att foretaget gar en ovis framtid till motes.

I posten det justerade egna kapitalet ingar dven 73,7 % av de obeskattade reserverna. (BAS,
2010) Med anledning av detta podngterar SFF (2009) att mattet inte tar hansyn till att dessa
inte behover beskattas om de tas upp i samband med en forlust. For olika foretagskategorier
och foretagsstorlekar finns olika uppfattningar om vilka soliditetsnivder som kan anses som
rimliga. En klassisk tumregel &r att soliditeten bor ligga runt 30 %. Berg (2009) menar att 15-
20 % 4r ett kritiskt intervall for smaforetag och att dver 20 % anses som bra.

3.7.4.2 Kapitalets omséttningshastighet

Vid Dberdkning av detta nyckeltal divideras nettoomsattningen som aterfinns i
resultatrakningen med balansomslutningen som aterfinns i balansrdkningen (se Figur 1, Figur
2 och Figur 3). (SCB, 2007)

Detta dr ett métt pa hur kapitalintensiv verksamheten dr. SFF (2009) menar att kapitalets
omsittningshastighet ar vil ldmpat for analyser over tiden da det exkluderar poster som till
exempel finansiella placeringar som normalt sett inte har med verksamheten att gora. De flesta
foretag binder kapital i anlaggnings- och omséttningstillgdngar. For drivningsentreprendren ér
det som tidigare nimnts maskinerna som star for den stora kapitalbindningen. Finansieringen
av dessa medfor i regel rantekostnader. For att halla I16nsamheten uppe ar det av yttersta vikt
att foretaget haller en hog omsittningshastighet. En vanlig vég till att nd en hog
kapitalomsittningshastighet dr att minska lagerhdllningen samt att begrinsa kredittiden till
kunderna. BAS (2010) poédngterar dock att dessa typer av kapitalrationaliseringar inte far gi sa
langt att det paverkar relationen till kunderna pa ett negativt sitt. Avslutningsvis menar BAS
(2010) liksom SFF (2009) att nyckeltalet lampar sig vél for analyser av det egna foretaget over
tid, men att det inte ldmpar sig lika vél for jamforelser mellan olika foretag. Orsaken é&r att
kapitalets omsattningshastighet i likhet med nyckeltalet rorelsemarginal paverkas av huruvida
foretaget dger eller hyr sina lokaler. Nyckeltalet ingér 4ven i DuPont-modellen.

3.7.4.3 Rorelsekapital i relation till omséttningen

Nyckeltalet beriknas genom att rorelsekapitalet (summan av varulager och pagaende
arbeten, kundfordringar, dvriga kortsiktiga fordringar, kassa och bank samt Kkortfristiga
placeringar exklusive posten kortfristiga skulder) som aterfinns i balansridkningen divideras
med nettoomséattningen som hiamtas fran resultatrakningen (se Figur 1, Figur 2 och Figur 3).
(SCB, 2007, BAS, 2010)

Rorelsekapital 1 relation till omséttning ger ett svar i procent pd hur stor andel av
nettoomsattningen som binds 1 rorelsekapital. Rorelsekapitalet dr det kapital som anvénds 1
den lopande verksamheten for att klara tidsglappet mellan in- och utbetalningar. For en
drivningsentreprendr kan detta vara kostnader for till exempel drivmedel och personal.
Rorelsekapitalet dr som regel 1 sig ingen post i resultatrdkningen och berdknas enligt ovan.
(BAS, 2010) Hansson m.fl. (2006) viljer att utover tidigare ndmnda poster dven rdkna in
foretagets outnyttjade checkkredit.

BAS (2010) framhéller mgjligheten att grovt berékna det framtida kapitalbehovet for olika
omsittningsnivder. Rent praktiskt riknas detta fram genom att multiplicera det aktuella
nyckeltalet med den forvdntade omséttningsokningen. Detta ger da en fingervisning om det
framtida kapitalbehovet och om vilka krav pa finansiering detta innebér. Det gar inte generellt
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att sdga vilka nivaer och forhallanden i rorelsekapitalet som dr normala utan detta beror till
stor del pa hur foretaget ar uppbyggt samt vilken verksamhet som bedrivs. (BAS, 2010)

3.7.4.4 Kassalikviditet

Kassalikviditeten berdknas genom att de likvida omséttningstillgangarna (omséttnings-
tillgdngar som utan prestation kan omsittas till likvida medel) divideras med de kortfristiga
skulderna. All information for att berdkna detta nyckeltal hiamtas fran balansridkningen (se
Figur 3). (SCB, 2007. BAS, 2010)

Kassalikviditeten 4r ett matt i procent pa foretagets formaga att betala de kortfristiga
skulderna. Vid berdkningen av kassalikviditeten anvénds omséttningstillgdngar exklusive
varulager, samt posten kortfristiga skulder. Manga foretag har dven en extra buffert i form av
en checkkredit som kan anvéndas for att betala de kortfristiga skulderna. Den pa balansdagen
outnyttjade checkkrediten kan vid berdkning av kassalikviditeten adderas till
omsattningstillgangarna. Viktigt att komma ihdg &ar att utnyttjad checkkredit medfor en
rantekostnad vilken d& péaverkar l6nsamheten negativt. I och med att tillgédngliga likvida
omsdttningstillgdngarna divideras med de kortfristiga skulderna betyder allting under 100 %
att foretaget inte kan betala sina kortfristiga skulder. Detta kan fi stora konsekvenser for
foretaget dd uteblivna betalningar leder till att leverantorer slutar leverera varor och foretaget
far betalningsanmarkningar. I forldngningen kan det leda till att foretaget begérs i konkurs av
sina fordringsdgare. (BAS 2010) Hansson m.fl. (2006) menar dock att kravet pd en
kassalikviditet runt 100 % bor ses som en mycket grov tumregel och da framst for industri-
och grossistforetag di dessa har likartade kreditvillkor for badde ink&p och forsiljning.

BAS (2010) podngterar att nyckeltalet bara ger en bild av betalningsformégan pé balansdagen.
Foretaget kan ha bade kundfordringar och leverantorsskulder som forfaller till betalning inom
kort och pé sé sitt kommer att padverka foretagets kassalikviditet.

3.7.5 Utvecklingstal

Foljande nyckeltal beskriver ett foretags utveckling och dr 1 form av rena jamforelser av
fordndringar Over tid. Detta gor att drsredovisningar frén flera ar kravs for berdkningar.

3.7.5.1 Forandring av omséttning (Omsattningstillvaxt)

Forandringen av omsattningen berdknas genom att arets omsattning subtraherad med forra
arets omsattning divideras med forra arets omsattning. All information for att berdkna detta
nyckeltal aterfinns i foretagets resultatrakningar (se Figur 1 och Figur 2). (SCB, 2007)

Omsittningens fordndring dr ett matt pad hur mycket verksamheten véxt eller minskat under
den studerade perioden. Nilsson m.fl. (2002) menar att foOretagets historiska
omsattningstillvaxt dr av stor betydelse for att kunna prognostisera den framtida omséttningen.
Vid analys av omsittningstillvixten dr det av stor vikt att vara uppmérksam pé inflationens
paverkan p& omsittningen. Ar inflationen for perioden hogre &n omséttningstillviixten har
nettoomsittningen i reella tal varit negativ (Hansson m.fl. 2006). Carlson (2000) och Hanson
m.fl. (2006) menar att det dr viktigt att skilja pa organisk tillvixt samt forvérvad tillvéxt.

En sjunkande nettoomsittning indikerar att nagot ar fel. For ett tillverkningsforetag kan detta
betyda att marknaden fOr foretagets produkter dr vikande. For en drivningsentreprendr kan
detta betyda att maskinparken dr fordldrad. En negativ omséttningstillvaxt leder ocksa till att
foretagets marginaler krymper dd de fasta kostnaderna maste fordelas pd en mindre
omsittning. (BAS, 2010)

23



3.7.5.2 Forandring av totalt kapital

Berékning: se berdkning av omsittningsforandring.

En o6kning av det totala kapitalet som inte motsvaras av en lika stor 0kning i omsittning
betyder att omséattningshastigheten har forsdmrats. BAS (2010) menar att detta under en
kortare period kan vara acceptabelt da det kan bero pa storre investeringar som dnnu inte visat
sig pa intdktssidan. For en drivningsentreprendr kan detta ske i samband med investeringar i
nya maskiner som inte direkt ndr full kapacitet. Grundar sig istéllet 6kningen av det totala
kapitalet pa oOkningar i1 lager eller kundfordringar betyder detta att fOretaget maste
kapitalrationalisera. For att rada bot pa ett minskande totalt kapital maste det noga undersokas
vilken eller vilka delar av det totala kapitalet som sjunker. I takt med att anldggningstillgdngar
skrivs av minskar ocksa det totala kapitalet och géller detta en drivningsentreprendr ar risken
att denne utan investeringar till slut stdr med en omodern maskinpark. (BAS, 2010)

3.7.5.3 Foriandring av eget kapital

Berdkning: se berdkning av omséttningsfordndring.

Detta nyckeltal i kombination med forandring av totalt kapital kan ge svar pa varfor
soliditeten i ett foretag minskar eller okar. Det dr ocksa till detta som dessa tva nyckeltal
frimst anvdnds till. For foretag 1 den storleksklass som huvuddelen av
drivningsentreprendrerna tillhor dr fordndringen i det egna kapitalet synonymt med é&rets
resultat minskat med skatt. (BAS, 2010)

3.7.5.4 Foriandring av antal anstédllda

Berikning: se berdkning av omsittningsforandring.

Detta nyckeltal kan ge en grov bild péd foretagets utveckling, om det &r i tillvaxt, stagnation
eller nedgang. Nyckeltalet kan ocksa ge svar pd varfor exempelvis nettoomséttningen Okat
eller minskat under en viss period. (BAS, 2010)

3.7.6 Sambandstal

3.7.6.1 Vinstprocent (Vinstmarginal)

Vid berdkning av detta nyckeltal divideras rorelseresultatet + finansiella intdkter med
nettoomsdttningen, bdda fran resultatrikningen (se Figur 1 och Figur 2). (SCB, 2007)

I likhet med nettomarginalen visar vinstmarginalen dverskottet av omséttningen efter att alla
kostnader dr tickta. Till skillnad fran nettomarginalen ingér inte réntekostnaderna eller
skattekostnaderna 1 detta nyckeltal men alltjamt ranteintdkterna. En jadmforelse mellan
vinstmarginalen och nettomarginalen kan bringa klarhet 1 hur stor inverkan finansieringen har
pa overskottet. (BAS 2010) Hansson m.fl. (2006) resonerar kring namnet pa detta nyckeltal
och menar att samtliga resultatmatt som méts i procent av nettoomséttningen kan anses vara
olika former av vinstmarginaler. Vidare foresprakar Hansson m.fl. (2006) i likhet med SCB
bendmningen vinstprocent pa detta nyckeltal. SFF (2009) menar att detta nyckeltal inte ldmpar
sig for jimforelser over tid eller mellan foretag da det liksom nettomarginalen paverkas av
kapitalstrukturen 1 fOretaget samt rinteéndringar. Detta kan ses som en kontrast till BAS
(2010) som lyfter fram vinstprocent som ett nyckeltal vil anpassat for jimforelser mellan
olika foretag. Nyckeltalet ingdr 1 DuPont-modellen.
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3.7.6.2 Skuldséattningserad

Vid berdkning av foretagets skuldséttningsgrad divideras de justerade skulderna (avséttningar
och skulder inklusive uppskjuten skatteskuld) med det justerade egna kapitalet (eget kapital +
73,7 % av de obeskattade reserverna). Samtliga uppgifter aterfinns i balansrdkningen (se Figur
3). (BAS, 2010)

Detta nyckeltal anvéinds i den sé kallade hiavstdngsformeln, se nedan. Nyckeltalet dr ocksé ett
alternativ for bedomning av ett foretags soliditet. En ldg skuldsidttning leder till en hog
soliditet och att foretaget har goda mojligheter att klara negativa resultat. Om forhéllandet ar
det motsatta d.v.s. skuldsdttningen dr hog ar det liktydigt med lag soliditet. Dock innebér det
ocksa att sd fort avkastningen pad det totala kapitalet &r hogre dn skuldréntan okar den
procentuella avkastningen pa det egna kapitalet. (BAS, 2010)

3.8 DuPont-modellen och havstangsformeln

Avkastningen pd det totala kapitalet beror pd rorelseresultatet och de finansiella intékterna
samt det totala kapitalet. DuPont-modellen stdller dessa tvd komponenter i relation till
nettoomsittningen. P4 detta sétt kan avkastningen pd det totala kapitalet istéllet studeras som
en funktion av vinstmarginalen (vinstprocenten) (rOrelseresultatet + finansiella
intdkter/nettoomsittningen) och tillgdngarnas omsittningshastighet (omséttning/totalt kapital).
Sambandet ar vida ként och namnet kommer frdn den amerikanska koncernen DuPont som pé
1920-talet var forst med att systematiskt anvinda sambandet. SFF (2009) menar att DuPont-
modellen dr den vanligaste forekommande metod vid kombinationer av olika nyckeltal. 1
modellen delas information fran resultat- och balansrdkning upp med avseende pa vad som
paverkar vinstmarginalen respektive omsittningshastigheten (se Figur 4). Den &vre delen i
Figur 4 visar hur mycket foretaget tjdnar pa att gora en affdr. Med andra ord hur stor del av
omsittningen som aterstar efter att alla rorelsekostnader dr betalda. Da nyckeltalet avkastning
pa totalt kapital avser att beskriva hur effektivt foretagets resurser anvints utelimnas
foretagets finansiering da denna inte hor till affairsverksamheten. Den undre delen av Figur 4
dmnar visa hur manga affarer foretaget gér dir den aktuella procentsatsen (vinstmarginalen)
av omsittningen intjanas. Foretaget bestar av en méngd olika kapital som paverkas pa olika
satt och 1 olika utstrackning av affarsverksamheten. Gemensamt for allt kapital ar dock att det
binds i foretaget. Genom nyckeltalet kapitalets omsattningshastighet erhélls snittet pa hur
manga ginger per ar som kapitalet kan ateranvéndas. (SFF, 2009; BAS, 2010; Nilsson m.fl.
2002; Hansson m.fl. 2006; Macintosh och Quattrone, 2010)

I Figur 4 himtas virdena i de hogra rutorna direkt fran foretagets resultat- och balansridkning.
Dérefter rdknas posterna rorelseintékt, rorelsekostnad, avkskrivning och finansiella intakter,
anlaggningstillgangar samt omséttningstillgangar fram. Utifrén dessa produceras sedan
posterna resultat fore finansiella poster inklusive finansiella intékter samt totala tillgangar. 1
detta steg plockas dven nettoomsittningen in d& denna post krdvs for att berdkna
kapitalomsattningshastigheten samt vinstmarginalen. I det sista steget multipliceras dessa tva
nyckeltal och avkastning totalt kapital erhélls. Det ar givetvis mojligt att forkorta DuPont-
modellen men detta leder till att detaljrikedomen minskar.

DuPont-modellen kallas dven for ett avkastningstrid. Den leder grafiskt och pedagogiskt
betraktaren genom de samband i resultat- och balansrdkning som péverkar avkastningen. Som
Figur 4 visar mojliggér DuPont-modellen att analysen gir ner pd ldga nivéer i resultat- och
balansrikning. Det dr givetvis mojligt att ga ner pd &nnu mer detaljerade nivaer, men da kréavs
tillgang till ytterligare informationskélla dn en arsredovisning. Detta gor att sambanden som
paverkar avkastningen noga kan studeras. En stor férdel med DuPont-modellen ar att den
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lampar sig vdl for simuleringar och felsokningar. Modellen visar att foretaget kan oOka
avkastningen pa det totala kapitalet pé tva sitt: 6ka vinstmarginalen, alltsé tjina mer pengar pa
varje sald produkt eller att 6ka omsittningshastigheten genom att silja fler produkter utan att
oka tillgdngsmassan. Modellen mojliggér sedan att faktorerna som paverkar vinstmarginalen
och omsittningshastigheten kan sparas langre “upp” 1 avkastningstrddet. Exempelvis kan ett
foretag simulera vad en ytterligare anstdlld skulle innebédra for avkastningen péd det totala
kapitalet. Ett antagande om vilken volymokning personaldkningen medfoér maste dé goras.
Detta kan medfora en viss osdkerhet i modellen, men rimliga data fran de redan anstdllda bor
kunna ligga till grund. Uppgifter om 6kade personalkostnader, 6kande omséttning och 6kande
varukostnader matas in och avkastningen pa totalt kapital efter nyanstillning erhélls. Pa
samma sitt kan en entreprendr dven simulera vad en minskning i arbetsstyrka skulle innebéra
for foretaget. (SFF, 2009; BAS, 2010; Nilsson m.fl. 2002; Hansson m.fl. 2006; Macintosh och
Quattrone, 2010)

Netto-
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Rorelseintdkt
ovr. rorelse
intdkter

Under-
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Likvida medel

Figur 4. DuPont-modellen. (Nilsson m.fl. 2002: BAS, 2010)

For att en analys med hjilp av DuPont-modellen ska vara meningsfull krévs en hog kvalitet pa
de uppgifter som matas in. Det 4&r med andra ord av stor vikt att resultat- och eventuellt &ven
balansrikning justeras. Exempelvis bor poster som harror fran maskinaffarer elimineras, hogt
upp till hoger 1 Figur 4 finns posten ’0vriga rorelseintékter” detta kan rora sig om intdkter som
erhallits frdn maskinaffarer och som saledes dr av engangskaraktir och inte en del av
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affarsverksamheten. Detta dr saker som bor uppmaiarksammas vid anvindandet av DuPont-
modellen.

Produkten som erhélls av DuPont-modellen ir avkastning pa totalt kapital. Subtraheras detta
nyckeltal med foretagets skuldranta erhalls nyckeltalet riskbuffert (férantningsmarginal). Om
riskbufferten ar negativ innebidr detta att foretaget forlorar pa skuldfinansieringen. Ett annat
sétt att uttrycka detta dr genom hévstdngsformeln. Namnet hérror ifran den hivstangseffekt
som foretaget erhdller pd det egna kapitalet genom att Oka skuldsdttningsgraden.
Hivstdngsformeln kombinerar nyckeltalen avkastning pa totalt kapital, avkastning pa eget
kapital, skuldréantan samt skuldsattningsgraden. Dessa fyra nyckeltal presenteras i foregaende
kapitel. Havstdngsformeln utgér ifran att avkastningen pa eget kapital beror pa tva faktorer:
verksamhetens effektivitet i form av nyckeltalet avkastning pa totalt kapital och
verksamhetens finansiering i form av riskbuffert multiplicerat med skuldsattningsgraden.
Matematiskt utryckt ser formeln ut enligt féljande:

Avkastning eget kapital = Avkastning pa totalt Kapital + (riskbuffert) * Skuldsattningsgrad

En hog soliditet, med andra ord en 14g skuldséttning betyder att ett foretag ar finansiellt starkt.
Dock innebér en 6kad skuldsdttning sa fort avkastningen pa det totala kapitalet dverstiger
skuldrintan att den procentuella avkastningen pé det egna kapitalet 6kar. Detta dr denna effekt
som hivstangsformeln &skadliggér. Hansson mfl. (2002) pépekar att hivstdngen dven kan
verka i motsatt riktning. Om avkastningen pa det totala kapitalet av nadgon anledning blir
mindre 4n skuldrdntan kan detta ge forodande effekter for foretagets totala lonsambhet.
Havstdngsformeln visar att det finns tre sétt for ett foretag att 6ka verksamhetens lonsamhet:
1. Oka avkastningen pa rorelsen (investera bittre). 2. Lana mer pengar och forvalta dem bittre
an skuldréantan (finansiera battre). 3. Minska skuldrdntan (finansiera battre). Havstangsformeln
ar ett verktyg for den enskilda entreprendren att anvédnda vid strategisk styrning av det egna
foretaget, snarare an ett verktyg for dennes kunder att anvénda vid analys av de sysselsatta
entreprendrerna. (Nilsson m.fl. 2002; Hansson m.fl. 2006; BAS, 2010)
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4 Metod

Syftet med denna studie ar att studera en fOreteelse. Hur skogsdgarforeningarna och
skogsbolagen, utifran offentliga arsredovisningar och nyckeltal, analyserar och beddémer sina
drivningsentreprendrer. For att kunna gora detta har jag initialt anvént mig av en kvalitativ
deskriptiv ansats ddr jag beskrivit hur de stora koparna av drivningstjénster utifran
arsredovisningar analyserar och bedomer sina entreprendrer. Slutligen har jag genom en
kvantitativ ansats, med hjidlp av insamlat material sammanstillt de av ndringen anlitade
entreprendrernas ekonomiska status.

En deskriptiv ansats innebér att en foreteelse beskrivs. Ejvegard (2002) menar att denna metod
initialt kan te sig tdmligen enkel men att s& absolut inte ar fallet. Ejvegéard (2002) skriver att
det maste finnas systematik i1 ansatsen. Fakta maste kategoriseras och det madaste vara
sammanhang i framstéllningen vilket gor att undersokaren stindigt maste gora urval. Vidare
menar Ejvegard (2002) att det kan vara svart att avgora vad som ér relevant att ta med. Den
deskriptiva ansatsen &dr vanligt forekommande vid fragestéillningar av allmén art. (Ejvgard,
2002). Fragestéllningen som sédan i detta arbete dr av en tdmligen allmén art. Dédrmed ter det
sig naturligt att anvdnda en deskriptiv ansats.

Trost (2005) menar att syftet med studien avgor vilken metod som skall anvédndas. Syftet med
denna studie &r att studera och jamfora en foreteelse, hur foreningarna och bolagen analyserar
och beddmer sina drivningsentreprenorer. Det jag véljer mellan ar en kvalitativ respektive en
kvantitativ metod for studiens huvudsakliga datafdngst. Trost (2005) skriver att den kvalitativa
undersokningen i mycken litteratur framstélls som bést ldmpad for forstudier till kvantitativa
studier. Detta dr ndgot som Trost (2005) starkt vinder sig mot och framhéller den kvalitativa
undersdokningen som ypperlig dd undersokaren vill forstd ménniskors sétt att reagera eller
resonera samt finna handlingsmonster. Vidare skriver Trost (2005) att en kvantitativ studie
forenklat ger svar pa frdgor s som hur ofta, hur manga eller hur vanliga. Det finns dven andra
aspekter i valet mellan en kvantitativ enkédtundersokning och kvalitativa intervjuer. Ejvegard
(2002) framhaller en enkédt som billigare, enklare och mindre tidskrdvande &n de kvalitativa
intervjuerna. Dock menar Ejvegard (2002) att en enkit lampar sig bést nér attityder, smak och
asikter hos vanliga ménniskor skall undersokas. Nir experter skall utfragas och strikta fakta
efterfragas ar dock de kvalitativa intervjuerna att foredra (Ejvegard, 2002). Det &r svéart att pa
forhand veta hur det ute 1 ndringen arbetas med analyser och bedomningar av entreprendrer.
For att testa min teoridel samt for att erhalla en ytterligare spets pd mina fragor har jag innan
den egentliga datainsamlingen startat trdffat en representant frdn niringen. Detta mote var av
en informell karaktir. Efter detta mdte stod det helt klart att datainsamlingen skall ske genom
kvalitativa intervjuer. Min uppfattning ar att en enkdtundersokning inte skulle ge den djupare
forstaelse som min uppdragsgivare efterlyser.

4.1 Urval

For den empiriska delen av denna studie har jag sokt personer fran de stora kdparna av
drivningstjdnster. Personerna jag har sokt arbetar med analys av organisationens
drivningsentreprendrer. Dessa analyser kan givetvis se olika ut, men kriterierna for urvalet har
varit foljande: personen ska arbeta med ekonomisk analys av drivningsentreprenorer. Jag har
inte haft ndgon avgransning betrdffande var i1 organisationen respondenten funnits. Detta av
det enkla skilet att jag i inledningsskedet helt enkelt inte visste var de fanns. Under arbetets
gang har jag lért att dessa personer finns pa olika positioner, bade central och lokal niva, for
olika organisationer.
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Trost (2005) menar att det for kvalitativa studier vanligen dr ointressant med representativa
urval utan identifierar snarare dessa som felkéllor da undersdkaren inte intervjuar de personer
som faktiskt har kunskap pa omradet. Vidare skriver Trost (2005) att urvalet ska vara
heterogent inom en given ram, det ska finnas variation men dndé fa extremer. For att urvalet
inte ska paverkas av en tredje part hade ett strategiskt urval for denna studie varit att foredra.
Ett strategiskt urval dr enligt Trost (2005) motsatsen till det representativa. I ett representativt
urval dr sannolikheten for samtliga i populationen att inkluderas lika stor. Med ett strategiskt
urval soker undersokaren svaranden utifrdn variabler och karaktiristika som dr relevanta for
undersokningen. I denna studie dr det strategiska urvalet inte mojligt att anvdnda. Detta beror
pa att det inte via information fran skogsbolagen och skogségarforeningarna gar att utrona
vem som arbetar med analyser och bedomning av entreprendrer. Pa grund av detta har jag och
min handledare kontaktat personer pa respektive organisation som bor kunna férmedla en
kontakt. Trost (2005) menar att det finns risker med att anvdnda dessa sa kallade
“nyckelpersoner” dd deras uppfattningar och asikter paverkar vem den undersokande tillslut
far tala med. De personer vi kontaktat har bland annat befattningarna skogschef, skotselchef,
verksamhetsutvecklare, avverkningschef, VD o.s.v. For dessa har vi sedan utifrdn vara
urvalskriterier beskrivit vem vi vill komma 1 kontakt med. Storleken av urvalet begrinsas av
antalet stora kdpare av drivningstjdnster i Sverige. Detta har gjort att jag initialt beslutade att
intervjua tio personer.

4.2 Intervjuguide

Vid kvalitativa intervjuer anvinds inga frageformulér utan istéillet anvinds en intervjuguide.
Detta &r en kort lista pd diskussionsomraden som ska grundas i undersokningens syfte samt till
viss del av godtycke. Intervjuguiden ska inte av undersokaren foljas slaviskt utan den
intervjuade far bestimma ordningsfoljden. Trost (2005) Min intervjuguide bestar av tre block
med totalt nio diskussionsomraden (Se bilaga 1). I samrdd bestimde jag och uppdragsgivaren
att skicka ut intervjuguiden till respondenterna vid tillfdllet d& intervjun bokades.
Anledningarna till detta var att vi ville att respondenterna 1 forvdg skulle fundera pé vad och
hur de egentligen gor. Ett problem som kan uppstd i och med detta utskick &r att
respondentens svar blir mindre spontant, mer overlagt och indvat. Detta dr ndgot som jag ar
medveten om, men dé det endast ror sig om att respondenterna fatt tillgéng till frageguiden s&
vet de foljaktligen endast vilka omréden intervjun ska behandla. I forarbetet till dessa
intervjuer har jag ocksa lart att det finns uppgifter som de svarande pa grund av sekretess inte
kan ldmna ifrdn sig. I och med att respondenterna pd forhand har information om vilka
omridden som intervjun skall behandla har de mdjlighet att pad forhand kontrollera vilka
uppgifter de kan lamna ut. Min uppfattning &r att detta gor att intervjun blir mer effektiv. Jag
slipper ocksa ett fordrojande moment dé respondenten skall undersoka vilken information som
kan 1dmnas ut.

Jag har valt att inte anvdnda mig av inspelningsteknik. Trost (2005) menar att det med
inspelning foljer bade fordelar och nackdelar. Till fordelarna hor att intervjuaren kan lyssna
till intervjun flera ganger, ingenting missas och intervjuaren kan uppticka saker denne gor bra
respektive déligt vilket utvecklar intervjuaren. En nackdel Trost (2005) ndmner &r att
lyssnandet pd inspelade intervjuer kan ta mycket tid i ansprdk. Mitt val att inte spela in
intervjuerna motiverar jag med att jag inte onskar att varje intervju genom lyssnande pa en
inspelning ska ta for mycket tid. Jag fir helt enkelt be den intervjuade att forklara utforligare
om jag inte forstar istdllet for att forlita mig pa inspelningen. Detta har ocksa gjort att jag varit
vildigt noggrann med mina anteckningar dé jag helt har fétt forlita mig pa dessa.
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For att erhélla en djupare forstaelse for det insamlade datamaterialet har jag intervjuat en
extern konsult med méngérig erfarenhet inom foretagsanalys och redovisning. Denna konsult
har dven uteslutande arbetat med skogliga drivningsentreprendrer och akare. Da denna
intervju ansags sa avgorande for forstdelsen valde jag att intervjua konsulten personligen,
alltsd inte via telefon.

Studiens kvantitativa material har tagits fram med hjédlp av foretaget Allabolag.se. Studiens
kvalitativa del identifierade ett antal nyckeltal som de stora koparna av drivningstjinster
anvinder samt en lista pd exakt vilka drivningsentreprendrer som anlitas av storskogsbruket.
For att fa en enhetlig bild av den ekonomiska statusen i entreprendrskéren har jag med hjilp
av uppdragsgivaren kopt in de av néringen prioriterade nyckeltalen for de av néringen
sysselsatta entreprendrerna. D4 denna information har tagits fran en annan part har jag stéllt
upp tydliga krav pa hur jag vill att berorda nyckeltal ska definieras.

4.3 Telefonintervjuer

Initialt var ambitionen att genomfGra personliga intervjuer. Vad som redan i detta skede talade
emot personliga intervjuer var den geografiska aspekten. De i urvalet av tilltdnkta
organisationer dr spridda dver hela landet. I takt med att vi identifierade individer pd dessa
organisationer att intervjua framgick ocksé en bild av att dessa var véldigt upptagna och hade
knappt om tid. Den geografiska aspekten i kombination av hdg arbetsbelastning pa
respondenterna gjorde att jag i samrdd med Klas Norin beslutade att i stdllet genomfora
telefonintervjuer. Trost (2005) menar att telefonintervjuer inte ldmpar sig for mera in- eller
djupgéende fragor och svar. Detta grundar Trost (2005) i att telefonintervjuer ofta har en hog
grad av standardisering. Med standardisering avses hir olika grader av variation. Vidare
skriver Trost (2005) att en hdg grad av standardisering &r vanliga for kvantitativa
undersokningar, diar undersdkaren striavar efter att forhéllandena, frdgorna och omgivningen
skall vara densamma for samtliga intervjuade. I denna studie har jag strivat efter att
intervjuerna i mojligaste mén ska ske under liknande forhdllanden. Ejvegard (2009) menar att
intervjuaren eller den intervjuade pa nagot sétt inte far vara stressade under intervjun. For att
motverka detta har respondenterna kontaktats for att boka en tid for intervjun. Vid detta
tillfalle presenterade jag mig sjdlv samt gav en kort beskrivning av mitt uppdrag. Vid sjilva
intervjun har jag sedan inledningsvis mer omfattande beskrivit mitt uppdrag samt hur
intervjun kommer att ga tillviga. Vid denna beskrivning har dven respondenterna informerats
om att allt de sidger kommer att behandlas strikt konfidentiellt. Allt detta for att i mojligaste
man forbereda respondenten pa vad som kommer att hdnda under den ndrmsta halvtimmen for
att denne ska kdnna sig bekvdm med situationen samt kdnna tillforlit till mig.

Trost (2005) menar att telefonintervjuer kan ha olika grader av strukturering. Med
strukturering kan tva olika betydelser avses. En uppfattning ar att graden av struktureringar &r
avhingig av fasta svarsalternativ pa undersokarens frdgor. Med denna anvéndning av ordet
strukturering har den intervjuade vid en hog grad av strukturering inget annat val &n att svara
inom ramen for vad svarsalternativen tillter. Den andra betydelsen av ordet &r helt enkelt hur
relevanta for @mnet frdgorna dr. I detta fall innebdr en hog grad av strukturering att
intervjuaren vet vad denna vill veta och stdller sddana frdgor som ger svar pd detta utan att
friga om for dmnet ovidkommande saker. (Trost, 2005) I denna studie kommer intervjuerna 1
ordets forsta avseende att vara ostrukturerade, mina frigor har saledes inga fasta
svarsalternativ. I ordets andra avseende kommer jag att strdva mot att intervjuerna héller en
hog grad av strukturering. Jag vill hédlla mig till &mnet och erhdlla svar inom ramen for
undersokningen. Samtliga intervjuer har héllits av forfattaren och tog 20 till 30 minuter att
genomfora.
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I samband med att varje intervju avslutats har jag frigat respondenten om denne kan
tillhandahdlla en lista pa organisationens samtliga drivningsentreprendrer med aktiebolag.
Detta med syfte att testa de tillvigagangssitt och nyckeltal som organisationerna anvinder sig
av nidr de viarderar sina entreprendrer. Det har dock visat sig att alla organisationer inte har
varit villiga att ldmna ifrdn sig denna information. Totalt [dimnade atta respondenter ifran sig
detta material. Nyckeltalen frdn 2007 baseras pa 400 foretag, nyckeltalen fran 2008 baseras pa
424 foretag och nyckeltalen fran 2009 baseras pa 437 foretag. Att denna siffra varierar beror
pa att leverantoren av nyckeltalen ej haft information frén alla foretag for alla ar samt att ett
antal foretag inte haft ndgra anstdllda under vissa ar. Detta material utgdr studiens kvantitativa
del. Berg (2009) uppskattar att den svenska drivningsentreprendrskiren omfattar 800-1000
aktiebolag.

4.4 Bearbetning av insamlad data

Trost (2005) skriver att arbetet med data bestér av tre steg. Dessa dr insamling av data, analys
av data samt tolkning av data. Vid en forsta anblick kan det tyckas att dessa steg kommer i
ovan angivna ordning. Trost (2005) menar dock att dessa tre steg griper in 1 varandra. Nér data
samlas in, i detta fall under intervjuerna, sker en form av omedveten analys och tolkning.
Aven i foljande steg av processen sker liknande dverlappning mellan de tre olika stegen. Trost
(2005) Trost (2005) skriver att det rdder delade uppfattningar om nir analysen av materialet
ska ske. Vissa menar enligt Trost (2005) att analysen ska ske under sjdlva intervjun samtidigt
som andra hévdar att undersdkaren bor vinta med analysen tills all data har samlats in. Trost
(2005) anser sjélv att analysen inte skall genomfGras under intervjuernas gang, utan under
lugna och stillsamma forhéllanden vid ett senare tillfille. Trost (2005) tilligger att idéer for
analysarbetet som uppkommer under datainsamlingen sjédlvklart skall antecknas sa att dessa
inte gloms bort i det fortsatta arbetet. Trost (2005) slar fast att det i kvantitativa studier for
analys- och tolkningsarbetet finns en méngd regler och tillvigagéngsitt for undersdkaren att
anvinda sig av. Detta géller inte for den kvalitativa undersokningen, Trost (2005) menar att
tolkningen och analysen istédllet bestdms av den enskilda undersdkarens tycke och smak. Trost
(2005) papekar att detta sjalvklart inte innebér att de allminna reglerna om exempelvis killor,
arlighet och liknande &sidositts. I detta arbete har jag avvaktat med tolkning och analys tills
allt material ar insamlat. Som Trost (2005) skriver har givetvis momenten gatt i varandra men
min ambition har varit att under intervjuerna endast koncentrera mig pd att tillgodogdra mig sa
mycket information som mojligt. Efter varje avslutat intervju har jag ldst igenom mitt
material. Trost (2005) menar att det &r bra att efter varje avslutad intervju gé igenom intervjun
och skriva ner anteckningar som kan vara av betydelse.

Det kvantitativa materialet har jag kategoriserat med avseende pa foretagsstorlek. For att inte
lasa mig vid ett genomsnittligt virde har jag anvdnt mig badde av medel- och medianvérde,
medelvirdet presenteras 1 resultatdelen och medianvérdet 1 bilaga 2, 3 och 4. Medianen kan
ibland vara ett lampligt métt om fordelningen inom materialet dr snedfordelad med ménga
hoga eller laga viarden (SCB, 2004).
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5 Resultat

5.1 Allmé&nna observationer

I denna del presenteras inledningsvis de allmidnna resultaten av den kvalitativa delen i denna
studie. For att forenkla bilden nagot gors dérefter en kategorisering av de tio organisationerna.
I denna kategorisering delas organisationerna upp med avseende pa hur djupa analyser de gor
utifran drivningsentreprenorernas nyckeltal och arsredovisningar. Efter detta foljer resultaten
for studiens kvantitativa del, en sammanstillning av en samling nyckeltal for de
drivningsentreprendrer som anlitas av de i studien deltagande organisationerna.

I de tio genomforda intervjuerna har det framtritt en tydlig bild som visar att de stora koparna
av drivningstjénster i Sverige inforskaffar sina drivningsentreprendrers ekonomiska nyckeltal.
Informationen hédmtas frdn olika internetbaserade foretag. En organisation anvénder sig bara
av gratis information som ett internetbaserat foretag tillhandahéller via sin hemsida. Detta gor
dock att organisationen endast har tillgang till en begransad mingd information och nyckeltal.
Ovriga aktdrer koper in sina entreprendrers nyckeltal och/eller bokslut. Tva av de intervjuade
menade att de ville bli mer insatta i vad som kan utldsas ur olika nyckeltal. Dessa tva
respondenter berdttade ocksé att respektive organisation har for avsikt att utveckla denna del.
Det rader en véldigt stor skillnad i hur mycket den inkopta informationen sedan anvinds.

Organisationerna studerar sina entreprendrers nyckeltal och till viss del dven arsredovisningar
for att de vill forsdkra sig om att respektive entreprendr fortlever. Om sé inte dr fallet menar
flera av respondenterna att de i framtiden inte kan sdkra ravaruflddet till industrin. En
respondent menade ocksa att entreprendrernas nyckeltal var indikatorer p4 om den berdrda
uppdragsgivarens ersittningsnivéer till entreprendren var for 1aga eller for hoga. En annan
respondent ansdg att studier av nyckeltal d&ven gav en bild av den egna organisationen. Genom
att studera entreprenodrers nyckeltal Over tid ansidg respondenten att det gick att se hur
entreprendrerna svarat pa organisatoriska fordndringar som den kopande parten utfort.

I alla fall utom ett samlades informationen in centralt. I de fall som informationen samlades in
centralt skedde dven analyserna centralt. Dérefter distribuerades informationen vidare till lokal
niva till de individer i organisationen som har daglig kontakt med entreprendrerna. I ett fall
hade hela organisationen atkomst till en internettjinst dir entreprendrers nyckeltal och
arsredovisningar kunde inforskaffas. Detta gjorde att ingen information samlades in centralt.
Istéllet var det de lokala avdelningarnas ansvar att varje ar syna sina entreprendorer.

En respondent menar att nyckeltalen &r alldeles for grova for att ligga till grund for nagra
slutsatser. Denne valde att istdllet uteslutande titta pd entreprendrernas arsredovisningar.
Viktigt att tilldgga dr att detta 4r samma organisation som gjorde analyserna pa lokal niva. Ska
dessa typer av djupanalyser goéras pa central nivd blir med storsta sannolikhet
arbetsbelastningen valdigt stor. Det dr ocksa viktigt att tilligga att dennes svar inte giller for
hela organisationen. D4 informationen samlas in lokalt finns det en stor sannolikhet att det
rader stora skillnader 1 hur de olika lokala delarna utvdrderar sina entreprendrer. En annan
svarande menade att de koper in en samling nyckeltal, men att dessa anvdnds i véldigt
begrinsad omfattning. Denna organisation hade egna avverkningslag. Istillet for att utifran
ekonomiska nyckeltal analysera de externa entreprendrerna anvidndes de egna
avverkningslagen som referens. Organisationen bevakade alla intdkter och kostnader for de
egna lagen och ansdg att om dessa kan gora goda resultat med gillande erséttningsnivier sa
ska dven de externa entreprendrerna gora det.
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Ingen av de intervjuade svarade att de jamfor sina entreprendrer med andra kopares
entreprendrer. Det fanns dock en respondent som berdttade att denne jamfort sina
entreprendrer mot hela den svenska drivningsentreprendrskaren. Flera av de tillfragade
menade att de jimforde de egna entreprendrernas siffror med de siffror som SMF varje ar
presenterar. Flera pekade da dven pa problem med SMFs siffor dé dessa endast omfattar SMFs
medlemmar.

Flera respondenter ndmner aspekter som gor att nyckeltalen inte visar den sanna verkligheten.
Detta dr saker sd som hur respektive foretag véljer att skriva av sina maskiner och hur dgaren
viéljer att ta ut sin 16n. Detta till trots dr det endast tre respondenter som svarar att de inte nojer
sig med att studera sina entreprendrers nyckeltal utan dven studerar deras arsredovisningar.

En organisation tar kreditupplysningar pa alla sina nya entreprendrer for att forsdkra sig om att
de kontrakterar ett vilmaende fOretag. De Ovriga organisationerna tar i normalfallet inte
kreditupplysningar. I den information som manga av de studerade organisationerna koper in
finns ndgot som kallas for konkursrating. Olika leverantorer av informationen har olika skalor
men varje entreprendr fir ett vdrde eller ett omdome beroende pd hur konkursméssigt
foretaget ar.

I intervjuerna var det mest frekvent aterkommande nyckeltalet Soliditeten. Som nidmnts
tidigare ar soliditeten ett matt pa foretagets langsiktiga finansiella styrka och ménga
respondenter menade att far ett foretag problem sa syns det pa detta nyckeltal. Det var fa
nyckeltal for vilka majoriteten av de intervjuade hade nagra faststéllda nivaer. En respondent
hade intervall inom vilka entreprendrerna skulle ligga, men respondenten ville inte lamna ifran
sig ndgra virden pé grund av sekretess. Nyckeltalen studerades endast i séllsynta fall med den
sa kallade tumregelsmetoden. For soliditeten var det dock flera respondenter som angav en
niva mellan 25-30%. Det ndmndes ocksa, helt 1 enlighet med vad litteraturen sédger, att en lag
soliditet kan accepteras om foretaget ar inne i en tillvixtfas.

Majoriteten av respondenterna véljer att titta pa tre eller fler nyckeltal &ven om det finns de
som lidgger tonvikten pa ett specifikt nyckeltal. Som motiv till att flera nyckeltal anvénds
menar respondenterna att ett nyckeltal inte sdger s& mycket om ett foretags status. De
svaranden vill ha flera nyckeltal for att skapa sig en helhetsbild av det enskilda foretaget eller
hela kollektivet. Flera respondenter menade att nyckeltalen inte var nog for att avgora
foretagets status. Utan fOr att avgora om foretaget till exempel befinner sig i en tillvixtfas fick
personal pé lokal nivé kontaktas da dessa kunde ge ytterligare information i fragan.

Tétt efter soliditeten var det fem nyckeltal som studerades i stor utstrickning. Dessa var:
Forandring i omsattning, omsattning/anstélld, vinstmarginal, kassalikviditet och avkastning
pa totalt kapital. Som motivering till att just dessa nyckeltal studerades angav flera
respondenter att de valda nyckeltalen tillsammans gav en samlad bild av foretaget. Tydligt
framgick ocksa att respondenterna ville se samma nyckeltal i en serie dver tid. Detta innebér
att alla de intervjuade anvinde sig av den sé kallade longitudinella metoden. Aven om ingen
av de intervjuade ndrmare kunde precisera detta.

Det var fa av de intervjuade som namnde inflationens paverkan pad omsattningen och
forandringen av omsattning. Det var inte heller nagon av de intervjuade som gjorde en
distinktion mellan organisk tillvixt och forvérvad tillvixt. Detta dr kanske inte heller sé
konstigt dd det i minga fall var entreprendrskaren i helhet som studerades med hjdlp av
medel- och medianvérden. Flera av de intervjuade ansag att omsattning/anstalld var ett bra
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matt pa foretagets vilmiende. En respondent angav att nivaer mellan 900 tkr och 1 200 tkr
kan ses som normala. En annan aktdr menade att om detta nyckeltal var vildigt hogt s kunde
det innebdra att entreprendren i fraga anvéinde sig av underentreprendrer.

Nyckeltalen Nettomarginal, avkastning pa eget kapital och rorelsemarginalen studerades av
tva organisationer. En av organisationerna som valde att lagga storsta fokus pa endast ett
nyckeltal valde att titta pa rorelsemarginalen Over en serie ar for alla av organisationen
sysselsatta drivningsentreprenorer. En organisation valde att studera personalkostnaden i
relation till omsattningen som ett matt pa att personalkostnaderna inte utgjorde en for stor del
av omsdttningen. Samma organisation studerade dven avkastning pé det sysselsatta kapitalet.

Négra organisationer valde att studera poster hdmtade direkt frén resultatrdkningen. En
organisation studerade arets resultat, en post som kraftigt paverkas av bokslutsdispositioner.
En annan organisation valde att studera rorelseresultatet, som ger svar pa vilket 6verskott som
verksamheten genererat fore finansnetto. Tre organisationer valde att utifrdan “resultat efter
finansiella poster” studera sin entreprendrskar. Denna typ av information kraver ytterligare
information, bland annat information om omsédttningen for att bedomaren ska fi4 en
uppfattning om foretagets storlek. De organisationer som studerade sina entreprendrer utifran
ovan ndmnda poster himtade direkt frin resultatrdkningen podngterade att dessa poster bor
studeras utifrdn den longitudinella metoden. Det som soktes var alltsé trender for ett enskilt
foretag eller for hela kollektivet.

5.2 Kategorier

For att kunna gora distinktioner och finna likheter mellan hur de tio studerade
organisationerna anvander sina entreprenorers nyckeltal och arsredovisningar har jag valt att
dela in dem 1 fyra kategorier. Dér kategori ett innefattar de organisationerna som gor de minst
omfattande analyserna och kategori fyra innefattar de organisationerna som gor de mest
omfattande analyserna.

5.2.1 Kategori 1

I denna kategori ingar fyra aktorer. Det gemensamma for dessa &r att de alla har tillgang till
sina entreprendrers nyckeltal men anvénder dem 1 vildigt begriansad utstrackning. De dr ocksé
mer intresserade av att titta pa hur det gir for hela den, av organisationen sysselsatta,
entreprendrskaren. Didrmed studerar denna kategori séllan eller aldrig en enskild entreprendrs
arsredovisning. En respondent i denna kategori menar att de inte har nagot i den enskilde
entreprendren arsredovisning att gdéra utan att det dr entreprendrens ensak. En av de
intervjuade menar att organisationen istillet for att 1 detalj f6lja de externa entreprendrernas
utveckling anvénder sina egna maskinlag som referens. Den intervjuade berittade att de noga
synade de egna lagens alla intdkter och kostnader. P4 sa sitt mérkte organisationen att dessa
lag klarade sig bra under rddande ersittningsniva. Filosofin var att om de egna lagen klarar sig
sa klarar sig dven de externa entreprendrerna.

Nyckeltal som ndmns av dessa aktorer ar kassalikviditet, soliditet och vinstmarginal. En aktor
ndmner dven att de tittar pd arets resultat. En respondent motiverar valet av dessa nyckeltal
med att de kan erhdllas gratis via en internettjinst. Denna kategori hyser inte sérskilt stor
tilltro till den information som star att finna i entreprendrernas Aarsredovisning. Istdllet
inhdmtas en stor del av informationen gillande entreprendrerna fran de lokala delarna av
organisationen. En respondent menar att de forutsétter att entreprendren gar bra sa linge denne
inte tar kontakt med dem. Gemensamt for alla organisationer i denna kategori dr att de bara ser
informationen nyckeltalen ger som en indikation pa statusen i entreprendrskdaren. En
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respondent menar med anledning av detta att ett foretag som gar bra ofta har bra siffor och ett
daligt foretag har déliga siffror, men den intervjuade vill gdrna ha mer information &n si for
att avgora statusen.

En respondent i denna kategori menar att om ett foretag far ekonomiska problem kan
organisationen stotta genom externa konsulter. Dessa ger i forekommande fall béde
ekonomisk och organisatorisk radgivning. De Gvriga tva organisationerna ger bara radgivning
av organisatorisk karaktir.

5.2.2 Kategori 2

Organisationerna 1 kategori tvd har en storre tilltro till ekonomiska nyckeltal &n vad
representanter for kategori ett har. I likhet med kategori ett tittar inte heller de tre
organisationerna i denna kategori i ndgon storre utstrickning pa en enskild entreprendrs
bokslut. Samtliga organisationer i denna kategori kdper en stor méngd ekonomiska nyckeltal.
En av de intervjuade medgav ocksé att de anvinde langt ifran alla nyckeltal de hade tillgang
till. Vidare menade den tillfrigade att organisationen borde bli béttre pé att anvinda sig av
dessa nyckeltal. Nyckeltal som denna kategori véljer att studera & Omséattning, resultat fore
bokslutsdispositioner, soliditet, avkastning pa totalt kapital, kassalikviditet rorelsemarginal,
nettomarginal, omsattning/anstalld och avkastning pa eget kap. Respondenten som nimnde
nyckeltalet avkastning pa eget kapital nimner ocksa i enighet med litteraturen att ett vildigt
litet eget kapital kan ge intrycket av en véldigt stor avkastning pd det egna kapitalet.

Ingen organisation 1 denna kategori har for de studerade nyckeltalen ndgra nivéer eller
intervall inom vilka entreprendrerna bor ligga. En respondent ndmner dock den egna
organisationens avkastningskrav for det totala kapitalet som en ldmplig niva.

Tvé av de tre organisationerna i denna kategori jamfor sina entreprendrer inom de olika
regionerna/omradena samt mellan regionerna/omraddena som organisationen ar verksam 1.
Detta gors for att se hur olika forutséttningar paverkar de sysselsatta entreprendrerna. Det ger
ocksd en mojlighet att se hur olika anpassningar i den egna organisationen péaverkat
entreprendrernas lonsambhet.

En av respondenterna berdttade att organisationen en gang varje &r har ett méte med flera
representanter fran de lokala delarna av organisationen. Pa detta mote presenteras och beskrivs
ett antal nyckeltal for entreprendrskdren som helhet samt dven négra specifika fall.

5.2.3 Kategori 3

De tva organisationerna i denna kategori karaktiriseras av att de koper och studerar den
enskilde entreprendrens darsredovisning. De ndjer sig alltsd inte med att endast studera
nyckeltal, de vill forstd och se sambanden som ligger till grund for nyckeltalen. Darfor ser de
till att skaffa sig primédrinformation, alltsd egenhédndigt utriknade nyckeltal. I och med detta
kan de sjdlva vilja den definition av ett nyckeltal de vill ha. Just oklara definitioner av
nyckeltal himtade ur sekundira datakéllor &r enligt Nilsson m.fl. (2002) ett stort problem vid
en nyckeltalsanalys.

En respondent 1 denna kategori menade att nyckeltalen var bést ldmpade for jamforelser
mellan olika entreprendrer och anvénde sjdlv nyckeltal i en vildigt begransad omfattning. For
att nd en djupare forstaelse for en enskild entreprendrs status valde den intervjuade att istéllet
lasa den enskilde entreprendrens arsredovisning. En av respondenterna i denna kategori ansdg
att foretagets avskrivningar dr viktiga att folja. Dels att de skriver av under en for maskintypen
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rimlig period samt om entreprendren gor ndgra extra avskrivningar. Det sistndmnda menar den
tillfrigade &r av yttersta vikt att undersoka da det kraftigt kan forsdmra foretagets resultat.

Respondenterna i denna kategori dr dverens om att ett isolerat nyckeltal for en entreprendr
sdager valdigt lite. Det som eftersoks é&r i stéllet trender och riktningar for hela kollektivet.
Ingen av dessa aktdrer har angivit nigra intervall for ndgra nyckeltal. En intervjuad i denna
kategori 1ldt en ekonom 1 den egna organisationen g& igenom samtliga sysselsatta
entreprendrers arsredovisningar. Ur dessa rdknade ekonomen dven fram ett antal nyckeltal
samt kom med kommentarer om det var nagot anmirkningsvirt med en specifik
arsredovisning.

5.2.4 Kategori 4

I den sista kategorin ingar endast en organisation. Denna organisation har i denna
undersokning visat en sérklass i arbetet med utvirdering av drivningsentreprenorer. Den
intervjuade berittar att de hdmtar information frdn en organisationsgemensam portal som
delas med entreprendrerna. Utover denna portal himtas information fran en kombination av
interna och externa kéllor. Trots att detta ror sig om en stor aktdor som sysselsdtter ménga
drivningsentreprendrer sa analyseras samtliga entreprendrers arsredovisningar. Detta gors for
att sikerstélla att dessa foretag drivs pa ett affirsmannamissigt sitt samt att de har en bra
intjdning och 16nsamhet pé den aktuella erséttningsnivan. Det som skiljer denna organisation
frdn de Ovriga &r att de arbetar pé ett strukturerat sitt med dessa fragor, det finns en starkare
tro pa vad en arsredovisning och olika nyckeltal kan sdga om en enskild entreprenér och om
hela kollektivet.

Respondenten anger fOljande nyckeltal som de av organisationen mest anvénda:
rorelsemarginal, soliditet, kassalikviditet, vinstmarginal efter finansiella intakter, avkastning
pa eget kapital, avkastning pa totalt kapital, avkastning sysselsatt kapital, omsattning per
anstalld och personalkostnad i procent av omséttning. Den intervjuade beréttar ocksa att de
har nivaer och intervall inom vilka entreprenéren bor ligga. Respondenten ar vildigt tydlig
med att dessa nivéer och intervall ar satta som en ldgstaniva for att nd lonsamhet. Det finns
med andra ord inga tak pd nyckeltalen och respondenten ér tydlig med att entreprendren fér
vara hur l6nsam som helst. Av sekretesskdl delar inte organisationen med sig av dessa
intervall och nivder, men bara det faktum att de finns befédster organisationens sérstéllning i
denna undersokning.

Liksom en av organisationerna 1 kategori ett har organisationen i denna kategori egna
maskinlag med vilka 16nsamhets- samt produktionsjimforelser gors. Dock har organisationen
i denna kategori tillgdng till ett dnnu storre jadmforelsematerial. En viss andel maskiner
sysselsatta av organisationen rapporterar automatiskt I0pande in produktionsdata till
organisationen via den organisationsgemensamma portalen. Som nadmnts tidigare ror sig detta
om en stor aktor vilket gOr att materialet som samlats in &r vildigt stort. Den
organisationsgemensamma portalen gor det bland annat mojligt att se medelomséttningen for
olika maskintyper. Den gemensamma portalen dr dven Oppen for de av organisationen
sysselsatta entreprendrerna. Dessa kan d& exakt se hur den egna maskinen ligger till 1
forhéllande till andra maskiner av samma mérke och modell. Portalen dr ddrmed ett verktyg
for den enskilda entreprendren och dennes utvecklingsarbete.

Med hjélp av revisorer och erfarenhet frn att under lang tid ha arbetat med dessa fragor har

organisationen skaffat sig kunskap om vad som kan anses vara en normal avskrivning for
respektive maskintyp. Denna kunskap ger mdjligheten att direkt i1 en arsredovisning upptéicka
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entreprendrer som skriver av sina maskiner for mycket eller for lite. I och med att
organisationen arligen studerar sina entreprendrers darsredovisningar och utifrdn dessa
berdknar nyckeltal kan negativa trender snabbt uppmirksammas. Med hjilp av den
gemensamma portalen kan aktoren finna exakt vilka delar hos entreprendren som inte fungerar
tillfredsstdllande. Pa detta sétt kan organisationen stotta och utveckla sina entreprendrer.

Den stora skillnaden mellan kategori fyra och de dvriga kategorierna ar att organisationen 1
denna kategori ar vildigt mycket mer aktiv i sitt sitt att arbeta med informationen som hémtas
1 arsredovisningar. Det dr ocksé tydligt att denna typ av information dr véldigt mycket mer
implementerad i den dagliga verksamheten. Mina intervjuer visar ocksa att kunskapsnivén i
denna kategori dr ldngt mycket hogre dn 1 de Ovriga kategorierna. Organisationen i denna
kategori dr ocksd den enda av de studerade organisationerna som har kunnat tillhandahélla
dokumentation 1 hur organisationen arbetar med analys av arsredovisningar samt nyckeltal.
Den intervjuade representanten for organisationen berittar ocksé att jamforelser inte bara gors
mot SMFs arliga sammanstéllning av nyckeltal. Organisationen gar steget langre och jamfor
sina drivningsentreprendrer med Ovriga verksamheter samt dven med entreprendrer i andra
branscher sa som anlidggningsentreprendrer. Detta gors for att fa ytterligare referenspunkter
och dirmed en fordjupad forstaelse for variationer inom drivningsentreprendrskaren.

Med denna stora informationsmingd ansag respondenten att organisationen kunde stdtta sina
entreprendrer 1 valdigt stor utstrackning. Detta gors pa utvecklingssamtal dér aspekter och
mojligheter baserade pé tidigare ndmnda information lyfts fram. Fokus ligger pa att finna
forbéttringsmdjligheter som kunde genrerara en Okad avkastning for entreprendren och
dédrmed en mer produktiv entreprendr.

5.3 Entreprendrkarens nyckeltal

Vid respektive intervju har jag efterfrdgat en forteckning Over alla av organisationen
sysselsatta drivningsentreprendrer med aktiebolag. Tva organisationer valde att inte
tillhandahélla denna information. Ovriga atta organisationer var vinliga att limna ifran sig
detta material. Nyckeltalen frdn 2007 baseras pa 400 foretag, nyckeltalen fran 2008 baseras pa
424 foretag och nyckeltalen frdn 2009 baseras pa 437 foretag.

Vid valet av nyckeltal har jag haft som utgdngspunkt att ldra av de basta organisationerna.
Dirmed baseras de nyckeltal jag wviljer att presentera for de insamlade
drivningsentreprendrerna pa nyckeltalen som organisationen i kategori fyra véljer att studera. I
denna samling nyckeltal ingar dven majoriteten av de nyckeltal som Ovriga respondenter
ndmnt. Jag har ocksé strdvat efter att anvinda de nyckeltal som har stod i bade studiens
litteraturkapitel och empiriska del. For att anpassa denna nyckeltalssamling till SCBs
branschnyckeltal har jag valt att ta bort nyckeltalet “avkastning pd sysselsatt kapital” till
forman for “utvecklingstalen” ’fordndring nettoomsdttning” samt “fordndring antal
anstdllda”. Pa sa sitt ingar minst ett nyckeltal fran de sex blocken: avkastningsstruktur,
resultatstruktur, intakts-/kostnadsstruktur, kapitalstruktur, utvecklingstal samt sambandstal.
Genom studier av dessa nyckeltal kan enligt studiens empiriska material samt enligt
litteraturen en uppfattning betrdffande ett foretags ekonomiska status erhdllas. De nyckeltal
som presenteras dr foljande:

Avkastningsstruktur

Avkastning pé eget kapital (%)
Avkastning pa totalt kapital (%)
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Resultatstruktur
Rorelsemarginal (%)

Intakts-/kostnadsstruktur
Omsittning per anstélld (tkr)
Personalkostnader i relation till omséttning (%)

Kapitalstruktur
Soliditet (%)
Kassalikviditet (%)

Utvecklingstal
Forandring av nettoomséttning
Forandring av antal anstillda

Sambandstal
Vinstmarginal (%)

Nyckeltalen presenteras som medelvérden for dren 2007, 2008 och 2009. Jag har dels valt att
presentera nyckeltal for samtliga entreprenodrer i undersokningen och dels for grupperna
mikroforetag respektive sméaforetag. Detta har jag gjort for att &skddliggéra eventuella
skillnader mellan foretagsstorlek. For att gora en distinktion mellan dessa har jag anvint mig
av foljande definition: ett mikrofOretag ar ett foretag som sysselsétter farre dn tio personer och
inte har en omsittning eller balansomslutning som overstiger tva miljoner euro per ar. Ett litet
foretag dr ett foretag som sysselsdtter 10 — 49 personer och har en omsittning eller
balansomslutning inom intervallet 2 — 9,99 miljoner euro per ar. (Europakommissionen, 2003)
I studien ingdr inga foretag som klassificeras som storre én ett sméaforetag.

Syftet med studiens kvantitativa del ar att askddliggora de nyckeltal som de i1 undersokningen
ingdende organisationerna valjer att studera. For att sedan kunna belysa vilka fel den aktuella
samlingen nyckeltal kan innehdlla. Det gors inga ingdende analyser av entreprendrernas
ekonomiska status. Studiens kvantitativa del 4r heller inte ett forsok att hdvda att dessa nivaer
pa nyckeltal giller for hela entreprendrskaren 1 Sverige. Foljande nyckeltal géller endast for de
i studien ingdende drivningsentreprendrerna.

Standardavvikelsen for medeltalen dr 1 de flesta fall hog. Standardavvikelsen for samtliga
vérden 1 figur 4 till Figur 13 aterfinns 1 bilaga 2, 3 och 4, dir ocksd medianen for samtliga
kategorier och nyckeltal presenteras. I alla figurer avser forkortningarna ”Sa”, ”M” och ”’S”
foretagskategorierna Samtliga foretag, Mikroforetag respektive Smaforetag. I Fel! Hittar inte
referenskalla. presenteras hur manga foretag som ingar i respektive kategori far aren 2007,
2008 och 2009.

Tabell 1. Antal foretag i respektive kategori

Foretagskategori 2007 2008 2009
Mikroforetag 52 59 68
Smaéforetag 348 365 369
Samtliga 400 424 437

I Figur 5 presenteras medelvirdet for rorelsemarginalen for de tva olika foretagskategorierna.
Nyckeltalet visar Overskottet av varje omsatt krona efter foretagets kostnader och
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avskrivningar.  Figuren visar att skillnaden mellan rorelsemarginalen for smé- respektive
mikroforetag var storre aren 2007 och 2008 dn vad som var fallet 2009.

Figur 6 anger kassalikviditeten for sma- och mikroforetag samt samtliga foretag. Nyckeltalet
ar ett matt pa foretagets kortsiktiga betalningsforméga och ett virde dver 100 % innebir att
alla kortfristiga skulder kan betalas av. Figur 6 anger tydligt att kassalikviditeten for
smaforetagen 1 denna studie ligger under 90 % vilket innebér att medelforetaget 1 denna
kategori inte kan betala alla sina kortfristiga skulder. Mikroforetagen ligger stabilt mellan 120-
130 % for de tre aren.

I Figur 7 presenteras avkastning eget kapital for de tva foretagsgrupperna. Figuren visar att
sméforetagen i studien ar 2007 och 2008 haft en mindre avkastning pa det egna kapitalet dn
mikroforetagen. Dock dr forhéllandet det motsatta ar 2009.

Figur 8 anger soliditeten for de tva foretagskategorierna. Figuren visar att smaforetagen har en
samre langsiktig finansiell styrka &n mikroforetagen. Sméforetagens soliditet minskar under
den studerande perioden samtidigt som mikroforetagen har en bittre soliditet &r 2009 dn 2008.
Béda dessa foretagsgrupper ligger over 20 % vilket ses som en grins for dessa
foretagskategorier. (Berg, 2009)

Figur 9 visar vinstmarginalen for de i studien ingdende foretagen. Vinstmarginalen, alltsé
Overskottet av omsittningen efter att alla kostnader &r tidckta har minskat for bdde mikro- och
smaforetagen under den studerade perioden.

I Figur 10 presenteras avkastningen pa det totala kapitalet for de i studien ingaende foretagen.
Nyckeltalet ger svar pa hur effektivt foretagets tillgdngar forvaltats. Ar 2007 och 2008 var
avkastningen pd det totala kapitalet storre for mikroforetagen dn for sméforetagen. Dock
forsamras mikroforetagens avkastning kraftigt ar 2009 samtidigt som sméaforetagens
avkastning inte forsdmras lika drastiskt.

I Figur 11 anges medelomsittningen per anstdlld for de olika foretagskategorierna.
Sméforetagen i undersdkningen omsitter mindre per anstélld &n mikroforetagen. Ar 2008 var
omsdttningen per anstilld sdmre for smaforetagen. For perioden 2007 till 2009 har
omsdttningen per anstélld dkat for bada foretagskategorierna.

Figur 12 anger medeltalet anstdllda for de olika foretagskategorierna. Det &r efter antal
anstéllda som kategoriseringen av foretagen har skett vilket paverkat nyckeltalet. For samtliga
i studien ingdende foretag har medeltalet anstéllda varit tdmligen stabilt under den studerande
perioden.

I Figur 13 presenteras den procentuella omsittningsfordndringen aren 2007 till 2008 och 2008
till 2009. Samtliga foretag har en simre procentuell omsittningsforandring aren 2008 till 2009
an mellan &ren 2007 och 2008. Smaforetagen hade en negativ omséttningsforandring mellan
aren 2008 och 2009.

I Figur 14 presenteras personalkostnaderna 1 relation till nettoomséttningen. Nyckeltalet &r ett
matt pa hur kénsligt foretaget dr for fordndringar 1 lonekostnader. Personalkostnadernas del av
omsittningen dr for sméiforetagen storre dn for mikroforetagen. 1 ovrigt ligger nyckeltalet pa
stabila nivaer 4ven om en minskning kan skonjas.
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6 Diskussion

I denna del dmnar jag initialt att genom tva praktikfall diskutera brister med en
nyckeltalsanalys. I denna del berdrs ocksé vilka metoder som kan anvéndas vid analys av
drivningsentreprendrer. Efter detta diskuteras de nyckeltal for vilka jag funnit stod for 1
studien. Direfter ges ett forslag en modell som kan anvédndas for fordjupade analyser.
Avslutningsvis diskuteras brister med studien.

6.1 Praktikfall

Det har 1 bade litteraturdelen och den empiriska delen tydligt framgatt att det finns olika
redovisningsmaéssiga aspekter som paverkar ett foretags nyckeltal. I de nyckeltalssamlingarna
som huvuddelen av de tillfragade koper in och anvéander gors inga justeringar for att eliminera
dessa felkdllor. Den intervjuade representanten for organisationen i kategori fyra
exemplifierade svarigheter med analys av drivningsentreprendrer med ett praktikfall. I
foljande del tar jag upp detta samt ytterligare ett praktikfall for att dskadliggora andra aspekter
som paverkar ett foretags nyckeltal.

6.1.1 Praktikfall 1

Under intervjuerna har det framgétt att det finns organisationer som véljer att bedoma en
entreprendr utifrin arets resultat. Foljande praktikfall syftar till att visa vilka felaktigheter
detta kan medfora, samt att storre forstdelse for en entreprendrs nyckeltal kan nds genom
studier av arsredovisningar. Den intervjuade i kategori fyra har tillhandahéllit en entreprendrs
arsredovisning for att exemplifiera detta problem. Som nidmnts tidigare &r ett aktiebolags
arsredovisning en offentlig handling. For att inte peka ut en enskild entreprendr har jag i
samrdd med respondenten i kategori fyra valt att gora dndringar i arsredovisningen.

Utifrdn en begridnsad informationskélla, s& som till exempel olika gratistjdnster pd internet,
framgar det att Exempelforetaget AB omsitter 5300 tkr och presenterar en vinst efter skatt pa
225 tkr. Om organisationen istéllet har tillgdng till det studerade fOretagets arsredovisning
skulle foljande framgatt: Foretaget har valt att gora avskrivningar utover plan om 830 tkr samt
avsittning till periodiseringsfond om 120 tkr (se Figur 15) Hade inte dessa
bokslutsdispositioner gjorts hade arets resultat varit fyra ganger hogre vilket givit en helt
annan bild av foretaget. I resultatrdkningen framgér dven att det aktuella foretaget anvénder
sig av underentreprendrer vilket forklarar varfor omséttningen/anstélld édr forhéllandevis hog.
Den externa konsult jag talat med pekar ocksé pa posten ’0vriga rorelseintidkter” som en post
som eventuellt kan behdva justeras. Denna post harror ofta fran maskinaffirer som givit en
reavinst. Ar mélet att jimfora ett foretag med andra foretag eller mellan olika ar kan denna
post ge en missvisande bild av foretaget. I detta fall dr intdkten forhallandevis liten, men den
kan vara storre och ddrmed helt dolja ett daligt resultat. Enligt FARs rekommendationer &r
detta inte att anses som en jimforelsestorande post, vilket da lett till att den placerats ldngre
ner i resultatrdkningen.

Jag ser det som viktigt att hir podngtera att det endast dr kassalikviditeten som paverkas av
niamnda bokslutsdispositioner. Detta genom att posten for skatteskulder 1 balansrdkningen
berdrs av den aktuella skatten pa arets resultat. Utover att bekréfta de nio tidigare nimnda
nyckeltalen ger detta praktikfall ett exempel pa vilka felaktiga slutsatser som kan dras vid
bedomning av ett foretag utifran véldigt begridnsad information. Foljderna for entreprendren
vid dessa stora avskrivningar utdver plan blir att maskinernas bokforda vérde &r ldgre &n det
reella virdet. Berg (2009) bendmner detta som en dold tillgdng i foretaget och menar att
entreprendren forr eller senare mdste betala en reavinstskatt vid ett framtida maskinbyte.
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Enligt Berg (2009) menade de intervjuade experterna att det ar viktigt att med avskrivningarna
folja maskinens reella vdrdeminskning och att detta pédverkar bedomningen av
drivningsforetaget.

Rorelsens intakter m.m.

Nettoomsattning 5300000
Ovriga rérelseintakter 10000
5310000
Rérelsens kostnader
Underentreprendrer 200000
Ovriga externa kostnader 1500000
Personalkostnader 1300000
Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar 830000
Ovriga rorelsekostnader 140000
3970000
Rorelseresultat 1340000

Resultat fran finansiella investeringar

Ovriga ranteintékter och liknande

resultatposter 300
Rantekostnader 85000

84700
Resultat efter finansiella poster 1255300

Bokslutsdispositioner

Avsattning till periodiseringsfond 120000
Forandring av avskrivningar utover plan 830000

950000
Resultat fore skatt 305300
Skatt pa arets resultat 80294
Arets resultat 225006

Figur 15. Resultatrakning med extra avskrivningar. Exempelforetaget AB

6.1.2 Praktikfall 2

Detta praktikfall syftar till att exemplifiera hur olika utbetalningsformer och storlekar pa
dgarens 16n kan péverka bedomningen av en drivningsentreprendr. Tre respondenter menade
att utbetalningen av dgarloner dr en foreteelse som kan pdverka bedomningen av ett foretag.
Aven den externa konsulten jag talat med nimner detta som ett problem vid beriikning av
nyckeltal. Denne menar att om en meningsfull analys av ett foretag eller jimforelser mellan
flera foretag ska goras maéste erséttningen till dgaren justeras. Olika entreprendrer tar ut olika
ersittningar vilket dd leder till att nyckeltalen fordndras. En entreprendr kan hypotetiskt ta ut
en vildigt stor erséttning som ger daliga nyckeltal samtidigt som en annan entreprendr tar ut
en mindre ersdttning vilket ger bittre nyckeltal. For att dskadliggdra detta har jag valt att
justera dgarlonen 1 en arsredovisning. Jag har valt att utga ifrdn samma &arsredovisning som i
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foregdende exempel. I Tilldggsupplysningarna i arsredovisningen framgar det att ersattningen
till 4garen uppgar till 400 tkr. Av litteraturen och den empiriska delen i denna studie framgér
att dgaren ibland véljer att avstd delar av denna 16n och istéllet véljer ersdttning via
aktieutdelning (Hansson mfl, 2006). Déarfor har jag wvalt att justera resultat- och
balansrikningen for exempelforetaget AB genom att minska I6nekostnaden med 100 tkr . Den
direkt synliga effekten av detta blir att Ovriga resultatposter i resultatrdkningen péverkas
positivt 1 och med att foretagets kostnader minskat med 100 tkr.

Det intressanta dr att flera av foretagets nyckeltal paverkas av denna kostnadsminskning. I
Tabell 2 presenteras foretagets nyckeltal innan samt efter justeringen av foretagets kostnader.
Jag har valt att exkludera nyckeltalen férandring av omsattning, forandring av antal anstallda
samt omsattning per anstélld da dessa inte paverkas av dgares loneuttag. Det aktuella foretaget
hade redan innan justeringen goda nivaer pa nyckeltalen och en justering av detta slag gor
ingen storre skillnad vid en beddmning. Analysen skulle siga detsamma. Om déremot ett
foretag med sdmre och rent av negativa virden pa nyckeltalen i tabell 1 valt att betala ut
dgarlonen pa annat sétt skulle detta foretag antagligen uppfattas som védlmaende trots att
verksamheten inte givit ndgot storre Overskott. Detta d4r en stor nackdel vid analys av
nyckeltal.

Tabell 2. Nyckeltal exempelforetaget, innan samt efter justering av dgarlén

Nyckeltal Innan justering Efter justering
Roérelsemarginal (%) 25,3 27,2

Soliditet (%) 30,7 31,1
Kassalikviditet (%) 210,5 213,6
Vinstmarginal e. Fin. intékter (%) 25,3 27,2
Avkastning eget kap. (%) 43 45,3
Avkastning totalt kap. (%) 14,1 15,0
Personalkostnad/omséttning (%) 24,5 22,6

6.1.3 Praktikfall diskussion

Huvuddelen av de i studien ingdende organisationerna arbetar med nyckeltal pé ett sddant sétt
att tidigare beskrivna felkillor inte uppticks. Aven min samanstillning av nyckeltal for
drivningsentreprendrer sysselsatta av de i studien studerade organisationerna paverkas dven
den av detta. Resultatet blir att dessa typer av nyckeltalssamlingar innehaller en del fel som en
bedomare bor vara medveten om. Flera respondenter ndmner ocksé att de inte hyser sérskilt
stor tilltro till de nyckeltal som anvénds. Min uppfattning 4r att denna bristande tilltro grundar
sig 1 vetskapen om att de nyckeltal organisationerna anvinder sig av inte ar helt réattvisande. 1
vissa fall anser jag dven att en viss okunskap géllande vad de olika nyckeltalen egentligen
visar leder till en 6kad osdkerhet. Mina intervjuer har tydligt visat att de organisationer som
sjdlva producerar entreprendrernas nyckeltal hyser storre tilltro dn Gvriga organisationer till
dessa nyckeltal. Organisationerna riknar sjdlva fram nyckeltalen via sina entreprendrers
arsredovisningar. P4 detta sétt erhdlls en djupare inblick i den enskilda entreprendrens
verksamhet. Dartill kommer rittvisande nyckeltal for hela kollektivet genom att samtliga
poster i samtliga entreprenorers drsredovisningar vid behov justerats. Detta ir ett tidskravande
arbete men utover rittvisande nyckeltal medfor detta sdtt att arbeta ett kontinuerligt
uppfoljningsarbete dir entreprendrer med problem tidigt kan identifieras.

Sjalvklart méste respektive organisation gora en avvdgning mellan hur hogt réttvisande
information vérderas kontra den 6kade arbetsmidngd och ddrmed kostnad som detta innebir.
Réttvisande information &r mer kostsam &r information med en del felaktigheter. Dock kan
resultatet av att en entreprendr helt plotsligt gar 1 konkurs bli véldigt negativt vilket borde vara
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ett incitament for anskaffning av rittvisande information. Som nidmnts tidigare anser
organisationer som ldgger forhallandevis stora resurser pd att analysera sin entreprendrskar att
den 6kade nyttan overskuggar den 6kade kostnaden. Flera respondenter svarar att orsaken till
att de analyserar sina entreprendrer for att sékerstélla deras fortlevnad. Detta pdvisar att dessa
organisationer har en riskmedvetenhet. Att da ha tillgdng till rittvisande information och
kunskap att tolka denna information pa ett korrekt sétt borde vara angeldget for majoriteten av
de tillfragade. Vill organisationen ha ett ungefirligt métt pa statusen for de egna
drivningsentreprendrerna anser jag det vara helt forsvarbart att anvdnda sig av inkopta
nyckeltalssammanstéllningar. Dock ska organisationen vara medveten om att materialet med
storsta sannolikhet innehéller en del fel. Detta gor att nigra storre slutsatser utifrdn materialet
ar vanskliga att dra. Mina intervjuer har visat att det 1 stort dr precis s& hdr som majoriteten av
organisationerna arbetar. Dock har ett par respondenter uttryckligen sagt att de vill kunna
genomfora djupare analyser utifran materialet. Forsta steget for dessa dr att se till att
materialet som ligger till grund for kommande analyser skall vara sa korrekt som mdjligt. Med
andra ord bor samtliga entreprendrers arsredovisningar studeras. Denna information ar ocksa
av storsta vikt vid exempelvis forhandlingssituationer. Aktdren i kategori fyra menar att denne
direkt kan se om exempelvis omséttningen pa en viss maskin dr for dalig. Detta kan férmedlas
till entreprendren som dé blir varse problemet.

6.2 Nyckeltal for beddomning av drivningsentreprendrer

I litteraturkapitlet utgar jag fran SCBs branschnyckeltal. Det har i den empiriska delen av
studien visat sig att dessa nyckeltal anvénds 1 véldigt stor utstrickning vid de analyser som de
studerade organisationerna genomfor. Med ett undantag dr samtliga de relevanta nyckeltalen
som anvinds vad SCB bendmner grundnyckeltal. Nyckeltalen i den samling om tio nyckeltal
som jag valt ut har alla gemensamt att de anvdnds av organisationer i niringen samt att de
dven har stod i litteraturen. P4 detta vis har nyckeltal med begrédnsat stod sorterats bort.

I litteraturkapitlet redogdrs for dessa olika nyckeltals definitioner och vad de sidger om det
studerade foretaget. Gemensamt for de nyckeltal som baseras pé information fran
resultatrdkningen é&r att inget hdmtas nedanfor posten “’resultat efter finansiella poster” vilket
gor att nyckeltalen inte paverkas av bokslutsdispositioner eller skatter. Min uppfattning ar att
de valda nyckeltalen utgor en bra bas om endast nyckeltal for hela kollektivet ska studeras.
Om ett enskilt foretag ska studeras anser jag att en grundlig analys krdvs. Detta medfor
justering av arsredovisning och egenproduktion av nyckeltal. P4 detta sitt far respektive
organisation en fordjupad forstaelse for statusen i foretaget. Om en grundligare analys skall
genomforas foresprakar jag DuPont-modellen.

6.3 DuPont-modellen

D4 ingen av de intervjuade organisationerna angett att de anvander nidgon typ av modell for att
utvérdera sina entreprendrer vill jag framhalla DuPont-modellen som ldmplig till detta. Som
beskrivs i litteraturkapitlet &r produkten av DuPont-modellen nyckeltalet avkastning totalt
kapital. Ett nyckeltal som jag funnit stod for i bade studiens empiriska undersdkning samt i
litteraturen. Detta kriver att de kopande organisationerna har tillgang till sina entreprendrers
arsredovisningar samt kunskap 1 hur dessa ska behandlas. Att ha denna modell tillgénglig vid
forhandlingar med entreprendren borde ocksa vara en fordel. Representanten for den kopande
organisationen kan peka pa vilka atgirder i1 entreprendrens verksamhet som skulle kunna 6ka
avkastningen pa det totala kapitalet. Dértill kan simuleringar goéras dir olika indata &ndras for
att askédliggora effekten pa verksamheten. Det optimala skulle vara om representanten for den
kopande organisationen har tillgdng till produktionsnyckeltal for de maskiner som
entreprendren anvander. Detta skulle gora att analysen skulle bli &n mer detaljrik.
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I Figur 16 har jag satt in virden fran exempelforetaget ABs resultat- respektive balansrakning.
P& detta sitt askadliggors vad som ligger bakom de aktuella nyckeltalen. Det kan diskuteras
huruvida posten Ovriga rorelseintékter ska vara med eller inte. Den extra konsulten jag talat
med misstidnkte att denna post hirror ifran en maskinaffir. D& summan ar forsumbar och
diskussionen frdmjas av att den dr med har jag valt att inte eliminera den.

Jag vill papeka att detta inte dr en genvég, grunden for en bra analys med hjilp av DuPont-
modellen 14ggs nir indatat matas in. Kvaliteten pa produkten dr lika bra som kvaliteten pa det
ursprungliga materialet. Med detta vill jag sdga att &rsredovisningar méiste inforskaffas,
studeras och vid behov justeras.

Nettoomsattning
5300000 kr

Rarelseintakt
5310000 kr

ovr.rorelseintakter
10000 kr

Under-entreprengrer
-200000 kr

- - ovr. externa kostnader
Ilesullaﬂ_'nre f!nan?lel_l_a poster,| Rirelsekostnad 1500000 kr
Ink. finansiella intdkter 3140000 kr
1340300 kr

Personal-kostnader
1300000 kr

VB Owr.Rirelse-kostnader
—i 25,3% -1400000 kr
Avskrivning ochfinansiella Avskrivningar
intdkter -830000 kr
Avkastning totalt kapital Nettoomsattning
14,1% 5300000 kr
Omsagttningshastighet
0,56 ggr

-829700 kr

Finansiellaintakter
300 kr

Maskiner och andra
tekniska anldggningar
000000 kr

Inventarier, verktyg,
installationer
520000kr

Anlsgeningstillgangar
6523000 kr

Finansiella

anlageningstillgangar
I 3000 kr
Tillgangar
9517000 kr

farutbetalda kostnader
och upplupnaintdkier
500000 kr

Kundfordringar
Omsittningstillgangar 110000
2594000 kr

Ovr_fodringar
54000 kr

Likvida medel,gvr. kortfr.
placeringar
2330000 kr

Figur 16. DuPont-modellen med exempelféretaget ABs siffror.
6.4 Egen kritik

6.4.1 Litteratur

Fé studier med liknande syfte har genomforts vilket har forsvarat litteratursamlandet. Detta
har gjort att jag fatt forlita mig pd litteratur dir analyser och bedémning av andra typer av
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foretag avsetts. Detta 1 kombination med att studiens empiriska del inte gav den méngden
information som Onskades har forsvarat arbetet.

6.4.2 Metod och material

Mitt initiala antagande 1 denna studie var att 1 alla fall de storsta koparna av drivningstjénster
skulle ha utarbetade bedomnings- och analysmetoder som redskap vid analysarbetet av
drivningsentreprendrer. Min ambition var att jimfora dessa och ange fordelar respektive
nackdelar med hur de olika aktorerna arbetar. For att sedan presentera den mest anvindbara.
Som min studie visat dr ndringens arbete med dessa fragor timligen begrinsat. Endast en av
de tio i1 studien ingdende organisationerna arbetar kontinuerligt och professionellt med
ingdende analyser av sina drivningsentreprenorer. Detta har lett till att jag i stor utstrackning
fatt forlita mig till det litteraturen har att sdga i dmnet. Min uppfattning &r att storst nytta
erhéllits om studien endast omfattat den organisation som faktiskt arbetat med dessa fragor.

Studiens kvantitativa del togs fram med hjdlp av foretaget Allabolag.se. Det optimala hade
varit att ta fram detta material pa egen hand men detta hade inte rymts inom ramen for denna
studie. Som jag pépekat tidigare stdlldes hoga krav pd hur de olika nyckeltalen skulle
definieras innan bestillningen gjordes.
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7 Slutsats

Det rader stora skillnader 1 hur de stora kdparna av drivningstjdnster 1 Sverige utifran
arsredovisningar och nyckeltal analyserar och vérderar sina entreprendrer. De aktorer som
arbetar mest aktivt med detta hyser mycket storre tilltro till informationen som arbetet ger.
Dessa anser ocksé att de genom detta arbete lyfter sin entreprenorskar. Litteraturen och mina
empiriska studier visar att om en tillforlitlig analys av ett enskilt foretag ska goras maste detta
goras genom studier av arsredovisningar. Genom att justera arsredovisningen med avseende
pa exempelvis dgarloner andra poster som kan péverka en jaimforelse ges en réttvisande bild
av foretaget. Utifrdn denna kan sedan rdttvisande nyckeltal produceras for jamforelser med
andra foretag.

Ska nyckeltal anvéndas for bedomning och analys av ett eller flera drivningsforetag bor
nyckeltalen vara av den art att de himtas pa dn lagre niva én “resultat efter finansiella poster”
1 resultatrdkningen. I denna studie har jag funnit stod for foljande nyckeltal:

Avkastning pé eget kapital (%)

Avkastning pa totalt kapital (%)
Rorelsemarginal (%)

Omsittning per anstélld (tkr)
Personalkostnader i relation till omséttning (%)
Soliditet (%)

Kassalikviditet (%)

Fordndring av nettoomséttning

Forandring av antal anstillda

Vinstmarginal (%)

Ska en enskild drivningsentreprendr studeras anser jag att DuPont-modellen kan anvindas {for
att kunna spéra orsakerna till den aktuella avkastningen. Modellen ger dven mojligheten att
simulera hur olika strategiska beslut skulle paverka avkastningen pa det totala kapitalet. Jag
tror inte heller att de pedagogiska fordelarna med DuPont-modellen ska forringas. Den dr
lattoverskadlig och visar pd ett enkelt sitt vilka faktorer som pdverkar foretagets aktuella
avkastning.
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Bilagor

Bilaga 1. Frageguide till Kvalitativa intervjuer med representanter fran naringen

DEL I: Informationen
Denna del syftar till att utréna var informationen om entreprenéren hamtas. Affarsdata,
Allabolag.se, UC eller andra databaser? Egna databaser och rapporteringssystem.

1.

Informationskalla:
kops informationen, fran vem, ingar nyckeltal (publika affarsdata/interna system osv)?

Informationens lokalisering:
Var i organisationen finns informationen och var gors analysen (lokal eller central
niva)?

DEL I1: Analysen
Denna del syftar till att utréna hur respektive aktor rent praktiskt gar tillvaga vid analys av
entreprendrer.

3. Vad vill ni veta om era entreprendrer:

Varfor vill ni veta just detta och hur tar ni reda pa det? Vad visar det?

Det praktiska arbetet:
justering av entreprendrens bokslut.

Ekonomiska nyckeltal:
Vilka, hur, kreditupplysningar, vad visar dessa enligt er? Styrkor och svagheter?

Jamforelser:
Anvinds exempelvis SCB:s branschnyckeltal for jaimforelser eller jamfors
entreprendrerna med niagot/ndgon annat/annan

DEL I11: Atgarden
Del tre soker svar pa hur aktéren sedan anvéander sig av informationen i verksamheten.

7. Entreprendrsstrategier:

vad ligger till grund, hur central ar tidigare ndmnda information, sitts granser for olika
nyckeltal?

Stottning av entreprendrerna:
Hur, nér, vilka?

Ovrigt:

Forslag pa litteratur, tillgéng till handlingar géllande hur respektive aktor arbetar. Lista
pa anlitade entreprendrer
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Bilaga 2. Medel- och medianvarde samt standardavvikelse for samtliga i
studien ingaende foretag

Nyckeltal 2007 2008 2009
Rorelsemarginal (%)

Medelvarde 7,5 6,8 5,6
Standardavvikelse 11,4 10,2 15,2
Median 6,3 6,5 5,0
Soliditet (%)

Medelvarde 27,9 26,9 27,1
Standardavvikelse 19,4 21,8 27,9
Median 24,6 23,3 25,0
Kassalikviditet (%)

Medelvarde 1244 125,8 126,8
Standardavvikelse 230,6 299,7 185,3
Median 83,3 81,0 84,7
Vinstmarginal (%)

Medelvarde 8,0 7,6 6,3
Standardavvikelse 12,0 11,3 16,1
Median 6,7 7,0 5,3
Avk. Eget kapital (%)

Medelvarde 13,9 15,0 5,3
Standardavvikelse 62,7 72,4 232,7
Median 13,4 13,0 14,3
Avk. Totalt kapital (%)

Medelvarde 6,6 6,5 54
Standardavvikelse 9,0 9,6 10,8
Median 5,8 6,4 5,3
Omsaéattning/anstalld (tkr)

Medelvarde 1169,2 1243,3 1288,9
Standardavvikelse 440,6 529,8 690,6
Median 1073,9 1134,0 1136,4
Omsattning (tkr)

Medelvarde 6409,5 6717,3 6943,1
Standardavvikelse 5103,5 5524.,8 5535,0
Median 5160,0 5249,5 5419,0
Antal anstallda (st)

Medelvarde 5,9 5,8 5,8
Standardavvikelse 53 4,6 4,8
Median 50 4,0 4,0
Personalkost/oms (%)

Medelvarde 33,0 32,2 32,7
Standardavvikelse 91 8,9 9,2
Median 33,5 33,3 33,5
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Bilaga 3. Medel- och medianvarde samt standardavvikelse for kategorin
mikroforetag

Nyckeltal 2007 2008 2009
Rorelsemarginal (%)

Medelvarde 7,8 7,1 57
Standardavvikelse 12,0 10,7 16,4
Median 6,5 7,0 5,3
Soliditet (%)

Medelvarde 28,4 27,4 27,8
Standardavvikelse 19,9 22,7 29,6
Median 24,8 23,8 26,0
Kassalikviditet (%)

Medelvarde 130,2 132,8 134,4
Standardavvikelse 245,8 321,7 199,1
Median 85,4 84,7 86,8
Vinstmarginal (%)

Medelvarde 8,3 8,0 6,4
Standardavvikelse 12,6 11,9 17,3
Median 6,8 7,5 5,7
Avk. Eget kapital (%)

Medelvarde 14,2 16,9 4,6
Standardavvikelse 65,2 73,3 252,2
Median 13,6 13,6 14,4
Avk. Totalt kapital (%)

Medelvarde 6,6 6,6 52
Standardavvikelse 9,3 9,8 11,3
Median 6,0 6,6 5,8
Omsattning/anstalld (tkr)

Medelvarde 1183,8 1264,4 1315,5
Standardavvikelse 459,3 561,5 741,0
Median 1080,8 1141,0 1140,3
Omsaéttning (%)

Medelvarde 5030,3 5183,0 5247,2
Standardavvikelse 2477,8 2686,2 2807,0
Median 4609,0 4723,0 4758,0
Antal anstallda (st)

Medelvarde 4,5 4.4 4,3
Standardavvikelse 2,0 2,1 2,1
Median 4,0 4,0 4,0
Personalkost/oms (%)

Medelvarde 32,6 31,6 32,2
Standardavvikelse 9,4 9,1 9,5
Median 33,1 32,6 33,2
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Bilaga 4. Medel-

och medianvarde samt standardavvikelse for kategorin

smaforetag

Nyckeltal 2007 2008 2009
Rdérelsemarginal (%)

Medelvarde 5,9 51 53
Standardavvikelse 6,2 6,5 6,3
Median 5,7 5,4 4,2
Soliditet (%)

Medelvarde 24,7 23,9 23,4
Standardavvikelse 15,7 15,5 15,4
Median 22,6 20,6 19,7
Kassalikviditet (%)

Medelvarde 86,2 82,7 85,5
Standardavvikelse 57,5 55,8 60,7
Median 74,5 69,0 72,8
Vinstmarginal (%)

Medelvarde 6,0 54 54
Standardavvikelse 6,2 6,7 6,4
Median 5,8 5,6 4,3
Avk. Eget kapital (%)

Medelvarde 11,6 3,3 9,3
Standardavvikelse 43,3 65,4 55,9
Median 13,3 10,0 12,6
Avk. Totalt kapital (%)

Medelvarde 6,1 6,2 6,2
Standardavvikelse 6,5 7,6 7,4
Median 5,6 5,5 4,9
Omsattning/anstalld  (tkr)

Medelvarde 1071,8 880,0 1144,8
Standardavvikelse 269,7 78,4 250,4
Median 1063,0 883,1 1112,3
Omsattning (tkr)

Medelvarde 15612,6 16209,1 16145,7
Standardavvikelse 7893,2 8418,3 7368,6
Median 13120,5 14352,0 144175
Antal anstéallda (st)

Medelvarde 15,4 14,4 14,2
Standardavvikelse 9,4 6,3 6,4
Median 12,0 12,0 12,0
Personalkost/oms (%)

Medelvarde 35,9 35,7 35,8
Standardavvikelse 5,8 7,1 6,1
Median 36,4 36,1 35,8
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