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Sammanfattning 
 
Examensarbete, Ekonomihögskolan vid Linnéuniversitetet,  
Metod och examensarbete - ekonomistyrning/Företag & marknad III, 15 hp 
Titel: Prioritering av kapitalrationaliseringsprojekt 
 
Utgivningsår: 2012 
 
Författare: Kristina Johansson 
Handledare: Jan Alpenberg 
 
Nyckelord: Kapitalrationalisering, kapitaleffektivitet, kapitaloptimering, prioritering, syssel-
satt kapital, arbetande kapital. 
 
Bakgrund och problemformulering: 
Med bakgrund av de senaste årens turbulens på världens kapitalmarknader, ökad globalisering 
med tillhörande konkurrens av kapital, tillsammans med i Sverige allt mer ”slimmade” 
företagsorganisationer bör det finnas en drivkraft för att frigöra kapital från verksamheten för 
att kunna användas till andra ändamål, såsom nya investeringar. Kapital finns bundet i olika 
tillgångar och skulder i ett företag, men hur väljer ett företag område för att uppnå mest effekt 
av kapitalrationaliseringen? Befintlig teori tar upp hur kapitalrationalisering kan uppnås i 
respektive tillgång eller skuld med olika metoder och att bedriva kapitalrationaliseringsprojekt 
kräver tid och engagemang. 
 
Syfte: 
Syftet med denna uppsats är att skapa en modell som gör det möjligt att jämföra olika delar av 
ett företags kapitalbindning och potentialen i effektivare användning av densamma och på så 
sätt skapa en prioriteringsordning som kan användas som beslutsunderlag för företag. Samt att 
applicera denna modell på ett företag och därmed se vilka frågeställningar som användandet 
av modellen kan stöta på. 
 
Metod: 
För att kunna bygga ovanstående modell görs en genomgång av befintliga teorier kring fråge-
ställningar om kapital, kapitalbindning samt uppföljning och styrning av kapital. Vidare 
behövs ytterligare variabler för att skapa modellen, därför förs resonemang kring variation 
och tidsram som krävs. Som avslutning efter teorigenomgång och diskussion kring variabler 
skapas modellen. Metoden kan närmast beskrivas som teoretiskt deduktiv med en praktisk test 
av modellen. 
 
Slutsats: 
Utifrån test av modellen på företaget är slutsatsen att modellen ger en prioriteringsordning av 
kapitaldelar. En positiv sidoeffekt är också att modellen ”tvingar” användaren att börja arbeta 
med kapitalbindningen samt tänka kapitalrationalisering. Dock märks det tydligt att den 
mjuka variabeln ”årseffekt” har stor inverkan på prioriteringen. Detta är en värdering som 
”måste” göras internt i ett företag vilket gör att modellen lämpar sig bäst för intern använd-
ning. Ytterligare en faktor talar för att modellen bör användas internt eftersom det krävs till-
gång till detaljerad information om vad som ingår i de olika kapitaldelarna för att kunna be-
döma hur dessa skall behandlas i modellen. 
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Abstract  
Thesis: Ekonomihögskolan vid Linnéuniversitetet,  
Metod och examensarbete - ekonomistyrning/Företag & marknad III, 15 hp 
 
Title: How to prioritize capital efficiency projects 
 
Author: Kristina Johansson  
 
Published: 2012 
 
Keywords: Capital efficiency, capital optimization, prioritize, capital employed 
 
Background and purpose: In light of the recent turbulence in world equity markets, 
increased globalization and increasing demand of capital, together with Swedish companies 
becoming more "lean", there should be a driving force to reduce capital employed to be able 
to use for other purposes, such as new investments. Capital employed is found in various 
assets and liabilities in a business, but how to choose an area to achieve the most out of a 
capital efficiency project? Existing theories focus on how to achieve capital in the respective 
asset or liability using different methods but to be engage in capital efficiency projects 
requires time and commitment. 
 
Objective: The objective of this study is to create a model that makes it possible to compare 
different parts of a companys capital and the potential of more efficient use of the same and 
thereby create an order in the prioritizing process. The purpose is also to apply the model on a 
company in order to in order to understand and clarify the issues that might appear during the 
use of the method. 
 
Method: To be able to create the model, a review is made of the existing theories about 
equity, capital, and capital management. In addition further variables are needed to create the 
model, therefore, a discussion about variation and time frame is held. In conclusion, after the 
theory examination and discussion of the variables the model is created. The method may be 
described as a deductive theory including a practical test of the model. 
 
Conclusion: When applying the model to a company and hereby putting the use of  the model 
into reality the conclusion is that the model results in a prioritization order of the different 
capital components. A positive side effect is that the model is "forcing" the user to start 
thinking about capital employed and capital efficiency. However, it’s obvious that the soft 
variable "annual effect" have a major impact on the result. This is a valuation that "must" be 
done internally in a company which makes the model best suited for internal use. In addition 
there is another fact that indicates that the model preferably is used for internal purpose and 
that is the requirement of access to detailed data about the different components in the cap 
empl, since knowledge of these data is necessary to be able to decide how the components 
should be used in the model.
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1  Inledning 
 
Denna uppsats behandlar ett under senare år ständigt mer eller mindre aktuellt ämne inom 
företagsekonomi – kapitalrationalisering och möjligheterna till effektivt kapitalutnyttjande i 
befintlig verksamhet. Uppsatsen är uppdelad i sju huvudavsnitt; 
 
 
 
 
 
Det första kapitlet, inledning, innehåller bakgrundsresonemang kring ämnet kapitalrational-
isering, ämnesmässiga definitioner och koppling till tidigare forskning och studier. Efter 
denna bakgrund presenteras studiens frågeställning, syfte samt eventuella avgränsningar som 
görs. 
 
1.1 Bakgrund 
Kapitalmarknaden har förändrats kraftigt under det senaste decenniet då världsekonomin har 
genomgått en av de värsta lågkonjunkturerna i modern tid och banksektorn har blivit betydligt 
mer restriktiv med att tillgodose företagens behov av kapital. Alternativ till banksektorn är 
t.ex. privata investerare och fonder, men de ställer ofta andra krav såsom högre avkastning 
under kortare tid. Detta driver företag och ägare till att ha allt större nytta av effektiv kapital-
användning i sin befintliga verksamhet, för att öka avkastningen i verksamheten samtidigt 
som kapital för framtida investeringar och satsningar kan skapas internt och minska beroendet 
av externt kapital och kostnaden för detsamma. 
 
Enligt Dobbs & Spence (2011) står den globala ekonomin inför ett dilemma. I försök att öka 
tillväxten har räntorna sänkts i de avancerade ekonomierna. Det har resulterat i att de så 
kallade ”hot money”* har påverkat växelkurser fundamentalt, skapat inflation och tillgångs-
nedskrivningar i utvecklingsländer. Ackumulering av valutareserver och införandet av hinder 
för aktiv kapitalflöden har börjat ersätta tullar och kvoter som vapen för protektionistiska 
regeringar. 
 
Men även om valutakrisen blommar ut till fullskaliga handelskonflikter, måste vi komma ihåg 
en sak: denna stund kommer inte vara för evigt. Den 30-åriga eran med successivt allt 
billigare kapital går mot sitt slut. Den globala ekonomin kommer snart att behöva hantera för 
lite kapital, inte för mycket. (Dobbs & Spence, 2011) 
 
Oron för att ”hot money”1 rör sig för snabbt in i tillväxtmarknader kan snart leda till en era av 
finansiell protektionism - där regeringar begränsar utflöden av kapital som ett försvar mot 
stigande räntor för företag och konsumenter. Sedan 1980 har i kostnaden för kapital i de flesta 
länder närmat sig varandra, i takt med att de finansiella marknaderna globaliserades och risk-
premier i utvecklingsländerna sjönk. Kapitaltillgången har varit god och de långa räntorna 
sjunkande också - främst till följd av fallande investeringar i tillgångar som infrastruktur och 
maskiner. Globala investeringar minskade drastiskt, vilket skapar en nedgång i efterfrågan på 

                                                
1  ”Hot money” är en term som används på finansmarknaden för att referera till flödet av fonder och/eller kapital från ett land till ett annat 
för att uppnå kortsiktiga vinster på räntedifferenser och eller förväntade växlingskursvariationer. Dessa spekulativa kapitalflöden kallas ”hot 
money” för att de väldigt snabbt rör sig ut och in på marknaden och potentiellt leder till marknadsoro. 
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kapital som är betydligt större än ökningen av utbudet som skapas av asiatiska överskott i 
bytesbalansen. (Dobbs & Spence, 2011) 
 
Men i dag är denna trend på väg att vända. I Asien, Latinamerika och Afrika, sker en snabb 
urbanisering som ökar efterfrågan på vägar, vatten, energi, bostäder och fabriker. Den globala 
efterfrågan på investeringar förväntas stiga kraftigt fram till år 2030 och nå nivåer som inte 
har setts sedan efterkrigstidens återuppbyggnad av Europa och Japan. Vad gäller den globala 
viljan att spara, är det osannolikt att den kommer att stiga i samma takt av flera skäl. Kina 
planerar att uppmuntra inhemsk konsumtion och utgifterna kommer att öka när befolkningen 
åldras allt mer. Även ökade utgifter för att ta itu med eller att anpassa sig till klimatför-
ändringarna kommer att spela en roll. Som ett resultat, kommer världen hamna i en ny era av 
otillräckligt riskkapital och stigande långa räntor. Företag kommer också att bli tvungna att 
anpassa sig till en värld där kapitalet kostar mer. Precis som japanska företag med tillgång till 
billigt kapital under 1980-talet fick ett övertag över västerländska kapital, kommer företag 
med tillgång till billigt kapital, få en konkurrensfördel. (Dobbs & Spence, 2011) 
 
Krisen på finansmarknaden 2008/2009 var en väckarklocka för många företag. De insåg att 
informationssystemen de hade var bristfälliga och att de hade en oväntat dåligt likviditet. De 
kan ha saknat en global överblick över sin situation eller så kanske de misslyckats med att till 
lägsta möjliga kostnad flytta tillbaka sin likviditet till det land där moderbolaget har sin 
hemvist. I dag finkammar företagen sina balansräkningar. De letar aktivt efter metoder som 
ökar likviditeten, dels för att tillgodose rörelsens likviditetsbehov, dels för att stödja 
investeringsåtgärder eller andra nödvändiga kapitalkrävande satsningar (Ernst & Young, 
2010)  
 
Vad är då kapitalbindning? Ett av de vanligaste sätten att beskriva kapitalbindning är Du-Pont 
modellen, en modell för analys och värdering av ett företags verksamhet som utvecklats inom 
Du Pont-koncernen. Det är också denna modell som är en bärande del av den teoretiska basen 
för uppsatsen. Modellen presenteras och diskuteras vidare i referensramen. I korthet kan 
modellen sammanfattas som att kapitalbindning är det kapital som ett företag (person eller 
organisation) har bundet i t.ex. kundfordringar eller varulager och som ännu inte frigjorts 
genom försäljningsinbetalningar. (Samuelsson, 2004) 
 
Kapitalbehovet varierar beroende på företagets storlek, bransch och i vilken utvecklingsfas 
företaget befinner sig. Exempelvis för företag i tung processindustri, lätt verkstadsindustri och 
grossistföretag. Enligt Bodin och Laasbärg (2007) finns följande standardvärden när det gäller 
kapitalets omsättningshastighet definierad som kvoten mellan årsomsättningen och total 
kapitalbindning. Specifikt för tung industri är att anläggningstillgångarna blir stora och över-
vägande och medverkar till en låg kapitalomsättningshastighet vanligen ca 1. I lättare industri 
är omsättningstillgångarna istället större. Kapitalomsättningshastigheten ligger vanligen vid 
ca 2 inom exempelvis mekanisk verkstadsindustri. I handelsföretag ligger vanligen kapitalom-
sättningshastigheten på ca 3,5-4,5 och olika typer av varulager svarar ofta för upp till 2/3 av 
företagets totala kapitalbindning. Möjligheterna att med kaptalrationali-sering snabbt minska 
kapitalbindningen i anläggningstillgångarna är mindre än att snabbt minska kapitalbindningen 
i omsättningstillgångarna. 
 
Oavsett ovanstående variabler finns det nästan alltid en potential att utnyttja företagets kapital 
på ett effektivare sätt, jag avgränsar mig därmed från vidare resonemang om olika storlek på 
kapitalbindning och behov utifrån olika företags verksamhet i uppsatsen.  
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Enligt en studie om kapitalrationalisering som gjordes av Eriksson (1985) har svenska till-
verkande företag i genomsnitt haft en högre kapitalbindning än företag i USA, Tyskland och 
Japan. En av faktorerna som studerades var att lager i förhållande till omsättning låg på en 
mycket högre nivå i Sverige än i de andra länderna. Det fanns tidigare tendenser till ökande 
kapitalkostnader och fallande vinstmarginaler, vilket gjorde att soliditeten minskade i många 
företag, därmed ökade också risken i verksamheten. Det finns starka samband mellan tillväxt, 
resultat och soliditet, därmed blev kapitalrationalisering en allt viktigare fråga.  
 
Syftet med kapitalrationalisering är att minska bundet kapital i tillgångar och genom dessa 
åtgärder frigöra kapital och därmed öka avkastning på sysselsatt kapital. En positiv sidoeffekt 
av ett kapitalrationaliseringsprojekt är att det också identifierar aktiviteter som minskar 
kostnaderna och därmed förbättrar lönsamheten i företaget. (Eriksson, 1985) 
 
Federsel och Nylen (2010) undersökte ett företags olika intressenters syn på rörelsekapital och 
arbete med kapitalhantering för att ge en möjlig förklaring till varför ledningen i tillverk-
ningsindustrin ibland väljer att använda mindre aggressiv rörelsekapitalpolitik i förhållande 
till vad som kunde ha varit optimalt ur ett finansiellt perspektiv. Slutsatsen var att de fann två 
olika förklaringsposter, den första är att ledningen inte har tillräcklig kunskap, förståelse och 
information om faktorer och aspekter som påverkar rörelsekapital och att de är ovetande om 
den potentiella värdeökningen de kan uppnå genom en aggressivare rörelsekapitalpolitik. Den 
andra förklaringen är att ekonomichefer i tillverkande företag som verkligen har tillräckligt 
med kunskap om och förståelse för frågor och ingående komponenter i sysselsatt kapital ändå 
väljer att använda mindre aggressiv rörelsekapitalpolitik på grund av andra intressenters 
inflytande eller brist på inflytande. 
 
Enligt artikeln ”Allt svårare att få betalt i rätt tid” i Dagens Industri (2012-05-07) beskrivs hur 
sena och uteblivna betalningar är ett växande problem för svenska företag. Artikeln grundas 
på rapporten ”European Payment Index 2012” där 45 procent av de intervjuade företagen upp-
ger att de har likviditetsproblem till följd av sena betalningar. De flesta räknar också med att 
problemen fortsätter, eller till och med växer under 2012. Värst drabbade är små företag, där 
stora bolag utnyttjar sina leverantörer genom att vänta länge med betalningar. Samtidigt upp-
ger företagen att det blir svårare att få kredit hos bankerna, små företag kläms från två håll. 
 
Med bakgrund av resultatet från Federsel och Nylen (2010) studie som påvisar att det finns 
brister i ledningens kunskap och förståelse för de faktorer och aspekter som påverkar kapital-
bindningen i bolaget finns ett behov av en enkel förklaringsmodell som framför allt små- och 
medelstora företag kan använda utan behov av specialistkunskap i botten. 
Oavsett vilken drivkraft som ligger bakom behovet av att effektivisera kapitalanvändningen i 
företaget finns ett behov av en modell som ger vägledning. 
 
Enligt en analys genomförd av Ernst & Young (2011) avseende företagens rörelsekapital-
hantering kan så mycket som 1000 miljarder USD vara bundet helt i onödan i 2000 av USA:s 
och Europas största företag. Beloppet motsvarar 6 procent av företagens omsättning, så med 
andra ord, företag som använder sitt rörelsekapital på klokast möjliga sätt kan i snitt spara 60 
miljoner USD för varje miljard USD som de omsätter. Utifrån denna undersökning väljer jag 
att generalisera och säga att i alla företag finns en potential att rationalisera sin kapital-
användning och därmed minska sin kapitalbindning eller frigöra kapital för ”bättre” använd-
ning. Vad är då en ”bättre” användning? Det kan till exempel vara att öka avkastningen och 
därmed skapa värde för aktieägarna, att frigöra kapital och därmed skapa utrymme för inve-
steringar med eget kapital eller helt enkelt att minska skuldsättningsgraden (öka soliditeten). 



 

11 (89) 

 
Att det finns önskemål att använda kapitalet effektivt behöver knappast ifrågasättas, dock är 
frågan varför arbetas det inte mer med kapitalrationalisering. Kanske är det kunskapsbrist, 
kanske är det tidsbrist? 
 
I dagens slimmade organisationer upplever de flesta att de redan har fullt upp att göra. Det 
innebär att ett förändringsarbete oftast upplevs som en ytterligare belastning. Vi måste också 
inse att förändring och utveckling är en konst som inte behärskas av alla. Personer i ledande 
befattning som inte förstår att skilja på förändring och utveckling, inser inte heller vikten av 
att skapa förståelse, acceptans och framför allt attraktion kring vad som ska åstadkommas. 
Dåligt kommunicerade förändringsarbeten och en ovana att arbeta med förändring och ut-
veckling är en särdeles olycklig kombination.(Karlsson, 2009) 
 
Därför behöver företag fokusera på de områden som har störst potential och lägga sina be-
gränsade resurser där resultatet kan bli som störst eller där den snabbaste effekten kan uppnås. 
Hur kan detta då göras? 
 
Det har skrivits många uppsatser på svenska högskolor och universitet, de flesta på kandidat-
nivå, om kapitalrationalisering. Tidigare forskning har ofta analyserat olika metoder för att 
rationalisera kapitalanvändningen på enskilda områden framför allt lager och hantering av 
kundfordringar utifrån praktikfallsstudie av enskilda företag. Det har också gjorts ett antal 
studier om svenska företags kapitalbindning/”Working Capital Management” under senare år 
där ämnet avhandlas i generella termer och som är undersökt via enkäter och årsredovis-
ningar, utifrån kvantitativa metoder såsom t.ex. Bodin & Laasbärg (2007), som studerade 
kapitalbindning och lönsamhet på 1980-talet jämfört med 2000-talet. Slutsatsen de kom fram 
till från sin studie är att kapitalbindningen inte var lägre på 1980-talet än vad den är på 2000-
talet, trots fokusering på kapitalbindning under 1980-talet. 
 
En intressant studie genomfördes av Ghirmai & Torstensson (2009), som tittade på i vilken 
mån svenska storföretag prioriterar arbetet med att optimera sitt rörelsekapital. Dessa enkäter 
visade att optimering av rörelsekapitalet är ett prioriterat arbete i de studerade företagen. Nivå 
av prioritering påverkades dock i hög grad av vilken förutsättning företaget har att påverka sin 
kapitalanvändning och de eventuella incitament för måluppnåelse som finns. Denna studie 
tycker jag också påvisar aktualiteten i ämnet, att fokusera på användandet av sysselsatt kapital 
i företag, stora som små.  
 
Sysselsatt kapital eller kapitalstruktur kan enklast beskrivas som hur företag finansierar sina 
investeringar med antingen eget kapital eller skulder och kapitalstrukturen beskriver hur 
denna mix ser ut. (Landgren och Rönnberg, 2006).  
 
Landgren och Rönnberg (2006) har genomfört en studie om vilka faktorer som påverkar valet 
av kapitalstruktur i ett företag. Deras kvantitativa studie genomfördes på ett urval av till-
verkande företag inom metallbranschen i Norrbottens län. Delsyften var att också studera hur 
tillväxten påverkar kapitalstrukturen och hur lönsamheten påverkar densamma. De kom fram 
till slutsatsen att de skattemässiga aspekterna inte har någon betydelse för företagens val av 
finansieringsform. Utifrån detta utelämnar jag diskussion om skatters betydelse för kapital-
rationalisering i denna uppsats. Genom sin analys konstaterade Landgren och Rönnberg även 
att förändringar i kapitalstrukturen inte kunde förklaras av tillväxt eller lönsamhet. Slutsatsen 
från deras forskning är att ägarkontroll är en betydande faktor för de undersökta företagens 
val av finansieringsform. Denna slutsats gör att jag blir än mer övertygad om att kapital-
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rationaliseringsprojekt måste utgå från ett företags individuella situation och förutsättningar, 
och inte utifrån branschjämförelser. 
 
1.2 Problemdiskussion 

Enligt Björk (2011) har den allt snabbare utvecklingstakten beroende på den tekniska ut-
vecklingen, nya forskningsrön, förändrade marknadssituationer, påverkan av miljöhänsyn osv. 
ställt krav på metoder för snabbare och bättre förändringshantering. De flesta verksamheter 
har valt projektstyrning för att hantera de allt snabbare kraven på förändringar och detta inne-
burit en mycket stor ökning av projektbaserat arbete. I dag är det inte ovanligt att större 
organisationer har flera hundra projekt per år där man måste välja vilka som ska genomföras. 
Projektens påverkan på nutida verksamheter är oerhört stor och det slöseri med resurser som 
uppstår på grund av ett felaktigt val av vilka projekt som ska genomföras eller en felaktig 
definition av dessa är mycket stort. Detta representerar en allvarlig minskning av verksam-
hetens tillgångar och som en konsekvens får vi en minskad tillväxttakt och ett sämre värde-
skapande än vad som skulle ha varit möjlig. (Björk, 2011) 
 
Men vem bör då välja ut de projekt som ska genomföras? Är det här en fråga för projekt-
ledaren? Absolut inte, här pratar vi om personer som är ansvariga för hela den verksamhet 
inom vilken man bedriver de aktuella projekten. Framgångsfaktorn nr 1 är att välja ut de 
projekt som skapar värde utifrån den begränsning som utgörs av verksamhetens resurser. 
Visserligen är det viktigt för en verksamhetsledning att projekten blir klara i rätt tid och enligt 
budget, men deras verkliga intresse är " Vilka nyttor kommer detta projekt att skapa, när 
kommer dessa att realiseras och hur stor är risken att misslyckas". (Björk, 2011) 
 
En av de vanligaste orsakerna till att projekt misslyckas enligt Qbis (2012) är dålig resurs-
hantering. Detta kan visa sig genom att det inte finns tillräckligt med dedikerade resurser allo-
kerade till projektet. Projektdeltagare kan sakna tillräcklig erfarenhet och/eller kompetens 
inom sitt område. Personer som ingår i den ordinarie linjeverksamheten kan tro sig klara 
projektledningsrollen men har bara 40 procent av sin tid att lägga på projektet. Dessa personer 
kan ha fokus på att få sin tid att räcka till ordinarie sysslor samt projektledningsuppgifter 
istället för att ha fokus på att jobba inom projektets tidsplan. 
 
Att arbeta med kapitalrationalisering kräver resurser främst i form av arbetade timmar, vilken 
är en av företagets begränsade resurser. Enligt en artikel i Dagens Industri (2011) konstateras 
att i industrin är ökningen av övertiden 30-40 procent det senaste året. Också i en ny rapport 
från TCO (2012) visar det att svensken jobbar övertid som aldrig förr.  800 000 människor, 
eller var femte anställd, jobbade i slutet av förra året någon gång övertid under en vanlig 
arbetsvecka, totalt fem miljoner timmar. Det är ungefär samma nivå som innan finanskrisen 
när ekonomin gick som varmast. (TCO, 2012) 
 
Tjänstemannagruppernas högre andel övertidsarbete samt högre andel obetalt övertidsarbete 
kräver en förklaring. I andra sammanhang refererar stora tjänstemannagrupper till en 
betydande självständighet i arbetsorganisationen och kontroll över det egna arbetet. I stigande 
utsträckning har tjänstemannagrupper kommit att få expertroller i arbetsorganisationen. 
Arbetet utförs självständigt utan att man måste ingå i en större krets. Formella gränser för 
arbetet har fått ge vika för det faktum att arbetsuppgifter måste lösas och saker göras klara i 
tid. Man kan säga att övertid har kommit att bli en permanent del av arbetstiden, trots att 
tanken med övertid är att den skall tas i anspråk vid tillfälliga arbetsanhopningar. Det ligger 
nära till hands att man inte redogör fullt ut för den tid som man arbetar övertid eller att man 
fortsätter med övertidsarbete trots att övertidstaket på 200 timmar per år har nåtts. Rimligtvis 
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är det lättare att anpassa solitära medarbetare i en expertroll till denna typ av arbets-
organisation jämfört med större arbetslag inom industrin. Det finns en noterbar diskrepans vad 
gäller den obetalda övertiden mellan privat och offentlig sektor. Andelen TCO-medlemmar 
som arbetar obetald övertid är dubbelt så hög i privat sektor som i offentlig sektor. (TCO, 
2012) 
 
Brända företag i spåren av finanskrisen är försiktiga med att anställa. Därmed får den befint-
liga personalen jobba mer när efterfrågan stiger. Dessutom har det i den kraftigt stigande 
konjunkturen blivit svårare för företagen att hitta rätt folk. Mest har övertidsuttaget ökat i 
industrin, byggbranschen och transportsektorn, plus 30-40 procent det senaste året. (DI, 2011-
03-17).  
 
I en omvärld med allt mer slimmade organisationer, enligt en rapport från TCO (2012) och 
begränsade resurser finns behov av prioritering. På vad skall producerande små och mellan-
stora företag koncentrera sina åtgärder vid genomförande av en kapitalrationalisering för att 
kunna optimera frigörandet av kapital och på så snabbt sätt som möjligt skapa bättre avkast-
ning och frigöra kapital för alternativ användning? Ovanstående artiklar och undersökningar 
visar i min mening på behovet av att på ett enkelt sätt kunna arbeta med kapitalrationalisering. 
Ett sätt att lösa detta kan vara att skapa en modell som företag kan applicera på sin verk-
samhet och på så sätt lättare identifiera vilka områden som bör prioriteras vid arbetet med 
kapitalrationalisering. Enligt Widerheim-Paul & Thunman (2007) kan man säga att det är 
hjärnans fel att vi måste använda modeller. Vore det möjligt att uppfatta och ta hänsyn till alla 
aspekter på det vi undersöker, skulle man kunna använda "totalundersökningar". Men nu 
klarar inte hjärnan att uppfatta och hantera all information. Det kan ju också vara så att man 
av olika skäl inte har tillgång till all information. Modeller är alltså ett nödvändigt och 
naturligt redskap för hjärnans arbete. (Widerheim-Paul & Thunman, 2007) 
 
1.3 Studiens frågeställning 
Studiens frågeställning kretsar kring framtagande av en prioriteringsmodell som kan vara ett 
beslutsunderlag mellan de olika kapitalrationaliseringsmöjligheter som finns i ett företags 
verksamhet. Användandet av prioriteringsmodellen skall ge företaget en prioriteringsordning 
för kapitalrationaliseringsprojekt, att börja i det kapitalslag där det snabbt ger effekt bör ge 
både resultat på kort sikt med minskad kapitalbindning och förbättrad lönsamhet, men även 
ett ökat engagemang genom att företagen ser vilka effekter som kan uppnås genom att börja ”i 
rätt ände” och därmed fortsätta även med de kapitaldelar som kräver större insatser för att på-
verka. Modellen bidrar förhoppningsvis också med ökad kunskap i organisationen om var i 
bolaget kapitalbindningen finns och hur den kan påverkas. 
 
Modellen ska vara enkel att använda, även för små- och medelstora bolag där det potentiellt 
kan finnas bristande kunskap och förståelse (enligt Federsel & Nylen, 2010) för de faktorer 
och aspekter som påverkar kapitalbindning i bolaget. 
 
Modellen skall sedan appliceras i en fallstudie och modellen skall testas utifrån de så kallade 
SMART kriterierna. Prioriteringsmodellens utfall skall analyseras och jämföras med en 
prioriteringsordning utifrån kapitalslagets procent av sysselsatt kapital, även kallat ”nolläge”. 
 
1.4 Syfte 
Syftet med denna uppsats är; 

1. att skapa en prioriteringsmodell som gör det möjligt att jämföra olika delar av ett 
företags kapitalbindning och potentialen i effektivare användning av densamma och på 
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så sätt skapa en prioriteringsordning som kan användas för beslut som syftar till att 
rationalisera företagets kapitalstruktur. 

2. Applicera denna modell på ett företag, i fortsättningen kallat för företag A och därmed 
utvärdera modellen i praktisk användning. Test av modellen utifrån ”SMART” 
kriterierna. 

3. Analysera vilka effekter som uppnås med modellen jämfört med en prioriterings-
ordning utifrån enbart storlek på bundet kapital. 

 

1.5 Avgränsningar 
Fortsatt studie och resonemang kommer att utgå från det tillverkande företagets synvinkel, 
eftersom modellen kommer att testas på ett tillverkande företag samt att sysselsatt kapital som 
regel är störst i den typen av verksamheter. 
I fortsatt studie kommer inte heller hänsyn tas till olika typer av företags varierande kapital-
bindningsstruktur och anledningen till densamma. 
Referensramen kommer inte att gå in i detalj på olika sätt att rationalisera kapital, det skulle 
kunna vara en hel studie i sig. 
Vidare bortses i beräkningar inflationens inverkan på kapitalbindningen, då inflationen under 
senare år varit begränsad i Sverige och modellen är avsedd att vara enkel för att kunna 
användas av nästan vem som helst. 
 
1.6 Studiens fortsatta disposition 
 

 
 
Kapitel 2 presenterar den referensram som används i studien. Den innehåller referenser om 
kapital och dess beståndsdelar. De teoretiska modellerna samt tidigare forskning används för 
uppsatsens skapande av modell och sedan analys av modellapplicering. 
 
Kapitel 3 beskriver uppsatsen metod och praktiska tillvägagångssätt vilken redogör för hur 
data har insamlats och bortfall. Avslutningsvis presenteras ett avsnitt kritik med förklaring av 
potentiella problem som kan påverka studien. 
 
Kapitel 4 beskriver den prioriteringsmodell jag tagit fram utifrån ovanstående referensram, 
tidigare forskning och egen erfarenhet för beräkning av jämförelsetal på kapital-
rationaliseringsprojekt. 
 
Kapitel 5 är modellapplicering på ett företag och dess verkliga siffror, ett sätt att testa den 
framtagna modellen i empirin. Kapitlet går igenom modellappliceringen steg för steg och de 
frågeställningar och beslut som tas under de olika stegen. 
 
Kapitel 6 redogör för diskussion utifrån modellappliceringens resultat. Utfallet från modellen 
kommer genomgående att jämföras med en prioriteringsordning satt endast utifrån kapital-
slagets procent av sysselsatt kapital, även kallat ”nolläge”. Diskussionsavsnittet är indelat 
efter studiens frågeställning.  
 
Kapitel 7 presenterar slutsatsen av studien. Slutligen ges förslag till fortsatt forskning. 
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2  Referensram 
 
 
 
 
 
Kapitel 2 presenterar den referensram som används i studien. Den innehåller referenser om 
kapital och dess beståndsdelar. De teoretiska modellerna samt tidigare forskning används för 
uppsatsens skapande av modell och sedan analys av modellapplicering. 
 
I referensramen presenteras en sammanställning av befintliga teorier som kan vara relevanta 
för frågeställningar kring kapital, kapitalbindning och uppföljning/styrning av kapital. Med 
frågor som vad är kapital, finns det en optimal kapitalstruktur, vilka mått finns på kapitalan-
vändning och dess olika delar? Vilka svårigheter/ varierande definitioner kan man stöta på? 
För att kunna bygga prioriteringsmodellen behövs en djupare förståelse för vad kapital är och 
vilka ingående komponenter som finns.  
 
2.1 Kapital 
Kapital, ordet kommer från latinets capitalis, "som gäller huvudet", "framstående", eller från 
caput, "huvud", på samma språk, och är ett begrepp bland annat inom nationalekonomi. Från 
början var det en benämning på en fond som gav ränta som avkastning. Idag kan termen även 
avse produktionsmedel och tillgångar, och därigenom allt som kan ge en avkastning. Termen 
utgörs av någon form av värde som kan sysselsättas för att skapa mer värde. (Samuelsson, 
2004) 
 
2.1.1 Optimal kapitalstruktur 
Optimal kapitalstruktur- tidigare forskning har främst koncentrerats på val mellan lånat eller 
eget kapital. Ägare vill att ett företag skall välja en kapitalstruktur som maximerar företagets 
värde.  En av de första studierna som gjordes var hur kapitalstruktur i företaget påverkar 
värdet av företaget. (Modigliani & Miller, 1958). Deras teori om optimal kapitalstruktur är 
uppdelade i två propositioner.  

- Den första propositionen ger resultatet att ett företags värde är konstant oberoende av 
hur företagets kapitalstruktur ser ut, givet att företagets tillgångar och tillväxt är 
konstanta. Slutsatsen var alltså att det inte finns någon optimal kapitalstruktur ur ägarens 
synvinkel. Denna proposition utsattes för kritik då författarna inte tagit hänsyn till hur 
skatterna påverkar företagets val av kapitalstruktur. 
- Den andra propositionen utgår från att den förväntade avkastningen på eget kapital är 
positivt relaterat till skulderna. Ju högre skuldsättningsgrad desto större risk är det för 
det egna kapitalet. Weighted average cost of capital, WACC, är den genomsnittliga 
kostnaden för företagets totala kapital (Meyers, 2001). WACC är den förväntade ersätt-
ningen från bolaget till både aktier och långivare. Enligt Modigliani & Miller är denna 
ersättning konstant.  

 
Den asymmetriska informationen påverkar valet av intern och extern finansiering och leder 
vidare in på den s.k. ”Pecking ordern” teorin som företaget har vid val av finansieringsform.  

- Företag föredrar att finansiera nya projekt med intjänade medel. 
- Påverkar på utdelningsstrategi. 
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- Eftersom företagen samtidigt inte vill ändra utdelningen för mycket år från år om 
företaget har ”för högt” intjänade medel, så betalas skulder först innan man köper till-
baka aktier. 

- Om extern finansiering är nödvändig så emitteras skulder först, eftersom det är det 
säkraste alternativet, och aktier emitteras endast i nödfall. 

Slutsatsen av ovanstående är att när eget kapital behövs, så emitteras det minst. 
(Andersson, Robinson och Rössler, 2005) 
 

Enligt ”Pecking ordern” teorin finns det ingen väldefinierad ”optimal kapitalstruktur” efte-
rsom det finns två typer av eget kapital, internt respektive externt; 

- Internt eget kapital är först i ”Pecking ordern” 
- Externt eget kapital är sist i ”Pecking ordern” 

”Pecking ordern” teorin antar att utdelningsnivån är trögrörlig och en implikation är att aktier 
bara återköps när alla skulderna redan har betalts tillbaka. Detta har implikationer vad gäller 
företagets utdelningspolitik. (Andersson, Robinson och Rössler, 2005) 
Det finns flera potentiella förklaringar till beteendet; 

- skatter och transaktionskostnader 
- ledningen har incitament att inte utsätta sig för noggrann övervakning 
- emittering av aktier är en dålig signal på marknaden 
- resultat av konflikt mellan kreditgivare och ägare 

 
Tidigare forskning såsom ovan av kapitalstrukturer har genererat många förklaringar om hur 
företagen väljer eller borde välja sin kapitalstruktur (Michaelas, Chittenden & Poutziouris, 
1998). Dock har jag inte hittat någon teori eller empirisk forskning som kommit fram till en 
allsidig förklaring till vilka faktorer som påverkar valet av kapitalstruktur. Det finns heller 
ingen förklaring på hur valet påverkar företagets prestation. Inriktningen är också eget kapital 
kontra lånat kapital. Många företag sitter med en mer eller mindre given kapitalstruktur, 
beroende på förhållandet till sina intressenter, såsom ägare och bank.  
 
2.1.2 Kapitalrationalisering 
Kapitalrationalisering, också känt som ”Working Capital Management”, blir allt viktigare när 
konkurrensen blir hårdare för varje år. Förmågan att frigöra kapital ur lager, kundfordringar 
och leverantörsskulder, det vill säga rörelsekapitalet, kan vara skillnaden mellan framgång 
och stagnation för ett företag. I alla typer av verksamheter och branscher finns det potential 
för att effektivisera rörelsekapitalet. (Ernst & Young, 2011) 
 
Enligt en studie om kapitalrationalisering som gjordes av Eriksson (1985) har svenska till-
verkande företag i genomsnitt haft en högre kapitalbindning än företag i USA, Tyskland och 
Japan. En av faktorerna som studerades var att lager i förhållande till omsättning låg på en 
mycket högre nivå i Sverige än i de andra länderna. Det fanns under 1980-talet tendenser till 
ökande kapitalkostnader och fallande vinstmarginaler, vilket gjorde att soliditeten minskade i 
många företag, därmed ökade också risken i verksamheten.  
 
En av de saker som först uppmärksammades vid studier av framgångsrika japanska företag i 
början av 80-talet var den höga omsättningshastigheten på varukapitalet. Toyota Motors 
kunde uppvisa en omsättningshastighet som närmade sig 100 ggr, vilket ur traditionellt per-
spektiv var helt ofattbara siffror. Detta var resultatet av ett helt unikt arbete som startades av 
Toyotas Taiichi Ohno redan på 50-talet. Toyotas produktionssystem, Just-In-Time, föddes ur 
behovet att utveckla ett system för tillverkning av personbilar i små serier med samma 
process. Under 1950-talet sökte Toyota ett sätt att producera mera varierande bilar utan att 
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kvävas av ökade kostnader. Det omedelbara målet för Toyota var att minska tiden som 
krävdes för att ställa om tillverkningen av en komponent eller modell. Nackdelen med ökad 
variation skulle reduceras. Det var först i mitten av 70-talet som Toyotas produktionssystem 
på allvar fick en spridning, till att börja med inom Japan. Då allt fler företag började uppvisa 
mycket höga omsättningshastigheter på varukapital, ändrades även i Sverige synen på vilka 
prestationer som kan uppnås inom detta område. Motivationen och trycket på dessa frågor 
ökade också genom en markant höjning av realräntan samt en dålig soliditet. Efter att i år-
tionden legat på en relativt konstant varuprocent (varulager i procent av omsättningen) tog 
utvecklingen fart i början av 80-talet. En vanlig nivå på varuprocenten för ett verkstadsföretag 
var tidigare mellan 40-50 procent, medan motsvarande siffra numera är ca 20 procent. För 
svensk industri motsvarar den ökade omsättningshastigheten en lagerreduktion på flera 
hundra miljarder kronor. (Samuelsson, 2004) 
 
Också Pihl & Stenman (2007) genomförde en studie som hade för avsikt att utreda begreppet 
”Just-In-Time” (JIT) och dess komponenter för att sedan försöka finna dessa i den svenska 
lastbilstillverkaren Scanias produktionssystem. De drar också slutsatsen att det inte skiljer sig 
märkbart mellan det teoretiska just-in-time de valt att studera och de delar som de studerat. De 
ser klara likheter mellan det litteraturen anger och Scanias arbetssätt. 
 
Ghirmai & Torstensson (2009) genomförde en studie som syftar till att redogöra för i vilken 
mån Sveriges storföretag prioriterar arbetet med att optimera sitt rörelsekapital. Resultatet 
från studien visade att majoriteten av Sveriges största företag prioriterar Working Capital 
Management. Till vilken nivå de väljer att fokusera på Working Capital Management beror på 
det enskilda företagets förutsättningar som till exempel vilken bransch de opererar inom. 
 
Tidigare forskning visar också på potentialen för kapitalrationalisering, t.ex. Olsson & 
Nilsson (2009) samt Linderson & Palm (2002) som båda har genomfört studier om kapital-
rationalisering utifrån effektivare lagerhantering. Olsson & Nilsson arbetade med produkt-
klassificering och material och produktionsstyrningsstrategier och Linderson & Palm lade 
fram ett åtgärdsförslag innefattande lagerstyrningssystem och hantering av prognosavvikelse 
inkluderande reviderad partiformningsmetod. Syftet för båda studierna var att minska kapital-
bindningen i lager. 
 
Syftet med kapitalrationalisering är att minska bundet kapital i tillgångar och genom dessa 
åtgärder frigöra kapital och därmed öka avkastning på sysselsatt kapital. En positiv sidoeffekt 
av ett kapitalrationaliseringsprojekt är att det också identifierar aktiviteter som minskar kost-
naderna och därmed förbättrar lönsamheten i företaget. (Eriksson, 1985) 
 
 När en minskning av rörelsekapitalet genomförs kan två olika typer av effekter uppnås, en-
gångseffekter och/eller kontinuerlig effekt. Vad är utmärkande för respektive effekt? 
 
2.1.3 Engångseffekt eller kontinuerlig effekt? 
Att en minskning av rörelsekapitalet och en motsvarande förbättring av det fria kassaflödet 
skapar värde för aktieägare är uppenbart. Värdet som skapas i det enklaste fallet är lika stor 
som minskningen av det totala rörelsekapitalets storlek. Påståenden är giltigt under två 
förutsättningar, att förbättringen är varaktig samt ett antagande om nolltillväxt. I en 
tillväxtmiljö och sett över tiden ökar värdet av en kapitalreduktion högst väsentligt. För att 
uppskatta det totala värdet av en rörelsekapitalreduktion skiljer vi på den s.k. omedelbara och 
den långsiktiga värdeeffekten. (Samuelsson, 2004) 
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2.1.3.1 Omedelbar värdeeffekt (engångseffekt) 
Om substantiella processförbättringar reducerar det totala rörelsekapitalet med 10 procent, 
kan verksamheten nu bedrivas med 10 procent mindre kapital bundet i rörelsekapital. Detta 
medför omedelbart en lika stor ökning av det fria kassaflödet och därmed utdelningsbara 
medel. 
 
2.1.3.2 Långsiktig värdeeffekt (kontinuerlig effekt) 
Om företaget därtill har en årlig genomsnittlig tillväxttakt (över en konjunkturcykel) om 5 
procent innebär detta allt annat lika en årlig ökning av rörelsekapitalet med 5 procent. Men 
eftersom basen för ökningen, dvs. det totala rörelsekapitalet, minskats med 10 procent 
kommer de faktiska ökningarna i framtiden vara 10 procent lägre än vad som annars skulle ha 
varit fallet. (Samuelsson, 2004) 
 
2.1.4 Vad består kapital av? 
Med tanke på tidigare studier som visar att företag i första hand väljer tidigare intjänat kapital 
vid ökat kapitalbehov, är det viktigt med en uthållig intjänandegrad. En vanlig modell att mäta 
intjänandegraden i förhållande till kapitalanvändning är den s.k. Du Pont modellen. Formeln 
kom till i början på 1910-talet i det amerikanska kemiföretaget Du Pont, därav dess namn. I 
Sverige fick den stor betydelse för satsning på kapitalrationalisering inom svensk industri som 
tog sin början i mitten av 1970-talet och användningen är nu spridd mer än någonsin. 
(Samuelsson, 2004) 
 
Med Du Pont modellen kan man konstatera att svag lönsamhet (räntabilitet på sysselsatt 
kapital) beror i huvudsak på två olika faktorer, vinstmarginal och kapitalomsättning. Formeln 
kan illustreras på många sätt, nedanstående diagram visar med stor tydlighet på de olika in-
gående komponenterna: 
 

 
Figur 1. Du Pont-modellen, källa Bengt Karlöf och Fredrik Helin Lövingsson., publicerat 2008-02-06  
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Du-Pont modellen är använd på många olika sätt i senare års forskning. Exempel på detta är 
Ågren & Alsterberg (2008) som i sin studie undersöker huruvida Du-Pontmodellen med sin 
uppdelning av lönsamhetens två delar, vinstmarginal och kapitalomsättningshastighet juste-
rade med branschgenomsnitt, kan hjälpa analytiker vid prognostisering av lönsamhet. 
 
Oskarsson (2006) använder modellen för att undersöka om det är möjligt att förbättra strate-
gisk och taktisk styrning genom systemstöd som använder datalager och möjliggör analys av 
nyckeltal och simulering i du Pont scheman. Systemet skall presentera BAS-nyckeltal grafiskt 
och i du Pont scheman och skall möjliggöra avvikelseanalys i nyckeltal. Syftet är att möjlig-
göra analyser av hur nyckeltal avviker från budgeterade och trendanalys av nyckeltal. Mål-
grupp för verktyget är ledningspersonal i små och medelstora företag. Verktyget utvecklades 
under arbetets gång och kom en bra bit från den ursprungliga idén. I början var du Pont 
simuleringen i huvudfokus men när arbetet utvecklades tycktes det vara för knappt med 
hänsyn till att verktyget skall förbättra strategisk och taktisk styrning. För att ta fram bättre 
stöd har man satt ökad vikt på BAS-nyckeltalen och avvikelseanalys. Oskarssons (2006) 
arbete stödjer mitt beslut att arbeta vidare med både Du-Pont modellen och BAS-nyckeltal, se 
vidare diskussion nedan. 
 
2.2  Uppföljning av kapital - nyckeltal 
När ett företags ekonomiska ställning skall bedömas ger inte alltid balans- och resultat-
räkningarna tillräckligt med information. Olika s.k. nyckeltal kan underlätta tolkningen av 
årsredovisning och därmed också den ekonomiska planeringen (Nytt från Revisorn nr 2, 
1999) 
 
Nyckeltal är en benämning på vissa tal som ofta används för att värdera ett företag eller en 
organisation och dess verksamhet. Det räcker inte alltid med att uttrycka resultatet (årets 
vinst/förlust) i kronor för att avgöra om företaget går bra eller dåligt, det säger väldigt lite 
eftersom man då inte vet något om företagets omsättning eller satsat kapital. Därför måste 
resultatet ställas i relation till något. Det kallas nyckeltal för att man ser det som en ”nyckel” 
till att förstå företagets utveckling. Man tittar då främst på företagets soliditet, likviditet, om-
sättning, avkastning och nettomarginalen. (Samuelsson, 2004) 
 
Nyckeltalen visar förhållandet mellan olika värden i balans- och resultaträkningarna. Med ut-
gångspunkt från nyckeltalen kan företaget sedan jämföra perioder eller räkenskapsår och på så 
sätt få ett fullgott underlag för sina åtgärder. Nyckeltalen kan också användas för jämförelser 
med andra företag eller branschen i stort. För att ha enhetliga benämningar och definitioner 
när det gäller användningen av nyckeltal har BAS-Gruppen och Statistiska Centralbyrån 
tillsammas definierat två olika slags BAS-nyckeltal, nämligen grundnyckeltal och 
tilläggsnyckeltal. (Sundberg, 1998) 
 
Grundnyckeltalen omfattar de vanligaste nyckeltalen. De kan användas för alla rörelse-
drivande företag, oavsett verksamhetstyp. Grundnyckeltalen kan beräknas på uppgifter ur 
företagens offentliga årsredovisningar. Det är viktigt att välja de nyckeltal som passar bäst för 
analysen av det enskilda företaget. (Nytt från Revisorn nr 2, 1999) 
 
Tilläggsnyckeltalen är fler till antalet än grundnyckeltalen, och skall ses som en möjlighet att 
hämta specifika nyckeltal för en fördjupad analys. De kan vara specifika för en viss verk-
samhet. Oftast kan tilläggsnyckeltalen beräknas på uppgifter ur årsredovisningen, men ibland 
måste man ha tillgång till interna uppgifter. (Nytt från Revisorn nr 2, 1999) 
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BAS-nyckeltalen är grupperade i systematiska block, vilket kan underlätta ur en metodisk 
analys, se också Bilaga 2. 
 

 
 
 
Många studier är gjorda där grunden för jämförelser är olika nyckeltal, på senare tid till 
exempel Esamail (2010) som jämförde två svenska bankers finansiella siuation, Lönnqvist & 
Magnusson (2010) studerade förändringen av den finansiella risken i sju svenska börsbolag 
över en femtonårsperiod och Berg, Rosenkvist & Sjöberg (2010) som studerade företags 
strävan efter finansiell stabilitet. 
 
Nyckeltalen fungerar ofta bra som övervakningsindikatorer och ger underlag för analys och 
beslut till företagsledningen. Utomstående analytiker använder också nyckeltal för att göra 
diverse bedömningar. Nyckeltal kan vara på gott och ont. Bra nyckeltal som stödjer företagets 
kort- och långsiktiga utveckling kan ge kraftfulla positiva resultat. Dåliga nyckeltal får 
motsatt effekt. Enligt Samuelsson (2004) finns det dessa generella kriterier som nyckeltalet 
bör uppfylla. Nyckeltalets "validitet” är nödvändig, att mäta de händelser och aktiviteter som 
är relevanta för nyckeltalet. Det skall också vara ”robust”, det skall uppfattas likartat och kan 
fungera för jämförelser över tid, organisationer och produkter. Nyckeltal skall vara ”precisa”, 
de skall vara tillräckligt detaljerade för att ge rätt precision som beslutsunderlag. De skall 
även vara ”integrerade” med det avses att de fångar de för processen ifråga viktiga 
komponenterna och aspekterna. Nyckeltalen skall ha en rimlig skala, så att det går att urskilja 
olika nivåer, såsom bättre än, sämre än osv. De skall även vara ekonomiska, kostnaderna för 
att använda och samla data skall vara lägre än det positiva utbytet av den framtagna 
informationen. Nyckeltal skall också vara kompatibla, d.v.s. att måtten är jämförbara 
(utbytbara) med annan information i organisationen. De skall vara användbara, det vill säga 
att måtten måste vara begripliga och kan ge vägledning i beslut. Till sist skall nyckeltal också 
vara beteendemässigt sunda, det innebär att måtten minimerar incitamenten till 
kontraproduktiva aktiviteter och försök att kringgå avsedd inriktning av verksamheten. 

Avkastningsstruktur 

Resultatstruktur 

Intäkts- och kostnadsstruktur 

Kapitalstruktur 

Utvecklingstal 

Sambandstal 

Avkastning på eget kapital, avkastning på totalt kapital, 
avkastning på sysselsatt kapital, låneränta 

Rörelsemarginal, nettomarginal, förädlingsgrad, 
rörelseresultat per anställd, förädlingsgrad 

Nettoomsättning per anställd, personalkostnader i relation till 
omsättning, avskrivningar i relation till omsättning 

Soliditet, kapitalets omsättningshastighet, kassalikviditet, 
materiella anläggningstillgångar i relation till omsättning 

Förändring av omsättning, förändring av totalt kapital, 
förändring av förädlingsvärde 

Skuldsättningsgrad, vinstprocent, varulagrets 
omsättningshastighet, lämnad kredittid till kunder 

Figur 2. BAS-nyckeltal utifrån rubriker med exempel. Källa, egen bild 
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Figur 3. Räntabilitet mm, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Dagens rapportering innehåller ofta utfall på både EP (”Economic Profit”), även kallat EVA 
(Economic Value Added) och ROCE (Return of Capital Employed), vilka tar hänsyn inte en-
bart till utfallet i resultaträkningen utan också till storleken på kapitalet som binds i verksam-
heten. Och utgångspunkten för Du-Pont modellen är just räntabilitet på sysselsatt kapital. 
Måttet uppfyller ovanstående kriterier kvalitetsmässigt, dock kan de till en början vara 
svårgripbara för organisationen utanför ekonomiavdelningen och kan därför kräva viss för-
klaring och ”invänjning”, utifrån min egen erfarenhet. 
 
2.2.1 ROCE – Return of Capital Employed – Räntabilitet på sysselsatt kapital. 
Detta mått, till skillnad från räntabilitet på totalt kapital, visar direkt om räntabiliteten räcker 
för att betala räntor till kreditinstitut och uppfylla ägarnas krav på avkastningskrav på eget 
kapital och så vidare.  
 

 
 
För det första, hur mäts aktieägarnas resultat? Generellt mäts detta med hjälp av avkastning 
till aktieägarna via utdelning och ökning av värdet på marknadspriset på sina aktier. Under 
många år har chefer och aktieägare trott att tillväxten i årets resultat per aktie och ökad av-
kastningen på eget kapital var de bästa åtgärderna för att maximera aktieägarnas vinst. Men 
nyligen har det en medvetenhet växt fram om att dessa konventionella resultatmätningar inte 
är helt kopplade till värdeökningen av bolagets aktier. Detta uppstår beroende på att inkomster 
inte speglar förändringar i risk och inflation, inte heller tas hänsyn till kostnaden av ytterligare 
kapital som investerats för att finansiera tillväxten. (Cashfocus, 2012) 
 
Det finns ett antal andra skäl till varför resultatet inte lyckas mäta förändringar i det 
ekonomiska värdet av verksamheten såsom användandet av alternativa redovisningsmetoder, 

Räntabilitet på sysselsatt kapital(avkastningskrävande) 
 

 (Justerat rörelseresultat + justerade finansiella intäkter) 
Genomsnittligt justerat totalt kapital exkl. räntefri finansiering 
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att hänsyn ej tas till eventuell utdelningspolicy samt att förändring av penningvärdet 
ignoreras. 
 
Rahm & Fahim (2009) har studerat svenska industriföretag i syfte att erhålla kunskap om hur 
vinstmarginal och kapitalomsättningshastighet förändras när företagen växer sett till sin om-
sättning. Studiens resultat visar på att det inte finns något direkt samband mellan ökad om-
sättningstillväxt och en förbättrad vinstmarginal och/eller omsättningshastighet. Däremot 
visar studien på att storleken är av stor betydelse när det gäller lönsamheten är deras hypotes 
är att det är en effekt av volym och stordriftsfördelar. 
 
För att följa upp hur effektivt företaget använder kapitalet används med fördel nyckeltalet 
kapitalomsättningshastighet.(Bilaga 2, BAS-nyckeltal) Notera att tjänsteföretag vanligtvis har 
högre kapitalomsättningshastighet än exempelvis handelsföretag på grund av att tillgångarna 
är mindre. 
 

 
Figur 4. Kapitalomsättningshastighet, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Kapitalomsättningshastighet är försäljning i förhållande till totalt kapital (eller det genom-
snittliga sysselsatta kapitalet) och beräknas enligt nedan. 
 

  
 
Vid kapitalrationaliseringsprojekt är det viktigt att också titta på de ingående komponenterna, 
eftersom det är de som först visar på utfall av genomförda åtgärder påverkat kapitalet som 
förväntat.  
 
2.3 Sysselsatt kapital 
Du-Pont modellens utgångspunkt gällande kapital är sysselsatt kapital vilket utifrån Du-
Pontmodellen (se figur 1) definieras enligt följande: sysselsatt kapital= balansomslutningen 
(totala tillgångar) – icke räntebärande skulder (inkl. uppskjuten skatteskuld). Det sysselsatta 
kapitalet i ett företag är alltså det kapital som antingen lånas ut av ägarna, som oftast får er-
sättning i form av utdelning, eller lånas ut av banker och finansinstitut vilka får ersättning i 
form av ränta.  (Karlöf & Helin Lövingsson, 2008) 

Kapitalets omsättningshastighet 
 

Omsättning 
Totalt kapital 
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Sysselsatt kapital uppdelas sedan i två huvudsakliga delar vidare i Du-Pont modellen, rörelse-
kapital och anläggningskapital. 
 
2.4 Rörelsekapital och anläggningskapital 
Adestam & Rosenberg (2010) har genomfört en studie mot bakgrund av hur den globala 
finanskrisen, som startade i USA under 2007, påverkade svenska företag. Syftet med studien 
var att undersöka om svenska företag kan påverka hur de klarar en finansiell kris genom att 
arbeta med komponenter i den finansiella strategin. I undersökningen testades soliditet, 
likviditet, kassalikviditet, andel finansiella tillgångar och andel lager, som delar ur den 
finansiella strategin. Studien visar att kapitalstrukturhantering och rörelsekapitalhantering är 
delar ur den finansiella strategin som visats betydande. Kontrollen av rörelsekapital i rörelse-
kapitalhanteringen är också en betydande del i en finansiell strategi, även om inga tydliga 
riktlinjer gällande nivåer på rörelsekapitalet kan härledas från studien. Vad är då rörelse-
kapital? 
 
2.4.1 Rörelsekapital 
Rörelsekapitalet räknas ut som förhållandet/skillnaden mellan omsättningstillgångar och kort-
fristiga skulder och är alltså ett likviditetsmått. Kontrollen innefattar att se till att det finns 
tillräckligt rörelsekapital för att klara av höjda kostnader och att undvika ”overtrading”, det 
vill säga att man försöker finansiera produktion och försäljning av produkter med ett otill-
räckligt rörelsekapital. I de båda fallen tvingas företaget till upplåning av externt kapital vid 
otillräckligt rörelsekapital. Vid negativa kassaflöden kommer de kortfristiga skulderna att öka 
och till slut kommer banker och leverantörer dra in krediterna. För att motverka den risken 
kan man med positiva kassaflöden jämna ut obalanser mellan omsättningstillgångarna och de 
kortfristiga skulderna till den nivån att kassan och ”nära kontanter” täcker upp de kortfristiga 
skulderna och även räntekostnader på de långa lånen. Samtidigt kan företag, genom att obser-
vera och hålla nere varulager- och kundfordringsnivåerna, undvika att bygga upp ett onödigt 
stort rörelsekapital. (Adestam & Rosenberg, 2010) 
 
 
 
Rörelsekapitalet mäter effektiviteten och hälsan i ett företag på kort sikt.  
 
Rörelsekapital kan delas in i; 

- kassa/bank (likvida medel) 
- kundfordringar 
- lager 
- övriga kortfristiga fordringar 
- leverantörsskulder 
- övriga kortfristiga skulder 

(Samuelsson, 2004) 
 
Se vidare diskussion nedan för respektive  
del av rörelsekapitalet. 

 
 
2.4.1.1 Kassa/bank (likvida medel) 
Likviditeten och rörelsekapitalet är nära kopplade till hanteringen av finansiella risker i 
ett företag och kan effektivt användas för att gardera sig mot kortsiktiga misslyckanden och 

Figur 5. Rörelsekapital, utdrag ur Du Pont-
modellen ovan. 
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förluster. Generellt gäller att när risken förväntas vara låg kan företag klara av att ha en låg 
likviditetsreserv medan när risken bedöms vara, eller inom en snar framtid bli, hög krävs 
underhåll av en större likviditetsreserv för att minska effekterna av eventuella förluster. 
(Adestam & Rosenberg, 2010) 
 
Likvida medel är de kontanter som ett bolag har tillgängliga och kan vara allt från kontanter i 
kassan till medel insatta på plusgiro, bankgiro, bankkonton etc.  

 
Figur 6. Rörelsekapital – Kassa, bank, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Med begreppet likviditet åsyftas en organisations kortsiktiga betalningsförmåga. En god 
betalningsförmåga vad gäller leverantörsskulder, moms, skatt etc. är viktigt för att bolagets 
verksamhet fortlöpande skall kunna bedrivas. Om vissa inbetalningar är försenade och kassan 
begränsad kan det leda till betalningsproblem. Ett visst överskott i kassan är alltså fördelaktigt 
samtidigt som en för stor kassa är överflödig då pengarna skulle kunna användas på ett bättre 
sätt, exempelvis användas till nyinvesteringar, placeras på ett konto med bättre bankränta eller 
delas ut till aktieägarna. (Aktieskolan, 2012) 
 
Vanliga sätt att mäta likviditet är genom nyckeltal som fokuserar på relationen mellan om-
sättningstillgångar och kortfristiga skulder, såsom nyckeltalet ”kassalikviditet” (BAS-
nyckeltal G12) 
 

  
  
Om kassalikviditeten är större än 100 procent visar det på att betalningsförmågan är större än 
utbetalningarna medan ett tal mindre än 100 procent indikerar att de kortsiktiga utbetalning-
arna är större än betalningsförmågan. (Aktieskolan, 2012) 
 
Farris och Hutchison (2002) kritiserar kassa-och balanslikviditet som nyckeltal och menar att 
användbarheten är begränsad då det inte säger något om hur transformeringen av ett företags 
rörelsekapital fungerar. Ett annat problem är att de tidigare nämnda nyckeltalen berättar hur 
mycket kapital som kan tillgodoräknas om alla tillgångar likvideras och att företagets verk-
samhet avslutas. Farris och Hutchinson (2002) menar att fokus snarare bör ligga på hur ett 

Kassalikviditet 
 

omsättningstillgångar exklusive varulager och pågående arbeten 
kortfristiga skulder 

3 
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företag kan betala sina skulder med kassaflödet från sin operationella verksamhet. Därför är 
kassaflödescykeln en bättre modell att använda då den beskriver hur ett företag omvandlar 
sina omsättningstillgångar vilket de statiska nyckeltalen balanslikviditet och kassalikviditet 
inte gör. (Farris och Hutchison, 2002) 
 

 
Figur 7. Kassaflödescykel. Källa: Ghirmai & Torstensson, 2009, sid 13. 
 
Kassaflödescykeln mäter ledtiden för varje delmoment och tillsammans säger den hur lång tid 
det tar från det att ett företag gör en betalning tills det att företaget får betalt av sina kunder. 
Det som kassaflödescykeln beskriver är alltså den genomsnittliga tiden företagets kapital är 
uppbundet i omsättningstillgångar. Det finns primärt tre sätt att korta kassaflödescykeln: 
1) Korta ner tiden då en vara är uppbunden som en del av varulagret med en kortare pro-
duktionscykel 
2) Korta ner den genomsnittliga kundfordringstiden 
3) Utöka den genomsnittliga tiden för leverantörsfordringar 
(Ghirmai & Torstensson, 2009). 
 
Farris & Hutchinson (2002) menar också att kassaflödescykeln är det bästa sättet att mäta hur 
ett företag arbetar med sitt rörelsekapital.  
 
Det har under senare år genomförts en mängd fallstudier av likviditetshantering, såsom 
Önnerberg, Roth & Bergenmo (2009) som studerat likviditetshantering i industriföretag, 
Nolin, Hagard, Alexandersson & Sträng (2009) vars studie handlar om bilbranschen i 
finanskris och Pääaho & Kärnefelt (2006) som studerat företags likviditetshantering samt 
bankernas och revisorernas roll. 
 
2.4.1.2 Kundfordringar 
Friberg & Ljunglund (2008) har gjort en studie som grundar sig på hur företagen kan värdera 
och hantera sina kundfordringar för att kundförluster skall minimeras. Varje kreditaffär 
innebär en risk för företaget. Slutsatsen blev att kundförluster inte är ett stort problem idag 
bland företagen. Bidragande orsaker är att företagen har en väl fungerande hantering av sina 
kundfordringar, såsom kreditbedömning och uppföljningar av kunden. Värderingen av kund-
fordringar avgörs bland annat av antal kunder, kreditens storlek och kännedomen om kunden.  
 
Nu har några år gått sedan studien genomfördes och det kan tyckas som om utvecklingen 
vänt, och att uteblivna betalningar är ett växande problem. Enligt artikeln ”Allt svårare att få 
betalt i rätt tid” i Dagens Industri (2012-05-07) beskrivs hur sena och uteblivna betalningar är 
ett växande problem för svenska företag. Artikeln grundas på rapporten ”European Payment 
Index 2012” där 45 procent av de intervjuade företagen uppger att de har likviditetsproblem 
till följd av sena betalningar. De flesta räknar också med att problemen fortsätter, eller till och 
med växer under 2012. Värst drabbade är små företag där stora bolag utnyttjar sina 
leverantörer genom att vänta länge med betalningar. 
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.  
Figur 8. Rörelsekapital – Kundfordringar, utdrag ur Du Pont-modellen ovan 
 
Hur stor del av företagets försäljningsintäkter är bundna i kundfordringar? Svaret på den 
frågan, uttryckt i procent, besvaras med det här nyckeltalet. (BAS nyckeltal T16) 
 

  
 
Hur och om nyckeltalet kan användas i ett företag varierar i hög grad beroende på verk-
samhet. I ett företag med nästan enbart butiksförsäljning med kontanthantering är det natur-
ligtvis ointressant att använda eftersom reskontran då blir försumbar. För ett företag med 
”vanlig” faktureringsbaserad omsättning gäller generellt att man bör eftersträva ett så lågt 
värde som möjligt på nyckeltalet eftersom det då ger besked om att kapitalbindningen är låg 
och att pengarna ”strömmar igenom” reskontran snabbare. (Samuelsson, 2004) 
 
Intressant kan också vara att följa en trend och undersöka om kapitalbindningen ökar eller 
minskar mellan olika år. Att tänka på är dock att kundrelationerna kan bli lidande om 
företaget tvingar igenom alltför kort kundkredit tid och om det straffar sig med sämre kund-
relationer som följd kan det förstås få olyckliga konsekvenser i form av förlorade affärer och 
ökade kreditförluster.  
 
Behandlingen av kundfordringar har en stor betydelse för ett företags kapitalbindning. Lyckas 
ett företag att minimera kapitalbindningen innebär det även att de inte hamnar i samma finan-
sieringsbehov och de slipper skaffa kapital till investeringar eller inköp från andra finansie-
ringsalternativ. För att kunna minska sin kapitalbindning gäller det att effektivisera sina 
rutiner för order och fakturering, ha en väl fungerande kundreskontra och i stort se över sina 
betalningsvillkor. Varje gång en betalning från kund blir försenad innebär det att företaget får 
ligga ute med dessa pengar ytterligare en tid och kapitalbindningen ökar. (Samuelsson, 2004) 
 

Kundfordringar i relation till omsättningen (i % )   
 

Kundfordringar 
Omsättning  
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Nyckeltalet lämnad kredittid till kunder (BAS nyckeltal T43) visar hur många dagar som det i 
genomsnitt är mellan fakturerings- och betalningstillfället. Observera att nyckeltalet kan 
påverkas av säsongsvariationer och boksluts tidpunkt. Nyckeltalet bör jämföras med de 
betalningsvillkor man har och liknande företag. Man bör även se hur nyckeltalet förändras 
över tiden.  
 
En lång kredittid är inte bra för företagets likviditet, ränteintäkter eller räntekostnader samt 
ökar risken för kundförluster. Om du vill få ned kredittiden för ditt företag bör du se över 
företagets fakturerings- och kravrutiner samt betalningsvillkor i t.ex. avtal.  (Samuelsson, 
2004) 
 
2.4.1.3 Lager 
Det finns ett antal fallstudier i angående uppföljning av lager, som exempel kan nämnas 
Bomgren & Åhs (2008) och Englund & Esbold (2008) vars studier handlar om 
flödeskartläggning och effektivisering av interna flöden med förslag till förbättringar. Samt 
Holvid & Håkansson (2005) vars studie handlar om ökad lageromsättningshastighet genom 
effektivare planering och styrning, och Lindersson & Palm (2002) som studerat minskad 
kapitalbindning genom effektivare lagerstyrning. Samtliga ovan nämnda fallstudier berör 
vikten av effektiv lagerstyrning och interna processer. 
 

 
Figur 9. Rörelsekapital – Lager, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Ett sätt att mäta effektiviteten i lagerstyrningen och de interna processerna är med nyckeltalet 
omsättningshastighet i lager, allmänt förhållandet mellan omsättning och lagervärde. Det är 
ett nyckeltal som uttrycker kapitalbindning i varuflöden i relativa termer och som därigenom 
möjliggör jämförelse med andra företag ur kapitalbindningssynpunkt, även om det exempelvis 
föreligger storleksskillnader. Nyckeltalet möjliggör också interna jämförelser från månad till 
månad och följaktligen förutsättningar för att följa upp verksamheten i allmänhet eller se 
resultat av olika genomförda effektiviseringsåtgärder. (Samuelsson, 2004) 
 

Lämnad kredittid till kunder  
 

Genomsnittliga kundfordringar (under året)*365 
Fakturerad omsättning inkl. moms 
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Lagrets omsättningshastighet kan beräknas på flera olika sätt, t.ex. 
 

  
eller 

  
eller 

  
 
Vid första påseende förefaller måttet enkelt att beräkna och använda. Det är ju endast fråga 
om en enkel division av omsättning med lagervärde, båda var för sig lätt tillgängliga i de 
flesta affärssystem. En djupare analys visar emellertid att beräkning och tolkning av begreppet 
lageromsättningshastighet är förknippat med ett antal inte helt okomplicerade frågeställningar. 
(Mattsson) 

- tidsperspektiv 
- avser omsättning och lager samma sak, dvs. utrycker täljare och nämnare samma 

objekt 
- Vad avser måttet egentligen, kapitalbindning eller materialflödeseffektivitet 
 

Den första frågeställningen gäller vilket tidsperspektiv man bör använda för de båda i 
beräkningen ingående mätvärdena. Detta gäller i första hand omsättningen men kan även vara 
aktuellt för lagervärdet, speciellt om man vill beräkna omsättningshastighet för en enstaka 
artikel eller en artikelgrupp med få artiklar. Eftersom både omsättning och lagervärde kan 
variera påtagligt från dag till dag och vecka till vecka kan i allmänhet inte momentana värden 
användas. Omsättningsvärden över längre perioder, exempelvis totalt under ett antal månader 
eller ett halvår, är oftast nödvändiga att ta till. Likaså kan lagermedelvärden under en viss 
period behöva användas i stället för dagsvärden, exempelvis medellager under den senaste 
månaden. Ju längre period omsättningsvärdet respektive lagermedelvärdet avser, desto nog-
grannare nyckeltalsberäkning kan man få. En lång beräkningsperiod innebär emellertid också 
att omsättningshastighetsmåttet reagerar långsamt vid förändringar. Val av periodlängd måste 
därför bli en avvägning mellan önskad reaktionsförmåga och precision. Vid beräkning av om-
sättningshastighet torde merparten företag använda historiska värden på omsättningen och 
dagsvärden för lagret, dvs. omsättningshastighetsberäkningen baseras på den omsättning som 
varit under ett antal gångna månader. Det är emellertid inget som hindrar att man i stället 
använder prognostiserad omsättning för ett antal kommande månader. Inte minst kan detta 

Lagrets omsättningshastighet (BAS nyckeltal T42) 
 

Kostnad sålda varor 
Genomsnittligt lager till anskaffningsvärde 

Lagrets omsättningshastighet  
 

Försäljning 
Genomsnittligt lager till försäljningsvärde 

Lagrets omsättningshastighet  
 

Försäljning                            
Genomsnittligt lager till anskaffningsvärde 
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vara motiverat av att lagerpåfyllnad i allmänhet sker med utgångspunkt från planerad verk-
samhet snarare är passerad. Ett tredje alternativ är en kombination av de båda, att använda 
både historisk omsättning och prognostiserad omsättning vid beräkningen. De tre olika be-
räkningsalternativen innebär inte samma sak och måttet omsättningshastighet måste därför 
tolkas på olika sätt beroende på vilket alternativ som använts. Enligt det första alternativet, 
dvs. fallet att historisk omsättning används vid beräkningen, avser omsättningshastigheten 
snarast i vilken utsträckning företaget har förmått anpassa lagrens storlek till den aktuella om-
sättningen. Det andra alternativet, dvs. fallet att prognostiserad omsättning används, uttrycker 
i stället hur lagret är dimensionerat för att klara kommande omsättningsvolymer. Det är endast 
det tredje alternativet, dvs. att beräkna omsättningshastighet baserat både på historisk och 
prognostiserad omsättning som fullt ut motsvarar det man oftast tolkar in i begreppet om-
sättningshastighet, nämligen hur stora lager som används för att driva verksamheten. 
(Mattsson) 
 
En annan frågeställning som dyker upp vid beräkning av lageromsättningshastighet är i vilken 
utsträckning omsättning och lager avser samma sak, dvs. i vilken utsträckning täljare och 
nämnare i beräkningsuttrycket avser samma objekt. Vid beräkning av omsättningshastighet 
för ett färdigvarulager är det oftast inga problem eftersom värdena i både täljare och nämnare 
avser objektet produkt. Beräkning av omsättningshastighet för lager av inköpta varor och 
egentillverkade detaljer och halvfabrikat är inte lika trivial. Samma sak gäller vid beräkning 
av omsättnings hastighet för företagets totala kapitalbindning i materialflöden. Används för-
säljningsomsättning som omsättningsvärde, vilket torde vara det vanligaste, blir beräknings-
objektet inte det samma i täljare och nämnare. Beräkningen blir lite som att jämföra äpplen 
och päron. (Mattsson) För ett få korrektare värden på omsättningshastigheten bör man se till 
att täljare och nämnare avser samma objekt exempelvis kan detta ske genom att som omsätt-
ningsvärde använda total förbrukning till inköpspris vid beräkning av omsättningshastighet 
för lager av inköpta varor och motsvarande för lager av egentillverkade detaljer och halvfab-
rikat. Dessa individuella omsättningshastighetsmått kan sedan vägas samman till ett totalmått 
för hela företaget. Jämförbarhet i täljare och nämnare är också aktuell med avseende på hur 
omsättning respektive lager värderas. Det är tämligen vanligt att omsättning uttrycks i fakture-
ringskronor och att lager värderas till medelanskaffningspris för inköpta artiklar och till själv-
kostnad för egentillverkade artiklar. Detta ger en missvisande bild och innebär bland annat att 
omsättningshastigheten förändras om priser eller rabatter förändras, vilket ju knappast har 
med kapitalbindning och lagerstorlekar att göra. Skall en rimlig precision kunna uppnås, 
måste täljare och nämnare i beräkningsformeln uttryckas i samma sorts kronor, exempelvis 
omsättning värderad till kostnad sålda varor och lager till motsvarande självkostnad. För att 
illustrera effekterna kan exemplet i figuren avseende två företag som har samma fakturerings-
omsättning och lika stora lager studeras. Om omsättningen uttrycks i form av fakturerings-
kronor kommer båda företagen att ha samma omsättningshastighet, dvs. 2,0. Om däremot 
omsättningen värderas till kostnad sålda varor kommer högmarginalföretaget att få en omsätt-
ningshastighet på 1,5 jämfört med lågmarginalföretagets 1,9. Brist på mätprecision genom att 
inte säkerställa att täljare och nämnare avser samma sak, objektmässigt såväl som värde-
ringsmässigt, är speciellt försvårande om omsättningshastighet används vid benchmarking, 
dvs. för att jämföra det egna företaget med andra inom samma eller liknande branscher. 
(Mattsson) 
 
Ytterligare en frågeställning rörande nyckeltalet, lageromsättningshastighet, gäller vad måttet 
egentligen är avsett att representera. Man kan föreställa sig åtminstone två olika innebörder 
och därmed tolkningar. Det kan utgöra ett mått på den kapitalbindning som är engagerad i 
verksamheten vid ett visst tillfälle. Det kan emellertid också utgöra ett uttryck för material-
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flödeseffektivitet. Vi har sedan årtionden vant oss vid att värdera lager till självkostnad för 
egentillverkade artiklar, dvs. i värderingen inkludera direkt material, direkt lön, materialom-
kostnader, tillverkningsomkostnader samt i varierande grad utvecklings- och konstruktions-
omkostnader samt eventuellt ytterligare andra omkostnader. Det kan kanske vara korrekt med 
en sådan värdering om nyckeltalet omsättningshastighet används som ett mått på 
kapitalbindningsstorlek, även om många, bland andra amerikanen Eli Goldratt, starkt 
ifrågasätter förfarandet. Mer tveksamt blir värderingssättet om lageromsättningshastighet 
används som ett nyckeltal för flödeseffektivitet. Att i ett sådant sammanhang endast värdera 
lager till ingående direkt material oavsett var i förädlingskedjan det finns känns mycket 
riktigare. Man kan ju annars fråga sig vad exempelvis höga tillverknings- och utvecklings-
omkostnader har för samband med flödeseffektivitet. Dessa omkostnader och i allmänhet 
också direkt lön är som regel fasta kostnader i det korta perspektivet. Att enbart värdera lagret 
till direkt material medför också fördelen att kapitalbindning i lager av inköpta och egen-
tillverkade artiklar, produkter-i-arbete samt färdigvarulager blir adderbar. Slutligen, det 
förekommer tämligen ofta att nyckeltalet omsättningshastighet i lager uppfattas som ett 
uttryck för hur många gånger per år man beställer och fyller på lagret. Indirekt finns det 
givetvis ett samband mellan de båda uttrycken men det är i grunden fråga om två olika nyck-
eltal med olika innebörd. Nyckeltalet anger hur många gånger under ett år som varulagret 
omsätts. Nyckeltalet varierar väldigt för olika företag och branscher, från en gång per år till 
minst en gång i veckan. Säsongs-variationer och olika bokslutstidpunkter leder också till 
variationer i omsättningshastigheten. (Mattsson) 
 
Om man vill göra en djupare analys bör man räkna fram omsättningshastigheten för de olika 
sorters varor eller varugrupper som varulagret består av. Det finns ett antal studier gjorda på 
kapitalrationalisering genom lagerstyrning, såsom Nilsson & Olsson (2009), Bredenberg & 
El-Achkar (2008), Olofsson (2004) och Juhlin & Serler (2006) 
 
En låg omsättningshastighet kan orsaka likviditetsproblem och inkurans i lagret vilket i sin tur 
kan leda till behov av att "rea" ut lagret. (Samuelsson, 2004) 
 
Lageromsättningshastigheten har en väsentlig påverkandegrad för lönsamheten eftersom 
följande lönsamhetssamband gäller: Avkastningen (Räntabilitet på sysselsatt kapital) = 
Vinstmarginal x Omsättningshastighet (se Du Pontformeln ovan). 
 
Ett annat mått på lagrets omsättningshastighet där måttet är antal dagar som artiklar ligger i 
lager. (Sundberg, 1998) 
 

  
 
2.4.1.4 Leverantörsskulder 
Hanteringen av leverantörsskulder är en viktig del av likviditetshanteringen, då det är bra för 
likviditeten att hålla inne betalning av skulder så länge som möjligt. För att kunna hantera 
detta effektivt måste ekonomiavdelningen ha informationskännedom men även insikt i leve-
rantörernas preferenser för att inte skada viktiga relationer i jakten på resultat. (Samuelsson, 
2004) 
 

Genomsnittlig tid på lager  
 

Lagervärde/ kostnad såld vara * månadsdagar/årsdagar 
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Khokhar & Salim (2011) Har genomfört en studie med syfte att felsöka och analysera be-
fintlig leverantörsreskontraprocess och dess subprocesser i ett företag, och utifrån detta 
presentera förslag på förbättringar som skall leda till att krav/betalningspåminnelser och 
betalningsförelägganden minimeras. Diverse problem/orsaker har identifierats som orsakar 
krav/betalningspåminnelser och betalningsföreläggande. Den vanligaste orsaken var att en 
beställare inte beställer varan/tjänsten i inköpssystemet, utan väljer att göra telefonbe-
ställningar, eller åka direkt till butik och göra beställning. Görs en beställning utanför in-
köpssystemet utelämnas viktig information till leverantören gällande faktureringen. Ett annat 
identifierat problem/orsak är att företaget inte har kontroll över de reklamerade fakturorna 
som reklameras av deras Externa IT Partner. Detta leder till att en faktura kan reklameras av 
samma orsak flertal gånger, vilket fördröjer betalningen. Lösningsförslag till detta är att 
reklamationsprocessen skall hanteras internt. Lösningen är genomgående att förbättra de 
interna processerna och säkerställa utfallet från desamma. Dock görs ingen reflektion av 
längden på kredittiden, men betonar vikten av interna processer. Kassaflödescykeln (se 
diskussion ovan) mäter ledtiden för varje delmoment och tillsammans säger den hur lång tid 
det tar från det att ett företag gör en betalning tills det att företaget får betalt av sina kunder. 
Det som kassaflödescykeln beskriver är alltså den genomsnittliga tiden företagets kapital är 
uppbundet i omsättningstillgångar. (Ghirmai & Torstensson, 2009) 
 
Det finns primärt tre sätt att korta kassaflödescykeln: 
1) Korta ner tiden då en vara är uppbunden som en del av varulagret med en kortare produkt-
ionscykel 
2) Korta ner den genomsnittliga kundfordringstiden 
3) Utöka den genomsnittliga tiden för leverantörsfordringar 
(Ghirmai & Torstensson, 2009) 
 

 
Figur 10. Rörelsekapital – Leverantörsskulder etc., utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Leverantörsskulder mäts framför allt med följande två nyckeltal. (Sundberg, 1998) 
 

  
och/eller 

Leverantörsskulder i förhållande till intäkt (%) 
 

Leverantörsskulder bland kortfristiga skulder x 365 
Intäkt under räkenskapsperioden  
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Nyckeltalet visar hur lång tid det i genomsnitt tar innan företaget betalar sina skulder till 
leverantörer. Se motsvarande diskussion ovan angående kundfordringar. 
 
2.4.2 Anläggningskapital 
Anläggningskapital är kapitalet som är bundet i tillgångar som bedöms vara avsedda att sta-
digvarande användas eller ägas i företaget. Det kan även vara tillgångar avsedda för uthyrning 
i verksamheten. Anskaffningsutgiften för anläggningstillgångar fördelas över den ekonomiska 
livslängden genom årliga avskrivningar. Avskrivningen ska motsvara tillgångens värde-
minskning. 
 
Anläggningstillgångarna kan delas in i:  
- finansiella anläggningstillgångar 
- immateriella anläggningstillgångar  
- materiella anläggningstillgångar 
(Samuelsson, 2004) 
 
Se vidare diskussion nedan för respektive  
del av anläggningskapitalet. 
 
 
 
 
 
2.4.2.1 Immateriella anläggningstillgångar 
En immateriell tillgång är en identifierbar, icke monetär tillgång utan fysisk substans som 
innehas för att användas i produktionen eller för att tillhandahålla varor eller tjänster, för ut-
hyrning till andra eller i administrativt syfte. (Redovisningsrådet, 2000) 
En tillgång är en resurs 

- över vilken ett företag har kontroll till följd av inträffade händelser och 
- som förväntas ge företaget ekonomiska fördelar i framtiden 
 

Exempelvis lägger företag ofta ner utgifter på att anskaffa, utveckla, underhålla eller förbättra 
immateriella värden, såsom vetenskaplig eller teknisk kunskap, utformning och införande av 
nya processer eller system, licenser, rättigheter, kunskap om marknader och varumärken. 
(Redovisningsrådet, 2000) 
 
Gertman & Olsson (2011) konstaterar i sin studie att utvecklingen av balansräkningarna visar 
tydligt, att materiella anläggningstillgångar inte längre är den största posten då immateriella 
och finansiella anläggningstillgångar idag förekommer i stor omfattning. 
 

Leverantörsskuldernas omsättningshastighet, i dagar 
 

Leverantörsskulder bland kortfristiga skulder x 365 
Inköp under räkenskapsperioden + köpta tjänster (12 mån.)  

 

Figur 11. Anläggningskapital, utdrag ur Du Pont-
modellen ovan. 
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Värde på immateriella anläggningstillgångar minskar med avskrivning, men är för övrigt 
svåra att påverka värdet på (trögrörliga) enda sättet att minska kapitalbindningen är i så fall att 
sälja dessa immateriella anläggningstillgångar. Därför berörs dessa inte vidare i uppsatsen. 
 
2.4.2.2 Materiella anläggningstillgångar 
Materiella anläggningstillgångar är fysiska tillgångar som är avsedda att stadigvarande ut-
nyttjas i verksamheten, inklusive för uthyrning. Materiella anläggningstillgångar värderas som 
huvudprincip med utgångspunkt från anskaffningsvärdet. Efter anskaffningstidpunkten ska en 
materiell anläggningstillgång redovisas till anskaffningsvärdet med avdrag för ackumulerade 
avskrivningar och eventuell nedskrivning samt med tillägg för eventuell uppskrivning. 
(Redovisningsrådet, 2001) 
 
Grundläggande frågor beträffande redovisning av materiella anläggningstillgångar rör  
- vid vilken tidpunkt som utgifter avseende materiella anläggningstillgångar ska redovisas som   

tillgång i balansräkningen,  
- hur anskaffningsvärdet ska fastställas,  
- hur avskrivningar ska beräknas och redovisas,  
- hur nedskrivningar ska beräknas och redovisas,  
- hur uppskrivningar ska beräknas och redovisas samt  
- hur utrangeringar och avyttringar ska redovisas.  
(Redovisningsrådet, 2001) 
 
Gertman & Olsson (2011) har genomfört en studie av redovisning och värdering för IFRS-
företag. IFRS (International Financial Reporting Standards) är ett internationellt regelverk 
som sedan 2005 ska tillämpas av alla svenska bolag noterade på börs. IFRS har medfört att 
företag globalt ska bli mer jämförbara, men det är även ett principbaserat regelverk vilket 
innebär många subjektiva bedömningar som skall göras för företagen. Detta gäller exempelvis 
val av värderingsmetod och nyttjandeperioder för materiella anläggningstillgångar. Till 
skillnad mot immateriella och finansiella anläggningstillgångar har inte så många nyheter 
tillkommit för materiella anläggningstillgångar, men även om utvecklingen gått mot att andra 
tillgångar än materiella tagit mer plats så är fortfarande de materiella anläggningstillgångarna 
en stor del av många företags balansräkning och viktiga. Uppsatsens syfte var att se vilka 
likheter och skillnader som finns mellan ett antal svenska noterade företag inom 
tillverkningsindustrin gällande redovisning och värdering av materiella anläggningstillgångar.  
 
Gertman & Olsson kom fram till att IFRS är principbaserat visar sig till viss del i under-
sökningen då det skiljer sig hur företagen redovisar och i vilken omfattning upplysningar ges. 
Även om redovisning och värdering av materiella anläggningstillgångar inte anses lika 
komplicerat som exempelvis immateriella anläggningstillgångar, så kan det uppkomma svåra 
frågor ibland, som vad som ska räknas med i anskaffningsvärdet. Utvecklingen av balans-
räkningarna visar tydligt, vilket författarna utgick ifrån, att materiella anläggningstillgångar 
inte längre är den största posten då immateriella- och finansiella anläggningstillgångar idag 
förekommer i stor omfattning. (Gertman & Olsson, 2011) 
 
Materiella anläggningstillgångar delas in i följande kontogrupperingar enligt BAS-konto-
planen; 

- Byggnader och mark 
- Maskiner och inventarier 

(Bas, 2012) 
 



 

34 (89) 

Materiella anläggningstillgångar kan mätas av följande nyckeltal; 
 

  
eller 

 
 
De flesta företag äger anläggningstillgångar i form av t.ex. maskiner eller kontorsutrustning 
och fastigheter eller mark. Dessa binder naturligtvis pengar och detta kapital ställt i relation 
till företagets försäljning eller omsättning visas i nyckeltalet. (Oscarsson, 2005) 
 
En jämförelse av värdet på detta nyckeltal mellan olika företag kan leda till felaktiga slut-
satser eftersom det varierar stort beroende på hur ett specifikt företag har valt att hantera sina 
tillgångar. Äger eller hyr man den fastighet man bedriver verksamhet i eller leasar man samt-
liga datorer istället för att äga dem, strategin är olika och varierar över tid och jämförelsen är 
därför bäst att göra endast på ett visst företag.  
 
Intressant kan dock vara att följa utvecklingen över ett antal år för att undersöka om kapital-
bindningen ökar eller minskar mellan olika år. (Oscarsson, 2005) 
 
Frågeställning kan uppkomma kring leasade tillgångar, hur skall dessa hanteras. I svensk 
årsredovisning skall leasade tillgångar ej tas upp som anläggningstillgång. Dock kan själva 
leasingkontraktet ses som en långfristig skuld med anläggningstillgångar kopplade. Då dessa i 
stor utsträckning tar ut varandra bortser jag från leasade tillgångar i fortsatta resonemang. 
 
Vad gäller materiella anläggningstillgångar kommer jag att använda mig av nyckeltalet 
materiella anläggningstillgångar i relation (%) till omsättningen 
 
2.4.2.3 Finansiella anläggningstillgångar 
Finansiella anläggningstillgångar är finansiella tillgångar som ett företag avser att inneha i 
mer än 12 månader. Exempel på finansiella anläggningstillgångar är andelar i och fordringar 
på koncernföretag, andelar i och fordringar på intresseföretag, andelar och värdepapper i 
andra företag, derivat och andra långfristiga fordringar på utomstående. Finansiella 
anläggningstillgångar kan vara långsiktiga aktieinnehav, obligationer, teckningsoptioner med 
lång löptid och kapitalförsäkringar. 
 
Finansiella anläggningstillgångar skall initialt alltid värderas och bokföras till sitt anskaff-
ningsvärde. Anskaffningsvärdet för en finansiell anläggningstillgång utgörs av de utgifter som 
krävs och som kan hänföras till förvärvet av innehavet inklusive courtage. (Redovisnings-
rådet, 2000) 
 
Elert & Carlsson (2011) har genomfört en studie för att belysa och skapa en förståelse för de 
problem som revisorerna själva anser finns vid värderingsprocessen av finansiella instrument. 
Slutsatsen från studien är att revisorer ställs inför en hel del problem i revisionsprocessen av 
finansiella instrument. De upplever det svårt att avgöra vad som är rätt eller fel. En revisor 

Materiella anläggningstillgångar i relation (%) till 
omsättningen (BAS-nyckeltal T12) 

Materiella anläggningstillgångar i relation (%) till sysselsatt 
kapital 
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måste vara väldigt specialiserad för att kunna sätta sig in i de värderingsmodeller som 
används varvid det snarare är regel än undantag att en värderingsexpert används. Redovis-
ningen och regelverken är den nya problematiska aspekten som framkom under intervjuerna. 
(Elert & Carlsson, 2011) 
 
IFRS (International Financial Reporting Standards) är ett internationellt regelverk som sedan 
2005 ska tillämpas av alla svenska bolag noterade på börs. Regelverket används även av andra 
bolag som antingen är dotterbolag till noterade bolag i Sverige eller utomlands eller av bolag 
som vill ha en kvalitet på sin redovisning som är jämförbar med noterade bolag. 
 
Enligt IFRS skall en redovisningsenhet efter den initiala redovisningen av finansiella anlägg-
ningstillgångar värdera finansiella anläggningstillgångar till verkligt värde enligt verkligt-
värdemetoden eller till upplupet anskaffningsvärde enligt effektivräntemetoden. Aktier, an-
delar, aktiefonder, aktieoptioner, kapitalförsäkringar och andra eget kapitalinstrument skall 
enligt IFRS värderas till verkligt värde via resultaträkningen om det verkliga värdet kan fast-
ställas på ett tillförlitligt sätt. Om verkligt värde inte kan fastställas på ett tillförlitligt sätt så 
skall eget kapitalinstrument värderas till upplupet anskaffningsvärde enligt effektivränte-
metoden. (IFRS, 2012) 
 
Fordringar, finansiella tillgångar som hålls till förfall, statsskuldväxlar, obligationer och andra 
räntebärande instrument skall enligt IFRS värderas till upplupet anskaffningsvärde enligt 
effektivräntemetoden. Eget kapitalinstrument som företaget själv gett ut såsom innehav av 
egna aktier skall enligt IFRS värderas till verkligt värde via balansräkningen och värdeför-
ändringen skall tas upp som "omvärderingsdifferenser" (other comprehensive income) i ett 
avsnitt efter resultaträkningen. (IFRS, 2012) 
 
Värdet på finansiella anläggningstillgångar är svårt att påverka (trögrörligt) enda sättet att 
minska kapitalbindningen är i så fall att sälja dessa finansiella anläggningstillgångar, vilket i 
regel inte är aktuellt. Dessa berörs därför inte vidare i uppsatsen. 
 
2.5 Genomsnittligt bundet kapital 
Eftersom jag använder genomsnitt av bundet kapital i beräkningen är det intressant att titta 
närmare på hur ett genomsnitt bör beräknas.  
 
Ett medelvärde eller medium är det genomsnittliga värdet för ett urval eller en population. För 
att räkna ut medelvärdet adderar man samtliga värden och dividerar med det antal värden man 
har, summan blir medelvärdet. I dagligt tal menar man med medelvärde normalt det 
aritmetiska medelvärdet. I fall där variationen är stor är ofta medianen meningsfullare att 
använda. (Körner & Wahlgren, 2005) 
 
Ett medelvärde är en reellvärd funktion M av flera reella variabler x = x1, ..., xn som 
uppfyller min(x) ≤ M(x) ≤ max(x). Funktionen är oftast, men inte nödvändigtvis, kontinuerlig. 
 
Ett medelvärde kallas: 
Strikt om min(x) < M(x) < max(x) då min(x) < max(x).  
Homogent om M(cx) = cM(x).  
Symmetriskt om M(x) = M(P(x)) för varje permutation P. 
(Körner & Wahlgren, 2005) 
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Jag kommer att använda mig av aritmetiskt medelvärde som beräkningsgrund för variations-
koefficienten för respektive kapitaldels nyckeltal, det låter mig jämföra siffror rättvisande 
både i nyckeltal beräknade i procent och nyckeltal beräknade i antal dagar.  
 
Men det är många faktorer som påverkar ett företags kapitalbindning. Hur många värden 
behövs för att få ett genomsnitt som är ”rättvisande” för kapitalbindningen, kanske över en hel 
konjunkturcykel för att få med variationer som beror på hög- eller lågkonjunktur?  
 
Bodin & Laasbärg (2007) studerade kapitalbildning på 1980- och 2000-talet, och använde då 
sifferunderlag från 1980 till 1986 samt 2000 till 2006, sex perioder från respektive de-
cennium.  
 
Berman (2011) har undersökt hur lång en genomsnittlig konjunkturcykel är och han 
konstaterar att den mest använda definitionen av en konjunkturcykel är följande: 
"Business cycles are a type of fluctuation found in the aggregate economic activity of nations 
that organize their work mainly in business enterprises: a cycle consists of expansions 
occurring at about the same time in many economic activities, followed by similarly general 
recessions, contractions and revivals which merge into the expansion phase of the next cycle; 
this sequence of changes is recurrent but not periodic; in duration business cycles vary from 
more than one year to ten or twelve years; they are not divisible into shorter cycles of similar 
character with amplitudes approximating their own.” (Burns & Mitchell, 1946) 
 
Fundamentalt i Burns och Mitchells definition är att en konjunktur kan delas in i olika faser: 
en uppgångsfas då den ekonomiska aktiviteten ökar och en nedgångsfas när den avtar. 
Konjunkturcykeln representerar kortsiktiga upp- och nedgångar i den ekonomiska aktiviteten, 
t.ex. i BNP. Goda tider avlöses av dåliga tider. Samtidigt uppmärksammas att dessa faser kan 
observeras i flera sektorer av ekonomin och att det finns en samvariation mellan dessa. Detta 
betyder att en vändpunkt i konjunkturen sker då ett stort antal sektorer samtidigt skiftar från, 
säg, en uppgång till en nedgång. Definitionen ger vägledning för den periodicitet eller 
konjunkturlängd som är vanligast, i den empiriska litteraturen finner man ofta att genom-
snittlig konjunkturlängd (topp-till-topp eller botten-till-botten) är runt fem år. (Berman, 2011) 
 
För att illustrera hur vändpunkterna i en klassisk konjunktur identifieras se figur 12 som är en 
principiell skiss över BNP. Vändpunkterna identifieras, som nämnts ovan, när det sker 
absoluta nedgångar eller uppgångar i nivån på BNP. Dessa vändpunkter kallas för antingen 
konjunkturtopp eller konjunkturbotten, vilket illustreras i figuren. Den tidsperiod som åtgår 
för att ekonomin skall röra sig från en topp (botten) till nästa topp (botten) kallas för en 
konjunkturcykel. (Berman, 2011) 
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Figur 12. En principiell skiss av en klassisk konjunkturcykel, källa Berman (2011). 
 
Enligt Berman är en genomsnittlig svensk konjunkturcykel omkring 5 år, men frågan är om en 
analys utifrån 60 månadssiffror ger så mycket mer än 36 månadssiffror. Med tanke på att det 
under fem år kan hända mycket med ett företags verksamhet och det ytterligare jobb det inne-
bär att ta fram 5 års siffror. 
 
2.6  Variation 
En annan komponent i min modell är variation, tanken bakom detta är att om en kapital-
bindning har stor fluktuation bör det finnas fog för att tro att företaget klarar sig med en lägre 
kapitalbindning. Ett statiskt värde borde enligt mitt resonemang vara betydligt mer trögrörligt, 
som t.ex. byggnader och mark. Hur mäts då variation? 
 
Variationskoefficient är ett spridningsmått som används inom sannolikhetslära och statistik-
beräkningar. Vid observationer på olika skalor t.ex. 1, 2, 3, 4, 5 och 100, 200, 300, 400, 500 
kommer standardavvikelserna vara olika (större vid högre skalor) även om de procentuellt sett 
är lika. Variationskoefficienten är en normaliserad standardavvikelse och uttrycker standard-
avvikelsen som procentandelar av medelvärdet. Variationskoefficienten gör alltså standard-
avvikelser på olika skalor jämförbara. (Edling & Hedström, 2003) 

 

 
 
Variationskoefficient betecknas ofta med cv efter engelska ”coefficient of variation”. 
 
Mätserie.1 Medelvärdet är 39 och standardavvikelsen 12; cv = 12/39 = 30,8 %  
Mätserie.2 Medelvärdet är 81 och standardavvikelsen 29; cv = 29/81 = 35,8 %  
Standardavvikelserna 12 och 29 skiljer sig mycket åt, men genom att räkna ut variations-
koefficienten ser vi att de två seriernas spridning procentuellt sett är ganska lika. 
Bland de olika typer av mätskalor som finns, så kan variationskoefficienten endast beräknas 
för data som är mätta i en kvotskala. I en sådan skala finns det kontinuerliga mätvärden och 
en definierad nollpunkt. (Edling & Hedström, 2003) 
 

Variationskoefficient % 
 

Standardavvikelse 
Absolutvärdet av medelvärdet 
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En kvotskala innebär att det som mäts kan beskrivas med ett kontinuerligt varierande 
numeriskt värde, och det finns ett entydigt sätt att definiera ett nollvärde. Därmed kan man 
jämföra storleken mellan de olika värdena. Exempel är kroppslängd mätt i centimeter. En 
person kan vara dubbelt så lång som en annan. Även temperatur mätt i kelvin mäts enligt en 
kvotskala eftersom nollpunkten här är absolut och det inte finns några negativa temperatur-
värden mätt i grader Kelvin. Endast för variabler som mäts enligt en kvotskala är det me-
ningsfullt att multiplicera och dividera mätvärdena. (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen, 2010).  
 
Utifrån ovanstående resonemang drar jag slutsatsen att jag kan använda variationskoefficient 
och standardavvikelse i min modell. 
 
2.7 Test av modell 
En modell skall naturligtvis fungera i praktisk applicering men är modellen i sig tillförlitlig? 
Ett sätt att testa modellen är att värdera modellen utifrån de så kallade ”SMART” kriterierna. 
Normalt är dessa kriterier använda för att testa mål och nyckeltal såsom KPI ’er utifrån, men 
de är användbara även till att testa en modell. 
 
SMART är en akronym och betyder att målet ska vara Specifikt, Mätbart, Accepterat, 
Realistiskt och Tidssatt. Ibland påträffas olika alternativ till ordet accepterat, såsom attraktivt 
eller ambitiöst. Även ordet tidssatt byts ibland mot tidsbestämt eller tidsbegränsat, som dock 
inte innebär någon betydelseförändring. (Nordqvist, 2012) Vad står då dessa begrepp för? 
 
Specifikt, ett mål som är specifikt och tydligt är enklare att förstå. Ju tydligare och specifikare 
desto effektivare. Grundregler är att det ska vara väldefinierat och glasklart för alla som har 
baskunskap om projektet. 
  
Mätbart, genom att varje mål är mätbart så vet man att det är tillgängligt. Man vet hela tiden 
hur långt man har kvar till att slutföra målet och det är även tydligt när man slutfört det och 
kan bocka av det som avklarat. 
  
Accepterat, det är tydligt för alla vad målet är och att det är möjligt att ta sig dit. Det ska helt 
enkelt vara accepterat bland alla involverade. Sätter du ett mål för dig själv privat kan accep-
terat betyda att det inte ska gå ut över t.ex. familjen eller miljön osv. 
  
Realistiskt, är det möjligt att med de resurser, kunskap och tid vi besitter uppnå målet? 
  
Tidssatt, har vi tillräckligt mycket tid avsatt till detta? Eller rent av för mycket tid? Viktigt här 
är också när det ska genomföras/utföras. (Nordqvist, 2012) 
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3 Metod och angreppssätt 
 
 
 
 
 
 
I studiens metod kapitel beskrivs uppsatsen metod och praktiska tillvägagångssätt vilken re-
dogör för hur data har insamlats och bortfall. Avslutningsvis presenteras ett avsnitt kritik med 
förklaring av potentiella problem som kan påverka studien. 
 
För att kunna besvara frågeställningen kommer en så kallad teoretiskt deduktiv metod att 
användas för att utarbeta modellen och sedan ska modellen testas empiriskt i en fallstudie. 
Vad innebär då detta? Enligt Anders Persson, Lunds Universitet, kan ett teoretiskt angrepps-
sätt beskrivas som vägkartor eller modeller som ger oss begrepp om den okända terrängen, 
eller som speciella glasögon att se världen med.  
 
Det är också ett redskap för att ordna fakta, och en eller flera teorier som styr vårt agerande. 
Deduktiv metod härleder slutsatserna ur teorin och med logisk aspekt. Logik baseras utifrån 
tidigare upplevda påståenden och används för att skapa logiska och giltiga slutledningar. 
(Lundahl & Skärvad, 1999) 
 
3.1 Interventionistisk forskning 
Jönsson & Lukka (2005) menar att bedriva interventionistisk forskning inte är påträngande, 
eftersom forskaren medvetet syftar till att göra en inverkan på världen för att få kunskap.  
Vad är det då som är karakteristiskt för interventionistisk forskning inom internredovisning? 
Den utmärkande karaktären hos denna typ av forskning är behovet för forskaren att passera 
gränsen mellan etic (outsider) och emic (insider) perspektiv - dit och tillbaka igen. Denna 
förskjutning mellan olika perspektiv ger möjligheter till nya insikter, eftersom forskaren vill 
hitta lösningar som fungerar på fältet och sedan kunna komma tillbaka med bevis också på 
teoretisk betydelse. 
 
I en interventionistisk forskning är forskaren en aktiv deltagare i det ”verkliga” livet på fältet, 
och därför är forskaren bunden till att anpassa sig, eller åtminstone att ta hänsyn till ett insider 
perspektiv. Ett sådant perspektiv innebär att forskaren ses som en kompetent och trovärdig 
medlem av den värld som hon eller han ämnar studera. Det gör det inte bara möjligt att förstå 
de andra aktörerna, utan ger också forskaren möjlighet att kommunicera och interagera. 
Lyckas inte forskaren i detta är risken att hon eller han blir sedd som en turist på besök och 
blir behandlad därefter, vilket kan innebära att nyanser och händelser går förbi forskarens 
ögon. (Jönsson & Lukka, 2005).  
 
Att jag kommer att ses som en del av organisationen är säkerställt, då jag är anställd på 
bolaget som jag kommer att testa min modell på sedan knappt två år tillbaka. Att forskaren 
kommer så långt att hon eller han ses som en del av den värld som skall studeras är ingen ga-
ranti för att forskningen lyckas, men forskaren har kommit halvvägs. Skall studien lyckas 
utifrån ett outsider perspektiv måste forskaren länka sina slutsatser till ett teoretiskt ramverk, 
med andra ord, studien måste även kunna ge ett teoretiskt bidrag. Denna typ av ”etic” per-
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spektiv är nödvändig i alla typer av akademiska studier, även om rollen av teori är och bör 
vara en omdebatterad fråga i interventionistisk forskning. Viktigt är också att forskaren kan 
balansera användning av insider och outsider perspektiven. Forskarens hantering av dessa 
perspektiv är av avgörande betydelse för att kunna motivera en användning av 
interventionistisk forskningsmetod. 
 
3.1.1 Vilka fördelar och nackdelar finns med interventionistisk forskning?  
Den huvudsakliga fördelen med att bedriva interventionistisk forskning är möjligheten att 
samla mer subtila och signifikanta data än vad som är tillgängligt via traditionell forskning, 
det finns också i regel praktisk relevans i forskningen.  Ett av de tyngsta argumenten för att 
använda sig av metoden är för att övervinna bristerna som annars kan uppstå i forskning där 
individer inte behöver förplikta sig att genomföra åtgärder i sitt eget organisatoriska liv och 
att forma en framtid som de själva måste verka inom. (Jönsson & Lukka, 2005) 
 
En av riskerna med interventionistisk forskning är att forskaren gör sig hemmastadd i den 
miljön han eller hon skall studera och inom kort blir hemmablind för vissa detaljer och genom 
detta gör hennes teoretiska slutsatser partiska.  
 
Hemmablindheten är en av de största riskerna för mig i denna studie, då jag har varit en 
längre period på företaget och redan är insatt i alla siffror och det är min huvudsakliga verk-
samhet i min tjänst som CFO. Det viktigaste sättet att undvika hemmablindhet är att vara 
medveten om att den finns och att ständigt ifrågasätta mina slutsatser, med ytterligare en fråga 
varför, liknande grundtekniken vid hantering av reklamationer där det gäller att hitta rotor-
saken och man skall ställa sig frågan ”varför?” minst tre gånger. 
 
De sista delarna av ett interventionistiskt forskningsprojekt tenderar att vara liknande de icke 
interventionistiska studier, att analysera materialet som fältarbetet har producerat, med ett 
syfte att utveckla en teori eller bidra med ny teori.  
 
Enligt Jönsson & Lukka (2005) är det viktigt att förstå att flera av de frågor som ofta anses 
vara potentiella problem i icke interventionistiska studier är inte mer allvarligt i fallet med 
interventionistiska studier. Förklarande variabler är inte mindre kontrollerbara i intervention-
istiska studier, troligtvis snarare tvärtom, med tanke på att interventionistiska studier alltid har 
en tendens av fälttester. Både interventionistisk och icke interventionistisk forskning är 
praktiskt taget omöjlig att upprepas av en annan forskare, och kanske inte ens möjlig att upp-
repa för samma forskare.  
 
Trots detta menar Jönsson & Lukka (2005) att interventionistisk forskning har stor potential 
att utmynna i både praktiskt relevanta och teoretiskt intressanta slutsatser. De menar att seri-
öst, noggrant och omsorgsfullt utförda interventionistiska forskningsprojekt tenderar att till-
föra en hel del mycket användbart material och samtidigt ge ett starkt teoribidrag. Genom 
forskarens roll, att aktivt delta i både teori och empiri, uppkommer därför ofta en diskussion 
om forskarens objektivitet. Vad är då objektivitet i traditionell mening? 
 
3.2 Objektivitet 
Med objektivitet menas utredarens förmåga att vara neutral och inte färga data med sin egen 
förförståelse, sina egna åsikter och attityder. I vissa typer av undersökningar kan man försöka 
studera objektiviteten genom att t.ex. göra utskrift av intervjuer och låta andra utredare be-
döma dem. Wiederheim-Paul & Thunman (2007) fortsätter med ett resonemang om en utred-
ning verkligen kan vara objektiv och om en utredare verkligen ska vara objektiv.  
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De menar att den litteratur man utgår från de teorier och modeller man väljer de arbets-
metoder man väljer de data man samlar in etc. beror i hög grad av den selektiva process ut-
redaren genomgått i uppfostran, utbildning och arbete. Man stöter på vissa problem och 
tankar, men inte andra. Man upplever styrkan i vissa förhållanden i samhälle och näringsliv, 
men ser inte andra. Detta särskilda urval av förutsättningar skapar den personliga referensram 
som i sin tur starkt påverkar utredarens beteende. Värderingar påverkar uppfattningen av vad 
som ska betraktas som relevant att undersöka. De påverkar också mål, handlingsalternativ och 
bedömningar av konsekvenser. Värderingar är därför viktiga under hela utredningsprocessen. 
Eftersom personer med olika referensramar och värderingar kan tänkas påverka under olika 
faser av arbetet kan det vara svårt att komma underfund med vad som varit mest betydelsefullt 
för en utrednings utseende. Men det gör inte värderingarna mindre viktiga att studera. Man 
bör sträva efter objektivitet eller "nyanserad subjektivitet". Denna nyansering kan man 
försöka nå med följande regler. Ifrågasätta och bedöma relevans i val av det man undersöker, 
t.ex. problem och variabler. Se till att det är hög trolighet i slutsatser. Tänkta på att använda 
neutralitet vid analys, samt att ha balans mellan olika intressen.  
 
Med relevans menas att utredaren medvetet ska välja att undersöka omständigheter och sam-
manhang som kan förväntas vara intressanta och viktiga också för andra personer än ut-
redaren, utredningen ska ha ett klart budskap, en poäng. Trolighet i slutsatser syftar på att 
resultaten ska vara rimliga och väl underbyggda. Läsaren ska ha underlag för bedömning av 
utredningens kvalitet. Neutralitet innebär att utredaren inte avsiktligt och medvetet 
undanhåller läsaren omständigheter som talar emot slutsatserna i utredningen eller tar med 
uppgifter som överbetonar de valda resultaten. Balans har att göra med förmågan att 
respektera andra perspektiv än det egna. Det finns oftast flera rimliga sätt välja mål och 
metoder, liksom att genomföra analyser. En utredare ska ha starka argument för sitt eget sätt 
att utreda, men samtidigt inse att det kan finnas andra rimliga sätt att göra utredningen. 
(Wiederheim-Paul & Thunman, 2007) 
 
3.3 Empiri – fallstudie 
Empiri innebär att en slutledning är grundad på erfarenhet. Empiri bygger på vetenskapliga 
undersökningar av verkligheten, iakttagelser och experiment och därav gjorda erfarenheter, 
snarare än på i förväg uppställda teorier eller filosofiska resonemang. 
 
Modellen kommer att testas på ett företag. Att valet fallit på att studera endast ett företag 
beror på att modellen utgår från att det finns uppgifter tillgängliga såsom behövs för att kunna 
genomföra beräkningarna utifrån ett medelstort företags interna perspektiv. Ett motiv till att 
inte studera modellens utfall på mer än ett företag är att man då blir hänvisad till officiella 
redovisningar såsom årsredovisning. En årsredovisning ger en ögonblicksbild, som till viss 
del kan styras via koncernbeslut om ”management fee”, utdelningar, koncernbidrag och 
dylikt. Att testa modellen på endast ett företag, en typ av interventionistisk metod, medför 
dock att det är viktigt att ta hänsyn till objektiviteten i detta arbete då utfallet inte kommer att 
jämföras med ytterligare utfall.  
 
3.4 Studiens tillvägagångssätt 
För att kunna genomföra denna uppsats har jag sökt information på olika ställen, sammanställt 
befintlig referensram och utifrån denna skapat min modell. Applicerat modellen och utifrån 
resultatet dragit slutsatser. 
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3.4.1 Litteratur -referensram 
För att få en överblick över ämnet kapital, kapitalstruktur och kapitalrationalisering har 
material från tidigare studier, vetenskapliga artiklar och böcker som allmänt behandlar ämnet 
används. Böcker och artiklar har sökts via Linnéuniversitetets biblioteks databaser såväl som 
sökningar på internet. Jag har också använt tidigare studiers källförteckning för vidare hän-
visningar. Sökbegrepp som har använts är i huvudsak kapitalrationalisering, kapitaleffektivi-
tet, kapitaloptimering, prioritering, sysselsatt kapital och arbetande kapital. För referens-
ramens mer detaljerade delar har sökorden anpassats efter respektive avsnitt. Utifrån arbetet 
med referensramens innehåll har min modell efterhand modellerats fram. 
 
3.4.2 Modelldesign 
Grundtanken var att via en modell få fram en prioriteringsordning att använda som besluts-
underlag vid val av kapitalrationaliseringsprojekt. Modellen har sedan efterhand modellerats 
fram. Först koncentrerade jag mig på kapitalbindningens storlek jämfört med totalt sysselsatt 
kapital. Logiken var att ju större del som är bunden i kapitalslaget desto större potential borde 
finnas att minska kapitalbindningen. Jag kände även ett behov av att också fånga upp hur 
mycket kapitalbindningen varierade mellan perioderna. Ett kapitalslag där kapitalbindningen 
varierar mycket bör ha en större potential att kapa topparna på kapitalbindningen än ett 
kapitalslag som varierar lite, variationskoefficient beräkning. Efterhand som jag arbetade mig 
igenom referensram och tidigare forskning uppstod ett behov av att med kunskap om det en-
skilda. Utifrån detta resonemang tillkom den sista delen i prioriterings-modellen, årseffekt.  
 
Genom hela modelldesignen har jag naturligtvis burit med mig min egen bakgrund och er-
farenhet. Jag har läst ekonomi på högskolenivå och har sedan dess arbetat med ekonomi, i 
olika roller och i olika företag. Allt från ”alltiallo” på ett litet familjeägt bolag där jag gjorde 
allt från att öppna posten till att göra bokslut till CFO på ett bolag ägt av investmentbolag med 
en omsättning på omkring en halv miljard, dotterbolag inräknat, med all rapporterings- och 
analysarbete det innebär. Denna bakgrund är naturligtvis en viktig beståndsdel i 
modelldesignen, då jag under åren applicerat en hel del olika metoder och modeller för 
rapportering och analysering av företag och data. 
 
3.4.3 Datainsamling - modellapplicering 
Den framtagna modellen har sedan applicerats på ett verkligt företag, genom beräkning av 
modellens olika delar utifrån företagsintern information hämtat från företagets affärssystem. 
Tillgången till företagsintern information var i princip obegränsad då jag har tillgång till 
samtliga uppgifter via min anställning som CFO i företag A. Jag har via min anställning också 
access till hela affärssystemet och historiska data såväl som access till VD och övriga med-
arbetare. Beräkningar har till övervägande del genomförts i programmet excel.  
 
3.4.4 Metodproblem 
Det är viktigt att beakta de metodproblem som kan uppstå under arbetets gång. Det nästintill 
överskuggande metodproblemet är författarens roll i undersökningen. Dels innehar jag en 
anställning i företaget som modellen appliceras på, med alla de hänsynstaganden som behövs 
i och med den rollen, se diskussion ovan angående interventionistisk forskning och 
objektivitet.  
 
Dels har jag själv skapat modellen som jag applicerar på företaget, vilket också eventuellt kan 
vara ett problem. Jag har varit noggrann när jag hämtat data från affärssystemet att de rätta 
värdena används och att det är samma värden över de olika perioderna som jämförs. Jag har 
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också varit uppmärksam på att analysera eventuell utstickande data i analysen, se vidare 
diskussion nedan. 
 
Utifrån min egen bedömning har det inte skett någon situationsanpassning av modellen. 
 
För att underlätta för läsaren att själv bedöma validitet och reliabilitet, hitta eventuella brister 
som jag själv har förbisett redovisar jag samtliga beräkningssteg i min modellapplicering på 
företaget ”A”. 
 
3.5  Företag ”A” 
Företag A ingår i en koncern som tillverkar formsprutade plastdetaljer. I produktsortimentet 
ingår bland annat förpackningsförslutningar till livsmedelsindustrin och komponenter till vit-
varu-, elektronik-, bil- och medicinteknikindustrin. Koncernen bedriver produktion i Indien, 
Kina, Malaysia, Polen, Storbritannien, Sverige och Tyskland.  
 
Yttersta ägare är ett familjekontrollerat, onoterat investeringsföretag vars affärsidé är att som 
aktiv ägare skapa långsiktig, god värdetillväxt. Strategin bygger på att långsiktigt äga och 
utveckla noterade och onoterade företag genom att tillföra kapital och kompetens.  
Företag A är beläget i södra Sverige och tillverkar framför allt små och lätta formsprutade 
detaljer i en högautomatiserad produktionsmiljö. Verksamheten bedrivs i egna lokaler där ca 
100 maskiner och drygt 100 anställda finns. Produktionen pågår dygnet om, veckans alla 
dagar. 
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4 Min prioriteringsmodell 
 
 
 
 
 
Det fjärde kapitlet beskriver den prioriteringsmodell jag tagit fram utifrån ovanstående re-
ferensram, tidigare forskning och egen erfarenhet för beräkning av jämförelsetal på kapital-
rationaliseringsprojekt.  
 
Grundtanken var att via en modell få fram en prioriteringsordning att använda som besluts-
underlag vid val av kapitalrationaliseringsprojekt. Då det är kapitalet som skall frigöras var 
det som första steg naturligt att räkna ut hur stor del av sysselsatt kapital som binds i 
respektive kapitaldel. Logiken var att ju större del som är bunden i kapitalslaget desto större 
potential borde finnas att minska kapitalbindningen. Detta blev då första delen av priorite-
ringsmodellen. Jag kände även ett behov av att också fånga upp hur mycket kapitalbindingen 
varierade mellan perioderna. Ett kapitalslag där kapitalbindingen varierar mycket bör ha en 
större potential att kapa topparna på kapitalbindningen än ett kapitalslag som varierar lite. 
Utifrån detta resonemang lades andra delen av prioriterings-modellen till, variations-
koefficient. Efterhand som jag arbetade mig igenom referensram och tidigare forskning kom 
tanken upp om behov av att med kunskap om det enskilda företaget kunna göra en mjuk be-
dömning av potentialen av ett kapitalrationaliseringsprojekt, äger företaget en fastighet kan en 
stor del av kapitalet vara bundet i fastighten och värdet varierar väldigt lite, men om inte 
företagets ägare/företagsledare kan tänka sig att sälja fastigheten finns det ingen potential att 
frigöra kapital från det kapitalslaget. Utifrån detta resonemang tillkom den sista delen i pri-
oriteringsmodellen, årseffekt. Dessa delar beskrivs i mer detalj nedan. 
  

 
Kapitalslagets % av sysselsatt kapital* variationskoefficient * årseffekt 

 
 
4.1 Modell definitioner  
Modellen bygger på tre variabler som skall beräknas, kapitalslagets procent av sysselsatt 
kapital, variationskoefficient och årseffekt   
 
Med kapitalslag menar jag de olika delarna av kapitalbindning som finns i en verksamhet. 
Utifrån referensramen har jag sedan valt ett nyckeltal för respektive kapitalslag, siffran till 
höger refererar till numret i formelboxen för respektive nyckeltal i kapitlet referensram. 
 
Del av Du-Pont modell Kapitalslag Valt nyckeltal

Rörelsekapital Kassa / Bank Kassa likviditet 3 

Rörelsekapital Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder 5 

Rörelsekapital Lager Lager - genomsnittlig tid på lager 9 

Rörelsekapital Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital

Rörelsekapital Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör 11 

Rörelsekapital Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital

Anläggningskapital Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital 13 

Anläggningskapital Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital 13 

Figur 13. Modelldefinition Kapitalslag 
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Som första steg i modellen skall kapitalslagets procent av sysselsatt kapital beräknas, det för-
utsätter också att beräkning av totalt sysselsatt kapital görs i samma steg. 
 
Jag har valt ett nyckeltal för respektive kapitalslag. För kassa/bank har jag valt kassalikviditet. 
Då jag behöver skilja på kapital bundet i lager, kundfordringar och leverantörsfakturor 
kommer jag inte använda mig av kassaflödescykeln, utan kassalikviditet kommer vara det 
nyckeltal jag använder för beräkning av genomsnitt och varians och lägger in i min modell. 
Likaså anser jag att nyckeltalet kassalikviditet täcker likvida medel och är tämligen enkelt 
även för en lekman att beräkna. 
 
För kapitalslaget kundfordringar använder jag mig av nyckeltalet, lämnad kredittid till kunder 
(antal dagar) till prioriteringsmodellen. Framför allt handlar det om ett lättförståeligt och tyd-
ligt nyckeltal som de flesta människor kan ha en referens till. 
 
Gällande lager används nyckeltalet genomsnittlig tid på lager. Nyckeltalet används av samma 
anledning som ovanstående, då det är ett lättförståeligt och tydligt nyckeltal som de flesta 
människor kan ha en referens till. Det är också lätt att sprida genom organisationen, då det 
inte kräver ekonomikunskaper för att förstås. Förändringar i nyckeltalet är också enkelt att 
förstå, en ökning eller minskning av antalet dagar en vara ligger på lager. 
 
Leverantörsskulder kommer även det att mätas i ett lättbegripligt nyckeltal, genomsnittlig 
kredittid från leverantörer. Nyckeltalet visar hur lång tid det tar i genomsnitt innan företaget 
betalar sina skulder till leverantörer. 
 
 Övriga kapitaldelar sätts helt enkelt i relation till sysselsatt kapital då det är ett relevant 
mätetal för dessa. 
 
Sedan skall beräkning av nyckeltalen ovan göras och utifrån dessa beräkningar tas sedan fram 
ett medelvärde och en standardavvikelse per nyckeltal. Variationskoefficienten för nyckeltal 
ovan beräknas och läggs in som en variabel i modellen.  
 
4.2 Storlek på bundet kapital 
Hur stor är kapitalbindningen i respektive kapitalslag, detta kommer att beräknas enligt 
följande. 
Ett genomsnitt tas fram per kapitalslag och för sysselsatt kapital. Genomsnittet per kapitalslag 
divideras sedan med genomsnittet för sysselsatt kapital för att ge en siffra som är kapital-
slagets procent av sysselsatt kapital. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 14. Modelldefinition andel av sysselsatt kapital 
 
Enligt Berman är en genomsnittlig svensk konjunkturcykel omkring 5 år, men frågan är om en 
analys utifrån 60 månadssiffror ger så mycket mer än 36 månadssiffror. Med tanke på att det 
under fem år kan hända mycket med ett företags verksamhet och det ytterligare jobb det inne-
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bär att ta fram 5 års siffror. Jag beslutade därför utifrån detta resonemang att använda mig av 
36 månadssiffror vid utvärderingen av min modell. En intressant studie vore kanske att jäm-
föra utfallet för 60 månaders genomsnitt jämfört med 36 månader, men det får eventuellt bli 
en annan studie. 
 
För att få fram ett ”riktigt” genomsnitt anser jag att omfånget bör vara siffror över en treårs-
period, dvs. 36 månadssiffror, vilket jag kommer att använda mig av. Jag kommer även göra 
dessa beräkningar för andra perioder för jämförelse, se vidare under modellapplicering. 
Vad gäller skuldsidan görs beräkningen på motsvarande sätt. 
 
4.3 Variation 
Variationskoefficienten är en ren matematisk formel och räknas ut som standardavvikelse 
dividerad med absolutvärdet av medelvärdet för respektive kapitalslag. Se även formelbox 14 
ovan. De siffror variationen beräknas på är utfallet av det valda nyckeltalet för respektive 
kapitalslag, se figur nedan. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 15. Modelldefinition variation 

 
4.4 Årseffekt  
Eftersom resurser är begränsade, kapital likväl som arbetstimmar är det nödvändigt att priori-
tera bland kapitalrationaliseringsprojekten. En metod för att fånga upp och kvantifiera poten-
tialen av varje projekt är att bedöma potentialen i projektet, sedan analysera vilken arbet-
sinsats som krävs för ett lyckat genomförande och sedan plocka in de olika projekten i en 
matris. Högst prioritet får de initiativ som har hög potential och sannolikhet samtidigt som 
arbetsinsatsen är begränsad (se figur 2). Det ska inte läggas veckor på att prioritera mellan 
olika initiativ – det viktiga är att det känns komfortabel med att ni väljer att göra rätt saker. 
(Holm, 2012). 

 
Figur 16 Prioriteringsverktyg för hypoteser, källa Holm (2012) 
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Då jag använder en sådan prioritering och vill lägga in denna bedömning i min modell väljer 
jag att kvantifiera den genom att bedöma vilken årseffekt ett projekt kan tänkas ge. Med års-
effekt menar jag hur lång tid bedöms projektet behöva för genomförande, med andra ord, 
inom vilken tidsperiod kan full effekt uppnås, dvs. målnivå för kapitalslaget nås, uttryck i 
antal månader. (12/antal månader) Ju snabbare projektet kan slutföras och full effekt nås desto 
högre blir kvoten, är projektet klar inom 6 månader är kvoten 2, om projektet är klart inom 12 
månader blir kvoten 1. 
 
Detta är en ”mjuk” värdering som utgår från en bedömning om resultatets genomförbarhet 
och vilka resurser projektet kräver kontra befintliga resurser. Årseffekt är min egen benäm-
ning, men begreppet årseffekt återfinns ofta i ekonomiska rapporter vid besparingsåtgärder 
och liknande varifrån jag i kombination med ovan nämnda prioriteringsverktyg hämtat 
grundtanken. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 17. Modelldefinition årseffekt 
 
Modellen skall nu testas i praktiken, och även se vilken eventuell skillnad i resultat den ger 
beräknad med månatliga siffror jämfört med årsredovisningens siffror jämfört med det så 
kallade noll läget där prioriteringsordningen är andel av sysselsatt kapital. 
 
Andel av sysselsatt kapital beräknas för respektive kapitalslag, därefter beräknas valt nyckel-
tal för respektive kapitalslag och variations koefficient för detta nyckeltal, till sist görs en vär-
dering av årseffekten och då finns det tre siffror som multipliceras med varandra och ger ett 
jämförelsetal. Utifrån detta jämförelsetal prioriteras de olika kapitalslagen, högst jämförelsetal 
från högst prioritet och vice versa. 
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5  Modellapplicering 
 
 
 
 
 
  
Kapitel 5 är modellapplicering på företag A och dess verkliga siffror, samt ett test av den 
framtagna modellen i empirin. Kapitlet går igenom modellappliceringen steg för steg och de 
frågeställningar och beslut som tas under de olika stegen. 
  
5.1 Totalt kapital och sysselsatt kapital 
Som första steg i appliceringen av min modell på företag A skall kapitalslagets procent av 
sysselsatt kapital beräknas.  
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 18. Översikt modell kapitalslagets % av sysselsatt kapital 
 
Företag A har kalenderår som verksamhetsår, det betyder att årsredovisning upprättas per 12-
31. Jag har därför samlat ihop data från januari 2009 till april 2012, med komplett 
balansräkning för respektive månad. Sedan har jag sammanställt dessa uppgifter per baskonto 
grupp (Se bilaga 1) och beräknat medelvärden på dessa grupper. 
 
För att få en uppfattning av variation över perioder har jag i nuläget tagit fram fem olika 
genomsnittssiffror,  

- genomsnitt per år 2009 till 2012, dvs. ett genomsnitt per år 
- genomsnitt över 2009-2011 
- genomsnitt på ett så kallat rullande 12 (R12) som i min beräkning är värden från 2012-

04 till 2011-05.  
Beroende på val av period blir utfallet lite olika.  
 
Anledningen till att jag räknar fram medelvärden per år för historiska data, är för att få en 
uppfattning om eventuella variationer över treårsperioden. Om det är stora variationer på-
verkar det medeltalet över 36 månader och jag kan då gå in och kontrollera den period som 
”sticker ut” och se vad det är som skiljer åren emellan. 
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Tabell 1. Sammanställning beräknat bundet kapital per kapitalslag, genomsnitt olika perioder. 
 
Det är en intressant skillnad mellan genomsnittsvärden baserade på 36 månadssiffror jämfört 
med 3 decembersiffror (bokslutsiffror), ett för respektive år. Detta talar för att använda 
månadssiffror i modellen. 
 
Vidare kan konstateras att det är stora skillnader i vissa kapitalslag mellan vissa år. Eventuellt 
bör dessa differenser kontrolleras innan vidare beräkningar sker. Detta för att undvika att en-
gångshändelser eller liknande får för stort utslag i kommande beräkningarna. 
 
Utifrån ovanstående tabell har totalt- och sysselsatt kapital beräknats. 
 

Samtliga värden redovisas i kSEK Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

Account group 12 months 12 months 12 months 4 months 36 months Year end f igures 12 months

Total Kapital 158 358  141 699  125 523  112 940  141 860  126 007        119 887  

Capital Employed/Sysselsatt kapital 119 654  89 985    86 130    73 730    98 590    91 052          84 470    

Beräkningar

 
Tabell 2. Sammanställning totalt- och sysselsatt kapital per kapitalslag, genomsnitt olika perioder. 
 

5.2 Rörelsekapital 
Efter att ha beräknat sysselsatt kapital och respektive kapitalslags procent-andel av sysselsatt 
kapital skall enligt modellen ett nyckeltal per kapitalslag beräknas. För att följa Du-Pont 
modellen tittar vi först på rörelsekapitalet. Rörelsekapitalet består enligt Du-Pont modellen av 
kassa/bank, kundfordringar, lager, övriga kortfristiga fordringar, leverantörsskulder och 
övriga kortfristiga fordringar. 
 

Figur 19. Rörelsekapital utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
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Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
 
Figur 20. Översikt modell - nyckeltal per kapitalslag 
 
5.2.1 Kassa likviditet  
Första delen av rörelsekapitalet enligt Du Pont-modellen är kassa/bank, för detta kapitalsslag 
valdes kassalikviditet som nyckeltal. (Formelbox 3 i referensram ovan) 

 
Figur 21. Rörelsekapital – Kassa, bank, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 22 Översikt modell - kassa/bank - kassalikviditet 
 
Beräkning av kassalikviditet har gjorts utifrån samma periodurval som ovan, med följande 
resultat. 
 
Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Kassalikviditet 162% 125% 109% 86% 132% 131% 104%

Standardavvikelse 0,202 0,393 0,181 0,144 0,349 0,731 0,230 

Varians 0,125 0,316 0,165 0,168 0,265 0,559 0,222 

Beräkningar

 
Tabell 3. Kassalikviditet, standardavvikelse och varians, genomsnitt olika perioder. 
 
Kassalikviditeten varierar mycket under de totalt 40 månadssiffrorna som är med i be-
räkningar. Detta beror främst på koncernbeslut gällande finansieringsbeslut och utdelnings- 
och koncernbidrags policy. Utdelnings- och koncernbidrag har under treårsperioden 2009 till 
2011 lämnats med totalt 74 MSEK. 
 
Utifrån ovanstående kan följande konstateras, att skall modellen användas på bolag i en 
koncern kan kapitalbindningen i kassa/bank med största sannolikhet uteslutas eftersom 
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koncernens utdelnings- och finansieringspolicy till stor del styr storleken på kapitalbindning i 
kassa/bank. 
 
Ytterligare en faktor för kassa/bank att ta i beaktning är hur en eventuell checkräkningskredit 
hanteras bokföringsmässigt, brutto- eller nettoredovisning. (Konto 1930 – 2330, se BAS-
kontoplan, bilaga 1). Eventuell förändring av storleken på checkräkningskrediten kan också få 
stort genomslag i beräkningen. 
 
Noteras kan också att detta nyckeltal är ett av de nyckeltal där det inte är någon signifikant 
skillnad mellan medelvärdet på 36 månadssiffror jämfört med 3 decembersiffror, ett för re-
spektive år. Dock är standardavvikelsen dubbelt så stor vid beräkning utifrån decembersiffror. 
Jag låter nyckeltalet följa med i vidare beräkningar trots den stora koncernpåverkan som finns 
i det studerade bolaget. 
 
Sista variabeln i min modell är årseffekt. Årseffekt är den mjuka komponenten i modellen, 
och den måste bedömas utifrån respektive bolags egna förutsättningar. Det är en bedömning 
som en utomstående har svårt att göra varför modellen bör användas av, eller i samarbete 
med, intern personal.  
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 23. Översikt modell - kassa/bank - årseffekt 
 
Eftersom jag själv är anställd i företag A, gör jag själv bedömningen av årseffekt för 
kassa/bank utifrån följande resonemang: Variationen i kassalikviditeten beror främst på 
koncernbeslut gällande finansiering och utdelnings- och koncernbidrags policy. Det är en post 
som det studerade bolaget har liten möjlighet att påverka. Årseffekten sätts därför till 1, för att 
inte få någon påverkan på genomsnittligt bunden kapital och varians. I andra företag kan det 
finnas större möjlighet till påverkan varför jag vill ha med nyckeltalet i modellberäkningen. 
 
5.2.2 Kundfordringar – lämnad kredittid till kunder 
Andra delen av rörelsekapitalet enligt Du Pont-modellen är kundfordringar, för detta 
kapitalslag valdes lämnad kredittid till kunder (antal dagar). (Formelbox 5 i referensram ovan) 
 

 
 Figur 24. Rörelsekapital – Kundfordringar, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
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Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 25. Översikt modell - kundfordringar - lämnad kredittid till kunder 
 
Beräkning av kundfordringar – lämnad kredittid till kunder (antal dagar) har gjorts utifrån 
samma periodurval som ovan med följande resultat. 
 
Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Lämnad kredittid till kunder 46 33 33 33 37 35 32 

Standardavvikelse 4,100 2,657 1,881 1,000 7,037 5,686 1,775 

Varians 0,089 0,081 0,058 0,031 0,189 0,164 0,055 

Beräkningar

 
Tabell 4. Kundfordringar –kredittid till kunder, standardavvikelse och varians, genomsnitt olika 
perioder. 
 
Vid beräkningar av lämnad kredittid till kunder har jag utelämnat koncerninterna fordringar.  
Eftersom kredittiden på koncerninterna fordringar i företag A är satt till 10 dagar för att und-
vika koncernmellanhavande över månadsskifte, då det medför en hel del merarbete avseende 
månadsrapportering. Huruvida koncerninterna fordringar skall vara med i beräkningen eller 
inte får respektive bolag besluta utifrån sina egna förutsättningar. Generellt förslår jag dock 
att dessa ej tas med i beräkningen. 
 
Noterbart är också att storleken på kundfordringar i företag A varierar mellan månader, inte 
bara beroende på varierande försäljning, utan också beroende på vilken dag som är den sista i 
varje månad. Detta eftersom företag A har en stor kund vilken skickar betalningar en gång per 
vecka och det är alltid fråga om flermiljonbelopp. Om den sista i månaden är i början av en 
vecka är som regel kundfordringarna flera miljoner högre än om den sista är i slutet av en 
vecka, då veckans inbetalning kommit in på kontot före månadsskifte.  
 
Sista variabeln i min modell är årseffekt. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 26. Översikt modell - kundfordringar – årseffekt 
 
Då det studerade bolaget har en kund som står för drygt 80 procent av omsättningen är detta 
nyckeltal till stor del beroende av hur denna kunds kreditvillkor ser ut och huruvida kunden 
”sköter sig”. Att minska kredittiden till denna kund till mindre än dagens 30 dagar känns inte 
möjligt. Dock återstår det 20 procent av kundfordringarna, från andra kunder, att arbeta med.  
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Fakturering sker dagligen, och fakturan skickas i de flesta fall till kunden per mail. Där ser jag 
ingen uppenbar möjlighet till att effektivisera flödet för att minska kredittiden. Dock bör det 
finnas en potential i mer effektiv påminnelsehantering gentemot andra kunder än den 
dominerande kunden. Företag A har också ett litet antal kunder som är notoriskt sena med 
betalning. Flertalet av dessa är dock utländska bolag vilket gör arbetet något mer tidskrävande 
och effekten något mer svårbedömd. 
 
Årseffekten bedömer jag till 4, dvs. jag räknar med att effekt kan nås på 3 månader. Men med 
tanke på att det endast är ca 20 procent som är påverkningsbara, multiplicerar jag årseffekt 
med 20 procent och får då en årseffekt om 0,8. 
  
5.2.3 Lager – genomsnittlig tid på lager 
Nästa del av rörelsekapitalet enligt Du Pont-modellen är lager, för detta kapitalslag valdes 
nyckeltalet genomsnittlig tid på lager (antal dagar). (Formelbox 9 i referensram ovan) 
 

 
Figur 27. Rörelsekapital – Lager, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 28. Översikt modell - lager - genomsnittlig tid på lager 
 
Beräkning av lager – genomsnittlig tid på lager (antal dagar) har gjorts utifrån samma period-
urval som ovan med följande resultat. 
 
Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Lager - genomsnittlig tid på lager 32 35 35 31 34 32 34 

Standardavvikelse 4,907 4,130 3,888 2,708 4,400 8,083 4,431 

Varians 0,153 0,119 0,112 0,087 0,130 0,255 0,130 

Beräkningar

 
Tabell 5. Lager - tid på lager, standardavvikelse och varians, genomsnitt olika perioder. 
 
Trots en ganska hög lageromsättningshastighet i företag A, finns det förmodligen ändå så 
kallade ”hyllvärmare” varför nyckeltalet är intressant och skall vara med i vidare resonemang. 
Det är också ett av de mer lättpåverkade kapitalslagen. 
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Det är också en intressant skillnad mellan genomsnittsvärden baserade på 36 månadssiffror 
jämfört med 3 decembersiffror, ett för respektive år. Detta talar, liksom tidigare, för att an-
vända månadssiffror i modellen. Noterbart är också att R12 ger samma genomsnittstid på 
lager som ett genomsnitt över 36 månader. 
 
Sista variabel för respektive kapitalslag i modellen är årseffekt. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 29. Översikt modell - lager - årseffekt 

 
Lager är ett av de mer lättpåverkade kapitalslagen, de flesta företag kan till stor del helt själva 
påverka genomsnittlig tid på lager. Trots en hyfsad lageromsättningshastighet på företag A, 
finns det hyllvärmare och stor potential till att mer effektivt utnyttja befintligt lagerutrymme 
och höja omsättningshastigheten. I första skedet bör en ABC analys utföras för att identifiera 
vilka delar av lagret som skall bearbetas först. 
 
I företag A finns också uttalade kundönskemål om viss lagernivå för färdigvarulager, dock 
finns inget skrivet i kundavtal eller annan skriftlig form. Kunden har önskemål om att 
motsvarande tre veckors produktion bör finnas på lager, detta är enligt min bedömning ett 
krav som är för högt och bör ifrågasättas gentemot kund. En intressant vinkel är att kunden 
skall ha, och får, statistik veckovis om producerat antal, antal på lager, levererade antal samt 
annan produktionsdata från företag A, varför kunden alltid vet hur stora lager företag A har.  
Vad gäller råmaterial finns en fysiskt max begränsning hos företag A gällande lagerkapacitet, 
eftersom råmaterial förvaras i silos och går direkt från silo till formspruta. 
 
Ovanstående är en kort sammanfattning till varför jag sätter årseffekten till 2, dvs. jag räknar 
med att en effekt kan uppnås på 6 månader. 
 
5.2.4 Övriga kortfristiga fordringar 
I Du Pont modellen ovan nämns inte övriga kortfristiga fordringar, dock binder även dessa 
kapital varför jag i referensramen beslöt mig för att ta med dessa också. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital  
Figur 30. Översikt modell - Övriga kortfristiga fordringar 
 
Beräkning övriga kortfristiga fordringar har gjorts utifrån samma periodurval som ovan med 
följande resultat.  
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Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Övriga kortfristiga fordringar 49% 41% 4% 3% 31% 23% 3%

Standardavvikelse 0,031 0,223 0,044 0,028 0,238 0,204 0,040 

Varians 0,063 0,547 1,167 0,892 0,761 0,905 1,350 

Beräkningar

 
Tabell 6. Övriga kortfristiga fordringar, standardavvikelse och varians, genomsnitt olika perioder. 
 
En av mina funderingar har varit frågan om övriga kortfristiga fordringar, när är dessa rele-
vanta att ta med i modellberäkningen, eller inte. I det studerade bolaget var under 2009 stora 
belopp bundet i övriga kortfristiga fordringar, för att sedan under 2011 successivt sjunka till 
en så låg nivå, att jag anser den vara ointressant ur modellens synvinkel. Under 2011-2012 har 
övriga kortfristiga fordringar endast uppgått till mellan 3-4 procent. Vad var det som gjorde 
dessa fordringar så höga under 2009? 
 
Anledningen var Kontoklass 16 (se bilaga 1) som kan innehålla koncerninterna fordringar, det 
är också fallet i företag A, det är den främsta orsaken till den stora skillnaden mellan i övriga 
kortfristiga fordringar.  
 
Utifrån ovanstående konstateras, att skall modellen användas på bolag i en koncern, bör 
eventuellt hänsyn tas till kontoklass 16 då koncernens utdelnings- och finansieringspolicy kan 
ha stor påverkan på storleken på övriga kortfristiga fordringar. Detta syns tydligt i företag A 
där decembersiffrornas genomsnitt ligger på 23 procent medan R12 är 3 procent. 
 
Trots nyckeltalets storlek, men utifrån ovanstående resonemang anser jag att övriga kort-
fristiga fordringar i företag A inte är relevant att ta med i min modell eftersom detta företag 
har svårt att påverka dessa med direkta åtgärder. Därför förs heller inget resonemang om 
årseffekt för kapitalslaget. 
 
5.2.5 Leverantörsskulder – genomsnittlig kredittid från leverantörer 
Som sista del av rörelsekapitalet i Du-Pont modellen behandlas leverantörsskulder. Valt 
nyckeltal är genomsnittlig tid på lager. (Formelbox 11 i referensram ovan) 

 
Figur 31. Rörelsekapital – Leverantörsskulder, utdrag ur Du Pont-modellen ovan. 
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Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 32. Översikt modell - Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid 
 
Beräkning av leverantörsskulder – genomsnittlig kredittid från leverantörer har gjorts utifrån 
samma periodurval som ovan med följande resultat.  
 
Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Leverantörsskulder - genomsnittlig 

kredittid från leverantör 50 38 44 40 44 38 41 

Standardavvikelse 11,142 9,278 5,266 2,217 9,995 4,726 3,397 

Varians 0,222 0,244 0,121 0,055 0,228 0,125 0,083 

Beräkningar

 
Tabell 7. Lev. skulder – kredittid leverantörer, standardavvikelse och varians, genomsnitt olika perioder. 
 
Vid beräkningar av detta nyckeltal har jag utelämnat koncerninterna leverantörsskulder, då 
kredittiden på dessa fordringar i bolaget i fråga sätts till 10 dagar för att undvika koncern-
mellanhavande vid månadsskifte, av samma anledning som gäller koncerninterna kund-
fordringar. Det leder till samma slutsats som kundfordringarna ovan, hantering av koncer-
ninterna leverantörsskulder beslutas utifrån respektive bolags förutsättningar.  
 
Noterbart är också att värdet på leverantörsskulder kan varierar mellan månader beroende på 
företagets betalningspolicy, om bolaget betalar en gång per vecka kan värdet på leverantörs-
skulderna variera beroende på vilken dag som är den sista i varje månad. Detta är dock inte 
fallet med det studerade bolaget. 
 
Årseffekt är den mjuka komponenten i modellen, och den måste bedömas utifrån respektive 
bolags egna förutsättningar. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 33. Översikt modell - Leverantörsskulder - årseffekt 
 
Bedömningen av årseffekt för leverantörsskulder görs utifrån följande resonemang: 
Även leverantörsskulder anser jag generellt vara ett av de mer lättpåverkade kapitalslagen. 
Gällande företag A finns en komponent som minskar påverkbarheten i kapitalslaget. Den 
kund som står för 80 procent av omsättningen sköter också priser och avtalsvillkor samt hän-
visar till särskilda leverantörer för inköp av råmaterialet. Detta gör att villkor avseende dessa 
råmaterialinköp inte är förhandlingsbara för företag A.  
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Dock består leverantörsskulderna av många fler komponenter än råmaterialinköp. Många 
avtal har rullat på år från år på bolaget, och det saknas ett centralt inköpsansvar för icke pro-
duktionsråvara, varför jag anser det finns potential i att öka antal kreditdagar från leverantör. 
Likaså används ett flertal underleverantörer av tjänster, där bör också finnas potential att öka 
kredittiden. Årseffekten sätts till 2, dvs. jag räknar med att en effekt kan uppnås på 6 månader. 
 
5.2.6 Övriga kortfristiga skulder 
Om storleken på övriga kortfristiga skulder överstiger försumbara belopp över tid bör dessa 
tas med i modellen, då det rimligtvis finns en potentiell kapitalrationalisering även där. Övriga 
kortfristiga skulder har beräknats i procent av sysselsatt kapital. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 34. Översikt modell - Övriga kortfristiga skulder 
 
Beräkning av övriga kortfristiga skulder – i procent av sysselsatt kapital har gjorts utifrån 
samma periodurval som ovan med följande resultat.  
 
Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Övriga kortfristiga skulder 31% 59% 29% 38% 39% 33% 27%

Standardavvikelse 0,076 0,329 0,173 0,041 0,254 0,155 0,134 

Varians 0,249 0,561 0,602 0,110 0,645 0,469 0,501 

Beräkningar

 
Tabell 8. Övriga kortfristiga skulder, standardavvikelse och varians, genomsnitt olika perioder 
. 
Frågan är då när är övriga kortfristiga skulder relevanta att ta med i modellberäkningen eller 
inte. I fallet med företag A anser jag att summan är så pass stor så den är relevant att ha med i 
beräkningarna, den ligger runt en tredjedel i relation till sysselsatt kapital. Men noteras bör 
dock att ingående delar i övriga kortfristiga skulder är svårare att påverka, kontoklasserna 25 
till 29. (BAS-kontoplanen)  
 
Kontoklass 25 innehåller bland annat F-skatt, fastighets- och inkomstskatt, av dessa är det 
endast F-skatten som till viss del kan påverkas genom att ha en uppdaterad F-skatteberäkning 
som underlag till Skatteverkets beslut. (BAS-kontoplanen) 
 
Kontoklass 26 innehåller moms och särskilda punktskatter, dessa följer storlek på inköp och 
försäljning och kan inte påverkas. (BAS-kontoplanen) 
 
Kontoklass 27 innehåller personalens skatter, avgifter och löneavdrag. Detta kan inte heller 
påverkas separat, utan endast genom att personalkostnader minskas. (BAS-kontoplanen) 
 
Kontoklass 28 innehåller övriga kortfristiga skulder, däribland redovisas också koncerninterna 
kortfristiga skulder, vilka i regel inte heller kan påverkas från det enskilda bolagets synvinkel. 
(BAS-kontoplanen) 
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Kontoklass 29 innehåller upplupna kostnader och förutbetalda intäkter såsom, upplupna löner, 
upplupna semesterlöner, upplupna pensionskostnader, upplupna lagstadgade sociala och andra 
avgifter, upplupna avtalade sociala avgifter, upplupna räntekostnader, förutbetalda intäkter, 
upplupna avtalskostnader och övriga upplupna kostnader och förutbetalda intäkter. Flertalet 
av ovanstående kontogrupper kan inte påverkas enskilt. Vad gäller upplupna personal-
kostnader kan dessa till viss del påverkas av bolagets bestämmelser kring löneutbetalningar, 
men ändå förhållandevis lite. (BAS-kontoplanen) 
 
Trots nyckeltalets storlek, men utifrån ovanstående resonemang anser jag att övriga kortfris-
tiga skulder inte är relevant att ta med i min modell eftersom ett företag har svårt att påverka 
dessa med direkta åtgärder. Årseffekt beräknas ej. 
 
5.3 Anläggningskapital 
Anläggningskapital specificeras inte i Du-Pont modellen, men kan delas in i immateriella, 
materiella och finansiella tillgångar. Nedan behandlas endast materiella tillgångar enligt 
tidigare resonemang i referensramen. 

 
Figur 35. Anläggningskapital, utdrag ur Du Pont-modellen 
 
5.3.1 Materiella anläggningstillgångar 
Materiella anläggningstillgångar delas i BAS-kontoplanen in i byggnader och mark samt 
maskiner och inventarier, se även bilaga 1. Precis som för rörelsekapitalet skall för modellens 
variabler räknas ut nyckeltal för respektive del av anläggningskapitalet. 
 
5.3.2 Byggnader och mark - i relation (%) till sysselsatt kapital 
Som första del av materiella anläggningstillångar (och anläggningskapitalet) beräknas 
nyckeltalet byggnader och mark i relation till sysselsatt kapital. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 36. Översikt modell - Byggnader och mark - i relation till sysselsatt kapital 
 
Beräkning av kapitalbindning i byggnader och mark med relation till sysselsatt kapital har 
gjorts utifrån samma periodurval som ovan med följande resultat.  
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Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Byggnader och mark -  i relation (%) 

till sysselsatt kapital 28% 36% 39% 45% 34% 38% 40%

Standardavvikelse 0,015 0,061 0,046 0,054 0,064 0,113 0,064 

Varians 0,054 0,167 0,119 0,121 0,187 0,297 0,158 

Beräkningar

 
Tabell 9. Byggnader & mark – % av sysselsatt kapital, standardavvikelse, varians, genomsnitt olika 
perioder. 
 
Byggnader och mark är kapitalbindning som jag anser är mycket trögrörlig, dock kan det 
uppgå till relativt stora belopp vilket trots trögrörligheten kan göra den intressant. Fastigheter 
kan säljas och hyras tillbaka, vilket är ett sätt att frigöra kapital. Det finns också möjlighet att 
sätta fastigheten i separat bolag och därmed minska kapitalbelastningen på det rörelsedrivande 
bolaget. Då detta är mer av ett strategiskt beslut än en del av ett kapitalrationaliseringsprojekt 
låter jag nyckeltalet byggnader och mark i relation till sysselsatt kapital följa med i vidare 
beräkningar av min modell. 
 
Det är en intressant skillnad mellan genomsnittsvärden baserade på 36 månadssiffror jämfört 
med 3 decembersiffror, ett för respektive år. Detta talar, liksom för tidigare nyckeltal, för att 
använda månadssiffror i modellen.  
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 37. Översikt modell - Byggnader och mark - årseffekt 
 
Sista variabeln i modellen är årseffekt, och kapitalslaget byggnader och mark är en typ av 
kapitalbindning som jag anser är mycket trögrörlig, dock kan det uppgå till relativt stora 
belopp vilket trots trögrörligheten gör den intressant.   
 
Det är en post som det studerade bolaget har liten möjlighet att påverka, en eventuell för-
säljning av fastighet skulle vara ett koncernbeslut. Årseffekten sätts därför till 1, för att inte få 
någon påverkan på genomsnittligt bunden kapital och variansen. 
 
5.3.3 Maskiner och inventarier 
Som första del av materiella anläggningstillgångar (och anläggningskapitalet) ska vi nu 
beräkna på nyckeltalet byggnader och mark i relation till sysselsatt kapital. 
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Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 38. Översikt modell - Maskiner och inventarier - i relation till sysselsatt kapital 
 
Beräkning av kapitalbindning i maskiner och inventarier i relation till sysselsatt kapital har 
gjorts utifrån samma periodurval som ovan med följande resultat.  
 
Samtliga värden redovisas i kSEK

Medel Medel Medel Medel Medel Medel Medel

2009 2010 2011 2012 2009-2011 2009-2011 R12

12 months 12 months 12 months 4 months 36 monthsYear end f igures12 months

Maskiner och inventarier  -  i 

relation (%) till sysselsatt kapital 21% 28% 32% 43% 27% 33% 36%

Standardavvikelse 0,014 0,048 0,048 0,043 0,061 0,128 0,071 

Varians 0,067 0,171 0,147 0,101 0,225 0,391 0,196 

Beräkningar

 
Tabell 10. Maskiner & inventarier - % av sysselsatt kapital, standardavvikelse, varians, genomsnitt olika 
perioder. 
 
Storleken på kapital bundet i maskiner och inventarier beror delvis på bolagets investerings- 
och avskrivningspolicy. Lagutrymme angående avskrivningar lämnar viss frihet till företag att 
anpassa avskrivningar till sin verksamhet. Kapitalbindningen kan dock påverkas genom högre 
utnyttjandegrad och effektivitet i användande av respektive anläggningstillgång. 
 
I ett tillverkande bolag av den typ som företag A (kapitalintensivt med hög automatiserings-
grad) utgör denna kapitaltyp en tämligen stor del av bundet kapital och är därmed högin-
tressant ur min modellsynvinkel. 
 
Det är också för detta nyckeltal en intressant skillnad mellan genomsnittsvärden baserade på 
36 månadssiffror jämfört med 3 decembersiffror, ett för respektive år. Detta talar, liksom 
tidigare, för att använda månadssiffror i modellen. 
 
Tredje variabeln i min modell är årseffekt. Eftersom jag själv är anställd i företag A, gör jag 
bedömningen av årseffekten. 
 
Kapitalslag Valt nyckeltal

Kassa / Bank Kassa likviditet

Kundfordringar Lämnad kredittid till kunder %

Lager Lager - genomsnittlig tid på lager av Års-

Övriga kortfristiga fordringar Övriga kortfristiga fordringar i % av sysselsatt kapital => syssel- * Variation * effekt

Leverantörsskulder Leverantörsskulder - genomsnittlig kredittid från leverantör satt 

Övriga kortfristiga skulder Övriga kortfristiga skulder i % av sysselsatt kapital kapital

Byggnader och mark Byggnader och mark -  i relation (%) till sysselsatt kapital

Maskiner och inventarier Maskiner och inventarier  -  i relation (%) till sysselsatt kapital   
Figur 39. Översikt modell - Maskiner och inventarier - årseffekt 
 
Vad gäller bedömningen av årseffekt för kapitalslaget gör den utifrån följande resonemang. 
Största potentialen i det studerade bolaget avseende kapitalbindningen i maskiner och inventa-
rier är att öka utnyttjandegrad och effektivitet i användande av respektive anläggningstillgång 
(framför allt maskiner). Vissa maskiner kan stå stilla en längre period, då orderläget gör att 
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produktion inte är nödvändig, många produktionslinjer (maskin med tillhörande efterbearbet-
ningsstation) är i så hög grad specialiserade att det inte går att tillverka någon annan produkt i 
samma linje. Bemanningen kan minskas i motsvarande mån, men kapitalet utnyttjas inte. Det 
finns viss möjlighet till verktygsbyte i delar av produktionen och det är en outnyttjad möjlig-
het i dagsläget. En ökning av verktygsbyte och körning av flera artiklar i samma maskin 
kräver dock till viss del en förändrad inställning och ett förändrat beteende i organisationen 
 
Även ett mer systematiskt förebyggande underhåll kan öka effektiviteten då antalet korta 
stopp i linjerna bör minska, likaså risken för akuta stopp, detta är under införande från april 
2012 och framåt, med ett nytt underhållssystem. Att införa det, liksom en ökad andel 
verktygsbyten kräver både tid och kunskap. 
 
Utifrån ovanstående resonemang sätter jag årseffekten till 2, dvs. jag räknar med att en effekt 
kan uppnås på 6 månader. 
 
5.4 Beräkning av prioriteringsordning 
Sista steget i min modell var att lägga samman ovanstående beräkningar för att få fram det 
jämförelsetal som skall ge prioriteringsordningen. Precis som för de ingående delarna i min 
modell har jag gjort beräkning av prioriteringsordning utifrån de fem olika genomsnitts-
siffrorna,  

- genomsnitt per år 2009 till 2012, dvs. ett genomsnitt per år 
- genomsnitt över 2009-2011 
- genomsnitt på ett så kallat rullande 12 (R12) som i min beräkning är värden från 2012-

04 till 2011-05.  
Beroende på val av period blir utfallet lite olika, se tabeller nedan. 
 
Modell baserad på 2009, 12 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse-

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,105     0,125       1 0,013       6                    

Kundfordringar 0,287     0,089       0,8 0,020       4                    

Lager 0,183     0,153       2 0,056       2                    

Leverantörsskulder 0,248     0,222       2 0,110       1                    

Byggnader och mark 0,278     0,054       1 0,015       5                    

Maskiner och inventarier 0,210     0,067       2 0,028       3                     
Tabell 11. Prioritering 12 månadssiffror 2009 
 
Modell baserad på 2010, 12 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,241     0,316       1 0,076       3                    

Kundfordringar 0,383     0,081       0,8 0,025       6                    

Lager 0,219     0,119       2 0,052       5                    

Leverantörsskulder 0,326     0,244       2 0,159       1                    

Byggnader och mark 0,353     0,167       1 0,059       4                    

Maskiner och inventarier 0,271     0,171       2 0,093       2                     
Tabell 12. Prioritering 12 månadssiffror 2010 
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Modell baserad på 2011, 12 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,374     0,165       1 0,062       3                    

Kundfordringar 0,423     0,058       0,8 0,020       6                    

Lager 0,241     0,112       2 0,054       4                    

Leverantörsskulder 0,504     0,121       2 0,122       1                    

Byggnader och mark 0,380     0,119       1 0,045       5                    

Maskiner och inventarier 0,320     0,147       2 0,094       2                     
Tabell 13. Prioritering 12 månadssiffror 2011 
 
Modell baserad på 2012, 4 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,286     0,168       1 0,048       4                    

Kundfordringar 0,476     0,031       0,8 0,012       6                    

Lager 0,262     0,087       2 0,046       5                    

Leverantörsskulder 0,550     0,055       2 0,061       2                    

Byggnader och mark 0,444     0,121       1 0,054       3                    

Maskiner och inventarier 0,422     0,147       2 0,124       1                     
Tabell 14. Prioritering 4 månadssiffror 2012 
 
Modell baserad på 2009-2011, 36 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,225     0,265       1 0,060       4                    

Kundfordringar 0,356     0,189       0,8 0,054       6                    

Lager 0,211     0,130       2 0,055       5                    

Leverantörsskulder 0,346     0,228       2 0,158       1                    

Byggnader och mark 0,330     0,187       1 0,062       3                    

Maskiner och inventarier 0,261     0,225       2 0,117       2                     
Tabell 15. Prioritering 36 månadssiffror, 2009-2011 
 
Modell baserad på 2009-2011 dec, 3 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,207     0,559       1 0,116       2                    

Kundfordringar 0,341     0,164       0,8 0,045       6                    

Lager 0,212     0,255       2 0,108       3                    

Leverantörsskulder 0,375     0,125       2 0,094       5                    

Byggnader och mark 0,354     0,297       1 0,105       4                    

Maskiner och inventarier 0,299     0,391       2 0,234       1                     
Tabell 16. Prioritering 3 årssiffror, 2009-2012 
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Modell baserad på R12 (2012-04), 12 månader

Kapitalslag

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Variations-

koefficient Årseffekt

Jämförelse

tal

Prioriterings-

ordning

Kassa / Bank 0,312     0,222       1 0,069       3                    

Kundfordringar 0,425     0,055       0,8 0,019       6                    

Lager 0,242     0,130       2 0,063       4                    

Leverantörsskulder 0,502     0,083       2 0,083       2                    

Byggnader och mark 0,392     0,158       1 0,062       5                    

Maskiner och inventarier 0,351     0,196       2 0,138       1                     
Tabell 17. Prioritering R12, 12 månadssiffror, 2011-05 till 2012-04. 
 
Trots olika utgångsläge, beräkningar baserade på 3 till 36 månadstal och beräkning utifrån 
R12 siffror skiljer sig prioriteringsordningen markant från nolläget när kapitaldelarna är 
prioriterade utifrån andel av sysselsatt kapital, utan hänsyn till andra variabler, se vidare 
diskussion och sammanställning i analyskapitlet nedan. 
 
5.5 Test av modellen – svagheter och styrkor 
En av modellens svagheter är att det inte lämpar sig att applicera på ett företag ”utifrån” utan 
den i stort sett kräver intern kännedom. Intern kännedom krävs dels för att få tillgång till 
komplett sifferunderlag för att få en rättvisande bild, dels för att komma åt kännedom om 
eventuell koncernpolitik gällande koncerninterna förhållanden för fordringar och skulder. 
 
En svaghet kan också vara att den så kallade årseffekten ger stort utslag i modellen och det är 
en ”mjuk” värdering som kräver ingående kännedom om ett bolag. Dock tror jag ändå att 
detta även kan vara en styrka för modellen, den är tänkt att kunna användas av ägare och 
anställda i bolag, dessa är som regel dagligen engagerade i bolaget, eller tvingas bli för att 
kunna använda modellen.  
 
Grundtanken var att modellen skulle kunna vara ett hjälpmedel för att välja vilket kapital-
rationaliseringsprojekt som bör tas i första hand. Detta tror jag också att modellen gör, 
eftersom den som skall använda modellen att ”tvingas” tänka igenom och arbeta igenom 
sifferunderlaget till modellberäkningen, räkna ut medelvärde och varians samt göra den mjuka 
värderingen av projektets möjligheter. Insikten kommer förmodligen mer ifrån arbetet att ta 
fram uppgifterna än själva siffrorna som till sist hamnar i modellen, men effekten blir den-
samma. 
 
Dock kräver framtagning av nyckeltal en hel del arbete, det tar tid att ta fram uppgifterna, 
kanske är detta för avancerat för en ”icke-ekonom”, en grundläggande tanke var ju att 
modellen skulle vara enkel att använda, risken är att modellen i sista änden blev för avance-
rad.  
 
Praktisk applicering av modellen fungerar, men är modellen i sig tillförlitlig? Jag har valt att 
testa prioriteringsmodellen utifrån ”SMART” kriterier där bokstäverna står för: 
specifikt, mätbart, accepterat, realistiskt och tidssatt. 
  
Modellen använder vedertagna begrepp såsom nyckeltal definierade av BAS och matematiska 
begrepp vilka måste anses vara specifika. Den mjuka bedömningen i prioriteringsmodellen av 
årseffekt beskrivs så att användaren bör vara klar på vad som skall göras och hur det skall 
göras. Prioriteringsmodellen uppfyller kriteriet specifikt. 
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Mätbart, prioriteringsmodellen arbetar med mätetal och matematiska begrepp, samtliga är 
mätbara, kriteriet är uppfyllt. 
 
Accepterat, ett kriterie där prioriteringsmodellen har en svaghet då den förutsätter viss 
företagsekonomisk kunskap då nyckeltal och andra ekonomiska begrepp används. Priorite-
ringsmodellen är avsedd för att användas av företagsledare eller ekonomer som har en grund-
läggande förståelse för företagsekonomi. Kriteriet är till viss del uppfyllt då det är avgörande 
vem som använder modellen. 
 
Realistiskt, detta betyder inte att modellen måste vara enkel, men den ska vara genomförbar, 
vilket jag bedömer att den är. 
 
Tidssatt, ett kriterie som jag har svårt att applicera på modellen, antingen används priorite-
ringsmodellen och då tar det den tid det tar att ta fram siffror och göra beräkningar, annars är 
valet att inte använda sig av den. 
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6  Analys 
 
 
 
 
 
Det sjätte kapitlet redogör för diskussion utifrån modellappliceringens resultat. Utfallet från 
modellen kommer genomgående att jämföras med en prioriteringsordning satt endast utifrån 
kapitalslagets procent av sysselsatt kapital, även kallat ”nolläge”.  
 
6.1 Modellens utfall - analys 
Ett av valen i framtagandet av min modell var det att modellen skulle beräknas utifrån 36 
månadssiffror, dvs. över 3 år. Grundtanken var att få med eventuella variationer över en kon-
junkturcykel, hur har det fungerar i arbetet med modellen? 
 
En av slutsatserna som kan dras utifrån modelltestet är att det är att föredra att arbeta med 
siffror över alla månader under ett år för att på så sätt fånga upp eventuella säsongsvariationer 
och undvika värden som kan vara ”planerade” vid årsslut. Med planerade menar jag att det 
kan vara stora förändringar på t.ex. eget kapital, då årets resultat kan disponeras på många 
olika sätt utifrån ägarnas val. 
 
Är det motiverbart att ta fram siffror tre år bakåt, eller kan modellen lika gärna beräknas uti-
från årsvärde, dvs. 3 st., eller utifrån R12, dvs. rullande 12, de tolv senaste månaderna? 
 
Det jag har kommit fram till utifrån test på min modell är att årsvärden ger en sämre bild av 
bolagets kapitalanvändning, se även resonemang ovan. Att använda 36 månadsvärden ger en 
bättre bas, dock kan mycket förändras under 36 månader vilket har varit fallet med det stu-
derade bolaget. Kapitalstrukturen har påverkats av koncernbeslut om utdelningar, koncern-
bidrag, lån till och från moderbolag samt en fusion. Kanske passar användandet av 36 
månadsvärden bättre ett privatägt bolag som sannolikt har en mer statisk kapitalbindning, 
framför allt gällande finansieringssidan såsom långfristiga lån.  
 
Nackdelen som användande av R12 siffror ger med endast 12 månadsvärden vägs upp med 
värdenas aktualitet. Vid behov av förändrad kapitalbindning är det mer relevant hur det har 
sett ut under det senaste året än hur det såg ut för två till tre år sedan, oavsett konjunkturcykel. 
Denna slutsats kan vara mer giltig för bolag som ingår i en koncern, än för ett privatägt bolag. 
 
Slutsatsen är att modellen helst bör beräknas utifrån 36 månadsvärden och även för R12. Ut-
ifrån resultatet av beräkningen får användaren väga ihop för- och nackdelar och besluta för 
vilka värden som används vidare. Jag räknade med båda varianterna då jag tycker det ger en 
intressant bild att jämföra modellens utfall utifrån dessa båda beräkningsvarianter. 
 
Jag har sammanställt prioriteringsordningen utifrån beräkning utifrån R12 och 36 månadstal, 
se tabeller ovan, och tycker mönstret är intressant. Trots olika utgångsläge, en beräkning uti-
från 36 månadstal och en beräkning utifrån R12 siffror är prioriteringsordningen likartad, och 
den skiljer sig markant från nolläget när kapitaldelarna är prioriterade utifrån andel av 
sysselsatt kapital, utan hänsyn till andra variabler, se även tabell nedan. 
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Prioriterings

ordning Modell baserad på 2009-2011, 36 månader Jmf tal Modell baserad på R12 (2012-04), 12 månader Jmf tal

1 Leverantörsskulder 0,158  Maskiner och inventarier 0,138  

2 Maskiner och inventarier 0,117  Leverantörsskulder 0,083  

3 Byggnader och mark 0,062  Kassa / Bank 0,069  

4 Kassa / Bank 0,060  Lager 0,063  

5 Lager 0,055  Byggnader och mark 0,062  

6 Kundfordringar 0,054  Kundfordringar 0,019   
Tabell 18. Prioriteringsordning modell baserad på 36 månadssiffror, 2009-2011 jämfört med modell base-
rad på R12, 12 månadssiffror, 2011-05 till 2012-04. 
 

Prioriterings- 

ordning 

Noll-läge

Modell baserad på 2009-2011, 

36 månader

Andel av 

sysselsatt 

kapital

Prioriterings- 

ordning 

Noll-läge

Modell baserad på R12 (2012-04), 12 

månader

Andel av 

sysselsatt 

kapital

1 Kundfordringar 0,356     2 Kundfordringar 0,425       

2 Leverantörsskulder 0,346     1 Leverantörsskulder 0,502       

3 Byggnader och mark 0,330     3 Byggnader och mark 0,392       

4 Maskiner och inventarier 0,261     4 Maskiner och inventarier 0,351       

5 Kassa / Bank 0,225     5 Kassa / Bank 0,312       

6 Lager 0,211     6 Lager 0,242        
Tabell 19.  Prioritering nolläge, prioriteringsordning utifrån andel av sysselsatt kapital 
 
 
Jag identifierar tre olika ”block” i modellens prioriteringsordning i topp på prioriteringslistan 
finns för både 36 månaders och R12- beräkningarna leverantörsskulder samt maskiner och 
inventarier.  
 
Enligt Ghirmai & Torstensson (2009) är att utöka den genomsnittliga kredittiden för leveran-
törsskulder ett av tre sätt att primärt korta kassaflödescykeln, de två andra är att korta tiden för 
produktion och lagerhållning samt korta kundfordringstiden. Därför känns det naturligt att 
prioriteringsmodellen har med kapitalslaget leverantörsskulder i översta skiktet i priorite-
ringsordningen liksom nolläget också har. 
 
Kapitalslaget maskiner och inventarier kan ibland ”glömmas bort” då resonemanget kan vara 
att det är köpt och betalt och därmed inget kostar, även om det i verkligheten finns av-
skrivningar som rullar på. Det är också viktigt att ha med effektivitet i tanken vid kapital-
rationalisering, finns det potential till att frigöra kapital genom att avyttra maskiner och 
inventarier kan förutom själva kapitalbindingsminskningen även andra positiva bieffekter 
uppnås. Mer yta frigörs i produktion vilket kan ge möjligheter till annan användning av den 
ytan och därmed höja produktiviteten i företaget. Rent psykologiskt är det också bra att 
maskinerna går, en maskinhall där bara hälften av maskinerna är i produktion kan lätt kännas 
demoraliserande och sänka arbetstempot hos de anställda. Maskiner och inventarier hamnar 
dock i mellanskiktet i nolläget, det beror framför allt på att företag A har en stor del av sitt 
kapital bundet i maskiner och inventarier via sin högautomatiserade produktion. Värt att näm-
nas kan också vara att det finns en möjlighet att prioritera ner kapitalslaget i prioriterings-
modellen, oavsett hur mycket kapital som är bundet i maskiner och inventarier, om företag 
har en hög effektivitet och beläggning och därigenom anser att det inte är aktuellt med even-
tuella avyttringar anges årseffekten till noll. 
 
I mellanskiktet återfinns byggnader och mark, kassa/bank samt lager, om än i olika ordning. 
Intressant tycker jag också är att jämförelsetalen på dessa tre ligger i liknande intervall för 
båda beräkningarna.  
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Byggnader och mark hamnar i mittenskiktet både i prioriteringsmodellen och i nolläget. 
Precis som jag tidigare nämnt är jag kluven till kapitalslaget då företagsledning eller ägare 
steg ett måste ta ställning till huruvida det kan vara aktuellt med en försäljning av byggnaden 
och att förbinda sig till ett hyreskontrakt istället. Prioriteringsmodellen kan ta hänsyn till 
företagsledning/ägares åsikt genom att justera årseffekten, är det inte aktuellt med en 
försäljning sätts årseffekten till noll vilket då leder till att det hamnar sist i prioriterings-
ordning då jämförelsetalet blir noll. Denna möjlighet ges inte i nollägets prioriteringsordning. 
 
Kassa/bank hamnar i nolläget i den minst prioriterade tredjedelen och med tanke på att 
likviditet och rörelsekapital är nära sammankopplade med hantering av finansiella risker i ett 
företag finns det en poäng i prioriteringsmodellen som lyfter upp kassa/bank i mittenskicket. 
Adestam & Rosenberg (2010) konstaterar att när risken förväntas vara låg kan ett företag 
klara av att ha en låg likviditetsreserv medan när risken bedöms vara/bli hög krävs en större 
likviditetsreserv för att minska effekterna av eventuella förluster. Således känns prioriterings-
modellen placering av kassa/bank relevant. 
 
I bottenskikten ligger kundfordringar, men i modellen baserad på 36 månadstal är det med 
knapp marginal som sistaplatsen ”säkras”, medan sistaplatsen är solklar i modellen baserad på 
R12 siffror. I nolläget hamnar kundfordringarna i topp tillsammans med leverantörsskulderna. 
Även för detta kapitalslag har prioriteringsmodellen en fördel framför nolläget då årseffekten 
kan anpassa utifrån företagets kända kundsituation, finns det långa kundavtal skrivna kan det 
vara svårt att på kortare sikt kunna påverka kapitalslaget alls. Likaså kan företaget verka i en 
bransch med vedertagna kredittider eller arbeta med ett stort globalt företag som kund vilket i 
båda fall innebär att kredittiden i stort sett är omöjligt att påverka i någon större omfattning. I 
båda fall kan företaget naturligtvis arbeta med interna rutiner för fakturering och 
kravhantering och på så vis i möjligaste mån minimera kredittid utöver avtalad längd. 
 
Normalt finns ofta stor rationaliseringspotential i kapitalslaget lager, precis som ett antal 
tidigare gjorda fallstudier visar såsom Bomgren & Åhs (2008), Englund & Esbold (2008), 
Holvid & Håkansson (2005). Ovan nämnda fallstudier berör vikten av effektiv lagerstyrning 
och interna processer samt föreslår ändrade rutiner och andra förbättringsåtgärder. Föreslagna 
förbättringsåtgärder och ändringar bör enligt dessa författare leda till lägre kapitalbindning i 
lager. Det faktum att lager hamnar längre ned i prioriteringsordning är ett bevis på att det 
ligger en stor poäng i att ha med andel av sysselsatt kapital som en faktor i min modell. Även 
om jag kan se möjligheter till bättre lagerstyrning i företaget A, ger det mig på sista raden 
kanske inte så stor kapitalbindnings minskning. Det visar också nolläget tydligt som har 
placerat lager sist i prioriteringsordningen. 
 
Skulle jag ha gått på min egen känsla utifrån min position som CFO i företag A, innan jag 
applicerat min modell på företaget hade jag spontant sagt att det finns störst potential för ef-
fektivare kapitalanvändning i maskiner och inventarier, lager och i tredje hand leverantörs-
skulder. Därför ”förvånar” det mig att se lager i mellanskiktet i beräkningen baserad på 36 
månadstalen. Att det hamnar så förhållandevis långt ner på listan beror till stor del på det för-
hållandevis låga beloppet bundet i lager, företag A har redan idag en tämligen hög lagerom-
sättning.  
 
Oavsett om företaget tillämpar modellens prioriteringsordning eller inte är det ett strukturerat 
sätt att gå till väga vid val av kapitalrationaliseringsprojekt, modellen ”tvingar” användaren att 
sätta sig in de fundamentala delarna av kapitalbindningen i företaget. Den bidrar även till en 
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förståelse om hur delarna samverkar och hur de kan påverkas och påverkar även resultatet för 
företaget. Bristande kunskap, förståelse och information om faktorer och aspekter som 
påverkar rörelsekapital var en av två huvudförklaringar till varför ledningen i tillverknings-
industrin ibland väljer en mindre aggressiv rörelsekapitalpolitik i förhållande till vad som 
kunde varit optimalt ur ett finansiellt perspektiv i Federsel och Nylens (2010) studie. 
Modellen minskar förhoppningsvis detta kunskapsglapp och bidrar till en mer effektivare 
kapitalpolitik i berörda företag. 
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7  Slutsats 
 
 
 
 
 
Kapitel sju presenterar slutsatsen av studien. Slutligen ges förslag till fortsatt forskning. 
 
7.1 Svarar modellen på studiens frågeställning? 
Studiens frågeställning bottnar i funderingen på hur dagens allt mer slimmade organisationer 
med begränsade resurser skall kunna koncentrera sina åtgärder på vid genomförande av 
kapitalrationaliseringsprojekt för att kunna frigöra kapital och på så snabbt sätt som möjligt 
skapa bättre avkastning och frigöra kapital för alternativ användning. 
 
Användandet av modellen skall utmynna i att ge företaget en prioriteringsordning av 
potentiella kapitalrationaliseringsprojekt, att börja i det kapitalslag där det snabbt ger effekt 
bör ge både resultat på kort sikt med minskad kapitalbindning och förbättrad lönsamhet, men 
även ett ökat engagemang genom att företagen ser vilka effekter som kan uppnås genom att 
börja ”i rätt ände” och därmed fortsätta även med de kapitaldelar som kräver större insatser 
för att påverka. Modellen ger också utslag i en prioriteringsordning sammanställd utifrån tre 
variabler, och den skiljer sig ifrån nolläget där kapitalslagen ordnas efter storlek i förhållande 
till sysselsatt kapital, så i den aspekten fungerar modellen. Ju mer jag har arbetat med de 
ingående variablerna i modellen, desto bättre har valet av dessa variabler känts, de täcker in 
många olika delar, allt från storlek på kapitalbindningen till mjuka värden som måste 
bedömmas oberoende av varandra. Prioriteringsmodellen i sig kan vara tidskrävande innan 
den är genomarbetad, trots att utgångspunkten var att skapa en enkel modell blev det många 
steg och en hel del ställningstagande som användaren tvingas fatta. Beräkningen av nyckeltal 
och variationer kräver viss ekonomikunskap för att bedöma om siffrorna är relevanta eller inte 
att ta med. Trots detta bedömer jag att fördelarna med prioriteringsmodellen överstiger 
arbetsinsatsen. 
 
Just att ha en modell att arbeta utifrån hjälper hjärnan då vi har begränsad kapacitet och inte 
klarar av att uppfatta och hantera all information, även i de fall man av olika skäl inte har 
tillgång till all information. (Widerheim-Paul & Thunman, 2007) Utifrån detta perspektiv 
svarar modellresonemanget upp mot frågeställningen då begränsade resurser kräver att vi 
arbetar effektivt. Att arbeta utifrån en modell är också att på ett strukturerat sätt gå till väga 
vid arbete med kapitalrationalisering, och all kapitalrationalisering ger också en positiv effekt 
på företagets lönsamhet 
 
Ett positivt bidrag av prioriteringsmodellen är att den också bidrar med ökad kunskap i 
organisationen om var i bolaget kapitalbindningen finns, storleken därav och hur den kan 
påverkas. Genom beräkningen av sysselsatt kapital samt de olika nyckeltalen tvingas 
modellanvändaren att reflektera över siffrorna och dess innehåll.  Beräkningarna visar också 
på variationer över tiden i siffrorna varför nyckeltalen är vitala, de tar bort effekten av 
omsättningsvariationer i siffrorna. Alla beräkningar och analyser om varför siffrorna ser ut 
som de gör bidrar till att öka kunskapen om företagets kapitalbindning, så även det syftet 
uppnås med modellen.  
 

Metod 
 

Referens-
ram 
 

Modell-
applicering 
 

Analys 
 

Slutsats 
 

Inledning 
 

Prioriterings
modell 
 



 

70 (89) 

7.2 Modellens svagheter och styrkor – en reflektion av studiens resultat 
Om modellen skall användas bör månadsvärden utgöra beräkningsgrunden, det ger inte 
samma resultat att använda sig av officiella siffror från en årsredovisning. Dels löper dessa 
över en lång period, dels ger det endast en bild av företaget vid årsskiftet, det säger ingenting 
om hur bolagets kapital utnyttjas under andra tillfällen under året. 
 
Modellen bör användas för interna analyser, inte externa, eftersom god internkännedom är 
nödvändig för att kunna applicera modellen på bolaget.  
 
Arbetet med att ta fram komponenterna i modellen ”tvingar” användaren att tänka och arbeta 
med kapitalanvändningen i bolaget, och därmed påbörja tänkandet på kapitalrationaliserings-
projekt. 
 
Dock skall själva modellens prioriteringsordning tas med en skopa sunt förnuft, är det inte 
aktuellt att t.ex. sälja fastigheten, skall årseffekten sättas till noll, därmed blir projektet sist i 
prioriteringsordningen.  
 
Efter att ha applicerat modellen på företag A, kan jag dra slutsatsen att modellen är praktisk 
tillämpbar och den har praktisk relevans. Förutom en prioriteringsordning medför 
användandet av modellen också en ökad kunskap om kapitalbindningen i företaget och 
modellen ger ett strukturerat arbetssätt vid kapitalrationaliseringsprojekt. Modellen täcker 
därmed en kunskapslucka som Federsel och Nylens (2010) studie påvisade hos små- och 
medelstora företag, vilket var en anledning till brister i kapitalhanteringspolitik. 
 
Studiens tillförlitlighet bör vara god, i metodavsnittet beskrivs hur studien är genomförd, för-
fattarens inverkan och förförståelse. Det finns bedömningar gjorda vid applicering av 
modellen (till exempel bedömningen av årseffekt ovan) som gör det svårt för någon annan att 
upprepa studien med samma resultat. Om modellen skulle appliceras på ett annat företag 
kommer modellen med största sannolikhet ge ett annat utslag eftersom endast företag A ser ut 
som företag A. Alla bolag har sina speciella förutsättningar inom kapitalbindning och andra 
aspekter. Dock bedöms modellen vara tämligen tillförlitlig, en prioriteringsordning är resul-
tatet, även om utfallet från en modellapplicering varierar med användaren, det är bara en 
företagsledning som kan vara expert på det egna företagets potential. 
 
7.3  Förslag på fortsatt forskning 
Modellen applicerades på ett mellanstort bolag som ingår i en stor koncern, vilket också på-
verkat sifferunderlaget starkt.  Det vore intressant att se hur modellen fungerar på ett antal 
mindre fristående bolag. 
 
Att även applicera modellen på ett flertal bolag i en koncern kunde vara intressant, kan 
koncernens policy lysa igenom i modellen? 
 
Tanken är att modellen ska kunna användas av även en ”icke-ekonomiutbildad” person, 
frågan är om det är möjligt, då framtagandet av sifferunderlaget kräver viss ekonomi-
kännedom, det vore intressant att testa modellens användbarhet av en ”icke-ekonomiutbildad” 
person. Särskilt eftersom modellen eventuellt blev för avancerad, se resonemang ovan.
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Bilaga 1 BAS-kontoplan 2012 ver 1  
Balansräkningskonton 
Referens: 
www.bas.se Baskontoplanen 2012. 
 
 Huvudkonton   Underkonton  

1 Tillgångar   

10 Immateriella anläggningstillgångar 

1010 Balanserade utgifter  1011 Balanserade utgifter för forskning och utveckling  

    1012 Balanserade utgifter för programvaror  

    1018 Ackumulerade nedskrivningar på balanserade utgifter  

    1019 Ackumulerade avskrivningar på balanserade utgifter  

1020 Koncessioner m.m.  1028 Ackumulerade nedskrivningar på koncessioner m.m.  

    1029 Ackumulerade avskrivningar på koncessioner m.m.  

1030 Patent  1038 Ackumulerade nedskrivningar på patent  

    1039 Ackumulerade avskrivningar på patent  

1040 Licenser  1048 Ackumulerade nedskrivningar på licenser  

    1049 Ackumulerade avskrivningar på licenser  

1050 Varumärken  1058 Ackumulerade nedskrivningar på varumärken  

    1059 Ackumulerade avskrivningar på varumärken  

1060 Hyresrätter, tomträtter och liknande Ackumulerade nedskrivningar på hyresrätter, tomträtter och 
liknande  

    1069 Ackumulerade avskrivningar på hyresrätter, tomträtter och 
liknande  

1070 Goodwill  1078 Ackumulerade nedskrivningar på goodwill  

    1079 Ackumulerade avskrivningar på goodwill  

1080 Pågående projekt och förskott för 
immateriella anläggningstillgångar  

Pågående projekt för immateriella anläggningstillgångar  

    1088 Förskott för immateriella anläggningstillgångar  

11 Byggnader och mark   

1110 Byggnader  1111 Byggnader på egen mark  

    1112 Byggnader på annans mark  

    1118 Ackumulerade nedskrivningar på byggnader  

    1119 Ackumulerade avskrivningar på byggnader  

1120 Förbättringsutgifter på annans 
fastighet 

Ackumulerade avskrivningar på förbättringsutgifter på annans 
fastighet 

1130 Mark      

1140 Tomter och obebyggda markområden    

1150 Markanläggningar  1158 Ackumulerade nedskrivningar på markanläggningar  

    1159 Ackumulerade avskrivningar på markanläggningar  

1180 Pågående nyanläggningar och förskott 
för byggnader och mark  

Pågående ny-, till- och ombyggnad  

    1188 Förskott för byggnader och mark  



 

75 (89) 

 
12 Maskiner och inventarier 

1210 Maskiner och andra tekniska 
anläggningar  

Maskiner  

    1213 Andra tekniska anläggningar  

    1218 Ack. nedskrivningar maskiner och andra tekniska anläggningar  

    1219 Ack.  avskrivningar maskiner och andra tekniska anläggningar  

1220 Inventarier och verktyg  1221 Inventarier  

    1222 Byggnadsinventarier  

    1223 Markinventarier  

    1225 Verktyg  

    1228 Ackumulerade nedskrivningar på inventarier och verktyg  

    1229 Ackumulerade avskrivningar på inventarier och verktyg  

1230 Installationer  1231 Installationer på egen fastighet  

    1232 Installationer på annans fastig het  

    1238 Ackumulerade nedskrivningar på installationer  

    1239 Ackumulerade avskrivningar på installationer  

1240 Bilar och andra transportmedel  Personbilar  

    1242 Lastbilar  

    1243 Truckar  

    1244 Arbetsmaskiner  

    1245 Traktorer  

    1246 Motorcyklar, mopeder och skotrar  

    1247 Båtar, flygplan och helikoptrar  

    1248 Ack.  nedskrivningar på bilar och andra transportmedel  

    1249 Ack.  avskrivningar på bilar och andra transportmedel  

1250 Datorer  1251 Datorer, företaget  

    1257 Datorer, personal  

    1258 Ackumulerade nedskrivningar på datorer  

    1259 Ackumulerade avskrivningar på datorer  

1260 Leasade tillgångar  1269 Ackumulerade avskrivningar på leasade tillgångar  

1280 Pågående nyanläggningar och förskott 
för maskiner och inventarier  

Pågående nyanläggningar, maskiner och inventarier  

    1288 Förskott för maskiner och inventarier  

1290 Övriga materiella 
anläggningstillgångar  

1291 Konst och liknande tillgångar  

    1292 Djur som klassificeras som anläggningstillgång 

    1298 Ack. nedskrivningar på övriga materiella anläggningstillgångar  

    1299 Ack.  avskrivningar på övriga materiella anläggningstillgångar  

13  Finansiella anläggningstillgångar 

1310 Andelar i koncernföretag  Andelar i svenska dotterföretag  

    1312 Andelar i utländska dotterföretag  

    1313 Andelar i andra svenska koncernföretag  

    1314 Andelar i andra utländska koncernföretag  

    1316 Andelar i ekonomiska föreningar, koncernföretag 

    1318 Ackumulerade nedskrivningar av andelar i koncernföretag  

1320 Långfristiga fordringar hos 
koncernföretag  

Långfristiga fordringar hos moderföretag  
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    1322 Långfristiga fordringar hos dotterföretag  

    1323 Långfristiga fordringar hos andra koncernföretag  

    1328 Ack.  nedskrivningar långfristiga fordringar hos koncernföretag  

1330 Andelar i intresseföretag  Andelar i ekonomiska föreningar, intresseföretag 

    1338 Ackumulerade nedskrivningar av andelar i intresseföretag  

1340 Långfristiga fordringar hos 
intresseföretag  

Ackumulerade nedskrivningar av långfristiga fordringar hos 
intresseföretag  

1350 Andelar och värdepapper i andra 
företag  

Andelar i börsnoterade företag  

    1352 Andra andelar  

    1353 Andelar i bostadsrättsföreningar  

    1354 Obligationer  

    1356 Andelar i ekonomiska föreningar, övriga företag 

    1358 Ackumulerade nedskrivningar av andra andelar och 
värdepapper  

1360 Lån till delägare eller närstående, långfristig del 

  1369 Ackumulerade nedskrivningar på lån till delägare eller 
närstående, långfristig del 

1370 Uppskjuten skattefordran    

1380 Andra långfristiga fordringar  Långfristiga reversfordringar  

    1382 Långfristiga fordringar hos anställda  

    1383 Lämnade depositioner, långfristiga  

    1384 Derivat 

    1385 Värde av kapitalförsäkring  

    1386 Förutbetalda leasingavgifter, långfristig del  

    1387 Långfristiga kontraktsfordringar  

    1389 Ackumulerade nedskrivningar av andra långfristiga fordringar  

14 Lager, produkter i arbete och pågående arbeten 

1410 Lager av råvaror  1419 Förändring av lager av råvaror  

1420 Lager av tillsatsmaterial och 
förnödenheter  

Förändring av lager av tillsatsmaterial och förnödenheter  

1430 Lager av halvfabrikat  1431 Lager av köpta halvfabrikat  

    1432 Lager av egentillverkade halvfabrikat  

  1438 Förändring av lager av köpta halvfabrikat 

    1439 Förändring av lager av egentillverkade halvfabrikat  

1440 Produkter i arbete  1449 Förändring av produkter i arbete  

1450 Lager av färdiga varor  1459 Förändring av lager av färdiga varor  

1460 Lager av handelsvaror  1465 Lager av varor VMB 

  1466 Nedskrivning av varor VMB 

  1467 Lager av varor VMB förenklad 

  1469 Förändring av lager av handelsvaror  

1470 Pågående arbeten  1471 Pågående arbeten, nedlagda kostnader  

    1478 Pågående arbeten, fakturering  

    1479 Förändring av pågående arbeten  

1480 Förskott för varor och tjänster  Remburser  

    1489 Övriga förskott till leverantörer  

1490 Övriga lagertillgångar 1491 Lager av värdepapper 

  1492 Lager av fastigheter 

  1493 Djur som klassificeras som omsättningstillgång 
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15 Kundfordringar   

1510 Kundfordringar  1511 Kundfordringar  

  1513 Kundfordringar – delad faktura 

    1512 Belånade kundfordringar (factoring)  

    1515 Osäkra kundfordringar  

    1516 Tvistiga kundfordringar  

    1518 Ej reskontraförda kundfordringar  

    1519 Nedskrivning av kundfordringar  

1520 Växelfordringar  1525 Osäkra växelfordringar  

    1529 Nedskrivning av växelfordringar  

1530 Kontraktsfordringar  1531 Kontraktsfordringar  

    1532 Belånade kontraktsfordringar  

    1535 Osäkra kontraktsfordringar  

    1536 Tvistiga kontraktsfordringar  

    1539 Nedskrivning av kontraktsfordringar  

1550 Konsignationsfordringar    

1560 Kundfordringar hos koncernföretag  Kundfordringar hos moderföretag  

    1562 Kundfordringar hos dotterföretag  

    1563 Kundfordringar hos andra koncernföretag  

    1565 Osäkra kundfordringar hos koncernföretag  

    1568 Ej reskontraförda kundfordringar hos koncernföretag  

    1569 Nedskrivning av kundfordringar hos koncernföretag  

1570 Kundfordringar hos intresseföretag  Osäkra kundfordringar hos intresseföretag  

    1578 Ej reskontraförda kundfordringar hos intresseföretag  

    1579 Nedskrivning av kundfordringar hos intresseföretag  

1580 Fordringar för kontokort och kuponger    

16 Övriga kortfristiga fordringar 

1610 Kortfristiga fordringar hos anställda  Reseförskott  

    1612 Kassaförskott  

    1613 Övriga förskott  

    1614 Tillfälliga lån till anställda  

    1619 Övriga fordringar hos anställda  

1620 Upparbetad men ej fakturerad intäkt    

1630 Avräkning för skatter och avgifter 
(skattekonto)  

  

1640 Skattefordringar      

1650 Momsfordran      

1660 Kortfristiga fordringar hos 
koncernföretag  

Kortfristiga fordringar hos moderföretag  

    1662 Kortfristiga fordringar hos dotterföretag  

    1663 Kortfristiga fordringar hos andra koncernföretag  

1670 Kortfristiga fordringar hos 
intresseföretag  

  

1680 Andra kortfristiga fordringar  Utlägg för kunder  

    1682 Kortfristiga lånefordringar  

    1683 Derivat 

    1684 Kortfristiga fordringar hos leverantörer  

    1685 Kortfristiga fordringar hos delägare eller närstående 
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    1687 Kortfristig del av långfristiga fordringar  

  1688 Fordran arbetsmarknadsförsäkringar 

    1689 Övriga kortfristiga fordringar  

1690 Fordringar för tecknat men ej inbetalt 
aktiekapital 

  

17 Förutbetalda kostnader och upplupna intäkter 

1710 Förutbetalda hyreskostnader    

1720 Förutbetalda leasingavgifter, kortfristig 
del  

  

1730 Förutbetalda försäkringspremier    

1740 Förutbetalda räntekostnader    

1750 Upplupna hyresintäkter      

1760 Upplupna ränteintäkter      

1770 Tillgångar av kostnadsnatur    

1780 Upplupna avtalsintäkter      

1790 Övriga förutbetalda kostnader och 
upplupna intäkter  

  

18 Kortfristiga placeringar   

1810 Andelar i börsnoterade företag    

1820 Obligationer      

1830 Konvertibla skuldebrev      

1860 Andelar i koncernföretag  Nedskrivning av andelar i koncernföretag 

1880 Andra kortfristiga placeringar  Derivat 

    1889 Andelar i övriga företag  

1890 Nedskrivning av kortfristiga 
placeringar  

  

    

19 Kassa och bank   

1910 Kassa  1911 Huvudkassa  

    1912 Kassa 2  

    1913 Kassa 3  

1920 PlusGiro      

1930 Företagskonto/checkkonto/affärskonto 

1940 Övriga bankkonton   

1950 Bankcertifikat      

1960 Koncernkonto moderföretag    

1970 Särskilda bankkonton  1972 Upphovsmannakonto  

    1973 Skogskonto  

    1974 Spärrade bankmedel  

    1979 Övriga särskilda bankkonton  

1980 Valutakonton      

1990 Redovisningsmedel   

 
2 Eget kapital och skulder   

20 Eget kapital   

 Eget kapital för enskild näringsidkare 

och delägare 1 i handels- och 

kommanditbolag 
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2010 Eget kapital, delägare 1  2011 Egna varuuttag  

    2012 Avräkning för skatter och avgifter (skattekonto)  

    2013 Övriga egna uttag  

    2016 Förändring i fond för verkligt värde  

    2017 Årets kapitaltillskott  

    2018 Övriga egna insättningar  

    2019 Årets resultat, delägare 1  

 Eget kapital för delägare 2–4 i 

handels- och kommanditbolag 

  

2020 Eget kapital, delägare 2   

2030 Eget kapital, delägare 3   

2040 Eget kapital, delägare 4     

Expansionsfond för enskild näringsidkare   

2050 Avsättning till expansionsfond    

Eget kapital i ideella föreningar och stiftelser   

2060 Eget kapital i ideella föreningar, 
stiftelser och registrerade trossamfund 

Eget kapital/stiftelsekapital/grundkapital  

    2065 Förändring i fond för verkligt värde  

    2066 Värdesäkringsfond  

    2067 Balanserad vinst eller förlust/balanserat kapital  

    2068 Vinst eller förlust från föregående år  

    2069 Årets resultat  

2070 Ändamålsbestämda medel  2071 Ändamål 1  

    2072 Ändamål 2  

Eget kapital i aktiebolag och ekonomiska 

föreningar 

  

2080 Bundet eget kapital  2081 Aktiekapital  

    2082 Ej registrerat aktiekapital  

    2083 Medlemsinsatser 

  2084 Förlagsinsatser 

    2085 Uppskrivningsfond  

    2086 Reservfond  

    2087 Insatsemission  

    2088 Fond för yttre underhåll  

2090 Fritt eget kapital  2091 Balanserad vinst eller förlust  

    2092 Mottagna/lämnade koncernbidrag  

    2093 Erhållna aktieägartillskott  

    2094 Egna aktier  

    2095 Fusionsresultat  

    2096 Fond för verkligt värde  

    2097 Överkursfond  

    2098 Vinst eller förlust från föregående år  

    2099 Årets resultat  

21 Obeskattade reserver   

Periodiseringsfonder för juridiska personer och 

enskild näringsidkare 

  

2110 Periodiseringsfonder  2110 Periodiseringsfond vid 2010 års taxering  

  2111 Periodiseringsfond vid 2011 års taxering  

  2112 Periodiseringsfond vid 2012 års taxering  

  2113 Periodiseringsfond vid 2013 års taxering  

  2114 Periodiseringsfond vid 2014 års taxering  

  2115 Periodiseringsfond vid 2015 års taxering  

2120 Periodiseringsfonder  2123 Periodiseringsfond vid 2003 års taxering  
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    2124 Periodiseringsfond vid 2004 års taxering  

    2125 Periodiseringsfond vid 2005 års taxering  

    2126 Periodiseringsfond vid 2006 års taxering  

    2127 Periodiseringsfond vid 2007 års taxering  

    2128 Periodiseringsfond vid 2008 års taxering  

  2129 Periodiseringsfond vid 2009 års taxering 

Övriga obeskattade reserver     

2150 Ackumulerade överavskrivningar  Ackumulerade överavskrivningar på immateriella 
anläggningstillgångar  

    2152 Ackumulerade överavskrivningar på byggnader och 
markanläggningar  

    2153 Ackumulerade överavskrivningar på maskiner och inventarier  

2160 Ersättningsfond  2161 Ersättningsfond maskiner och inventarier  

    2162 Ersättningsfond byggnader och markanläggningar  

    2163 Ersättningsfond mark  

    2164 Ersättningsfond för djurlager i jordbruk och renskötsel  

2180 Obeskattade intäkter  2181 Obeskattade upphovsmannaintäkter  

    2185 Obeskattade skogsintäkter  

2190 Övriga obeskattade reserver  Skillnad mellan bokförd och faktisk pensionsskuld  

    2196 Lagerreserv  

    2199 Övriga obeskattade reserver  

22 Avsättningar   

2210 Avsättningar för pensioner enligt tryggandelagen 

2220 Avsättningar för garantier      

2230 Övriga avsättningar för pensioner och liknande förpliktelser 

2240 Avsättningar för uppskjutna skatter 

2250 Övriga avsättningar för skatter  Avsättningar för tvistiga skatter  

  2253 Avsättningar särskild löneskatt, deklarationspost 

    2259 Avsättningar för övriga skatter  

2290 Övriga avsättningar      

23 Långfristiga skulder   

2310 Obligations- och förlagslån      

2320 Konvertibla lån och liknande  2321 Konvertibla lån 

  2322 Lån förenade med optionsrätt 

  2323 Vinstandelslån  

    2324 Kapitalandelslån  

2330 Checkräkningskredit  Alternativ 1  

    2331 Checkräkningskredit 1  

    2332 Checkräkningskredit 2  

    Alternativ 2  

    2331 Utnyttjad checkräkningskredit 1  

    2332 Utnyttjad checkräkningskredit 2  

    2335 Beviljad checkräkningskredit 1  

    2336 Beviljad checkräkningskredit 2  

2340 Byggnadskreditiv      

2350 Andra långfristiga skulder till 
kreditinstitut  

Fastighetslån, långfristig del  

    2355 Långfristiga lån i utländsk valuta från kreditinstitut  

    2359 Övriga långfristiga lån från kreditinstitut  

2360 Långfristiga skulder till koncernföretag  Långfristiga skulder till moderföretag  

    2362 Långfristiga skulder till dotterföretag  

    2363 Långfristiga skulder till andra koncernföretag  

2370 Långfristiga skulder till intresseföretag    
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2390 Övriga långfristiga skulder  2391 Avbetalningskontrakt, långfristig del  

    2392 Villkorliga långfristiga skulder  

    2393 Lån från närstående personer, långfristig del  

    2394 Långfristiga leverantörskrediter  

    2395 Andra långfristiga lån i utländsk valuta  

  2396 Derivat 

    2397 Mottagna depositioner, långfristiga  

    2399 Övriga långfristiga skulder  

24 Kortfristiga skulder till kreditinstitut, kunder och leverantörer 

2410 Andra kortfristiga låneskulder till 
kreditinstitut  

Kortfristiga lån från kreditinstitut  

    2417 Kortfristig del av långfristiga skulder till kreditinstitut  

    2419 Övriga kortfristiga skulder till kreditinstitut  

2420 Förskott från kunder  2421 Ej inlösta presentkort  

    2429 Övriga förskott från kunder  

2430 Pågående arbeten  2431 Pågående arbeten, fakturering  

    2438 Pågående arbeten, nedlagda kostnader  

    2439 Beräknad förändring av pågående arbeten  

2440 Leverantörsskulder  2441 Leverantörsskulder  

    2443 Konsignationsskulder  

    2445 Tvistiga leverantörsskulder  

    2448 Ej reskontraförda leverantörsskulder  

2450 Fakturerad men ej upparbetad intäkt   

2460 Leverantörsskulder till koncernföretag  Leverantörsskulder till moderföretag  

    2462 Leverantörsskulder till dotterföretag  

    2463 Leverantörsskulder till andra koncernföretag  

2470 Leverantörsskulder till intresseföretag    

2480 Checkräkningskredit, kortfristig 

2490 Övriga kortfristiga skulder till 
kreditinstitut, kunder och leverantörer  

Avräkning spelarrangörer 

  2492 Växelskulder 
    2499 Andra övriga kortfristiga skulder  

25 Skatteskulder   

2510 Skatteskulder  2512 Beräknad inkomstskatt  

    2513 Beräknad fastighetsskatt/fastighetsavgift  

    2514 Beräknad särskild löneskatt på pensionskostnader  

    2515 Beräknad avkastningsskatt  

    2516 Moms  

    2517 Beräknad utländsk skatt  

    2518 Betald F-skatt  

26  Moms och särskilda punktskatter 

2610 Utgående moms, 25 %  2611 Utgående moms på försäljning inom Sverige, 25 %  

    2612 Utgående moms på egna uttag, 25 %  

    2613 Utgående moms för uthyrning, 25 %  

    2614 Beräknad utgående moms på tjänsteförvärv från utlandet, 25 
%  

    2615 Beräknad utgående moms på varuförvärv från annat EU-land, 
25 %  

    2616 Utgående moms VMB 25 %  

    2617 Utgående moms omvänd skattskyldighet varor och tjänster i 
Sverige, 25 %  

    2618 Vilande utgående moms, 25 %  

2620 Utgående moms, 12 %  2621 Utgående moms på försäljning inom Sverige, 12 %  
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    2622 Utgående moms på egna uttag, 12 %  

    2623 Utgående moms för uthyrning, 12 %  

    2624 Beräknad utgående moms på tjänsteförvärv från utlandet, 12 
%  

    2625 Beräknad utgående moms på varuförvärv från annat EU-land, 
12 %  

    2626 Utgående moms VMB 12 %  

    2627 Utgående moms omvänd skattskyldighet varor och tjänster i 
Sverige, 12 %  

    2628 Vilande utgående moms, 12 %  

2630 Utgående moms, 6 %  2631 Utgående moms på försäljning inom Sverige, 6 %  

    2632 Utgående moms på egna uttag, 6 %  

    2633 Utgående moms för uthyrning, 6 %  

    2634 Beräknad utgående moms på tjänsteförvärv från utlandet, 6 %  

    2635 Beräknad utgående moms på varuförvärv från annat EU-land, 
6 %  

    2636 Utgående moms VMB 6 %  

    2637 Utgående moms omvänd skattskyldighet varor och tjänster i 
Sverige, 6 %  

    2638 Vilande utgående moms, 6 %  

2640 Ingående moms  2641 Debiterad ingående moms  

    2642 Debiterad ingående moms i anslutning till frivillig 
skattskyldighet  

    2645 Beräknad ingående moms på förvärv från utlandet  

    2646 Ingående moms på uthyrning  

    2647 Ingående moms omvänd skattskyldighet varor och tjänster i 
Sverige  

    2648 Vilande ingående moms  

    2649 Ingående moms, blandad verksamhet  

2650 Redovisningskonto för moms    

2660 Särskilda punktskatter  2661 Reklamskatt  

    2669 Övriga punktskatter  

27 Personalens skatter, avgifter och löneavdrag 

2710 Personalskatt      

2730 Lagstadgade sociala avgifter och 
särskild löneskatt 

Avräkning lagstadgade sociala avgifter  

    2732 Avräkning särskild löneskatt  

2740 Avtalade sociala avgifter      

2750 Utmätning i lön m.m.      

2760 Semestermedel  2761 Avräkning semesterlöner  

    2762 Semesterlönekassa  

2790 Övriga löneavdrag  2791 Personalens intressekonto  

    2792 Lönsparande  

    2793 Gruppförsäkringspremier  

    2794 Fackföreningsavgifter  

    2795 Mätnings- och granskningsarvoden  

    2799 Övriga löneavdrag  

28 Övriga kortfristiga skulder   

2810 Avräkning för factoring och belånade 
kontraktsfordringar  

Avräkning för factoring 

  2812 Avräkning för belånade kontraktsfordringar 

2820 Kortfristiga skulder till anställda  Löneskulder  

    2822 Reseräkningar  

    2823 Tantiem, gratifikationer  
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    2829 Övriga kortfristiga skulder till anställda  

2830 Avräkning för annans räkning    

2840 Kortfristiga låneskulder  2841 Kortfristig del av långfristiga skulder  

    2849 Övriga kortfristiga låneskulder  

2850 Avräkning för skatter och avgifter (skattekonto) 

2860 Kortfristiga skulder till koncernföretag  Kortfristiga skulder till moderföretag  

    2862 Kortfristiga skulder till dotterföretag  

    2863 Kortfristiga skulder till andra koncernföretag  

2870 Kortfristiga skulder till intresseföretag    

2880 Skuld erhållna bidrag      

2890 Övriga kortfristiga skulder  2891 Skulder under indrivning  

  2892 Inre reparationsfond/underhållsfond 

    2893 Skulder till närstående personer, kortfristig del  

    2895 Derivat (kortfristiga skulder)  

    2897 Mottagna depositioner, kortfristiga  

    2898 Outtagen vinstutdelning  

    2899 Övriga kortfristiga skulder  

29 Upplupna kostnader och förutbetalda intäkter 

2910 Upplupna löner  2911 Löneskulder  

    2912 Ackordsöverskott  

    2919 Övriga upplupna löner  

2920 Upplupna semesterlöner      

2930 Upplupna pensionskostnader  Upplupna pensionsutbetalningar  

2940 Upplupna lagstadgade sociala och 
andra avgifter  

Beräknade upplupna lagstadgade sociala avgifter  

    2942 Beräknad upplupen särskild löneskatt  

    2943 Beräknad upplupen särskild löneskatt på pensionskostnader, 
deklarationspost 

    2944 Beräknad upplupen avkastningsskatt på pensionskostnader  

2950 Upplupna avtalade sociala avgifter   Upplupna avtalade arbetsmarknadsförsäkringar 

  2959 Upplupna avtalade pensionsförsäkringsavgifter, 
deklarationspost 

2960 Upplupna räntekostnader      

2970 Förutbetalda intäkter  2971 Förutbetalda hyresintäkter  

    2972 Förutbetalda medlemsavgifter  

    2979 Övriga förutbetalda intäkter  

2980 Upplupna avtalskostnader      

2990 Övriga upplupna kostnader och 
förutbetalda intäkter  

Beräknat arvode för bokslut  

    2992 Beräknat arvode för revision  

  2993 Ospecificerad skuld till leverantörer 

  2998 Övriga upplupna kostnader och förutbetalda intäkter  

    2999 OBS-konto 
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Bilaga 2 BAS-nyckeltal  
Referens: 
Sundberg, L. (1998) Nyckeltalshandboken – en vägledning enligt ny och gammal redovisning. Uppsala: MM Publikationer AB 
 
Grundnyckeltal (Gemensamma för BAS – nyckeltal och SCBs branschnyckeltal) 

 

Avkastningsstruktur 
G1 Avkastning på eget kapital  
Nettoresultat i procent av justerat eget kapital 
Justerat nettoresultat / Justerat eget kapital, % 
 
G2 Avkastning på totalt kapital  
Rörelseresultat plus finansiella intäkter i procent av balansomslutningen 
Justerat resultat efter finansiella intäkter / Summa tillgångar, % 

 
G3 Skuldränta 
Finansiella kostnader i procent av summa avsättningar och skulder inkl. latent skatteskuld 
Finansiella kostnader / Summa justerade skulder, % 

 
G4 Riskbuffert totalt kapital  
Skillnaden (i procentenheter) mellan avkastningen på totalt kapital och skuldränta. 
Avkastning på totalt kapital – Skuldränta, % 

 

Resultatstruktur 
G5 Rörelsemarginal 
Rörelseresultat i procent av nettoomsättning 
Justerat rörelseresultat / Nettoomsättning, % 

 
G6 Nettomarginal 
Nettoresultat i procent av nettoomsättning.  
Justerat nettoresultat / Nettoomsättning, % 

 

Intäkts-/Kostnadsstruktur 
G7 Nettoomsättning per anställd 
Nettoomsättning dividerad med medelantalet anställda. 
Nettoomsättning / Medeltal anställda, % 

 

G8 Personalkostnader i relation till omsättningen 
Personalkostnader i procent av nettoomsättning.  
Personalkostnader / Nettoomsättning, % 

 

Kapitalstruktur mm 
G9 Soliditet 
Justerat eget kapital i procent av balansomslutningen. 
Justerat eget kapital/ Summa tillgångar, % 

 
G10 Kapitalets omsättningshastighet 
Nettoomsättning dividerad med balansomslutningen. 
Nettoomsättning / Summa tillgångar, ggr 

 
G11 Rörelsekapital i relation till nettoomsättning 
Rörelsekapital i procent av nettoomsättningen.  
(Summa omstillg – Summa kortfr. Skulder) / Nettoomsättning, % 
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G12 Kassalikviditet 
Omsättningstillgångar exkl. lager mm i procent av kortfristiga skulder. 
(Summa omstillg – Summa varulager) / Summa kortfristiga skulder, % 

 

Utvecklingstal 
G13 Förändring av omsättning 
Skillnaden mellan årets och föregående års nettoomsättning i procent av föregående års nettoomsättning. 
(Nettoomsättning år 3 – Nettoomsättning år 2) / Nettoomsättning år 2, % 

 
G14 Förändring av totalt kapital 
Skillnaden mellan årets och föregående års balansomslutning i procent av föregående års balansomslutning. 
(Summa tillg år 3 – Summa tillg år 2) / Summa tillg år 2, % 

 

G15 Förändring av justerat eget kapital 
Skillnaden mellan årets och föregående års eget kapital i procent av föregående års eget kapital. 
(Just eget kp år 3 – Just eget kap år 2) / Just eget kap år 2, % 

 
G16 Förändring av antalet anställda 
Skillnaden mellan årets och föregående års medelantal anställda i procent av föregående års medeltal 
anställda. 
(Medelant anst år 3 – Medelant anst år 2) / Medelant anst år 2, % 

 

Tilläggsnyckeltal (Gemensamma för BAS – nyckeltal och SCBs branschnyckeltal) 

 

Resultatstruktur 
T1 Bruttovinstmarginal (Bruttovinstprocent) 
Nettoomsättning av handelsvaror och tjänster minus inköpsvärdet för sålda handelsvaror och tjänster i procent 
av nettoomsättningen. 
(Nettoomsättning – Kostnad sålda varor) / Nettoomsättning, % 

 
T2 Förädlingsgrad 
Rörelseresultat efter avskrivningar plus avskrivningar och personalkostnader i procent av nettoomsättningen. 
(Just rör res + Avskrivn + Personalkostn) / Nettoomsättning, % 

 
T3 Räntetäckningsgrad 
Rörelseresultat plus finansiella intäkter dividerat med finansiella kostnader. 
Justerat resultat efter finasiella intäkter / Finansiella kostnader, ggr 

 
T4 Förädlingsvärde per anställd 
Förädlingsvärdet dividerat med medelantalet anställda. 
Förädlingsvärde / Medeltal anställda, tkr 

 
T5 Rörelseresultat per anställd 
Rörelseresultat dividerat med medelantalet anställda. 
Justerat rörelseresultat / Medelantal anställda, tkr 

 
T6 Nettoresultat per anställd 
Nettoresultat dividerat med medelantalet anställda  
Justerat nettoresultat / Medelantal anställda, Tkr 

 

Intäkts-/Kostnadsstruktur 
T7 Personalkostnader i relation till förädlingsvärdet 
Personalkostnader i procent av förädlingsvärdet.  
Personalkostnader / Förädlingsvärde, % 
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T8 Personalkostnader per anställd 
Personalkostnader dividerat med medelantal anställda. 
Personalkostnader / Medelantal anställda, tkr 

 
T9 Avskrivningar i relation till omsättningen 
Avskrivningar i procent av nettoomsättningen.  
Avskrivningar enligt plan / Nettoomsättning, % 

 
T10 Finansnetto i relation till omsättningen 
Finansiella intäkter minus finansiella kostnader i procent av nettoomsättningen. 
(Just. nettoresultat – just. Rörelseresultat) / Nettoomsättning, % 

 

Kapitalstruktur mm 
Anläggningsstruktur 
T11 Immateriella anläggningstillgångar i relation till omsättningen 
Summa restvärden enligt plan för immateriella anläggningstillgångar i procent av nettoomsättningen. 
Immateriella anläggnings tillg. / Nettoomsättning, % 

 
T12 Materiella anläggningstillgångar i relation till omsättningen 
Summa restvärden enligt plan för materiella anläggningstillgångar i procent av nettoomsättningen. 
Materiella anläggnings tillg. / Nettoomsättningen, % 

 
T13 Maskiner och inventarier i relation till omsättningen 
Summa restvärden enligt plan för maskiner och inventarier i procent av nettoomsättningen. 
Maskiner och inventarier / Nettoomsättningen, % 

 
T14 Finansiella anläggningstillgångar i relation till omsättningen 
Finansiella anläggningstillgångar i procent av nettoomsättningen. 
Finansiella anläggnings tillg. / Nettoomsättning, % 

 
Rörelsekapitalstruktur 
T15 Lager och pågående arbeten mm i relation till omsättningen 
Lager och pågående arbeten mm i procent av nettoomsättningen. 
Summa varulager / Nettoomsättning, % 

 
T16 Kundfordringar i relation till omsättningen 
Kundfordringar i procent av nettoomsättningen.  
Kundfordringar / Nettoomsättning, % 

 
T17 Övriga kortfristiga fordringar i relation till omsättningen 
Övriga kortfristiga fordringar i procent av nettoomsättningen. 
Övr. kortfr. Fordringar / Nettoomsättning, % 

 
T18 Likvida medel i relation till omsättningen 
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar i procent av nettoomsättningen. 
Likvida medel / Nettoomsättning, % 
 

T19 Kortfristiga skulder i relation till omsättningen 
Kortfristiga skulder i procent av nettoomsättningen. 
Kortfristiga skulder / Nettoomsättning, % 

 
Skuldstruktur 
T20 Eget kapital i relation till omsättningen 
Eget kapital i procent av nettoomsättningen. 
Summa eget kapital / Nettoomsättning, % 
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T21 Obeskattade reserver i relation till omsättningen 
Obeskattade reserver i procent av nettoomsättningen 
Obeskattade reserver / Nettoomsättning, % 

T22 Avsättningar och långfristiga skulder i relation till omsättningen 
Avsättningar och långfristiga skulder i procent av nettoomsättningen 
(S:a just skulder – Lat Skatteskuld – S:a kortfr skulder) / Nettoomsättning, % 

 

Utvecklingstal 
T23 Förändring av förädlingsvärde 
Skillnad mellan årets och föregående års förädlingsvärde i procent av föregående års förädlingsvärde. 
(Förädlingsvärde år 3 – Förädlingsvärde år2) / Förädlingsvärde år2, % 

 
T24 Förändring av förädlingsvärde per anställd 
Skillnaden mellan årets och föregående års förädlingsvärde (FV) per anställd i procent av föregående års 
förädlingsvärde per anställd. 
(FV per anställd år 3 – FV per anställd år 2) / FV per anställd år 2, % 

 
T25 Investeringar i materiella anläggningstillgångar i relation till omsättningen 
Investeringar i materiella anläggningstillgångar i procent av nettoomsättningen. 
Investeringar i matr.anl.tillg. / Nettoomsättning, % 

 

Sambandstal 
T26 Skuldsättningsgrad 
Avsättningar och skulder inkl. latent skatteskuld dividerad med justerat eget kapital 
 
T27 Vinstprocent 
Rörelseresultat plus finansiella intäkter i procentav nettoomsättningen. 

 
Tilläggsnyckeltal  (Endast ingående i BAS – Nyckeltal men inte i SCBs branschnyckeltal) 

 

Avkastningsstruktur 
T31 Avkastning på sysselsatt kapital % 
Rörelseresultat plus finansiella intäkter i procent av sysselsatt kapital. 
 
T32 Låneränta % 
Finansiella kostnader i procent av räntebärande skulder. 
 
T33 Riskbuffert sysselsatt kapital % 
Skillnaden (i procentenheter) mellan avkastningen på sysselsatt kapital och låneränta. 

 

Resultatstruktur 
T34 Täckningsgrad % 
Nettoomsättning av varor och tjänster minus särkostnader i procent av nettoomsättningen (tillverkade och 
tjänsteproducerande företag) 
 
T35 Bruttovinst per anställd tkr 
Nettoomsättning av handelsvaror och tjänster minus inköpsvärdet för sålda handelsvaror och tjänster dividerat 
med medeltalet anställda. 
 
T36 Täckningsbidrag per anställd tkr 
Täckningsbidraget dividerad med medelantalet anställda. 
 

Intäkts-/Kostnadsstruktur 
T37 Lokalkostnader i relation till omsättningen % 
Lokalkostnader i procent av nettoomsättningen 



 

88 (89) 

T38 Försäljningskostnader i relation till omsättningen % 
Försäljningskostnader i procent av nettoomsättningen. 
 
T39 Administrationskostnader i relation till omsättningen % 
Administrationskostnader i procent av nettoomsättningen. 

 
T40 Forsknings- och utvecklingskostnader i relation till 
Omsättningen % 
Forsknings- och utvecklingskostnader (FoU) i procent av nettoomsättningen. 
 
T41 Övriga rörelsekostnader i relation till nettoomsättningen % 
Övriga rörelsekostnader i procent av nettoomsättningen. 
 

Kapitalstruktur 
T42 Varulagrets omsättningshastighet ggr 
Kostnader för sålda varor dividerad med genomsnittligt varulager. 
 
T43 Lämnad kredittid till kunder dagar 
Genomsnittliga kundfordringar exkl. mervärdesskatt gånger 365 dagar dividerat med fakturerad 
nettoomsättning. 
 
T44 Lageravkastning % 
Bruttovinst i procent av genomsnittligt varulager. 
 
T45 Kassalikviditet inkl. outnyttjad checkräkningskredit % 
Summa omsättningstillgångar exkl. lager och pågående arbeten mm men inkl. outnyttjad checkräkningskredit i 
procent av kortfristiga skulder. 
 

Kassaflödesanalys 
T46 Kassaflöde före förändring av rörelsekapital och 
investeringar i relation till omsättningar % 
Resultat före avskrivningar plus/minus finansiella poster minus betald skatt i procent av nettoomsättningen 
 
T47 Kassaflöde efter förändring av rörelsekapital men före investeringar i relation till omsättningen % 
Resultat före avskrivningar plus/minus finansiella poster minus betald skatt plus/minus förändring av 
rörelsekapitalet i procent av nettoomsättningen. 
 
T48 Kassaflöde efter förändring av rörelsekapital och efter investeringar i relation till omsättningen % 
Resultat före avskrivningar plus/minus finansiella poster minus betald skatt plus/minus förändring av 
rörelsekapitalet minus investeringar i procent av nettoomsättningen. 
  

Sambandstal 
T49 Lånegrad ggr 
Räntebärande skulder dividerat med justerat eget kapital. 
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Bilaga 3 Definitioner materiella anläggningstillgångar enligt 
Redovisningsrådet 

Materiella anläggningstillgångar är fysiska tillgångar som är avsedda att stadigvarande 
utnyttjas i verksamheten, inklusive för uthyrning.  
Anskaffningsvärde är det belopp som betalts för en tillgång vid anskaffningen eller verkligt 
värde av vad som erlagts på annat sätt.  
Restvärde är det belopp företaget förväntas erhålla för en tillgång efter nyttjandeperiodens slut 
efter avdrag för kostnader i samband med avyttringen. 3  
Avskrivningsbart belopp utgörs av tillgångens anskaffningsvärde med avdrag för beräknat 
restvärde. Om uppskrivning skett ska uppskrivningsbeloppet inkluderas i avskrivningsbart 
belopp.  
Nyttjandeperiod är den tid under vilken en tillgång förväntas bli utnyttjad för sitt ändamål av 
företaget. Nyttjandeperiod kan för vissa tillgångar även uttryckas som det antal enheter, eller 
motsvarande, som förväntas bli producerade med hjälp av tillgången.  
Avskrivning är en systematisk periodisering av en tillgångs avskrivningsbara belopp över dess 
nyttjandeperiod.  
Redovisat värde är det värde som en tillgång tas upp till i balansräkningen. Ackumulerade 
överavskrivningar (skillnaden mellan tillgångens skattemässiga värde och redovisade värde) 
ska i enlighet med ÅRL inte påverka det redovisade värdet. Detta innebär att det enligt ÅRL 
inte föreligger någon begränsning beträffande möjligheterna att upplösa överavskrivningar.  
Verkligt värde är det belopp till vilket en tillgång skulle kunna överlåtas eller en skuld 
regleras mellan kunniga parter som är oberoende av varandra och har ett intresse av att 
transaktionen genomförs. 
 


