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BAS Nyckeltal har fatt en stor spridning sedan den forsta publiceringen
1998, boken kan idag sdgas utgdra “svensk standard” inom omrédet. Ar-
bete med analys och nyckeltal som en del av féretagens beslutsfattande har
samtidigt blivit en allt viktigare uppgift for foretagsledningar och radgivare,
varfor bokens roll som centralt uppslagsverk kommer att utgéra en fortsatt
standard inom det framtida arbetet med analys och ekonomistyrning.

Malgruppen for BAS Nyckeltal ar i forsta hand revisorer, redovisnings-
konsulter, radgivare, foretagsledare och ekonomiansvariga i mindre och
medelstora foretag. En annan viktig malgrupp ar medarbetare i banker och
kreditinstitut som uppréattar ekonomiska analyser, samt studenter inom
universitet och hoégskolor inom foretradesvis &mnena redovisning, analys
och finansiering.

Boken &r fran den fjarde upplagan kraftigt omarbetad och utvidgad med
ett avsnitt om kassaflodesanalys, som tillsammans med analys av nyckeltal
ingar som en viktig del i den ekonomiska styrningen. Fran den femte upp-
lagan har en uppdatering gjorts med aktuella skattesatser. Boken ar uppde-
lad péa fyra delar for att kommunicera sitt budskap pa ett tydligt och lattlast
satt.

Den forsta delen behandlar ekonomistyrning och analys med hjélp av
nyckeltal som ett arbetssatt, samt viktiga saker som bor uppmarksammas
under processen. I denna del ingéar dven det nya avsnittet om kassaflodes-
analys.

Den andra delen behandlar ekonomiska samband och modeller som
kombinerar nyckeltal for att skapa en mera dynamisk bild av foretagets
ekonomiska miljo och hur denna kan paverkas genom ekonomisk styrning.

Den tredje delen innehaller ett praktikfall som visar hur arbetet med
analysen kan ske i praktiken. Har behandlas aven konkurrentanalyser och
visas hur tolkningen av resultatet kan ske.

Den fjarde delen &r bokens uppslagsdel som omfattar formler och réakne-
exempel. Har finns definitioner av alla nyckeltal med pedagogiska forkla-
ringar av innebdrden samt kommentarer.

Boken innehaller ett antal jamforelsetabeller med véarden fran olika
branscher. Dessa tabeller har som mal att visa strukturen i olika branscher
och &r inte uppdaterade med de senaste aktuella vardena per bransch.



For ytterligare information om BAS-organisationen och andra BAS-
produkter hénvisas till www.bas.se eller till Srf konsulternas férbund som
fran 2015 har ansvar for innehall och uppdatering av BAS-produkterna.
Boken BAS Nyckeltal har skrivits av Mikael Carlson som ar branschansva-
rig for redovisning pa Srf konsulternas férbund.

Stockholm i februari 2016



DEL 1

ANALYS AV FORETAG
MED NYCKELTAL OCH
KASSAFLODEN

1.1 INLEDNING
Alla foretag har ekonomiska mél som man vill uppna. Agarna vill ha avkast-
ning pa sitt investerade kapital och foretagsledningen har till uppgift att for-
valta det investerade kapitalet pa basta satt. Foretaget maste darfor ledas sa
man uppnar bade avkastning till 4garna och erséttning till finansidrer och
anstéllda. Dessutom maste kapital genereras till nédvandiga investering-
ar. For att nd malen kravs kunskaper och forstaelse for bade verksamheten
samt de verktyg som kan anvandas i den ekonomiska styrningen. Ett av de
viktigaste omradena for sadan styrning ar de generella metoder som be-
skrivs i den har boken. Analys av nyckeltal och kassafloden, samt de sam-
band som kan redovisas genom att kombinera ekonomisk information ar
mycket effektiva verktyg i den ekonomiska styrningen. Utan sadana verk-
tyg kan det vara svart att se och tolka den ekonomiska informationen och
att anvanda sambanden bakom orsak och verkan i det fortsatta arbetet.

De analysmetoder och modeller som redovisas i BAS Nyckeltal ar ge-
nerella och kan anvandas av alla typer av foretag och i alla situationer.
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Tekniken anvéinds béde till att redovisa den egna utvecklingen 6ver tiden,
och till att jamfora mot andra liknande foretag. Genom att lara sig arbeta
med dessa analyser kan man lasa mellan raderna och snabbt satta sig in i
och paverka den ekonomiska utvecklingen. Kunskaper inom detta omrade
blir darmed en viktig investering infor den fortsatta styrningen av verksam-
heten. BAS Nyckeltal ar darfor Ionsam lasning!

1.1.1 EKONOMISK STYRNING VIA NYCKELTAL

Att styra innebar i korthet att kontrollera eller paverka vad som ska handa
framét. For att kunna gora detta méste man forsta vad som har hint bakat,
och hur den erfarenheten kan anvandas. Darfor ar ekonomisk analys och
styrning en forutsattning for att kunna tolka utvecklingen och anvénda in-
formationen for att ett foretag ska na sina framtida mal. En definition av
ekonomisk styrning kan darfér vara att identifiera, tolka och avsiktligt pa-
verka en verksamhet mot uppsatta ekonomiska mal. Samtidigt varierar
den miljo som ska styras mycket, bade mellan olika foretag och Gver tiden.
En redovisningsbyra med fem anstallda kraver en helt annan styrning &n ett
stalverk med tusen anstéallda. P4 samma satt kravs en helt annan styrning
i ett foretag under lagkonjunktur da éverlevnad star i fokus jamfort mot en
hogkonjunktur d& man vaxer och investerar kraftigt. Dessutom férandras
forutsattningarna for styrningen fortldpande. Forandringar pa marknaden
och hos konkurrenterna kan fa stor inverkan pa bade intakter och kostna-
der. Inom foretaget kan oviantade uppsigningar av nyckelanstillda, pro-
duktionsstorningar, finansiering m.m. medféra nya forutsiattningar. Detta
kraver en I6pande bevakning och respons aven for beslutade atgarder. Det
ar bara i undantagsfall som méalen kan nds utan att atgarder maste vidtas
som svar pa forandringar.

Alla dessa forandringar skapar stora mangder av information som mas-
te tolkas. FOr att klara detta kravs effektiva och tydliga signalsystem som
kan hjalpa till att fokusera pa strukturen och helheten. Detta géller bade for
planerade och oplanerade férandringar. Genom att arbeta med sddana sig-
nalsystem forkortas dven responstiden, s& att man kan reagera pé foriand-
ringarna sa tidigt som mojligt. Och som vanligt galler att ju tidigare man
uppticker en forandring, desto mindre resurser kravs for att korrigera kur-
sen, och samtidigt 6kar mojligheterna att utnyttja det intraffade till egen
fordel.

Ett av foretagets basta signalsystem utgérs av just sddana ekonomiska
nyckeltal som beskrivs i den har boken. Nyckeltalen hjélper till att identi-
fiera, beskriva och analysera effekten av fordandringen sa att den fortsatta
styrningen kan anpassas. Kort sagt — styrning genom nyckeltal ar ett maste
for de flesta foretag.



Ett nyckeltal ar ett relationstal som i en enda siffra uttrycker ett forhal-
lande mellan flera andra virden. Genom att visa relationen mellan flera
andra varden omvandlas data till ny vardefull information. Anvandningen
av nyckeltal hos manga féretag ingar darfor som en given del av ekonomi-
styrningen sedan lang tid tillbaka. Formagan att kunna beskriva ekonomis-
ka forhallanden pa ett dverskadligt satt ar i manga fall avgérande for att
kunna bedéma foretagets styrkor och svagheter, samt majligheter att ut-
vecklas vidare. Tekniken ar darfor vil etablerad, men urvalet och mangden
av nyckeltal som anvands i styrningen varierar mellan olika féretag beroen-
de pa verksamhet, storlek, dgarstruktur, konkurrensklimat och en miangd
andra faktorer. Berdakningen kan baseras pa bade underlag fran foretagets
affarsredovisning och den interna redovisningen. Den vanligaste kallan &r
dock den externa affarsredovisningen, och det ar dven denna som ar till-
ganglig for jamforelser mot andra foretag.

Anvindningen av nyckeltal, bade nér de anvinds inom foretaget och for
analys av andra foretag, kriver att de baseras pa en klar terminologi, en-
hetliga definitioner och en tillforlitlig redovisning. Om den underliggande
redovisningen ar av 1ag kvalitet blir inte heller analysen och svaren anvand-
bara.

1.1.2 INFORMATIONSBEHOVET PAVERKAS AV
FORETAGSSTRUKTUREN

Majoriteten av de svenska foretagen dr sma och dgarledda. Det finns vis-
serligen stora svenska borsforetag, men basen i det svenska naringslivet ar
mindre familjeféretag med upp till 10 anstéllda, och huvudsak inom han-
dels- och tjanstesektorn. Foretagets struktur paverkar i sin tur informa-
tionsbehovet. Ett stort noterat foretag har en viktig uppgift i att informera
marknaden om sin ekonomiska utveckling. Det &r darfor vanligt att man
bade arbetar internt med nyckeltal och dven kommunicerar till &gare och
marknad via nyckeltal, detta visar att man har kontroll 6ver verksamheten
och nar malen.

De mindre foretagen har inte samma krav pd extern information, hir
anvands nyckeltalen i stallet som ett led i den interna styrningen av verk-
samheten. Samtidigt moter aven dessa foretag ofta ett stort externt intresse
fran de banker och finansidrer som man anviander och som vill forsikra sig
om att foretaget har kontroll éver sin ekonomi.

En viktig malsattning for BAS Nyckeltal ar att 6ka forstaelsen for hur ett
foretag kan styras. Kunskapen om hur I6nsamhet och likviditet kan péver-
kas ar i manga fall en avgérande faktor for de mindre féretagens 6verlevnad
och utveckling, och hir utgor nyckeltalen en viktig del av dialogen inom f6-
retaget och med revisorer, redovisningskonsulter, rddgivare och finansia-



rer. Sambandet mellan kunskap om ekonomisk styrning och framgang ar
tydligt. Boken har en ambition att forstarka detta och ge okad forstaelse.
Och kom ihag — det dr bdittre att f& ndstan rdtt dn exakt fel!

1.2.1 EN SVENSK DE FACTO-STANDARD

Den forsta utgavan av BAS Nyckeltal publicerades redan 1998 i samarbete
med SCB. Detta var ett viktigt led i att ge marknaden enhetliga bendmning-
ar och definitioner fér ekonomiska nyckeltal. Sedan dess har anvindning-
en blivit allt mera utbredd, och genom kopplingen till BAS-kontoplanen
och SCB:s Branschnyckeltal har BAS Nyckeltal i praktiken kommit att bli
en svensk standard for nyckeltal som anvands i flera viktiga sammanhang.
Denna bok ar darfér en viktig kalla till dessa analyser.

1.2.2 UPPDELNING | GRUNDNYCKELTAL OCH
TILLAGGSNYCKELTAL

BAS Nyckeltal har tagits fram for att kunna tolka och styra foretagets eko-
nomiska utveckling. For att underlatta for anvandarna har man darfor delat
upp nyckeltalen i tva kategorier baserat pa om de ingar bland de nyckeltal
som SCB beréknar for alla foretag eller om de fyller mera specifika behov.

Grundnyckeltal kallas den grupp av nyckeltal som kan berdknas direkt
frén en extern arsredovisning och som ingar i den statistik som utgér SCB:s
Branschnyckeltal. Avsikten &r att dessa nyckeltal ska kunna anvandas av
alla foretag, oavsett storlek, verksamhet eller bransch. Darutover ingar en
kategori tilliggsnyckeltal, som ger mera fordjupad information for olika
typer av foretag och situationer. En stor méangd av dessa ingar ocksa bland
SCB:s Branschnyckeltal och kan darmed jamforas mot andra foretag, men
hér finns dven specifika nyckeltal som inte ingar och som kriver intern in-
formation fran det egna foretaget for att kunna beréknas. Denna kategori
ska ses som ett arkiv att vilja bland f6r mera specifika och interna analyser
eller som en fortsatt tolkning fran den grundlaggande analysen. Alla fore-
tag ska kunna anvanda grundnyckeltalen och kan sedan komplettera dessa
med lampliga nyckeltal ur arkivet av tillaggsnyckeltal.

BAS Nyckeltal har delat upp nyckeltalen i en struktur som avser att un-
derlatta anvindning, forstdelse och tolkning av analysen. Uppdelningen
har skett pa sex olika block, enligt foljande struktur:



1.8.1 INLEDNING

Under detta avsnitt ska vi berdkna 10 nyckeltal som kan anvandas av de
flesta foretag. Nyckeltalen ar hamtade fran bade grundnyckeltal och till-
laggsnyckeltal och ar vanligt forekommande i denna typ av analyser, vilket
aven kan tolkas som att de normalt innehaller viktig information. Berak-
ningen nedan sker for ett enskilt ar, och redovisas tillsammans med de 3
tidigare &ren for att visa trenden.

1.8.2 AVKASTNING PA EGET KAPITAL
Detta ar ett grundnyckeltal (G1) som finns under blocket avkastningsstruk-
tur.

Agarna till ett bolag har tillfort kapital, oftast under starten men ibland
aven senare. Detta kapital lever med hogst risk och star sist i raden for ater-
betalning om foretaget skulle fa problem. Det betyder att garna maste ut-
vardera om kapitalet ska fa stanna kvar eller om det ska tas ut och omplace-
ras. Vad som avgor ett sddant beslut &ar hur lonsamt det ar att |ata det arbeta
vidare inom bolaget, dvs. vilken avkastning dgarna far pa sitt kapital. Om
den ar for Iag eller om risken beddms for htg kommer &garna att Gvervaga
att omplacera det i ndgot annat alternativ.

I mindre foretag ar &garna ofta dven verksamma i det egna foretaget och
tar ut 16n for sitt arbete. Férutsatt att denna 16n &r marknadsmassig ska den
dock inte forvixlas med avkastning pa kapitalet, eftersom dgarens arbets-
insats &r nddvandig for att driva verksamheten. Erséattningen for kapitalet
ar den vinst som uppstar efter att alla kostnader, inklusive dgarens 16n, ar
betalda. | resultatrakningen &r det darfor pa nivan nettoresultat (resultat
efter finansiella poster) som vi miter, eftersom man hir har dragit av alla
kostnader som finns i verksamheten inklusive rantor for 1anen. Efter denna
niva kan resultatet paverkas av extraordinara poster och bokslutsdisposi-
tioner, men det ingdr inte i berdkningen eftersom man vill visa det normala
Overskottet.

Det egna kapitalet man mater mot ar inte bara det kapital som dgarna
satsat fran borjan, utan dven vinstmedel som intjanats senare och som man
1atit stanna kvar i foretaget. Dessutom kan det finnas obeskattade reserver
som periodiseringsfonder och éveravskrivningar och dessa innehaller ock-
sa eget kapital. Vid nuvarande skattesats 22 % kommer 78 % av de obeskat-
tade reserverna att bli eget kapital nar de aterfors och denna del ska darfor
ingd i det egna kapitalet. Normalt anvands begreppet justerat eget kapital
for att indikera att eget kapital i obeskattade reserver ingar.
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ANALYS AV FORETAG MED NYCKELTAL OCH KASSAFLODEN

Formel: Nettoresultat (Resultat efter finansiella poster) / Justerat eget kapital

Exempel: 204 / (1 592 + (709 x 0,78)) = 9,5 %

Berdkningen sker ibland efter skatteavdrag fran nettoresultatet, eftersom
vinsten inte kan delas ut till Agarna fore skatt. | exemplet hade justering for
skatt pa nettoresultatet givit virdet 7,4 %.

Vid bedomningen maste man aven analysera hur stort det egna kapitalet
ar for att inte dra fel slutsatser. Om eget kapital &r mycket Iagt sa innebar
ju detta att aven relativt sma 6verskott framstar som en mycket bra avkast-
ning. Men om kapitalet ar for 1agt ar risken ocksé sannolikt hogre, och man
kan inte i detta lage dela ut pengar till 4garna. Vardet blir d& enbart fiktivt.
Vid analys av avkastning pa eget kapital bor man darfor samtidigt bedéma
soliditeten (se nedan). Forst nar den ar tillracklig kan utdelning ske under
normal risk, och darfor bor dessa nyckeltal bedémas tillsammans.

Men det ar inte bara dgarna som har intresse av foretagets avkastning
pa eget kapital. Aven finansiirerna liser detta nyckeltal med stort intresse.
Det visar ju hur snabbt foretaget kan bygga upp det egna kapitalet, vilket ar
viktigt for att garantera en stabil verksamhet som kan motsta framtida for-
luster, och ddrmed minska risken for finansidrerna att fa problem med sin
utlaning till foretaget. Utvecklingen éver tiden ser ut enligt nedan.

% Avkastning pé eget kapital
20

15 |

10 |

20X5 20X6 20X7 20X8

Avkastningen i exempelforetaget har varit stabil tidigare, men minskat va-
sentligt under det senaste aret. Detta maste analyseras vidare, och forkla-
ringen tycks finnas i resultatriakningen eftersom det egna kapitalet inte har
foréandrats mer &n marginellt. Ett viktigt steg blir darfor att analysera vinst-
marginaler i resultatrikningen for att finna forklaringen till den sankta av-
kastningen.
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ANALYS AV FORETAG MED NYCKELTAL OCH KASSAFLODEN

Kassaflodesanalys av Exempelforetaget:

e N

Analys av kassaflode

Forsaliningsintckter Q108

Owriga intdkter 35

Summa intdker Q143

Material och varor -6 346

Externa kostnader -594

Personalkostnader -1 568

Rénteintdkter 1

Réntekostnader -243

Extraordindra infékter 0

Extraordindra kostnader 0

Skatt -65

| Likviditet fran resultatet 328 |

1B - UB

Varulager 2511 2679 -168

Kundfordringar 511 675 -164

Owriga kortfrist fordr 11 89 -/8
UB - IB

Leverantorsskulder 314 358 -44

Ovr korffrist skulder 475 409 66

Likviditet fran rorelsekapitalet -388

Ackum likviditet fran rorelsen -60
B - UB -

Nettoinvesteringar 1083 | 1808 | 189 ] -14 |
UB - B

Nettoférandring lén | 2306] 2114 ] 102
UB - 1B -

Nettoféréndring dgare | 1592 | 1466 | = —40 |

Likviditet fran investeringar och lén 138

Ackum likviditetsférandring 78
IB + Forandr

UB likvida medel 67| 78] )
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Strukturen for analysblanketten ovan ar forenklad, men principerna géller
for alla typer av blanketter for dessa analyser, t.ex. de som finns att hamta
pad www.bas.se dir 4ven denna blankett finns.

1.10.6 TOLKNING AV ANALYSEN

Blanketten visar att det ackumulerade kassaflodet for de tre sektorerna ar
78 tkr for perioden. Nér vi lagger detta tillskott till de ingaende likvida med-
len pa 67 tkr far vi 145 tkr, vilket 4r samma som anges for utgaende likvida
medel i balansrikningen. Vi har alltsa gjort réatt, men hur ska vi tolka for-
andringen? Vi har fordubblat de likvida medlen, men &nda kvarstar fragan
— ar det bra eller daligt?

Analysen av kassaflodet ar oerhort viktig. Men har det uppstatt pa ratt
satt? Hur kan det forvantas utvecklas? Hur kan vi paverka och styra den
fortsatta utvecklingen? Detta &r typiska frdgor som maste besvaras. Kas-
saflodet paverkar dessutom nyckeltalen, eftersom ett daligt kassaflode kan
kriva nya krediter, och da sjunker soliditeten. Den ¢kade rantekostnaden
forsamrar rantetackningsgraden och kraven pa avkastningen okar for att
foretaget ska fortsatta ga med vinst. Allt hanger samman.

En analys av kassaflodet i exempelforetaget kan visa hur tolkningen kan
gatill.

Sektor 1 - likviditet fran resultatet

Forst sker en analys av den dvergripande strukturen — var har kapitalet
uppstatt och bundits? Ovan ser vi att Insamheten i foretaget skapar den
storsta delen av likviditeten. Detta &r bra. Jamfér mot en situation dar kas-
saflodet istillet i huvudsak kommer fran extern upplaning. En saddan situa-
tion skulle pa sikt vara ohéllbar, eftersom 6kade rantor skulle utradera re-
sultatet och nar banken inte vill Idna ut mera pengar sinar kassan direkt. En
struktur déar resultatet ger positiv likviditet &r en dnskvard situation. Men
varfor tillfors bara 78 tkr nar resultatet har en potential att 6ka likvida me-
del med 328 tkr?

Sektor 2 - likviditet fran rorelsekapitalet

Orsaken till att resultatet inte fyller pa kassan i vart exempel ar en bristande
kontroll 6ver rorelsekapitalet. Kapitalbindningen i varulager och kundford-
ringar har inte kunnat finansieras av leverantorerna, utan har kravt annan
likviditet. Efter denna sektor ar till och med det ackumulerade kassaflodet
-60 tkr, vilket betyder att det bara finns kvar 7 tkr av den ingdende likvi-
diteten pa 67 tkr efter den lI6pande verksamheten, sa hdar méste vi titta lite
narmare. Vad har egentligen hant har?
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DEL 2

EKONOMISKA
SAMBANDSMODELLER

2.1 INLEDNING

Nyckeltal ar utmarkta for att analysera foretagets status och utveckling och
darfoér en naturlig del av foretagets ekonomiska styrning. Men genom att
kombinera nyckeltalen med varandra till modeller kan man skapa en tkad
forstéelse for vad som ligger bakom I6nsamhet och risk i en verksamhet.
Da blir nyckeltalen inte bara méatare for att avlasa vad som har hant, utan
aven vagvisare i det framtida beslutsfattandet. Och kunskap om hur foreta-
get fungerar ar utgdngspunkten for att styra mot malen.

Under detta avsnitt kommer en serie sambandsmodeller att presenteras
som ger viktig information och véagledning i styrningen av verksamheten.
Modellerna &ar enkla och kan anvéandas av alla typer av foretag, och beskrivs
med hjalp av Exempelféretaget fran del 1 ovan.
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Ett foretags lonsamhet 4r motorn bakom de flesta andra faktorer. Hog 16n-
samhet ger god likviditet, bra soliditet, battre belaningsformaga for tillvaxt
och lag risk for 4gare och finansidrer. Och tviartom ger lag 1onsamhet daliga
varden pa dessa omraden och skapar darmed andra problem som féljd. Det
ar darfor vasentligt for alla foretag att forsta hur Ionsamheten fungerar och
hur den kan paverkas. Nedan kommer vi att beskriva detta genom analys av
nettoresultatet och vad som skapar avkastning.

2.2.1 ANALYS AV NETTORESULTAT

Hur och var uppstar resultatet? Ar vinsten stabil eller kan den Litt 6verga
i forlust? Tjanar vi tillrackligt mycket for att motivera den risk vi tar? Hur
kan resultatet paverkas for att bli battre? Detta ar viktiga fragor i alla fore-
tag och som maste besvaras for att styra verksamheten.

Analysen har avser inte procent, som ar sa vanligt for nyckeltalen, utan
istallet det faktiska resultatet i kronor. Den niva man analyserar ar resul-
tatet efter finansiella poster eller nettoresultatet, dvs. det normala dver-
skottet i foretaget utan paverkan av extraordinara poster, dispositioner och
skatter.

Overskottet i kronor péverkar den faktiska betalningsférmégan genom
att fylla pa kassan med likviditet. En vinst 6kar det egna kapitalet och pa-
verkar darmed den langsiktiga kapitalstrukturen och foretagets attraktivi-
tet hos finansidrer for att kunna fa nya lan. Darmed paverkas dven mojlig-
heterna att investera och vaxa pd marknaden. Denna analys 4r med andra
ord ett omrade som varje ansvarsfull foretagsledning, radgivare eller finan-
siar behover forsta och ha kontroll Gver.

Utgangspunkten for analysen ar balansrakningen, och de krav pa resul-
tatet som finns fran dgare och langivare. Enkelt uttryckt kan man siga att
foretagets agare vill ha avkastning pd vad man har satsat och langivarna vill
ha ranta pé det kapital man har lanat ut. Om béada dessa grupper ar nojda sa
har foretaget natt de ekonomiska malen med verksamheten — néjda dgare
och trygga langivare. For att uppna dessa mal maste vi darfor forst analyse-
ra hur nettoresultatet har uppstatt och fordelas. Den modell vi ska anvanda
kallas for hdvstangsmodellen och &r ett teoretiskt koncept som vi ska till-
lampa praktiskt nedan.

Foretaget i vart exempel fréan del 1 har ett nettoresultat pd 204 tkr. For-
sta steget ar att analysera hur detta resultat har uppstatt. En enkel uppstall-
ning av balansrakningen visar féljande fordelning:
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DEL3

PRAKTIKFALL

3.1 INLEDNING

Alla foretag har sina unika forutsattningar, och utvecklingen paverkas ofta
av en kombination av afféarsidé, ledning, resurser, konkurrenter, konjunk-
turlage m.m. Darfor kan det vara svart att hitta ett praktikfall som stam-
mer in pa det egna foretaget. En analys av ett praktikfall kan dock anda
vara vardefull. Det visar hur analysen kan struktureras med nyckeltalen
som verktyg for att forsta och tolka vad som hant och sedan besluta om den
ekonomiska styrningen. Med detta syfte presenteras en analys av Mdbel-
affaren AB under detta avsnitt.

3.2 BEGRANSAT URVAL AV NYCKELTAL

BAS Nyckeltal omfattar ett sextiotal grund- och tillaggsnyckeltal. Vid ana-
lysen &r det viktigt att valja ut ett begransat antal av dessa. Detta for att inte
forlora fokus pa vad som &r vasentligt i en allt fér stor mangd information.
Behovet i det enskilda foretaget blir avgoérande, baserat pa verksamhetens
art (handel, tjanster eller tillverkning), bransch, storlek, utvecklingsfas och
ovriga speciella forhallanden som paverkar.
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En viktig faktor vid valet av nyckeltal &r att de ska beskriva viktiga re-
lationer for just det har foretaget, samtidigt som de ska vara latta att for-
std och paverka genom den ekonomiska styrningen. Enkelhet ar ofta en va-
sentlig fordel och manga vanliga nyckeltal bygger darfor pa relationer till
omséttningen som normalt dr vil forankrade hos de flesta foretagsledare.
Ofta racker det med 5—6 viktiga nyckeltal for att fa en bra bild av féretaget.
Sedan kan man vid en fordjupad analys anvanda ytterligare nyckeltal for
att fortydliga analysen.

Ju mera detaljerat underlag som finns till hands, desto mera specifika
nyckeltal kan man anvanda. Detta innebér att man oftast kan goéra en dju-
pare analys av det egna foretaget &n av andra, eftersom man har tillgang till
allt internt material och specifikationer. Ta gdrna med foretagets redovis-
ningskonsult eller revisor vid analysen for att hjélpa till att tolka analysen
och for att diskutera utvecklingen.

For att vara effektiv vid analysarbetet ar det viktigt att man foljer en sys-
tematik dér forst ett antal dvergripande nyckeltal berdknas for Ibnsamhet,
betalningsférmaga och finansiell struktur. Exempel kan vara G2 Avkast-
ning pa totalt kapital, G5 Rorelsemarginal, G12 Kassalikviditet och Gg So-
liditet. Detta ger en inledande bild av l6nsamheten oberoende av finansie-
ringen och hur kapitalstrukturen ser ut pa kort och lang sikt. Darefter kan
man sedan ga vidare med mera specifika nyckeltal inom respektive omrade.

En annan viktig metodik &r att borja med det egna foretaget och gdra en
analys over hur de viktiga nyckeltalen har utvecklats dver tiden. Déarefter
kan jamforelser goras mot branschen som helhet och mot nagra specifika
konkurrenter. Man ser da det egna foretagets position jamfért med de 6v-
riga.

For att underlatta en systematisk analys har BAS Nyckeltal indelats i
olika nivaer och block. Nivéerna bestar av Grundnyckeltal som &r generel-
la och tillampliga for de flesta foretag och Tillaggsnyckeltal som ar mera
specifika och ldmpliga i olika situationer niar man vill ga djupare. De olika
blocken ar uppdelade enligt féljande:
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Resultat

Samband
Intakter/kostnader Avkastning

Utveckling
Kapital

Ligger forklaringen i resultatrakningen och/eller i balansrékningen? Beror
forhallandet pa den egna utvecklingen eller ar det ett generellt branschpro-
blem? Genom att utgé fran en systematisk ansats med olika nivaer och en
klar struktur kan arbetet forenklas och tolkas lattare.

Utover principerna att konsekvent arbeta med nagra fa nyckeltal och att
gora en systematisk analys ar det viktigt att ocksa péa ett riktigt satt kun-
na tolka innebdrden av de framraknade nyckeltalen. Annars kommer inte
tolkningen att ge upphov till ratt ekonomisk styrning och de atgarder som
planeras inte att fa avsedd verkan. Viktiga forutsattningar for att kunna tol-
ka nyckeltalen ar:

— att hagrundlaggande kunskaper om uppbyggnad och samband av de oli-
ka posterna i resultat- och balansrdkningen

— att ha kunskap om viktiga ekonomiska samband (se del 2)

— att kdnna till det egna foretagets och branschens struktur och karaktér.

Det &r ocksa viktigt att beakta och justera for eventuella jamforelsestorande
poster som ovanligt stora reparationer, kundforluster, utrangeringar och
poster av engangskaraktar som t.ex. nedldggning av en avdelning. Sddana
poster ska normalt framgé av arsredovisningen genom noter och tillaggs-
upplysningar och kraver en korrigering for att kunna avléasa den underlig-
gande trenden. Samma sak géaller for varierande I6neuttag eller icke mark-
nadsmaéssiga nivaer for agarloner och pensioner m.m. som ocksad maste
justeras for innan analysen kan bérja.

Det &r viktigt att forsta att nyckeltalen ar indikationer pa ett visst forhal-
lande och att en méangd faktorer i den underliggande redovisningen kan ha
paverkat den niva som presenteras. Nyckeltalens decimaler formedlar en
kansla av exakthet som inte alltid &r korrekt men ratt anvanda ar nyckel-
talen utmaérkta signaler om vad som pagar.
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DEL4

NYCKELTALSBIBLIOTEK

| det har kapitlet behandlas BAS Grundnyckeltal och BAS Tillaggsnyckeltal
med definitioner, formler, bendmningar och kommentarer. Dessutom app-
liceras nyckeltalen pa ett exempelforetag.

Oversikt och soknycklar till kapitlet |
4.1 Introduktion och anvisningar
4.2 BAS Grundnyckeltal
Avkastningsstruktur
G Avkastning pd& eget kapifal
G2 Avkastning pd tofalt kapital
G3 Skuldrénta
G4 Riskbuffert fofalt kapital
Resultatstruktur
G5 Rérelsemarginal
Go Nettomarginal
Intékts-/kostnadsstruktur
G7 Omsétining per ansfélld
G8 Personalkostnader i relation fill omsdttiningen
Kapitalstruktur m.m.
G9 Solidifet

BAS NYCKELTAL 85



DEL 4

T7
T8
TQ9
T10

T11
T12

T13
T14
T15
T16
T/
T18
T19
T20
T21
T22

T23

T24
T25

T26
T2/
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Kapitalets omsattningshastighet

Rorelsekapital i relation fill omsatiningen

Kassalikviditet

Utvecklingstal

Forandring av omsdtining

Forandring av fotalt kapital

Forandring av eget kapifal

Forandring av medelantalet anstéllda

BAS Tilliggsnyckeltal - gemensamma med SCB
Resultatstrukiur

Bruttovinstmarginal

Foradlingsgrad

Ranteféckningsgrad

Foradlingsvarde per anstalld

Rorelseresultat per anstalld

Nettoresultat per anstalld

Intakts-/kostnadsstruktur

Personalkostnader i relation ill foradlingsvérdet
Personalkostnader per anstalld

Avskrivningar i relation fill omsattningen

Finansnetto i relation fill omsétningen

Kapitalstruktur m.m.

Immateriella anlaggningstillgéngar i relation till omsdtingen
Materiella anléggningstillgangar i relation 1ill omsattningen
Maskiner och inventarier i relation fill omsatiningen
Finansiella anlaggningstillg&ngar i relation fill omsétningen
Lager och p&gé&ende arbeten m.m. i relation fill omsdttningen
Kundfordringar i relation till omsétningen

Owriga korffristiga fordringar i relation till omséttningen
Kassa och bank samt korifristiga placeringar i relation fill omsétningen
Korffristiga skulder i relation fill omséttningen

Eget kapital i relation till omsatiningen

Obeskattade reserver i relation fill omsétiningen
Avséttingar och langfristiga skulder i relation fill omsattningen
Utvecklingstal

Forandring av féradlingsvarde

Forandring av féradlingsvarde per anstéilld

Investeringar i materiella anldggningstillgéngar i relation fill omsati®
ningen

Sambandstal

Skuldsattningsgrad

Vinstprocent
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4.4

T31
T32
T33

T34
T35
T36

T37
T38
T39
T40
T41

T42
T43
T44
T45
T46
T47

T48

T49

T50

T51
4.5

BAS Tillaggsnyckeltal - ej gemensamma med SCB
Avkastningsstruktur

Avkastning pd sysselsatt kapital

L&nerdnta

Riskbuffert sysselsatt kapital

Resultatstruktur

Tackningsgrad

Bruttovinst per anstélld

Tackningsbidrag per anstélld
Intikts-/kostnadsstruktur

Lokalkostnader i relation fill omsétingen
Forsaliningskosinader i relafion fill omsétmingen
Administrationskostnader i relation fill omsdttningen
Forsknings- och utvecklingskostnader (FoU) i relation fill omsdttningen
Ovriga rérelsekostnader i relation fill omsatningen
Kapitalstruktur m.m.

Varulagrets omsattningshastighet

L&amnad kredittid till kunder

Llageravkastning

Kassalikviditet inklusive outnyttjod checkrékningskredit
Balanslikviditet

Balanslikviditet inklusive outnyttjad checkrgkningskredit
Kassaflodesanalys

Kassaflode fére férandring av rérelsekapital och investeringar i relation
fill omsatmingen

Kassaflode efter fordndring av rérelsekapital men fére investeringar i
relation fill omsdttningen

Kassaflode efter forandring av rérelsekapital och efter investeringar i
relation till omsétmingen

Sambandstal

l&negrad

Att ténka pé vid branschjamforelser
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4.1.1 GRUND- OCH TILLAGGSNYCKELTAL
BAS Nyckeltal delas in i grundnyckeltal och tilldggsnyckeltal.

Grundnyckeltalen omfattar de vanligaste nyckeltalen. De kan anvan-
das for alla typer av rorelsedrivande foretag oavsett verksamhetstyp, dvs.
handelsforetag, tjansteforetag eller tillverkningsforetag. Grundnyckeltalen
passar for analys och ekonomistyrning i sma och medelstora foretag for att
oversiktligt “ta pulsen pé foretagets ekonomiska hilsa”.

Samtliga grundnyckeltal kan beriknas pé uppgifter ur foretagets offent-
liga arsredovisning. Nastan undantagslost kan uppgifterna hamtas direkt
ur resultat- och balansrakningarna.

Samtliga grundnyckeltal ar ocksd gemensamma med SCB:s Bransch-
nyckeltal, bade nar det géller bendmningar och definitioner. Alla grund-
nyckeltalen finns idag med i SCB:s Branschnyckeltal.

Ett annat kidnnetecken for grundnyckeltalen ar att de dr relativt begran-
sade till antalet. Normalt anvinds bara nagra fa grundnyckeltal, som be-
doms som sirskilt viktiga for det enskilda foretaget — kanske i kombination
med nagot tilliggsnyckeltal.

Tillaggsnyckeltalen ar daremot betydligt fler till antalet och ska mer
uppfattas som ett "arkiv” till vilket man gir och hamtar specifika nyckel-
tal for en fordjupad analys. Tilldggsnyckeltalen kan ocksa vara specifika for
en viss verksamhet — exempelvis for ett handelsforetag eller for ett tjinste-
foretag.

Oftast kan tilldggsnyckeltalen berdknas pa uppgifter ur arsredovisning-
en men ibland méste man ha tillgang till interna uppgifter. Liksom grund-
nyckeltalen ar tillaggsnyckeltalen grupperade i logiska block.

Tillaggsnyckeltalen delas in i tva grupper: nyckeltal som dr gemensamma
med SCB och sddana som inte dr gemensamma med SCB. Harutéver finns
mojlighet att 1agga till egna nyckeltal. Som ett par exempel kan nimnas for-
sdljning per timme och lokalkostnader per m? butiksyta inom handeln.

Utover anvandningen av nyckeltal bor man, som ett led i foretagsanaly-
sen, ocksa sammanstélla och berdkna foretagets kassaflode. Detta arbets-
satt kommenteras vidare i del 1.

4.1.2 STEGVIS ANALYS

Savil grundnyckeltalen som tillaggsnyckeltalen &dr grupperade i olika lo-
giska block. En systematisk nyckeltalsanalys inleds ofta med att berdkna
avkastningen pé insatt kapital — det totala kapitalet eller det egna kapita-
let. Dessa centrala métt anvinds dels for att folja upp det egna foretagets
utveckling 6ver tiden (trendanalys), dels for att bestimma foretagets lage
jamfort med kollegor/konkurrenter i branschen (branschanalys).
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Ovriga nyckeltalsblock innehéller nyckeltal som kan anviindas for att
systematiskt soka forklaringar till utvecklingen av de centrala avkastnings-
matten. Sddana forklaringar kan exempelvis indikeras i resultatrakningen
genom att man léser av olika resultatnivaer — resultatstruktur — eller bland
nyckeltalen for intdkter/kostnader — intakts-/kostnadsstruktur — exem-
pelvis personalkostnadernas relativa andel av nettoomséttningen. Forkla-
ringar kan ocksé finnas bland nyckeltalen for kapitalstrukturen, exempel-
vis soliditet.

Resultat
Samband
Intakter/kostnader Avkastning
Utveckling
Kapital

Nyckeltalen 6ver utveckling indikerar om foretaget befinner sig i en expan-
sionsfas eller inte och bidrar till tolkningen av andra nyckeltal.

Bland tillaggsnyckeltalen aterfinns ocksa ett block med s.k. sambands-
tal. Dessa nyckeltal anvinds for att belysa de ekonomiska sambanden en-
ligt DuPont-modellen som beskrivs i del 2.

I den f6ljande beskrivningen av de olika nyckeltalen kommer vi att be-
lysa hur man kan arbeta med stegvis analys, varvid jamforelse gors med
SCB:s Branschnyckeltal. Utvecklingen av de egna nyckeltalen gors bara for
tva ar. I verkligheten genomfors oftast en trendanalys Gver flera ar. Det kan
ocksa papekas att manga av nyckeltalen kan anvindas som malséttning och
styrtal i foretagets ekonomiska planering.

4.1.3 ALLMANNA DEFINITIONER

Avsikten med BAS Nyckeltal har bl.a. varit att faststilla bendmningar och
definitioner som, s& langt som mojligt, ar allmént accepterade och anvén-
da. Grund- och tillaggsnyckeltalen bygger med nagot undantag pa foljande
allminna och grundlaggande definitioner.

¢ Nettoomsattning — Alla nyckeltal som berdknas med foretagets intdkter
som bas berdknas pa& nettoomséattningen enligt det begrepp som arsre-
dovisningslagen anvinder. Ovriga rorelseintiikter ingar dirfor inte i ba-
sen for berakningen men ingar givetvis i resultatet.
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administrationskostnader i relation
till omsattningen 185

amorteringar 43

anlaggningstillgdngar 147

avkastning pa eget kapital 22, 101

avkastning pa sysselsatt kapital
173

avkastning pa totalt kapital 24,
102

avkastningsstruktur 19, 100, 173

avskrivningar i relation till omsatt-
ningen 143

avsattningar och langfristiga
skulder i relation till omsatt-
ningen 161

balanslikviditet 196
balanslikviditet inklusive outnytt-
jad checkrakningskredit 197

BAS-kontoplanen 14,187
bendmningar 210
blanketter 17
branschanalys 75

branschjamforelser 204
bruttovinst 90
bruttovinstmarginal 28, 131

bruttovinst per anstalld 179
bruttovinstprocent 28

data 13
datorstod 70
definitioner 89, 210

DuPont-modellen 54,103, 107,
118, 130, 171

eget kapital 90

eget kapital i relation till omsétt-
ningen 159

ekonomiska mal 11

ekonomiska strukturer 18

ekonomisk styrning via nyckel-
tal 12

exempelforetag 20

extern upplaning 42

finansiella anldggningstillgangar i
relation till omséattningen 150

finansiell balans 63

finansnetto i relation till omsatt-
ningen 145

forsknings- och utvecklingskostna-
der (FOU) i relation till omsatt-
ningen 186

funktionsindelad resultatrak-
ning 90, 110, 111, 113, 178, 179

foretagsstruktur 13

forsaljningskostnader i relation till
omsattningen 184

foradlingsgrad 133

foradlingsvarde per anstalld 137

forandring av eget kapital 126

forandring av foradlingsvarde 164

forandring av foradlingsvarde per
anstalld 165

forandring av medelantalet
anstallda 128
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forandring av omsattning 124
forandring av totalt kapital 125

grundnyckeltal 14,88, 100, 210

handelsféretag 37
havstangsformeln 169
havstangsmodellen 50

immateriella anlaggningstillgangar
i relation till omsattningen 147
information 13
informationsbehov 13
intakts-/kostnadsstruktur 20,
110, 141, 182

investeringar 42

investeringar i materiella anldgg-
ningstillgangar i relation till om-
sattningen 166

jamforelsestorande poster 98

K2-regler 91
kapitalanvandning 42
kapitalets omsattningshas-
tighet 29,117
kapitalkallor 42
kapitalstruktur
146, 188
kassaflode efter forandring av rorel-
sekapital men fore investeringar i
relation till omsattningen 200
kassaflode efter forandring av rorel-
sekapital och efter investeringar i
relation till omsattningen 201

20,57,73,114,
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kassaflode fore forandring av rorel-
sekapital och investeringar i rela-
tion till omséattningen 199

kassaflodesanalys 41,73, 199

kassalikviditet 32,120

kassalikviditet inklusive outnyttjad
checkrakningskredit 194

kassa och bank samt kortfristiga
placeringar i relation till omsétt-
ningen 156

konkurrentanalys 78

kortfristiga skulder i relation till
omsattningen 157

kostnadsslagsindelad resultatrak-
ning 90, 110, 113

kundfordringar 47

kundfordringar i relation till om-
sattningen 153

kunskapsféretag 18

kvartil 16

lager 47,72,77
(se aven varulager)
lageravkastning 193
lager och pagadende arbeten m.m. i
relation till omsattningen 151
leverantorsskulder 47
likviditet 72,77
lokalkostnader i relation till om-
sattningen 183
lanegrad 203
laneranta 175
lamnad kredittid till kunder
Ibnsamhet 50, 72, 76

191

mallar 17

marginaler 72,77

maskiner och inventarier i relation
till omséattningen 149



