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Abstrakt

Foretagare pa Aland kan soka investeringsstdd fran Alands landskapsregering. Den som
soker stodet behdver fylla 1 och ldmna in ett antal formuldr och blanketter, daribland en

investeringskalkyl.

Arbetets syfte var att skapa en mall som de sokande kan anvédnda for investeringskalkylen

for att minska méingden felaktiga kalkyler.

Teorier om investeringar och investeringskalkyler har varit aktuella. Aterbetalningsmetoden
har varit den huvudsakliga metoden som anvints i mallen. Aven nuvirdeberikningar och

internrantemetoden kan ses 1 mallen.

Resultatet blev tva mallar som bdda visar hur linge det drojer for en investering att aterbetala

grundinvesteringen, en enklare version och en lite noggrannare version.
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1. INLEDNING

Landskapsregeringen kan ge ut stod till foretagare pa Aland vid nya investeringar. For detta
kravs att foretagaren soker stod fran niringsavdelningen. Ett steg 1 sokningen dr att 1dmna in
en investeringskalkyl, men inget standardiserat sitt for hur den skall se ut finns. Detta arbete
hoppas dndra pa det genom att ta fram en mall som alla sokande kan anvdnda och dirmed

underlitta sitt eget och niringsavdelningens arbete.

1.1 Syfte

Syftet med arbetet &r att skapa en 16nsamhetsmall, kallad endast for mallen i resten av texten,
for foretagare som soker investeringsstod fran landskapsregeringen pa Aland. Mallen skall
utover att folja investeringskalkyleringens teorier dven vara ldtt att anviinda och forsta, och
samtidigt ge tydlig och anvéndbar information till néringsavdelningen, som tar emot dessa

ansOkningar.

1.2 Bakgrund

Foretagare pa Aland kan ansdka stod av landskapsregeringen vid vissa typer av investeringar.
Vid ansokningen tas i beaktande hur stort foretaget dr, vad investeringen géiller samt vad
investeringen &mnar uppfylla (Investeringsstéd, n.d.). Vid s6kning skall tva blanketter fyllas i
och atta dokument bifogas till detta, ddribland en 16nsamhetskalkyl for investeringen. Hur
dessa dokument gors och fylls i dr i s6kandes hénder. D4 inte alla som soker stdd har gjort
investeringskalkyleringar tidigare kan detta leda till vissa problem. Problemen kan variera
frdn osammanhingande utrdkningar till helt felaktiga resultat, vilket i sin tur kan leda till
extra arbete for sdvil den sokande som nédringsavdelningen. Det har arbetet siktar pa att
standardisera hur de sokandes kalkyler ser ut genom att skapa en mall som de kan anvénda
sig av for att enkelt utfora utrdkningarna. Mélet dr att detta skall reducera mingden felaktiga

kalkyler och forenkla processen for sdvil den s6kande som niringsavdelningen.


https://paperpile.com/c/o9Wgbw/hCGv

1.3 Teoretisk referensram

Da investeringskalkylering dr en del av hela investeringsprocessen sa ar bade teorier om
investeringskalkylering och investeringar i stort aktuella. Ett investeringsforlopp bade fore
och efter investeringskalkyleringen &r av intresse, samt hur sjdlva kalkyleringarna utfors.
Boken Den nya ekonomistyrningen (Ax et al., 2005) har anvénts som huvudkélla for

information och formler till arbetet.

1.4 Avgransningar

Da en investeringskalkyl uppréttas finns det flera olika metoder att anvénda, och det gar
ocksé att kombinera flera for att f4 en sa heltdckande kalkyl som mojligt (Ax et al., 2005, p.
382). For att bast mota uppdragsgivarens dnskemaél har fokus frimst legat pd tvd av dessa

metoder. Metoderna beskrivs 1 en senare del 1 texten.

Ett val som maéste goras di en investeringskalkyl pdborjas dr om de skattekonsekvenser som
investeringen kommer att medfora for foretaget skall inkluderas. Det &dr vanligt att dessa inte
beaktas i investeringskalkyler, d& de ofta komplicerar kalkylerna avsevirt. En anledning till
det ar att investeringen kan besté av flera olika delar, alla med olika avskrivningstider som
behover beaktas. Skatten kan dven paverkas av saker utanfor sjdlva investeringen som kan
vara svara att rikna med. Saken diskuterades med uppdragsgivaren samt handledaren och
beslutet togs att [dimna bort skatter frdn denna mall. Detta for att de utéver de mer
komplicerade berdkningarna dven stiller betydligt hogre krav pa anvéndaren (Ax et al., 2005,

p. 402).


https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=382
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=382
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=402
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=402

2. BEGREPP

Inom investeringskalkylering finns ett antal centrala begrepp som kommer upp i vilken
kalkylmetod som &n anvédnds. Nedan beskrivs ndgra av de viktigaste begreppen samt nagra
som kommer upp senare i texten. Dessa dr grundinvestering, ekonomisk livslangd,

kalkylrénta, inbetalningsoverskott, restvarde, inflation samt nuvérde.

2.1 Grundinvestering

Grundinvesteringen dr den sammanlagda summa av de utgifter som uppkommer for att
anskaffa investeringsobjektet, dnda fram tills det att det kan tas i bruk. Det kan vara fridga om
en enkel utgift, som till exempel en maskin, eller vara flera utgifter, som exempelvis
maskinen samt installationskostnader. Hur stor grundinvesteringen ar har betydelse for hur
16nsam en investering &r, d& man i kalkylerna jaimfor framtida inbetalningar mot just
grundinvesteringen for att kunna dra en slutsats. Den ar ocksa bland de léttare posterna att fa
helt rétt i kalkylen da det ofta gér att se de exakta priserna som for varan eller tjdnsten

(Ohlsson, 2001, p. 153).

Det som inte kan ridknas med i grundinvesteringen &r de utgifter som skett innan
investeringsbeslutet tagits. Det kan exempelvis gélla utgifter for en konsult. Dessa utgifter ar
redan spenderade och gér inte att {4 tillbaka d&ven om investeringen beslutas att inte
genomforas. De kan dérfor inte hédrledas direkt till investeringen och bor sdledes heller inte
inkluderas i kalkylen (Ax et al., 2005, p. 173). Detta dr 4ven nagot som poangteras vid
sokande av stod fran niringsavdelningen. Ansokningen behover ldmnas in fore man startar

projektet, och sddana utgifter som uppkommit innan det kommer inte att godkénnas.

I mallen som tagits fram i detta arbete &r grundinvesteringen endast en post, och om den
bestér av flera olika utgifter &r det nagot som behover ridknas ut och slds samman innan den

kan borja anvéndas.


https://paperpile.com/c/o9Wgbw/Ko4i/?locator=153
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=173

2.2 Ekonomisk livslangd

Den ekonomiska livslingden for en investering #r den tid investeringen Idnar sig. Ar det
fraga om en materiell investering kan det handla om den tid tills det 16nar sig att byta ut den,
vid vilken tidpunkt en ny investering gors och den ekonomiska livslangden borjar om pé nytt
for den nya investeringen (Ax et al., 2005, p. 373). For immateriella investeringar kan det
vara svart att 1 forvig veta hur lang den ekonomiska livslangden kommer att vara. En
immateriell investering byts oftast inte ut pd samma sétt som en materiell utan lever pa tills
den inte lédngre 10nar sig. Detta dr en orsak till varfor det ar svart att utfora en trovérdig
investeringskalkyl for immateriella investeringar och en anledning till varfor vissa viljer att

inte gora ndgon alls for den typen av investering (Ax et al., 2005, p. 371).

Den ekonomiska livsldngden har i mallen begrénsats till ett spann av ett till femton ar. Det
betyder inte att det inte gar att fa stod for en investering med ldngre ekonomisk livslédngd dn
sd, men ndgonstans behdvde grinsen dras och uppdragsgivaren ansdg att femton ar var en

passande tid att dra den grénsen.

2.3 Kalkylranta

For att genomfora en investering krivs kapital. Det kapital som binds i investeringen kunde
annars ha anvénts till ndgot annat. For att investeringen ska I6na sig behover den dirfor ge
bittre avkastning 4n andra alternativ, sa kallad alternativkostnad. Eftersom kapitalet i regel ar
en begriansad resurs, leder det till att inte alla investeringar alltid kan genomforas. Det &r
darfor viktigt att vdlja den eller de investeringar som ger bast avkastning. Den investering
som utfors behdver alltsa ge battre avkastning dn andra alternativ. Vid en berdkning av detta
anvéands darfor ofta de andra alternativens avkastning som kalkylrénta (Ax et al., 2005, p.

373).

En anvidndbar metod for att ta fram en kalkylrinta &r det som kallas WACC. WACC star pa
engelska for Weighted Average Cost of Capital eller pa svenska den vidgda kapitalkostnaden.

Foretag kan ofta ha olika kéllor till sitt kapital med olika rénta. For att underlétta vid


https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=373
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=371
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=373
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=373

berdkningar tar den hdr metoden i beaktande dessa olika killor och réntor, och slar ithop dem
for att fa ett genomsnitt. Denna rdntesats kan sedan anvindas som en kalkylrianta vid
investeringsbeslut. For att investeringen skall vara 16nsam behover den minst kunna betala
tillbaka den genomsnittliga kostnad for det kapital som anvinds. Om en investering medfor
en stor risk hojs ofta troskeln till att utfora investeringen vilket innebér att kalkylrédntan kan
hojas dver endast kostnaden for kapitalet (Hurdle Rate vs. Internal Rate of Return (IRR):
What's the Difference?, 2020, Investeringsbedomningens grunder: frdn traditionella metoder
till realoptioner, 2014, p. 144, What Does a High Weighted Average Cost of Capital (WACC)
Signify?, 2018).

2.4 Inbetalningsoverskott

Inbetalningsoverskott ér skillnaden mellan de 16pande in- och utbetalningar som sker 1
samband med investeringen, efter att den tagits i bruk. Inbetalningar kan exempelvis vara
okad produktion eller forsdljning, men i investeringskalkylering rdknas dven reducerade
utgifter som en inbetalning. Det betyder att 4ven bland annat l4gre personalkostnader eller en
sdnkt produktionskostnad rdknas som en inbetalning. Utbetalningar &r utgifter som
uppkommer pé grund av investeringen som till exempel underhéll eller energi. Da det
kommer till kalkylerna dr det viktigt att komma ihag att inbetalningséverskotten endast ar de
in- och utbetalningar som uppkommer som en direkt konsekvens av investeringen (Ljung &

Hogberg, 1999, p. 10).

I det fall att avskrivningar skulle tagits i beaktande hade resultatet av dem kommit fram under
inbetalningsoverskotten. Avskrivningar medfor inte nigra direkta likvida in- eller
utbetalningar men sidnker ddaremot det skattepliktiga resultatet. Detta leder till en sdankt
skatteutgift. Som tidigare ndmnt riknas reducerade utgifter i investeringskalkylering som en

inbetalning (Ax et al., 2005, p. 403).

Det kan vara svart att uppskatta hur stort inbetalningsdverskottet kommer att vara varje ér,
speciellt om investeringen har en lang ekonomisk livslingd. Detta dr ndgot som kan leda till

skillnader mellan kalkylen och verkligheten.


https://paperpile.com/c/o9Wgbw/JJM5+DTI7+p0UB/?locator=144,,
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/JJM5+DTI7+p0UB/?locator=144,,
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/JJM5+DTI7+p0UB/?locator=144,,
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/JJM5+DTI7+p0UB/?locator=144,,
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/oX68/?locator=10
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/oX68/?locator=10
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=403

2.5 Restvarde

Restvérde pa en investering kan uppsta i slutet av investeringens ekonomiska livslangd om
investeringen dnnu har ndgot virde. Om investeringen exempelvis giller en maskin skulle
den potentiellt kunna siljas for en summa da den tjénat sin ekonomiska livslangd. Summan
fran forsdljningen blir da restvérdet. Restvirdet kan ocksa vara negativt, vilket kan hinda om
det uppstér utbetalningar 1 slutet av investeringen. Detta kan bland annat vara utgifter {for att

montera ner, transportera eller skrota (Ax et al., 2005, p. 373).

2.6 Inflation

Inflation innebdr att priserna pa varor och tjinster stiger med tiden. Detta medfor i praktiken
att pengars virde sjunker. Detta kan vara en viktig del att ta hdnsyn till 1 investeringskalkyler
som gar flera ar framat, da det kan paverka de virden som anvédnds och ddrmed ocksa
resultaten av kalkylen. Hur mycket priserna stiger r inte fast och kan variera fran ar till ar. Ju
langre frdn 0% inflationen dr desto viktigare dr den att ta i beaktande 1 kalkylen. Inflation kan
dven hamna pd den negativa sidan vilket kallas deflation, 4ven det paverkar kalkylen och

behover beaktas (Ax et al., 2005, p. 406).

Att inkludera inflationen gér att gora pa olika sitt. Vanligen viljs en av tvd metoder. Bada
metoderna leder till samma resultat sa vilken av dem som viljs dr endast upp till preferens. I
den ena metoden anvénds en real kalkyl och i den andra en nominell kalkyl. I en realkalkyl
rdknas 1 praktiken kalkylrdntan om med hénsyn till inflationen. I en nominell kalkyl
inkluderas istéllet inflationen 1 in- och utbetalningarna. De in- och utbetalningarna man far da
nuvirdeberdknas sedan med samma kalkylrdnta som anvéndes fran borjan (Ax et al., 2005, p.

407).

Likt inbetalningsoverskotten kan inflationen vara svér att forutse och dérfor svar att rikna
med, detta kan leda till vissa skillnader mellan kalkylen och verkligheten. Europeiska

Centralbanken (ECB) siktar dock pa att hélla inflationen i euroomradet ndra men just under
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https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=373
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=406
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=407
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=407

2%, vilket darfor ofta dr rimligt att anvénda i investeringskalkyler (European Central Bank,

2015).

2.7 Nuvarde

Pé grund av inflationen och kalkylrdntan far pengar olika virde idag och i framtiden. Detta
kan leda till problem i en kalkyl som stricker sig flera ar framét. For att kunna gora
trovirdiga 1onsamhetskalkyler behdvs darfor ett sétt att kunna jamfora belopp 1 olika tider. Ett
sdtt att gora detta pa dr diskontering. Att diskontera betyder att alla in- och utbetalningar
berdknas om till en och samma tidpunkt, vanligen den tid da grundinvesteringen gors, sa
kallat ar noll. Vid diskontering till ar noll anvénds en nuvirdeberdkning. For att gora detta
finns tabeller med fardigt utrdknade nuvérdefaktorer. Dessa rdknas ut med hjilp av en
kalkylrdnta samt hur manga ar i framtiden det giller. Detta kan dven goras utan tabellerna och
déd anvénds istillet en formel. D& mallen dr gjord i Excel har formeln anvénts, vilken kan ses i

figur 1 (Ax et al., 2005, p. 375).

B In- / utbetalningen
Muvirde =

{1tkalkylrdntan)” antal ar i framtiden

Figur 1. Formeln for att rakna ut nuvérde.
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https://paperpile.com/c/o9Wgbw/b9uk
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/b9uk
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ/?locator=375

3. TEORI

3.1 Vad ar en investering

En investering dr en l&ngsiktig satsning av kapital, med tanken att fa tillbaka det med rénta.
Tiden kan variera mycket fran investering till investering men ofta handlar det om flera ar

(Ljung & Hogberg, 1999, pp. 8-9).

Da ett foretag utfor en investering dr det kapital 1 form av pengar som binds. Likt tiden kan
det belopp investeringen handlar om variera fran fall till fall, och det finns inga fasta grénser,
ofta handlar det dock om relativt stora belopp. Darfor dr investeringskalkyler ett viktigt
verktyg, da en délig investering kan ha stora konsekvenser for foretaget (Ax et al., 2005, pp.

368-369; Ljung & Hogberg, 1999, p. 8; Ohlsson, 2001, p. 188).

Det finns materiella, immateriella och finansiella investeringar. Investeringar i materiella
foremal kan vara till exempel en maskin eller fastighet, medan immateriella investeringar kan
goras 1 bland annat forskning eller personalutbildning. Finansiella investeringar dr vanligen
vardepapper som aktier eller fonder. Det &r framst for de materiella, dven kallade reella,
investeringarna som investeringskalkyler uppréttas. Det gar &ven med immateriella
investeringar, men det dr svarare att gora rimliga uppskattningar av betalningskonsekvenserna
som uppstér av den typen av investering. Finansiella investeringar skiljer sig &nnu mera och
har mera med finansiering att gora &n investeringar (Ax et al., 2005, pp. 370-371; Dahlin &
Lundén, 1998, p. 60). Niringsavdelningen ger framst ut stod for materiella och immateriella

investeringar.

3.2 Hur gar en investering till

Varje investering har malet att vara 1onsam. Utdver det har investeringen ofta dven ett annat
motiv. Detta motiv kan till exempel vara att 6ka forsdljning, bygga ut eller sédnka
tillverkningskostnader. Dé ett motiv for en investering faststéllts &r ndsta steg att utreda vilka
olika alternativ som finns. Det innebér att ta reda pa vilka olika tillverkare som finns, vilka

leverantdrer som kan anvéndas, eller om det lonar sig att kopa ny eller begagnad utrustning.
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https://paperpile.com/c/o9Wgbw/oX68/?locator=8-9
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/oX68+eiNZ+Ko4i/?locator=8,368-369,188
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/oX68+eiNZ+Ko4i/?locator=8,368-369,188
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ+wnVv/?locator=370-371,60
https://paperpile.com/c/o9Wgbw/eiNZ+wnVv/?locator=370-371,60

Hir kan investeringskalkyler anvéndas for att berdkna I6nsamheten och de ekonomiska
konsekvenserna i de olika alternativen. D4 kalkylerna ar gjorda ska de olika alternativen
rangordnas. For att kunna gora detta géller det att kalkylerna har gjorts ordentligt. Det
alternativ med bést 16nsamhet bor sedan véljas och investeringen utfors (Ljung & Hogberg,

1999, p. 9; Ohlsson, 2001, p. 151).

Investeringen &r sedan i kraft under sin ekonomiska livsldngd, och beroende pa
investeringens art, kan den avvecklas eller bytas ut den mot en ny investering i vilket fall allt
borjar om fran steg ett igen. Da investeringen nétt slutet pa sin ekonomiska livsldngd bor
dven en analys goras av investeringen och de kalkyler som anvindes for att se om kalkylerna
var anvindbara och korrekta. Om inte behover detta ses over for att ta reda pa vad som gick
fel sé att inte samma misstag gors igen. Oavsett finns det alltid ndgot att l4ra sig som kan tas

med vidare till ndsta investering (Ohlsson, 2001, pp. 188—190).

3.3 Investeringskalkylering

En kalkyl 4r en matematisk berdkning, som kan anvindas som hjilpmedel vid ett
beslutstagande. En investeringskalkyl dr en ekonomisk sddan dér in- och utbetalningar vigs
mot varandra for att ta reda pa om investeringen 1 fraga dr lonsam och bor genomforas.
Kalkylerna anvéinds sedan som underlag vid ett investeringsbeslut. Det kan gélla om en
specifik investering bor genomforas, eller vilken av flera alternativ som tjdnar en bist (Ax et

al., 2005, p. 369; Ohlsson, 2001, p. 30).

3.4 Olika kalkylmetoder

Inom investeringskalkylering finns det flera olika metoder att anvédnda sig av. De fungerar pa
lite olika sétt och utrdkningarna skiljer sig metoderna emellan. Med undantag for
aterbetalningsmetoden som endast méter om en investering dr lonsam, maéter de alla hur
l6nsam en investering &r. Resultatet kan variera fran metod till metod. Detta for att vissa
méter 16nsamheten i absoluta tal medan andra, som internrédntemetoden anvénder procent for
att mita lonsamheten. Hur I6nsam investeringen &r kan skilja metoderna emellan men om en

metod visar att en investering dr 1onsam sa gor de andra metoderna ocksa det. Pa grund av
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deras olikheter kan det 16na sig att anvidnda flera dn en metod om man vill ha en sa utforlig

och trovérdig kalkyl som mojligt (Ax et al., 2005, p. 378).

Har beskrivs fyra olika metoder som dvervégdes till mallen, endast tre av dem kom till slut
med da annuitetsmetoden f6ll bort. Eftersom tiden tills grundinvesteringen aterbetalats var

det som uppdragsgivaren lade mest vikt vid sa &r aterbetalningsmetoden grunden for mallen.

3.4.1 Aterbetalningsmetoden

Pay-back metoden, dven kallad pay-off metoden eller aterbetalningsmetoden &r den metod
som i kombination med nuvdrdemetoden frédmst har anvénts for att konstruera mallen. Detta
for att det dr en enkel metod bdde att anvénda och att forstd. Metoden ar frimst intresserad av
den likvida aspekten av en investering och jamfor de arliga inbetalningsdverskotten mot
grundinvesteringen. Aterbetalningstiden #r den tid det tar for de summerade arliga
inbetalningsoverskotten att dverstiga grundinvesteringen. Det betyder att en kortare
aterbetalningstid medfor att investeringen betalar for sig sjdlv snabbare och dr darfor att
foredra (4n Introduction To Capital Budgeting, 2018). Metoden kan anvindas bdde med eller
utan kalkylrdnta. Anvdndandet av kalkylrénta innebér att inbetalningséverskotten
nuvérdeberdknas, for att kunna gora en béttre jimforelse med grundinvesteringen.
Aterbetalningsmetoden #r en av de mest populira metoderna. Nagra brister med metoden ir
att intresset endast ligger i1 nér grundinvesteringen dr aterbetald, och tar ingen hinsyn till vad
som hénder efter det. Detta innebér bland annat att metoden inte bor anvindas vid
rangordning av flera investeringsalternativ, di den inte visar hur 16nsam en investering ar
utan endast om den dr det eller inte. Positivt &r istéllet hur enkel den &r att anvinda och att
den snabbt visar om en investering kommer kunna betala tillbaka sin grundinvestering. Aven
om det inte visar investeringens lonsamhet 6ver hela den ekonomiska livsldngden &r det ett
bra forsta steg vid en undersokning om en investering bor genomforas. Den enklaste formen
av aterbetalningsmetoden, det vill sdga utan kalkylrinta syns i figur 2. (Ax et al., 2005, pp.
379-382).
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Grundinvestering

Aterbetalningstid (ar) =
Arligt inbetalningsdverskott

Figur 2. Aterbetalningsmetoden

3.4.2 Nuvardemetoden

Nuvérdemetoden kallas ibland for kapitalvardemetoden. Som tidigare ndmnt anses pengar
idag vara vért mera 4n 1 framtiden eftersom de idag kan investeras och ge en avkastning. For
att lattare kunna jimfora in och utbetalning i1 olika tider med varandra rdknas de dérfor om till
deras vidrde i en och samma tidpunkt. Denna tidpunkt kan vara nir som helst men ar for
enkelhetens skull oftast “idag”, ddrav namnet nuvérde. For att gora det anvidnds kalkylrintan.
Da alla beloppen riknats om summeras de. Denna summa kallas for investeringens nuvérde,
eller Net Present Value (NPV) pa engelska. Om nuvérdet &r positivt innebér det att
inbetalningarna dr hdgre én utbetalningarna, alltsa ar investeringen l6nsam. Ju hogre véardet ar
desto mera lonsam &r den. Formeln for att rdkna ut nettonuvirdet visas i figur 3 (Ax et al.,

2005, pp. 383-384).

Mettonuvirde = Nuvadrdeberiknade inbetalningsdverskott +/- Nuvardeberdknat restvédrde - Grundinvestering

Figur 3. Nuvirdemetoden

3.4.3 Internrantemetoden

Internrénta dr den rénta som gor att nettonuvérdet &r lika med noll. Da berdkningar gors med
en kalkylrinta resulterar dndring 1 rdntan 1 att nettonuvardet gar upp eller ner. Ett positivt
nettonuvérde innebdr lonsamhet medan ett negativt innebdr att investeringen inte bor
genomforas. Om nettonuvirdet dr exakt 0, dr kalkylrdntan densamma som internriantan. Det
betyder att om internrdntan raknas ut och den dr hdgre dn kalkylréntan, da ir investeringen

16nsam. Det betyder ocksa att internrdntan inte sdger ndgot om lonsamheten 1 sig, utan forst
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dé den jamfors med kalkylrdntan kan nagot sdgas om investeringens dr 16nsamhet (Ax et al.,
2005, p. 387; Investeringsbedomningens grunder: frdn traditionella metoder till realoptioner,

2014, pp. 85-86).

3.4.4 Annuitetsmetoden

Annuitetsmetoden &dr en variant av nuvirdemetoden. Med annuitetsmetoden slés
grundinvesteringen plus restvirdet ut med hénsyn till den ekonomiska livsldngden och
kalkylrdntan pa lika manga delar som den ekonomiska livsldngden i dr. Dessa delar ér alla
lika stora och kallas annuiteter. Annuiteten star saledes for investeringens arliga
kapitalkostnad. Om annuiteten sedan dras fran inbetalningsoverskottet fas det arliga dver-
eller underskottet. Darmed innebér ett positivt vérde att de drliga inbetalningsdverskotten ar
storre dn utgifterna och investeringen ar 16nsam. Ett negativt viarde betyder att utgifterna
overstiger inbetalningarna och investeringen Idnar sig inte. Ar de 4rliga inbetalningsdverskott
olika stora behover ett medeltal riknas ut med hénsyn till tiden och kalkylrintan. Detta dr en
orsak till varfor annuitetsmetoden lampar sig bist om de arliga inbetalningsdverskotten ar
lika stora. Formeln for att berdkna en annuitet syns i figur 4 och hur det arliga dver- eller

underskottet rdknas ut syns i figur 5 (Ax et al., 2005, pp. 384-386).

Annuitet = G = K/ (1-(1+K)}*-EL)

G = Grundinvesteringen
K = Kalkylrantan
EL = Ekonomiska livslangden

Figur 4. Att fa fram en annuitet
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Arligt éver - / underskott = Arligt inbetalningséverskott — Annuitet

Figur 5. Annuitetsmetoden
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4. METOD

Néringsavdelningen pa landskapsregeringen dr de som tar emot och gar igenom
ansOkningarna och godkénner eller nekar till stod. For att kunna skapa en mall som de har
nytta av behodvdes forst instruktioner om vad de vill att mallen skall gora samt hur den ska se
ut. Dirfor borjade arbetet med en ostrukturerad personlig intervju med Kenneth Akergard,
finansieringshandléggare pa niringsavdelningen. En personlig intervju innebér att det dr en
person som intervjuar, och en som blir intervjuad. Att den var ostrukturerad betyder att
frdgorna inte var forutbestimda innan sjdlva intervjun. Istillet far den intervjuade prata fritt
om dmnet och man behandlar istéllet fragor som dyker upp ldngs vdgen (Christensen et al.,

2016, p. 163).

Det finns vanligen tva typer av data att analysera, kvantitativ och kvalitativ data. Kvantitativ
data innebdr oftast siffror medan kvalitativ data vanligen géller ord. Den information som
togs emot var tankar och idéer om uppdragsgivarens onskemél pa mallen, det vill sédga
kvalitativ data, vilket &r vanligast under ostrukturerade intervjuer, dir personen pratar fritt

(Christensen et al., 2016, pp. 65, 163).

4.1 Forsta motet med naringsavdelningen

For att bygga upp en anviandbar mall behovdes forst information om hur néringsavdelningen
ville att mallen skulle vara uppbyggd. Det vill sdga bland annat vad ska den gora, vilken typ
av information ska den visa och hur ska den se ut. For att fa reda pé det borjade arbetet med
ett mote med uppdragsgivaren. Under métet forklarade han bakgrunden och malet med
mallen. Han forklarade dven att den information de &r mest intresserade av dr om
investeringen dr lonsam samt hur ldnge det drdjer innan grundinvesteringen dr aterbetald. Det
finns tekniskt sett inga fasta granser inom vilka en investerings dterbetalningstid behdver
ligga fOr att ett stod skall beviljas. Men om det ar en véldigt kort tid &r det tveksamt om
investeringen alls behdver ndgot stod och om det didremot &r en véldigt lang tid dkar risken
och chansen att fa ett stod minskar. Exakt hur lang tid som &r optimalt skiljer beroende pa

investeringens art. Eftersom sa stor vikt lades pé detta bestdmdes att aterbetalningsmetoden
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skulle anvéndas i kalkylen, 4&ven om den inte direkt svarar pd om investeringen ar l6nsam

eller ej.

Eftersom mallen skall vara anvindbar dven for dem som inte har gjort liknande kalkyler
tidigare bestimdes att mallen inte skulle vara allt f6r avancerad. Detta &r d&nnu en bra
anledning till att anvinda aterbetalningsmetoden som anses vara den littaste metoden att
anvinda (Ax et al., 2005, p. 379). Tva olika mallar kom upp som idé, en enklare och en mera
avancerad, sa att anvdndaren kunde vélja efter behov och forméga. Idén forkastades dock och
med den de delar som skulle ingétt i den mera avancerade mallen. Dessa delar var WACC,
inflation och avskrivningar. Fokus hamnade istéllet pa att konstruera en enklare mall dér det

viktigaste framhivs, det vill sidga aterbetalningstiden.

Efter en separat diskussion med handledaren gjordes énda en version till dir WACC och
inflation ingér, avskrivningar inkluderades dock inte. Denna version presenterades ocksa for
uppdragsgivaren som tyckte det kunde vara intressant att inkludera men &ndé lutade mera at

att anvanda den enklare versionen i sitt arbete.

4.2 Andra motet

D4 mallen borjat ta form utgdende fran det som diskuterades under forsta motet holls ett
andra mote dar mallen presenterades for uppdragsgivaren. Han fick se mallen och hur den
fungerade samt komma med fOrslag till forbattringar. Forslagen géillde framst
anviandarvénligheten dir han ansags att det viktigaste var att det skulle vara tydligt vad
anvéandaren skulle gora, samt vad de olika delarna 1 kalkylen betyder. Darfor bestdmdes att en
kort text skulle skrivas for att introducera mallen till anviindaren. Aven noter som beskriver
de olika falten och farger som indikerar vad anvdndaren behover fylla i bestimdes att skulle

laggas till i mallen.
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5. RESULTAT

Som tidigare nimndes konstruerades tva versioner av mallen efter en diskussion med
handledaren. Den ena efter de specifikationer som kommits 6verens om med uppdragsgivaren
under moétena, och en lite mera avancerad som innehaller inflation och WACC, tva saker som
dven hade varit pa tal med uppdragsgivaren, men som da slopades till fordel f6r en enklare
version. Da uppdragsgivaren blev presenterad med bada versioner holl han fast vid att den

enklare sannolikt &r den som kommer att f& mest anvindning.

Mallarna ser for det mesta likadana ut och fungerar stort sett likadant, med undantag for att
det i den avancerade mallen gér att rdkna med lite mer noggranna siffror tack vare
inklusionen av inflation. Utdver sjdlva mallarna finns dven ett blad med forklaringar dar
anvindaren kan l4sa pad om vad de olika delarna i mallen betyder och vad de ska fylla i var.
Det finns ocksé noter med liknande men lite mer kondenserad information om man haller

muspekaren 6ver de olika delarna i mallarna, som kan ses i figur 6 och 7.

A B C D E F G H J K L M N o P Q R S T U

Grundinvestering
Grundinvesteringen r den summa som behdvs fér att kunna utfora investeringen.

Exempel: Om en maskin kostar 100 000€, transporten av den kostar 5000€ och installatonen blir S000€ s3 &r grundinvesteringen 110 000€.

o [en [ w =

Ekonomisk livslangd
Ekonomisk livslangd betyder hur ménga &r det ar lonsamt att utnyttja investeringen.

Ar det till exempel en maskin s3 &r den ekonomiska livslangden den tid tills det 18nar sig att byta ut den.

7 |Den ekonomiska livslangden kan vara i princip hur 13ng som helst men i kalkylen ar den begransad till 1-15 ar.

8

9

10 |Inbetalningsoverskott

11 Summan av de in- och utbetalningar som uppstar som en direkt konsekvens av investeringen. Ar kostnaderna stérre &n intdkterna blir summan negativ.

12

13 |Exempel: Om investeringen medf6r att man producerar och saljer mera till ett virde av 100 000€/3r men underhillskastnaderna stiger med 50 000€/ar s3 ar inbetalningsaverskottet 50 000€/ar.

14

15

16 |Kalkylranta

17 |Det kapital som anvinds till investeringen kunde ocksa ha anvants till ndgot annat som kunde ha genererat en vinst. Fér att investeringen skall 16na sig bdr den generera en storre avkastning &n andra alternativ.

18 Kalkylrantan anger alltsd avkastningskravet pd investeringen, dvs hur mycket vinst skall investeringen minst generera, angett i procent.

19

20 |Exempel: Om du kan investera pengarna i aktier ach 4 en ranta pa 10% / r vill du att din investering skall ge minst lika mycket, annars ar det battre att investera i aktierna istallet. Det betyder att din kalkylranta blir 10%.
21

Figur 6. En del av forklaringarna.
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§ |6. Fyllide arliga inbetalningstéverskotten.
10

11 |FYLLI H‘E"_R: - Grundinvesteringen ar den summa som behdvs
12 |1. Grundinvestering fir att kunna utfdra investeringen. Om

13 | 2. Ekonomisk livslangd ¥ linvesteringen 3r en maskin dr det alits3
- - . ~|maskinens total kostnad du skriver har.

14 | 3. 5t6d % av grundinvesteringen

15 |4, Kalkylrdnta 1 10%

16 |5. Restvarde 10 000,00 €

Figur 7. Exempel pa hur noterna ser ut, i detta fall for grundinvesteringen.

Bédda mallar har en viss sékerhet inbyggd som forhindrar anvéndaren att dndra pa formler
eller skriva in information 1 cellerna som inte dr kompatibel med mallen. Det géller till
exempel att forsoka skriva in bokstiver istdllet for siffror eller negativa tal istéllet for positiva

tal, vilket kan ses i figur 8 och 9.

FEL >

e Grundinvesteringen maste vara mellan 1 och 100 000 000

Cancel Help

Figur 8. Felmeddelande som visas om felaktig data matas in.

Microsoft Excel *

| The cell or chart you're trying to change is on a protected sheet. To make a change, unprotect the sheet, You might be requested to enter a password.

Figur 9. Felmeddelande som visas om anvindaren forsoker skriva i fel cell.

5.1 Den enkla versionen

Den enklare versionen utan WACC och inflation var den mall som efter férsta motet med
uppdragsgivaren var malet med arbetet. Nedan foljer en bildserie dér aterbetalningstiden 1 en
fiktiv investering kalkyleras. D4 investeringar av materiella tillgangar 4r bland de vanligaste

som naringsavdelningen tar emot handlar exemplet om ett foretag som skall investera i en
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maskin som O0kar produktionen av de varor de séljer. For att bilderna lattare skall fa plats sa

har layouten i mallen smalnats av en del. I figur 10 kan ses hur den egentliga mallen ser ut. |

figur 11 har en grundinvestering pa pa 150 000€ fyllts i. I figur 12 och 13 har en ekonomisk

livsldngd pa 10 ar fyllts i samt att stddet kommer std for 20% av grundinvesteringen.

A B C D E F G H 1 J L
Denna kalkyl ar till for att hjalpa dig och naringsavdelningen med att se [onsamheten i
investeringen. Genom att folja instruktionema fér du reda p& om investeringen kommer
att terbetala grundinvesteringen och hur manga ar det tar innan den gér det. De ljusgrona
falten ar nodvandig information. De ljusbl3 falten ar frivilliga, men rekommenderade for
n's3 bra kalkyl som mejligt. H3ll Sver en textruta med en rad pil for en kort forklaring om
det ar nagot du undrar Gver.
Gor sahar:
1. Fyll i grundinvesteringen.
2.Fylli den ekonomiska livslangden.
3. Fylli den % av investeringens kostnad du tanker soka i stod.
4.0m du har en kalkylrinta fyller du i den, annars limnar du det tomt,
5.0m du har ett restvarde fyller du i det, annars lamnar du det tomt.
6. Fyll i de arliga in- och utbetalningarna som uppstar av investeringen.
T
L. Grundinvestering N Ar Inbetalningar Utbetalningar Ar Grundinvestering  Inbetalningséverskott " Nuvirde Ackumulerat nuvirde '
2. Ekonomisk livslangd
3.5t6d % av gr ingen
2. Kalkylranta h
5. Restvarde
stod h
Egeniis
Nettonuvarde |
Aterbetalas grundinvesteringen?
Efter hur manga ar?
Internranta

Figur 10. Den enkla mallen da inget &r ifyllt.

Inbetalningar‘ Utbetalningar “Ar

FYLL 1 HAR: ‘6. FYLL | HAR
1. Grundinvestering 150 000,00 €|Ar

2, Ekonomisk livslangd

3. Stdd % av grundinvesteringen

4, Kalkylranta

5. Restvirde

stad N 0,00€

Egen investering 000,00 €

Mettonuvarde ! 0,00€

Aterbetalas grundinvesteringen?
Efter hur manga ar?
Internranta

Nej
-

Aterbetalas ]
—

Figur 11. En grundinvestering pa 150 000€ har fyllts i.

Inbetalningar‘ Utbetalningar “Ar

FYLL I HAR: ‘6. FYLL | HAR
1. Grundinvestering ~ 150000,00 €| Ar
2. Ekonomisk livslangd 10 1
3. Stod % av grundinvesteringen 2
4. Kalkylranta 3
5. Restvdrde 4
5
stod N 0,00€ 6
Egen investering 150 000,00 € 7
)
Nettonuvarde h 0,00€ 9
Aterbetalas grundinvesteringen? ~ Nej 10
Efter hur manga ar? Aterbetalas g]
Internranta

Figur 12. Den ekonomiska livsldngden har lagts till 10 ar.
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0

Grundinvesteri Inbetalnings(werskott‘ Nuvirde
-150 000,00 €

Grundinvesteri Inbetalnings@verskott‘ Nuvirde

-150 000,00 €
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€
0,00€ 0,00€

hl - N
Ackumulerat nuvarde

-150 000,00 €

~ Ackumulerat nuvarde "

-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €
-150 000,00 €



FYLL 1 HAR: ‘6. FYLL | HAR

1. Grundinvestering Y150 000,00 £|Ar Inbetalningar‘ Utbetalningar “Ar Grundinvesteri Inbetalningséverskott‘ Nuvirde ~ Ackumulerat nuvarde "
2. Ekonomisk livslangd 10 1 0 -120000,00€ -120 000,00 €
3. Stdd % av grundinvesteringen 20% 2 1 0,00€ 0,00€ -120 000,00€
4, Kalkylranta 3 2 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
5. Restvirde 4 3 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €

5 4 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Stod h 30000,00€ 6 5 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Egen investering 120 000,00 € 7 6 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €

8 7 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Nettonuvirde M 0,00€ 9 8 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
HAterbetalas grundinvesteringen? Nej 10 9 0,00€ 0,00€ -120 000,00€
Efter hur manga ar? Aterbetalas g] 10 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Internranta

Figur 13. Stodet har lagts till 20% av grundinvesteringen.

Hur stort stdd som kan sdkas beror framst pd foretagets storlek samt om det ligger pa fasta
Aland eller i skiirgarden. Lat séiga att foretaget i exemplet ir ett litet foretag pa fasta Aland, s&
det har sokt stod for 20% av grundinvesteringen. I mallen dr de ljusgrona félten obligatoriska
och de ljusbla ar frivilliga. Det betyder att in- och utbetalningarna nu kunde fyllas 1, om det
inte finns nagon kalkylrénta eller forvintat restvarde. I det hér fallet fylls de 4nd4 i for att visa
deras funktion. Kalkylréntan bestdms till 10% och maskinen riknas med att kunna séljas for
12 000€ efter 10 &r. D& man i figur 14 fyller i restvirdet dyker det upp en ny rad ldngst ner till

hoger i kalkylen. Eftersom dven kalkylréntan har fyllts 1 har kan nuviardet av restvirdet

fardigt ses.
FYLL I HAR: ‘ﬁ. FYLL | HAR
1. Grundinvestering Y150 000,00 £|Ar Inbetalningar‘ Utbetalningar “Ar Grundinvesteri Inbetalningséverskott‘ Nuvirde ~ Ackumulerat nuvarde "
2. Ekonomisk livslangd 10 1 0 -120000,00€ -120 000,00 €
3. Stdd % av grundinvesteringen 20% 2 1 0,00€ 0,00€ -120 000,00€
4, Kalkylranta 10% 3 2 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
5. Restvirde 12 000,00€ 4 3 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
5 4 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Stod h 30000,00€ 6 5 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Egen investering 120 000,00 € 7 6 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
8 7 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Nettonuvirde M 4626,52€ 9 8 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
HAterbetalas grundinvesteringen? Nej 10 9 0,00€ 0,00€ -120 000,00€
Efter hur manga ar? Aterbetalas g] 10 0,00€ 0,00€ -120 000,00 €
Internranta Restvarde 12 000,00 € 46260,52€ -115373,48€

Figur 14. En kalkylrénta pa 10% och ett restvérde pa 12 000€ har fyllts i.

I figur 15 fylls det forsta arets in-och utbetalningar i. Inbetalningsdverskottet blir skillnaden
mellan dem. For enkelhetens skull rdknar vi med att alla &ren medfér samma in- och

utbetalningar.
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FYLL I HAR: ‘ﬁ. FYLL | HAR
1. Grundinvestering h 150 000,00 €| Ar Inbetalningar‘ Utbetalningar “Ar
2. Ekonomisk livslangd 10 1 30000,00€ 10 000,00 € 0
3. Stdd % av grundinvesteringen 20% 2 1
4, Kalkylranta 10% 3 2
5. Restvirde 12 000,00€ 4 3
5 4
Stod M) 000,00 € 6 5
Egen investering 120 000,00 € 7 6
8 7
Mettonuvirde 22 808,34 € 9 8
Aterbetalas grundinvesteringen? ~ Nej 10 9
Efter hur manga ar? Aterbetalas g] 10
Internranta -17% Restvarde

Figur 15. Forsta arets in- och utbetalningar har fyllts i.

Grundinvesteri Inbetalningséverskott‘ Nuvirde

Al . N
Ackumulerat nuvarde

-120 000,00 € -120000,00€
20000,00€ 18181,82€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

0,00€ 0,00€ -101818,18€

12 000,00 € 4626,52€ -97191,66€

I figur 16 har alla filten fyllts i och om grundinvesteringen kommer att aterbetalas kan nu

kontrolleras. Léngst till hoger syns det ackumulerade nuvérdet. Dér dr grundinvesteringen

satt till ett negativt belopp och inbetalningsdverskotten adderas till siffran varje ar. Blir siffran

positivt dr grundinvesteringen aterbetald. I detta fall sker det ar 10 vilket betyder att efter 10

ar har investeringen betalat for sig sjalv.

FYLLI HAR: \6. FYLLI HAR
1. Grundinvestering h 150 000,00 €|Ar Inbetalningar‘ Utbetalningar YAr
2. Ekonomisk livslangd 10 1 30000,00€ 10 000,00 € 0
3. stad % av grundinvesteringen 20% 2 30 000,00€ 10 000,00 € 1
4. Kalkylranta 10% 3 30000,00€ 10 000,00 € 2
5. Restvarde 12 000,00 € 4 30 000,00€ 10 000,00 € 3
5 30 000,00€ 10 000,00 € a4
Stod h 30 000,00 € 6 30 000,00€ 10 000,00 € 5
Egen investering 120 000,00 € 7 30 000,00€ 10 000,00 € 6
8 30000,00€ 10000,00 € 7
Nettonuvirde h 127517,86€ 9 30000,00€ 10000,00 € 8
Aterbetalas grundinvesteringen? " Ja 10 30 000,00€ 10 000,00 € 9
Efter hur manga ar? 10 10
Internranta 11% Restvarde

Figur 16. Alla 10 arens in- och utbetalningar &r ifyllda.

Grundinvesteri Inbetalningséverskott‘ Nuvarde

Al ~ o
Ackumulerat nuvarde

-120 000,00 € -120 000,00 €
20 000,00 € 18181,82€ -101818,18€

20 000,00 € 1652893 € -85 289,20 €

20 000,00 € 15026,30€ -70 262,90 €

20 000,00 € 13660,27 € -56602,69€

20 000,00 € 1241843 € -44 184,26 €

20 000,00 € 11289,48€ -32894,79€

20 000,00 € 10263,16 € -22631,62€

20 000,00 € 9330,15€ -1330148€

20 000,00 € 848195€ -4819,52€

20 000,00 € 7 710,87 € 2891,34€

12 000,00 € 4 626,52 € 7517,86 €

Nere till vinster finns en ruta dér resultatet presenteras lite tydligare. Dér besvaras frdgan om

grundinvesteringen kommer att aterbetalas med ett Ja, och pa fragan hur manga ar det

kommer droja fas svaret 10.

Nettonuvérdet 4r summan av alla arliga inbetalningsdverskott. Nere till vanster syns att det

uppgér till drygt 127 000€. Om grundinvesteringen dr 150 000€, hur kan da investeringen

betala for sig sjdlv? Detta beror pé att det stod som soks subtraheras frén grundinvesteringen.

I detta fall innebér det en subtraktion pa 30 000€ vilket betyder att siffran som jaimf6rs med ér

120 000€ och da syns att nettonuvirdet faktiskt dr storre.
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I figur 17 visas hur kalkylen skulle se ut utan nagot stéd. Da syns att resultatet nu séger att

grundinvesteringen inte aterbetalas inom den ekonomiska livsldngden.

FYLLI HAR: \6. FYLL I HAR
1. Grundinvestering h 150 000,00 €| Ar
2. Ekonomisk livslangd 10 1 30 000,00€
3. Stad % av grundinvesteringen 2 30 000,00 €
4. Kalkylranta 10% 3 30 000,00€
5. Restvirde 12 000,00 € 4 30000,00€
5 30000,00€
stad b 0,00€ 6  30000,00€
Egen investering 150 000,00 € 7 30 000,00€
8 30 000,00€
Nettonuvirde 127517,86 € 9 30 000,00€
Aterbetalas grundinvesteringen? ~ Nej 10 30 000,00 €
Efter hur manga ar? Aterbetalas ej
Internranta 6%

Figur 17. Kalkylen utan st6d.

5.2 Den avancerade versionen

10000,00 €
10000,00 €
10000,00 €
10000,00 €
10000,00 €
10000,00 €
10 000,00 €
10 000,00 €
10 000,00 €
10 000,00 €

Inbetalningar‘ Utbetalningar YAr

Restvarde

Grundinvesteri Inbetalningséverskott‘ Nuvarde

Al ~ o
Ackumulerat nuvarde

-150 000,00 € -150 000,00 €
20 000,00 € 18181,82€ -131818,18€

20 000,00 € 1652893 € -115 289,26 €

20 000,00 € 15026,30€ -100 262,96 €

20 000,00 € 13660,27 € -86 602,69 €

20 000,00 € 1241843 € -74 184,26 €

20 000,00 € 1128948 € -62 894,79 €

20 000,00 € 10 263,16 € -52631,62€

20 000,00 € 9330,15€ -43 301,48 €

20 000,00 € 848195€ -34819,52€

20 000,00 € 7710,87 € -27 108,66 €

12 000,00 € 4 626,52 € -22482,14€

Den lite mera avancerade versionen fungerar pa samma sétt och ser ungefér likadan ut som

den enklare, men inkluderar wacc och inflation. Att inkludera inflationen gar att géra pé olika

sétt. [ mallen har forst inbetalningsdverskotten radknats om med hédnsyn till inflation och sedan

det vérdet till nuvarde, det vill sdga en nominell kalkyl.

Om samma fiktiva investering ldggs in som i den enklare versionen syns 1 figur 18 att samma

resultat fis sd lange inte kalkylréntan eller inflationen dndras.

FYLL | HAR: 10. FYLL I HAR

1. Grundinvestering 150 000,00 £[Ar Inbetalningar * Utbetalningar " Ar

2. Ekonomisk livslangd 10 1 30000,00 € 10000,00 € 0

3. 5tod % av grundinvesteringen 20,0% 2 30000,00 € 10 000,00 € 1

4. Eget kapital 1000 000,00 € 3 30000,00€ 10000,00 € 2

5. Frammande kapital 1000 000,00 € 4 30000,00 € 10000,00 € 3

6. Kalkylranta pa eget kapital 10,0% 5 30 000,00 € 10 000,00 € 4

7. Ranta pd frammande kapital 10,0% 6 30000,00 € 10000,00 € 5

8. Restvarde 12 000,00 €| 7 30000,00 € 10000,00 € 6

9. Inflation 8 30000,00€ 10 000,00 € 7
9 30000,00€ 10000,00 € 8

Stad M) 000,00 €| 10 30000,00 € 10000,00 € 9

Egen investering 120000,00€ 10

Restvarde

Nettonuvirde 127 517,86 €|

Aterbetalas grundinvesteringen? Ja

Efter hur manga ar? 10

Internranta 11%

WACC summa rénta / kostnad andel procent

Eget kapital 1000000,00€ 10,0% 0,5000 5,00%

Lan 1000 000,00 € 10,0% 0,5000 5,00%

totalt 2000 000,00 € 10,00%

Figur 18. Kalkylen ger exakt samma resultat.
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-120 000,00 €
20000,00€  20000,00€
20000,00€  20000,00€
20000,00€ 20 000,00€
20000,00€  20000,00€
20000,00€  20000,00€
20000,00€ 20 000,00€
20000,00€  20000,00€
20000,00€  20000,00€
20000,00€ 20 000,00€
20000,00€  20000,00€
12 000,00 €

Grundinvestering Inbetalningséverskot? Med Inflation Nuvarde  Ackumulerat nuvd

-120 000,00 €

18181,82 € -101 818,18 €
16528,93 € -85288,26 €
15 026,30 € -70 262,96 €
13 660,27 € -56 602,69 €
1241843 € -44184,26 €
1128948 € -32894,79€
10263,16 € -22631,62€
9330,15€ -13301,48€

8481,35€ -1819,52 €

7710,87€ 2891,34€

4626,52€ 7517,86€



Om réntan sedan sjunker pa det frimmande kapitalet och en inflation pa 1,5% laggs blir

resultatet lite annorlunda, vilket syns 1 figur 19.

FYLL I HAR: 10. FYLL | HAR

1. Grundinvestering h 150 000,00 €|Ar Inbetalningar Utbetalningar “Ar Grundinvestering Inbetalningséverskote Med Inflation Nuvirde  Ackumuleratnuvd

2. Ekonomisk livslangd 10 1 30000,00€ 10000,00 € 0 -120 000,00 € -120 000,00 €

3. stad % av grundinvesteringen 20,0% 2 30000,00 € 10000,00 € 1 20 000,00 € 20300,00€ 18796,30€ -101 203,70 €

4. Eget kapital 1000 000,00 € 3 30000,00 € 10 000,00 € 2 20 000,00 £ 20 604,50€ 17 665,04 € -83 538,67 €

5. Frammande kapital 1000 000,00 € 4 30000,00€ 10000,00 € 3 20000,00€ 20913,57€ 16601,86€ -66 936,80 €

6. Kalkylrénta pa eget kapital 10,0% 5 30000,00 € 10000,00 € 4 20 000,00 € 21227,27€ 15602,68€ -51334,12€

7. Rénta pd fraimmande kapital 6,0% 6 30000,00 € 10000,00 € 5 20000,00 € 21545,68€ 14663,63€ -36 670,50 €

8. Restvarde 12 000,00 € 7 30000,00€ 10000,00 € 6 20000,00 € 21868,87€ 1378L,09€ -22883,40€

9. Inflation 1,5% 8 30000,00 € 10000,00 € 7 20 000,00 € 22196,90€ 125951,68€ -9937,72€
9 30000,00 € 10000,00 € 8 20000,00 € 22529,85€ 12172,18€ 223445€

stod ) 30000,00 € 10 30000,00€ 10000,00 € 9 20000,00 € 22867,80€ 11433,59€ 13674,05€

Egen investering 120000,00 € 10 20000,00 € 23210,82€ 1075L,10€ 24425,15€

Restvirde 12000,00 € 5558,32€ 2998347 €

Nettonuvarde Y 1a9983.47€

Aterbetalas grundinvesteringen? Ja

Efter hur ménga &r? 8

Internranta 11%

WACC summa ranta / kostnad andel procent

Eget kapital 1000 000,00 € 10,0% 0,5000 5,00%

Lan 1000 000,00 € 6,0% 0,5000 3,00%

totalt 2000 000,00 € 8,00%

Figur 19. Réntan pa det frimmande kapitalet &r nu 6% och inflationen 1,5%.

Haér syns att da rdntan sdnks pé det frimmande kapitalet sjunker kalkylréntan till 7,33%.
Inflationen pa 1,5% hgjer de framtida inbetalningsdverskotten en aning och nettonuvérde

hamnar nu pa nastan 155 000€, jamfort med 127 000€ i den forsta kalkylen.

Fordelen med den hér versionen ér att den &r lite mera noggrann eftersom den riknar med
inflationen. Inklusionen av wacc kan hjélpa att fa en realistisk bild av vad kalkylréntan bor
ligga vid. Nackdelen &r att anviindaren behdver ha mera information vad géller det egna- och

frimmande kapitalet i foretaget och veta vilken inflation man vill rdkna med.
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6. SLUTSATS

Arbetets syfte var att ta fram en 16nsamhetsmall som kan anvédndas av de aldndska foretagen
da de soker stod fran landskapsregeringen. Den behdver vara enkel att anvinda och forsta sa
att dven foretagare utan tidigare erfarenhet av investeringskalkylering kan anvénda den, och
samtidigt ge anviandbar information om investeringen till ndringsavdelningen. For att uppna
det anvéndes aterbetalningsmetoden som kalkylmetod och noter och instruktioner for att

anvéndaren littare skall forstd sig pd mallen. En sddan mall har skapats och kommer att tas i

bruk av ndringsavdelningen inom kort.

Investeringens skattemédssiga konsekvenser for foretaget dr ndgot som varit pé tal under den
tid som mallen varit under konstruktion men som lagts at sidan till fordel for en enklare
design. Att ta en ndrmare till pd hur det kunde implementeras pé ett smidigt sétt kunde vara

en bra start om mallen skulle utvecklas vidare.

Négon typ av aterkoppling mellan néringsavdelningen och de foretagare som beviljats stod
vore att reckommendera. Pé det séttet kunde de investeringar, vars ansokan om stéd beviljats,
kontrolleras for att se om de gatt som kalkylerat. Om manga investeringar skiljer sig mycket
frén kalkylerna kan det vara en indikation pa att kalkylen inte uppfyller sitt syfte och en

potentiell felunders6kning kunde utforas.

6.2 Validitet och reliabilitet

Eftersom arbetet inte dr en direkt studie har inte fokus legat pd att samla in eller sammanstilla
data. Detta leder till att validiteten och reliabiliteten 1 arbetet blir svér att méta. En del data
har dock samlats in i form av instruktioner och 6nskemaél fran uppdragsgivaren, det vill sdga

kvalitativ data.
Reliabiliteten i ett arbete betyder hur sannolikt det dr att samma arbete skulle fa samma

resultat om det gjordes pa nytt. Det innebar att den data som samlats in skulle samlas in igen

och ddrmed ge samma resultat om arbetet gjordes pa nytt vid ett senare tillfalle. Handlar det

27



om kvalitativ data som i det hér fallet, dr det osannolikt att exakt samma data skulle samlas in
igen. Data som samlas fran diskussioner med ménniskor ar specifik for det tillfallet. Det ar
ovanligt att ménniskor vid olika tillfallen ger identiska svar, vilket leder till att om samma
fragor stéilldes av samma person med en veckas mellanrum skulle svaren sannolikt skilja till
viss del. Reliabiliteten 1 en kvalitativ studie ar saledes ndstan alltid vildigt dalig, och déarfor
nistan onddig att méta. Vikten faller istdllet pa validiteten i arbetet. Validitet innebér i en
undersokning att rétt data mitts. For god validitet behover alltsa uppdragsgivarens
instruktioner ha tolkats ritt och mallen behover uppfylla de 6nskemél som de hade pa den.
Eftersom uppdragsgivaren var ndjd med mallen och kommer att ta den i bruk i sitt arbete far

validiteten i arbetet antas var god (Christensen et al., 2016, pp. 303-304).
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