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Sammanfattning

Med anledning av finanskrisen har manga ménniskor i Sverige drabbats 1 samband med att foretag
har gatt i konkurs. Enligt Afférs- och kreditupplysningsforetaget UC har antalet konkurser dkat
under ar 2008 med 5500 i jamforelse med samma period ar 2007. De mest drabbade dr nystartade
och privata foretag inom tjénst - bygg och transportbranschen. UC:s marknadschef Roland Sigbladh
prognositerar att under ar 2009 kommer foretagskonkurser i landet att 6ka med 25% och uppskattar
att 7000 svenska foretag kommer att hamna i ekonomiska kriser.

Detta innebér att i takt med dkade konkurser kommer fler att forlora sitt jobb, langivarna forlorar
sitt kapital vilket i sin tur kan leda till 6kade kostnader for staten.

Under sadana forhallanden kan det bli svart for banker och kreditgivarna att lana ut kapital till det
lansokta foretaget eftersom det medfoljer en risk att kreditgivarna inte fér tillbaka sina utldnade
medel.

En konkursprediktion innebér att man kan forutse en konkurs 1 ett foretag genom att analysera
betydelsefulla nyckeltal. Nyckeltalen med formaga att prediktera en konkurs kan tillimpas for att ta
reda pa hur utvecklingen har skett i ett foretaget och hur stor risken r att det gar 1 konkurs.
Konkursprediktion kan vara ett bra hjdlpmedel for langivarna d& de kan anvidnda den for att géra en
kreditbeddmning for det lansokande foretaget.

Denna uppsats handlar om konkuresprediktion inom olika foretagsbranscher dér syftet ar att
undersoka vilka nyckeltal som &r mer eller mindre effektiva for olika foretagsbranscher
(tillverkande och icke-tillverkande foretag) betrdffande mojlighet att anvinda dem for att forutsdga
en kommande konkurs.

Undersokning behandlar enbart traditionella nyckeltal dir informationen adr himtad fran
arsredovisningar. Den undersokta gruppen bestar av foretag som har inlett konkurs under &r 2008.
Foretagen har sedan jaimforts med en kontrollpopulation f6r samma period for att sékerstélla
resultaten.

Vér undersokning visade att endast soliditet och resultat fore avskrivning 1 % av omséttning har en
stark prognosformiga fem ar innan konkurstillfallet. Soliditeten &r mer ldmpad inom tillverkande
medan resultat fore avskrivning i % av omséttning ér effektiv inom icke-tillverkande foretag. Dessa

nyckeltal fungerar som indikatorer vid en konkursprediktion.
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1 Inledning

Varje foretag behover kapital for att kunna utveckla och driva vidare verksamheten. I dagsliget
krévs att fler foretag maste gora stora investeringar for att 6verleva pad marknader dir det rdder hird
konkurrens. Ett sitt att 6ka kapitalbehovet ar antingen genom en 6kning av det egna kapitalet eller
14n fran banker och liknande kreditgivare'. A andra sidan ir det nddvindigt for 1angivarna att kunna

vara siker pa att det foretaget som soker kredit har formégan att betala tillbaka lanet.”

Under nutida forhédllande da fler foretag hamnar i ekonomisk kris och antalet konkurser 6kar kan

det bli betydelsefull att tillimpa konkursprediktion som utifran verksamhetens finansiella stillning
under de senaste dren kan indikera en kommande konkurs®. Konkursprediktionen kan fungera som
hjalpmedel for bade kreditgivarna och verksamhetens ledning som behover forsta den ekonomiska

stillningen de befinner sig 1.

Nar en verksamhet har ekonomiska problem kan det 1 virsta fall leda till en konkurs. Konkurs
innebdr att en person eller ett bolags affarer maste avslutas och dess tillgangar siljs for att betala av
alla skulder. Vid konkurs far fordringségarna betalt genom att foretagets tillgdngar férdelas mellan

dem.

Foretagsrekonstruktion dr ett annat alternativ till konkurs for foretag som befinner sig i en dalig
ekonomisk situation. En sddan moéjlighet kan rddda foretaget ur krisen och undvika att
verksamheten avvecklas helt. Foretagsrekonstruktion innebar att en ndringsidkare med skulder far
mojlighet att rekonstruera sin verksamhet for att kunna bli 16nsam igen. I rekonstruktionen kan det
ingd offentligt ackord vilket betyder att fordringséigarna far avsté fran vissa av sina fordringar*. For
att detta ska vara en mdjlig 16sning &r det viktigt att foretaget har goda utsikter att lyckas 1

framtiden.

Den 1 januari 2005 inférdes nya formansrattsregler. En av de viktigaste fordndringar som gjordes
var avskaffandet av statens formansratt for skatter och avgifter vid konkurs . En annan viktig

fordndring var en minskning av bankernas sikerhetsviarde som sker i form av foretagsinteckningar”.

! Engstrom, balans 2003 (nr3)

? Internationell redovisning teori och praxis sid 22

? https://di.se/Nyheter/?page=/Avdelningar/Artikel.aspx%3Fstat%3D0%26ArticleID
%3D2009%255C04%255C07%255C332328%26Sectionld%3DEttan%26menusection%3DStartsidan
%3BHuvudnyheter
*_http://www.kronofogden.se/konkurs/vadarkonkurs.4.14db52b102ed4e51e380002973 . html

> http://www.kronofogden.se/download/18.3d21d85f10922490e1080002467/911.1201 utskr.pdf
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En foretagsinteckning dr en sérskild sdkerhetsritt, som skapats for att ndringsidkare ska kunna
anvinda sin rorelseegendom som kreditsdkerhet. Anledningen till den nya formansréttsregler var att

det skulle finnas fler mojligheter till att rekonstruera foretag och minska antal konkurser. °

1.1 Problemdiskussion

Sverige befinner sig just nu i ldgkonjunktur och det fruktas en fortsatt konjunkturférsamring. Enligt
en undersokning som har utforts av Affars- och kreditupplysningsforetag UC visade det sig att fler
svenska foretag har gatt i konkurs under r 2008 &n dret innan. Enligt UC:s marknadschef Roland
Sigbladh var det framst nystartade och privata foretag som hamnade i denna i finansiella kris. Detta
berodde delvis pa konjunkturforindringen och den virldsomfattande finanskrisen. Ar 2008 vixte
antalet foretagskonkurser till 5500, bara under december 2008 var det totalt 565 svenska foretag
som gick 1 konkurs. Kommande tider kommer troligtvis att bli &nnu besvirligare for svenska foretag
da UC:s prognostiserar att antalet konkurser kommer att 6ka med 25% under &r 2009, vilket
omfattar runt 7000 foretag. Konkursokningen har skett i alla branscher men de som varit mest
drabbad é&r privata tjdnsteforetag, byggforetag och detaljhandelsbolag. Verksamheter inom hotell-

och restaurang branschen tillhor dven de utsatta.’

Foretagskonkurser leder i varsta fall till att ménniskor forlorar sitt arbete och kreditgivarna forlorar
kapital. Detta leder i sin tur till kostnader for staten och skattebetalarna®. Med béttre kontroll ver
ekonomiska stillningen i foretaget kan atgérder séttas in i god tid och konkursen undvikas. Detta
kan vara ett bra underlag for olika intressenter som har réttighet att ta del av information om det
foretag de har investerat i. Genom att forutse en konkurs i ett foretag kan intressenterna f4 majlighet
att forbereda sig for de konsekvenser som foljs.

Det finns redan idag metoder for att forutsdga en konkurs. Manga av metoderna bygger pa
anvindandet av nyckeltal. Problemet som vi ser med dessa metoder ir att de inte védger in de
enskilda nyckeltalens ldmplighet att forutsdga konkurs beroende pa vilken bransch foretaget tillhor.
Malet med denna studie &r att 6ka kunskapen om olika nyckeltals lamplighet vid anvdndandet av
dem for att forutsdga konkurser inom olika foretagsbranscher. Branscherna vi valt ar tillverkande
foretag och icke tillverkande foretag. Detta kan ha en viss betydelse da studien pa Orebros

Universitet &r 2001 visar att foretag inom olika branscher virderas pa skilda sitt vid kreditutlaning.’

5 http://www.bolagsverket.se/foretaginteckningar/vad.html

7 http://uc.se/show.php?id=1028078

¥ http://hd.se/landskrona/2009/02/16/byggkonkurs-kan-goera-27/

® C-uppsats av Powalko och Stenlund pé Orebros universitet 2003
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En sédan kreditbeddmning utfors av intressenter sdsom banker och andra langivare, aktieanalytiker,
foretagsledningen, dgarna, banker, aktiedigare, kunder, leverantorer, anstillda, staten mm'’.
Resultatet av studien kan sedan anvéndas for att fa en indikation pé hur effektiv en
konkursprediktion dr och sannolikheten att den ar korrekt.

Vi hoppas med denna rapport kunna ytterligare underldtta och forfina metoderna for att gora

branschvisa kreditvéarderingar.

1.2 Tidigare studier

William Beavers var en av de forsta forskarna som utforde studier om foretagskonkurser.

Beaver jaimforde 30 finansiella nyckeltal med konkursdrabbade och friska foretag fem ar innan
konkurstillfillet. Undersokningen bestod av en jamforelse mellan ett antal foretag som hade
misslyckats ekonomiskt med en kontrollgrupp av friska foretag. Alla dessa foretag hade samma
forutséttning inom storlek och bransch. Syftet med denna undersdkning var att studera variablernas
predikationsforméga inom konkurs. I undersdkningen berdknades de finansiella nyckeltal sdsom
soliditet, likviditet och ridntabilitet enskilt. Beaver kom fram till att de storsta skillnader fanns i
kassaflodet och detta var synligt redan fem &r innan konkurstillfallet. Hans studier visade att man
med hjélp av finansiella, enskilda nyckeltal kunde forutspéd konkurser fem ar innan. Vid vidare
utveckling av Beavers studier fann man ett s kallad klassificeringsfel som uppstod om

konkursforetagen klassificerades som frisk- eller konkursforetag''

Edward Altman studerade vidare Beavers modell och utvecklade den till en mutivariabel metod.
Denna metod &r applicerbar endast i storre foretag som anvénds flera variabler och skapar olika
kombinationer av variabler som pé bésta sitt prognostiserar konkurs. Altman var den forsta som
anvénde sig av denna analys och hans modell som numera kallas for Z-modellen anses vara den
mest grundlaggande for att predikera konkurser inom tillverkande foretag. Altman undersokte
tillverkande foretag varav 33 bestod av konkursforetag och 33 friska foretag. Finansiella rapporter
anvindes for att f4 fram variabler som har formagan att forutse konkurser. De fem mest
betydelsefulla valdes ut och berdkning gjordes for varje enskilt variabel och korrelationen mellan
variablerna. Syftet med unders6kningen var att nyckeltal inom multivariabel analys ska ge hogre
statistiskt vérde i1 jimforelse med enskilda sammanstéllda nyckeltal. Resultat visade att de foretag

som klassades som framgangsrika hade ett virde hogre &n 2,99 och foretag som hade ett vérde

1 hitp://www.riksbank.se/upload/Dokument _riksbank/Kat publicerat/Artiklar FS/finstab_01 2 artikel2.pdf
""" Anja Koponen 2003 sid 53
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mindre dn 1,81 klassades som konkursforetag. Enligt Altman utgjordes det kritiska vérdet till 2,67

vilket gjorde att den totala fel-klassificeringen minskade. Modellen visade kunna forutspa konkurs'

Vid senare provning av Z- modellen insdg man att den inte var fullstindig och koefficienterna 1
modellen kunde dndras over tiden.” Med anledning till detta och andra brister skapade Altman
ZETA-modellen vilket dr en vidareutveckling av Z-modellen men med flera forbéttringar. ZETA var
applicerbar bade pa tillverkande och icke-tillverkande foretag vilket gjorde att modellen var mer
overgripande for undersokningar inom konkursrediktioner. I denna modell forbéttrades de statiska
delar mellan variablerna dér man valde ut 27 som ansags vara viktiga for att prediktera en konkurs.

Modellen hade formaga att forutse konkurs fem &r innan med 70 % triffsikerhet'.

Gosta Kedner vid Lunds Universitet genomférde den mest omfattande konkursundersokningen
hittills 1 Sverige ar 1975. Syftet med hans undersokning var att ta reda pa vilka faktorer som
orsakade konkurser. Kedner undersokte 6.673 konkursdrabbade foretag mellan aren 1966-1970.
Hans studie utgick ifran bland annat foretagets alder, kapitalandel och yrkeserfarenhet samt
foretagets ekonomiska utveckling fore konkursen granskades i forhdllanden till tillgdngar, skulder,
eget kapital, Ionsamhet och likviditet. Kedners studie visade att nyckeltal kan anvéndas for att

forutspé foretagskonkurser. °

Dimistras, Zanakis och Zopounidis utférde en undersokning ar 1996 och tog fram en
sammanstéllning av de variabler som dr grundliggande i finansieringsanalysen, som en form av

soliditet och 16nsamhetsmaétt '¢.

Redovisningstidningen Balans 2002 (nr 3) tog upp en debatt om hur nyckeltal kan forutsédga en
konkurs. Fragan anses vara betydelsefull i samband med att fler foretag har hamnat 1 konkurs under
de senaste dren. Artikeln, som &r skriven av Stefan Engstrom, redog6r hur det &r mojligt for foretag
att kunna forutse framtida betalningsformaga med hjilp av nyckeltal. Han konstaterar att en konkurs
kan medfora negativa foljder for intressenter till det konkursdrabbade foretaget. Déarfor kan det vara
viktig for de berdrda intressenterna att anvinda metoden for att kunna bedoéma verksamhetens
ekonomiska stillning. De framsta nyckeltal som Engstrom anser vara anvdndbara for att kunna

forutse framtida betalningsférméga &r likvida medel/kortfristiga skulder, kassa- och balanslikviditet,

2 Anja Koponen 2003 sid 54

"> Anja Koponen 2003 sid 54

' http://pages.stern.nyu.edu/~ealtman/Zscores.pdf
1> Anja Koponen 2003 sid 56

' Dimitras & Zopounidis, 1990
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rorelsekapital, soliditet och forlusttdckningsformaga '’

1.3 Problemformulering

-Kan enskilda traditionella nyckeltal indikera konkurs?
+Studera om samma nyckeltal kan anvédndas for att undvika konkurs i bade tillverkande och
icke-tillverkande foretag. Ar ndgot nyckeltal bittre eller simre ldmpat for att forutse konkurser

inom en viss bransch?

1.4 Syfte

Studiens syfte ér att undersoka vilka nyckeltal som dr mer eller mindre effektiva for olika
foretagsbranscher (tillverkande och icke-tillverkande foretag) betrdffande mojlighet att anvénda
dem for att forutsdga en kommande konkurs. Resultatet av studien kan sedan anvéndas for att fa en

indikation pa hur effektiv en konkursprediktion &r och sannolikheten att den &r korrekt.

1.5 Avgrinsning
Undersokningen kommer enbart att ta hdnsyn till bolag inom Sverige. Vi avgrinsar oss till endast

svenska aktiebolag och bortser fran borsnoterade bolag d& dessa bolag mer sillan gar i konkurs'®,

Vi har valt att avgransa véra studier till att analysera fem nyckeltal for att undersoka hur de enskilt
kan anvéndas for att forutse en konkurs. Dessa nyckeltal ska anvéndas i alla bolag oavsett vilken
bransch de tillhor. Antalet pa de studerade foretagen kommer att avgrinsas till 60 st, 30 st fran
vardera branschen. Hilften av dessa bildar en kontrollgrupp (féretag som inte har gétt i konkurs) se
Tabell 1. De foretag som har gatt i konkurs har liknande ekonomiska forutsattningar da alla har
minst 20 anstéllda vid konkurstillfallet. Féretagen i kontrollgruppen har ocksé minst 20 anstéllda.
Foretagens nyckeltal har studerats mellan ar 2003-2007 och for det foretag som gétt i konkurs
inleddes konkursen 2008.

Foretagsindelning Tillverkande Icke-tillverkande

Konkurs 15 15

Friska 15 15

Tabell 1: Foretagsindelning inom tillverkande och icke-tillverkande foretag respektive

'7 Engstrom, balans 2003 (nr3)
'8 https://www.creditsafe.se/Lemoon/?id=1748
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konkursdrabbade (undersokningspopulation) och friska foretag (kontrollpopulation)

1.6 Disposition
Kapitel 2, Metod: I detta kapitel forklarar vi vad vi har gjort, hur vi har gétt tillviga samt varfor vi
har valt just detta. Metodkapitlet tar upp 6vergripande metodik, kallkritik, inhdmtning av teori,

urval av bolag, genomforande av undersokning, undersdkningsinstrument och metodavgransning

Kapitel 3, Teori: I teorikapitlet lagger vi fram den teoretiska referensram som vi sedan anvénder for

att analysera empirin samt de traditionella nyckeltalen och deras formaga att prediktera konkurs

Kapitel 4, Empiri: Hér presenterar vi resultatet frdn den undersdkning vi gjort och diskuterar vad

svaren innebdr.

Kapitel 5, Analys: Analyskapitlet kopplar samman teori med den empiri som vi har fatt fran

undersokningen.

Kapitel 6, Slutsats: I slutsatsen kommer vi att besvara den fragestillning som stélldes 1

problemformuleringen. Hér ser man om var undersékning har genomforts enligt syftet.



2 Metod

I denna undersdkning har vi anvént oss av en kvantitativ metod. Beaversstudien har anvints som
grund for denna undersdkning da vi har tillimpat enskilda nyckeltal for att undersoka deras
prediktionsforméga inom konkurs. I liknelse till Beaversstudien har vi delat in undersdkningen 1
fem delmoment : 1) Jimforelse mellan badda grupper, 2) Vilja ut anvindbara nyckeltal, 3)

Dichotomous klassificieringstest, 4) Analys, 5) Slutsats.

Forst gjorde vi en jimforelse mellan 30 konkursdrabbade och 30 friska foretag. Av de
konkursdrabbade var 15 icke-tillverkande och 15 tillverkande foretag, likasa for de friska foretagen.
Vi valde ut fem nyckeltal till var unders6kning. Valet av nyckeltalen gjordes enligt principerna att
de anvints 1 facklitteraturer, nyckeltal som anses vara traditionella och de som har varit anvdndbara
inom banker, sdsom SEB'. P4 detta sitt kom vi fram till att soliditet, kassalikviditet,
balanslikviditet, avkastning pé eget kapital och resultat fére avskrivning ansigs vara

tillampningsbara nyckeltal.

For varje foretag anvénde vi arsredovisningar fran fem ar innan konkurstillféllet for att kunna fa
fram nyckeltalen. Sedan analyserade vi nyckeltalen (ett i taget) for att se om det var mojligt att finna
en trend for att forutsidga en konkurs. Om trenden for hur nyckeltalet utvecklades med tiden for de
konkursdrabbade foretagen skiljde sig fran trenden inom kontrollgruppen sa gar nyckeltalet att
anvinda. De anvindbara nyckeltalen testades vidare i en sé kallad dichotomous klassificeringstest
som tidigare har anvints av Beaver. Denna metod anvinds for att kunna skapa ett gransvirde hos
nyckeltal sé att antalet felklassificeringar blir minimala. P& sa sitt kan vi studera om hur traffsaker

nyckeltalféormégan har.

Slutligen sammanstiller vi resultatet och forsoker finna en skillnad i resultatet for de tva
urvalsgrupperna (branscherna). Om en sddan skillnad finns kan den anvéndas for att forsta hur
effektiv ett nyckeltal dr for att forutséiga en konkurs inom tillverkande respektive icke-tillverkande

foretag.

2.1 Urvalskriterium

Bolagen i undersokningen viljs enligt foljande kriterier:

1.Att bolag méste vara registrerat som aktiebolag och far ej vara borsnoterade

Phttp://www.seb.se/pow/content/pdf/foretagarguiden/Nyckeltalsanalys.pdf
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2.Att bolag har varit registrerat i vid Patent och registreringsverket under minst 5 ar*
3.All bolag ska antingen vara ett tillverkande eller icke- tillverkande

4.Att bolag ska ha minst 20 anstillda vid konkursansdkan

5.Att konkurs skall ha inletts ar 2008

Att bolagen méiste vara icke borsnoterade aktiebolag har bestamts pa grund av ett flertal olika
anledningar. Dels betraktas bolaget som en juridisk person dér deldgarna inte behover ta ansvar for
bolagets forpliktelse. Bolaget kan teckna avtal och kan 1 vérsta fall forsattas 1 konkurs. Dels for att
det finns 6kad risk hos mindre aktiebolag att gé i konkurs i jdmforelse med storre bérsnoterade
bolag®'. Varje aktiebolag i Sverige maste enligt lag ha ett organisationsnummer som foretaget
erhaller genom att registrera sig hos PRV (Patent och Registreringsverket). * Vi har valt att
analysera foretag som har varit registrerade hos PRV 1 minst fem ar dé tidigare studier visar att de
tva forsta aren dr bolaget fortfarande i en sa kallad etableringsfas och kan darmed gé i konkurs

under sina levnadsdr utan att bli pdverkat av afféarsidén.

Anledningen till att vi valt foretag som funnits i minst fem ar &r att de da har genomgatt
etableringsfasen. Om ett foretag har varit verksamt 1 sju &r betraktas det som att foretaget overlevt
en konjunkturcykel. I Kedners undersokning hade aktiebolag ett genomsnittlig median livsldngd pé

drygt 5 ar vid konkurs.

Bolagen ska antingen vara tillverkande eller icke- tillverkande for att vi ska kunna ta reda p&d om
resultatet skiljer sig vid tillimpning av de utvalda nyckeltalen. Nésta kriterium ar att bolaget méste
ha minst 20 anstillda vid konkursansdkan vilket har bestdmts utifran att majoriteten av den
sammanstéllda statistiken har antal 20 anstdllda som ett avgransat virde enligt SCB. Detta
underlittar insamlandet av data och 6kar mojligheten for statistiska jaimforelser med ovriga data.
Om alla bolag har minst 20 anstdllda innebar det ocksé att bolagen har mer liknande ekonomiska
forutsittningar samt att urvalsgruppen utesluter bolag som har en mindre verksamhet. Det sista
kriteriet &r att bolaget ska inlett konkursen ar 2008 da vi studerar drsredovisningar fran ar 2003 till

ar 2007.

2.2 Datainsamling

Undersokningen grundar sig pa arsredovisningar vilket anses vara sekundérdata. Da vér urvalsgrupp

2 Patent och registreringsverket kommer fortsittningsvis forkortas med PRV
! https://www.creditsafe.se/Lemoon/?id=1748
22 Aktiebolaglagen 1:1
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bestod av aktiebolag, vars arsredovisningar dr offentliga handlingar, var det mgjligt att samla in

materialet?

. Affarsdata dr en databas som innehaller information om bolag bland annat
arsredovisningar, typ av verksamhet (tex tillverkande eller icke tillverkande) samt sammanstéllning
av styrelsen. Hérifrdn samlade vi in arsredovisningar fran fem &r innan konkurser for
konkursdrabbade bolag och andra. For att kunna utfoéra en avancerad sokning pa affdrsdatas sida tog
vi kontakt med anstéllda pa Affarsdata via telefon. Pa detta sétt blev det mojligt att soka material
enligt vara kriterier som att bolaget skulle ha minst 20 anstédllda vid konkurs, alla arsredovisningar
skulle borja enligt kalenderar dvs. fran och med 1/1 och till och med 31/12 samt att bolagen skulle

ha samma bolagsform.

Jstor (Journal Storage) ar en databas som bestér av en samling av dldre tryckta artiklar pa engelska
inom varierade amnen. Artiklar som har studerats inom @mnet bestar till stor del av amerikansk

forskning vilket har varit mojligt att hitta pa denna sida.

2.3 Urvalspopulation
Viér urvalspopulation delas in i tva grupper dir den ena bestér av bolag som klassats som ett
tillverkande foretag och det andra av foretag som klassats som ett icke-tillverkande foretag. Varje

grupp bestar av 30 bolag dérav hilften innefattar friska foretag.

I denna undersdkning har vi definierat att ett tillverkande bolag dr de som hamnar 1 klass C-
Tillverkning enligt Affarsdatabasens indelning. Varje klass har sin egen SNI-kod och bestar av

underkategorier. Beteckningen SNI stdr for Svenskt niringslivs index och &r framtagen av SCB.

Affarsdatabasen har framstéllt en lista 6ver klassificering pa olika verksamheter dir endast klass C

ar tillverkande verksamhet och de resterande bestar av icke-tillverkande* (se bilagal)

2.4 Kontrollpopulation

For att kunna jdmfOra vara statistiska berdkningar pd var undersdokningspopulation behdver vi en
kontrollpopulation. Denna population ska uppfylla samma kriterium som é&r faststillda for
urvalspopulationen bortsett fran att de inte har hamnat i finansiell kris dvs friska foretag. Denna

kontrollgrupp bestar av 30 bolag varav 15 ér tillverkande och 15 &r icke tillverkande.

3 http://www.bfn.se/redovisning/rek/arkiv/bfn-r8.aspx
* Affirdata
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2.5 Bortfall

Det normala dr att foretag borjar sin verksamhet med ett sa kallad kalenderdr men undantag
forekommer. Vid urvalsprocessen forekom foretag som exempelvis hade brutet rakenskapsar i sin
verksamhet. For att det ska vara jamforbart med andra foretag faller sddana foretag bort fran var
population. Ett annat exempel ar att kriterium fOr att antal anstillda ska vara minst 20 st. Vi
forutsitter att antal anstéllda har sin betydelse 1 foretagsstorleken dvs ju storre foretag dr desto fler
antal anstéllda. De foretag som inte passade in i detta kriterium blev bortfall. Det fanns ménga
foretag som saknade uppgifter aret innan konkurstillfallet. Det skulle vi kunnat atgérda genom att
gora bestéllning fran bolagsverket men pé grund av deras hoga kostnader rdknades dessa foretag

som bortfall.

2.6 Validitet och reliabilitet

Vi har anvént oss av en kontrollgrupp for att bedoma fordndringen i undersdkningspopulationen.
Dessa grupper har testats mot varandra med samma forutsittningar for att fa fram ett jamforande
underlag vilket gor att vara resultat kan valideras hogt. Dessutom har vi anvént oss av en
dichotomous klassificeringstest for att minimera felklassificering av undersokningsgruppen samt
kontrollgruppen. Det medfor att virdet p4 undersdkningen anses vara hogt. Arsredovisningar som
har anvints 1 undersokningen &r sekundirdata och kan utldses pa ett enda sitt. Det betyder att
innehallet 1 materialet gér inte att misstolkas. Detta gor att validiteten for vart material &r relativ

hogt. Vi har dven berdknat alla nyckeltal f6r hand for att minska bearbetningsfel.

Undersokningen som utfors i denna uppsats ar baserad péd en redan befintlig modell, Beavers studier

och ddrav anser vi att reliabiliteten 1 var studie ar god.

2.7 Kallkritik

For att {4 ett mer realistisk resultat krdvs det att undersokningen innefattar ett flertal foretag sé att
generaliserbarheten blir s& hog som mojligt, med andra ord ju fler i underlag, desto battre. Trots
denna utgdngspunkt anser vi att vart urval dndé ar representativ for populationen eftersom vi har

satt upp urvalskriterier som gor att minga bolag inte uppfyller kraven och ddrmed faller bort.
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3 Teoretisk referensram

3.1 William Beaver

Beaverstudier kallas for den univariata analysmetoden som grundar sig pd balans och/eller
resultatrdknings information. Beaver var bland de forsta som intresserade sig for studier om
konkurspredikationer. Han grundade sin forskning inom nyckeltalsanalys dar han ville undersdka
nyckeltalens forméga att forutspa konkurser. Beavers undersékning visade att det fanns ett antal
nyckeltal som ansigs ha betydelse for den finansiella stéllningen i foretagen. Dessa nyckeltal bestod
av kassaflode, nettoinkomst, skuld genom totala tillgangar, likvida tillgangar genom totala

tillgdngar och likvida tillgdngar genom skulder och omséttning.

Beavers undersokning bestod av fem delar: 1) urvalsdesign, 2) jimforelse av medelvirde, 3) en
dichotomous klassificeringstest, 4) analys av sannolikheten hos nyckeltal och 5) slutsats.

Han undersokte 79 industriféretag som hade hamnat i konkurs mellan &r 1954-1964. For att
forstdrka sina resultat valde han att jamfora dessa konkursdrabbade foretag med en kontrollgrupp
som bestod av friska foretag med samma fOrutséttning inom bransch och storlek som
konkursforetagen. Den ekonomiska utvecklingen analyserades 1 alla foretag och fem ar innan
konkurstillféllet. Nyckeltalen som han valde att tillimpa i undersdkningen gjordes enligt
principerna att vilka som hade varit mest anvinda i facklitteraturen, nyckeltal som visade ha gett
goda resultat 1 tidigare studier och enligt kassaflodesinformationen. 30 olika relationstal valdes ut
som han sedan berdknade den arliga medelvirde pa for bade konkurs- och kontrollforetagen.
Resultatet fran undersdkningen jimfordes sedan parvis mellan bade grupperna. En sadan jimforelse
kallas for en profil-analys diar Beaver upptickte stora skillnader mellan konkursdrabbade- och friska
foretag. Det mérkbara 1 Beavers studie var att nyckeltalen som tilldimpades i bdde grupperna
utgjorde stora skillnader fem ar innan konkursen. De storsta skillnader fanns i kassaflode 1

forhallande till frimmande kapital samt netto resultat 1 férhdllande till totala tillgédngar.

3.2 Dichotomous Test

Profil analysen som utférdes av Beaver ansags inte vara tillrdcklig d4 han inte kunde avgora hur stor
skillnaden var ifran medelvarden. For att kunna styrka prediktionsformégan tillimpades en sa kallad
dichotomous klassificeringstest. Anvandningen av denna metod innebér att man véljer ett nyckeltal

1 taget for ett flertal foretag. Nyckeltalenas védrden sorteras for de olika foretagen i storleksordning.
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Sedan testar man sig fram tills man finner det bésta gransvirde som klassificerar foretagen antingen
som konkursdrabbad eller friska foretag. De foretag som hamnade under griansvirdet klassificeras
som foretag 1 konkurs medan de som befann sig 6ver gransvirdet betecknas som friska foretag.
Andelen av felklassificeringar kan anvdndas som en indikator p& hur bra nyckeltalet ar for
konkursprediktion. Ju mindre andelen av procentuella fel desto hogre grad av prediktionsformaga.
Pé detta satt kunde man minimera felklassificeringen av foretagen.

Testet innehaller tva missklassificeringar sa kallad fel typ I och typ II. Felklassificering av typ I ar
sannolikhetsandelen av konkurs foretag som dr felklassificerade medan typ II innebér den andel av

friska foretag som é&r felklassificerade. Det totala felet innefattar bade feltyp I och feltyp II.

Beaver drog slutsatsen att nyckeltal som individuella relationstal inte har samma forméga att forutse
konkurser fem ar innan. Nyckeltalen for kassaflode hade en stark predikationsforutsdgelse medan

nyckeltalen for likvida tillgdngar hade en relativ svagare predikationsforméga.

Beaver kom fram till att utover finansiell data &r det nddvéndigt att soka andra forklaringar till
foretagskonkurser. En del av foretag som undersoktes av Beaver forutsigs att ga 1 konkurs. Dessa
foretag klarade dnd4 att undvika konkursen just pa grund av att nyckeltalen fungerade som ett

alarmsystem.”

% Beaver, W.H. 1963
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4 Empiri

4.1 Undersokningsresultat

Undersokningsdelen dr uppstélld pa foljande sétt:

1.En jamfGrelse av medelvérdet anvdnds mellan underskningsgruppen och kontrollgruppen
2.Berdknade nyckeltal som indikerar konkurs pé basta sitt viljs ut

3.En dichotomous klassificeringstest genomfors med de utvalda nyckeltalen for att studera om
traffsédkerhet

4.Analys, dér vi kopplar samman teori med resultaten fran undersdkningen

4.2 Utvalda nyckeltal

4.2.1 Kassalikviditet

Kassalikviditeten visar foretagets formaga att kunna betala tillbaka kortfristiga skulder, dér
kortsiktigheten innebér att betalningar kommer att falla inom ett ar. Nar det géller gransvirden for
kassalikviditetsmattet ar det svart att ange sddana, men utan tvivel kan en kassalikviditet
understigande 100 % vara ett tecken pa betalningssvarigheter. Det giller sdrskilt nir kortfristiga
skulder manga génger forfaller till betalning tidigare 4n vad omséttningstillgdngar konverteras till

126

likvida medel*® . Nedan dr formeln hur vi har riknat ut kassalikviditet:

Kassalikviditet = omséttningstillgingar utom varulager/kortfristiga skulder

Det genomsnittliga vardet for kassalikviditeten under 5 &r for vara 15 tillverkande foretag visas i
Tabell 2. Motsvarande virde for kontrollgruppen visas ocksa i samma tabell.

Det genomsnittliga véirdet for kassalikviditeten under 5 &r for véra 15 icke tillverkande foretag visas
i Tabell 3. Motsvarande virde for kontrollgruppen visas ocksa i samma tabell.

Utifran Tabell 2 och Tabell 3 kan man utlésa att kassalikviditet 1 var underskningspopulation i bade
tillverkande och icke tillverkande foretag avtar ytterst lite det sista dret innan konkurs.

I Tllustration 1 och Illustration 2 &r tabellvdrdena ut ritade. Man ser dé tydligt forhallandet mellan de
konkursdrabbade foretagen och kontrollgruppen. Resultat visar att det ar svart att urskilja vilket

foretag som riskerar att drabbas av konkurs respektive ar friskt genom att endast titta pa

% Den nya afférsredovisningen 2006, sid 359
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kassalikviditeten. Ett exempel pd det ser man 1 Illustration 1 att kurvan for konkursdrabbade

foretagen (undersokningspopulation) foljer kontrollpopulation och inte avviker pa nagot urskiljbart

satt.

KASSALIKVIDITET
TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation 92,9 112,9 131,6 176,4 72,9
Kontrollpopulation 159,2 132,4 135,8 120,3 114
Tabell 2:

Kassalikviditet i tillverkande fgt

& Undersdkningspopulation
~®-Kontrollpopulation

2003 2004 2005 2006 2007

Hlustration 1:

ICKE TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation 103,2 284,1 156,2 92,2 84,4
Kontrollpopulation 123,8 103,6 107,8 109,2 102
Tabell 3:

Kassalikviditet i icke tillverkande fgt

300
250

200 & Undersokningspopulation

150 9 Kontrollpopulation

%

100

50

2003 2004 2005 2006 2007

Ilustration 2:
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4.2.2 Balanslikviditet
Balanslikviditeten visar betalningsberedskap pa kort sikt och ér 1 grund och botten harledd fran
kassalikviditeten med en mojlighet att kunna infria det kapital som har bundits i varulager®’.

Nedan ar formel hur vi har rdknat ut balanslividitet:

Balanslikviditet= Samtliga omsiittningstillgingar/ kortfristiga skulder

I Tabell 4, Tabell 5, Illustration 3 och [llustration 4 ser man att konkursdrabbade foretag skiljer sig
ytterst lite ifrén kontrollpopulation nér man tittar pa balanslikviditeten. Detta géller bade

tillverkande och icke-tillverkande foretag.

BALANSLIKVIDITET
TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation 136,1 152,4 168,6 215 112,8
Kontrollpopulation 202,7 167,8 168,3 151,9 145,8
Tabell 4:
Balanslikviditet i tillverkande fgt
250
200 - -
| e Sl
150 .-'Hl‘ — ¢ & Undersokningspopulation
° ® Kontrollpopulation
R
100
50
0
2003 2004 2005 2006 2007
Ar

Hlustration 3:

¥ Den nya afférsredovisningen 2006, sid 360
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ICKE TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007

Undersokningspopulation 338,4 303,1 174,4 118,6 97,6
Kontrollpopulation 162 140,8 158,5 146,2 147,8
Tabell 5:

Balanslikviditet i icke tillverkande fgt
400

350

300 e =
250
\ B Undersdkningspopulation

200 \\' Kontolloonulai
ntr on
150 ’, - 77\'~\7;:,;: 9 ontrolipopulatio

100
50

%

2003 2004 2005 2006 2007
Ar

Hlustration 4:

4.2.3 Soliditet

Soliditeten &r ett uttryck for hur stor del av foretagets totala kapital som dr egna och inte lanade
pengar. Nyckeltalet méter foretagets finansiella styrka och visar ddrmed hur sarbart foretaget ar.,
dvs foretagets forméga att Gverleva trots tillfilliga motgéngar eller till och med forluster flera ar i

folj .

Haér nedan ar formel hur vi har ridkna ut soliditet:

Soliditet i % = eget kapital + 72% av obeskattade reserver / totala tillgingar

Tabell 6, Tabell 7, [llustration 5 och Illustration 6 visar en klar tendens att soliditeten skiljer mellan
undersokningspopulation och kontrollpopulation ndr man titta pa soliditet. Redan fyra ar tillbaka
mirker man en markant skillnad hos dessa grupper. Den storsta skillnaden finner vi hos icke

tillverkande foretag (se Illustration 6).

% Den nya affdrsredovisningen 2006, sid 356
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SOLIDITET

TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation 20,3 33,1 32,8 21,9 4.8
Kontrollpopulation 36,5 35,3 34,5 34,5 32,9
Tabell 6:

Soliditet i tillverkande fgt

—@
& Undersokningspopulation
X -6 Kontrollpopulation
10
0
2003 2004 2005 2006 2007
Ar
Hlustration 5:
ICKE TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation 26,4 12,1 6,9 2,9 0,2
Kontrollpopulation 23,9 24,8 29,5 29,2 29,6
Tabell 7:
Soliditet i icke tillverkande fgt
35

& Unders6kningspopulation
“® Kontrollpopulation

%

2003 2004 2005 2006 2007

Hlustration 6:
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4.2.4 Resultat fore avskrivning i % av omsiittning

Resultat fore avskrivning i % av omsittning ar ett matt pa 16nsamhet och ar avgorande for ett

foretags overlevnad pa langt sikt. Nyckeltalet dr inte paverkat av bokslutdispositionen, skatter,

finansiella intdkter och kostnader samt avskrivningar. P4 grund av detta &r resultat fére avskrivning

i % av omsittning bra ur ett jimforande perspektiv.”

Nedan dr formel hur vi rdknat ut resultat fore avskrivning 1 % av omsittning:

Rorelseresultat fore avskrivning / omséttning

I Tabell 8, Tabell 9, Illustration 7 och Illustration 8 ser man resultat fore avskrivning i % av

omsittning. Den stora avvikelsen finner man nir man jamfor undersdkningspopulationen

(konkursforetagen) med kontrollpopulationen for &r 2005. Denna avvikelse géller bade tillverkande

foretag (se Tabell 8 och Illustration 7) och icke tillverkande foretag (se Tabell 9och Illustration 8).

RESULTAT FORE AVSKRIVNING | % AV OMSATTNIN

TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation 2,8 4,4 -7,7 1,9 -0,3
Kontrollpopulation 4,3 2,7 4,1 3,9 6,4
Tabell 8:

Resultat fore avskrivning i % av omsattning i tillverkande fgt
8

¢

ne
\

& Unders6kningspopulation
~® Kontrollpopulation

%
1
= 1
O oo AANODNMMO

2003 2004 2005 2006 2007

Hlustration 7:

¥ Emery & Finnerty,1991
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ICKE TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007

Undersokningspopulation 0,6 -40 -225,1 -126,5 -135,8
Kontrollpopulation 5 4,5 2,7 6,3 7.1
Tabell 9:

Resultat fore avskrivning i % av omsattning i icke tillverkande fgt
50
0 -Tx,xl\ - -
-50 *
-100

-150 -
-200 _—
-250
2003 2004 2005 2006 2007

> — e

& Unders6kningspopulation
B u - Kontrollpopulation

%

Hlustration 8:

4.2.5 Rintabilitet pa eget kapital

Réntabilitet pa EK &r ett méatt pa foretagets formaga att ge avkastning pa investerat kapital. Mattet
visar varje satsad krona fran dgare genererar en viss % avkastning. Ju hogre desto béttre. Det &r
vanligt att man bortser fran bokslutdisposition som kan paverka det redovisade arsresultatet langst
ner i resultatrakningen®. Darfor har vi valt att ta resultat efter finansiella intékter och kostnader i

berdkningen av riantabilitet. Nedan &r formel hur man riknar ut réntabilitet pa eget kapital:

Riéntabilitet pa eget kapital = Res/EK+ 70% av obeskattade reserver

I Tabell 10,Tabell 11, Illustration 9 och Illustration 10 ser man att fram till ar 2006 ar skillnaden
relativt liten mellan bade undersdknings- och kontrollpopulationen. Om man tittar pd i1 Illustration 9
och Illustration 10 ser man att bade for tillverkande och icke tillverkande foretag gar en avvikelse i

jamforelse med kontrollpopulationen endast att utldsa under sista aret innan konkurs.

RANTABILITET PA EGET KAPITAL

TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation -3,2 -30,2 10 -10,6 -94,5
Kontrollpopulation 59,81 -16,2 -26,2 12,9 20,2
Tabell 10:

3% Den nya affirsredovisning 2006, sid 352
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Rantabilitet pa eget kapital i tillverkande fgt

100
50 €
- - ¢
Ol —
© I i/Q B Undersékningspopulation
° -50 “® Kontrollpopulation
-100
-150
2003 2004 2005 2006 2007
Ar
Hllustration 9:
ICKE TILLVERKANDE FGT 2003 2004 2005 2006 2007
Undersokningspopulation -62,4 10,9 -48,8 -35,8 -592
Kontrollpopulation 6,2 4,5 42,9 53,8 63,5
Tabell 11:
Rantabilitet pa eget kapital i icke tillverkade fgt
200
100 S ——
0 ,,/,///”///J . o .77 o
-100 B
200 B Undersékningspopulation
3 -300 % Kontrollpopulation
-400 pop
-500
-600
-700
2003 2004 2005 2006 2007

Hlustration 10:

4.3 Sammanstillning av utvalda nyckeltal

Av nyckeltalen &r det soliditet och resultat fore avskrivningen 1 % av omséttning som ger en tydlig
avvikelse ndr man jamfor undersokningspopulationen med kontrollpopulationen. Denna avvikelse
ar tydlig bade hos tillverkande och icke tillverkande foretag. Dessa tva nyckeltal kommer vi darfor
att testa vidare 1 dichotomous klassificeringstest. Med dichotomous klassificeringstest kan vi ta
reda pé hur traffsiker konkursprediktionen dr. Mer om detta i ndsta kapitel (dichotomous

klassificeringstest)
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4.4 Dichotomous klassificeringstest

Vi har anvént Dichotomous klassificeringstestet for att beddma om vart bestimda grénsvirde ar rétt
uppsatt vid berdkning av felklassificering inom bade unders6kningspopulation och
kontrollpopulation (konkurs och friska foretag). Vid tillimpning av denna metod har vi valt att
analysera béade feltyp I och feltyp II dvs det totala andel felen under alla fem aren. Om fel typ I och
feltyp II har ett 14gt virde innebér att sannolikheten ar hog att dessa grupper ar rittklassificerade.
Detta 1 sin tur ger en hog triffsdkerhet for nyckeltalformagan. Ett lagre véarde hos fel typ 1 och typ II

innebar det motsatta

Soliditet och resultat fore avskrivning i % av omsittning gav bra prediktion for foretagskonkurser i
var undersokning. Detta kan man se Illustration 5 till och med Illustration 8,dér
undersdkningsgrupperna skiljer ifran kontrollgrupperna. Vi har dérfor valt att utféra dichotomous
klassificeringstest pd dessa.

For att kunna styrka prediktionsformagan tillimpades en sé kallad dichotomous klassificeringstest.
Anvindningen av denna metod innebér att man véljer ett nyckeltal 1 taget for ett flertal foretag.
Nyckeltalenas virden sorteras for de olika foretagen i storleksordning. Detta har vi gjort i bilaga 2
for soliditet och i bilaga 3 for resultat fore avskrivning 1 % av omséttning. Sedan testar man sig fram
tills man finner det bésta gransvarde som klassificerar foretagen antingen som konkursdrabbad eller
friska foretag. De griansvérden vi valt dr utritade i1 bilaga 2 och bilaga 3. De foretag som hamnade
under griansvardet klassificeras som foretag i konkurs medan de som befann sig 6ver gransvérdet
betecknas som friska foretag. Resultatet av antalet felplacerade foretag i varan undersdkning &r
aterges 1 Tabell 12, Tabell 14,Tabell 16 och Tabell 18. Andelen felklassificeringar kan anvdndas som
en indikator pa hur bra nyckeltalet dr for konkursprediktion. Ju mindre andel fel desto hogre grad av
prediktionsférmaga. Den procentuella andelen fel har vi rdknat ut 1 Tabell 13, Tabell 15,Tabell 17
och Tabell 19.

Antal felprediktioner med Soliditet som nyckeltal for tillverkande foretag visas i Tabell 12 och
Tabell 13.
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2007

2006 2005 2004 2003
KK | FR | TOT | KK | FR | TOT | KK | FR | TOT | KK | FR | TOT | KK | FR | TOT
KK |13 [1 |14 10 |2 [12 7 3 [10 7 5 |12 11 |6 [17
FR |2 14 |16 5 13 |18 8 12 {20 8 10 |18 4 9 |13
TOT [ 15 |15 |30 15 115 |30 15 |15 30 15 |15 {30 15 |15 30
Tabell 12: Antal felprediktioner for tillverkande foretag med soliditet som nyckeltal.
2007 2006 2005 2004 2003

Grénsvirde 18% 20% 24% 24% 35%

Feltyp I 1/15=6% 2/15=13% 3/15=20% 5/15=33% 6/15=40%
Fel typ 11 2/15=13% 5/15=33% 8/15=53% 8/15=53% 4/15=26%
Totalt 3/30=10% 7/30=23% 11/30=36% 13/30=43% 10/30=33%

Tabell 13: Andel felprediktioner for tillverkande foretag med soliditet som nyckeltal.

Antal respektive andel felprediktioner for icke-tillverkande foretag med soliditet som nyckeltal

visas 1 Tabell 14 och Tabell 15.

2007 2006 2005 2004 2003
KK |FR|TOT | KK [ FR [ TOT [ KK | FR | TOT | KK | FR | TOT | KK [ FR | TOT
KK 110 |3 13 10 |5 15 11 |5 16 9 6 |15 9 6 |15
FR |5 12 [ 17 5 10 |15 4 10 [ 14 6 9 15 6 15
TOT | 15 |15 |30 15 |15 |30 15 |15 130 15 |15 |30 15 |15 130

Tabell 14: Antal felprediktioner for icke-tillverkande foretag med soliditet som nyckeltal.

2007 2006 2005 2004 2003
Grénsvirde 15% 18% 20% 20% 21%
Fel typ | 3/15=20% 5/15=33% 5/15=33% 6/15=40% 6/15=40%
Fel typ 11 5/15=33% 5/15=33% 4/15=26% 6/15=40% 6/15=40%
Totalt 8/30=26% 10/30=33% 9/30=30% 12/30=40% 12/30=40%

Tabell 15: Andel felprediktioner for icke-tillverkande foretag med soliditet som nyckeltal.

Antal respektive andel felprediktioner for tillverkande foretag med resultat fore avskrivning 1 % av

omsdttning for tillverkande foretag visas i Tabell 16 och Tabell 17.
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2007

2006 2005 2004 2003
KK | FR [ TOT KK | FR | TOT | KK |FR | TOT | KK |FR [ TOT [KK | FR | TOT
KK |11 |5 16 10 |5 |15 9 6 |15 8 7 |15 10 |7 |17
FR |4 10 [ 14 5 10 | 15 6 9 |15 7 8 |15 5 8 |13
TOT |15 |15 |30 15 115 [30 15 115 {30 15 |15 |30 15 |15 {30

Tabell 16: Antal felprediktioner for tillverkande foretag med resultat fore avskrivning i % av

omsdttning som nyckeltal.

2007

2006 2005 2004 2003
Gransvirde 3% 3% 3% 3% 4%
Fel typ I 5/15=33% 5/15=33% 6/15=40% 7/15=47% 7/15=47%
Fel typ 11 4/15=27% 5/15=33% 6/15=40% 7/15=47% 5/15=33%
Totalt 9/30=30% 10/30=33% 12/30=40% 14/30=47% 12/30=40%

Tabell 17: Andel felprediktioner for tillverkande foretag med resultat fore avskrivning i % av

omsdttning som nyckeltal.

Antal respektive andel felprediktioner for icke-tillverkande foretag med resultat fore avskrivning i

% av omsittning som nyckeltal visas 1 Tabell 18 och Tabell 19.

2007 2006 2005 2004 2003
KK [FR | TOT | KK | FR [ TOT | KK | FR | TOT | KK [ FR | TOT | KK | FR | TOT
KK [10 [2 |12 9 4 |13 12 |4 |16 13 |6 |19 10 |7 |17
FR |5 13 |18 6 11 |17 3 11 |14 2 11 5 13
TOT [ 15 |15 |30 15 |15 130 15 |15 130 15 [ 15 |30 15 [ 15 |30

Tabell 18: Antal felprediktioner for icke-tillverkande foretag med resultat fore avskrivning i % av
omsdttning som nyckeltal.

2007 2006 2005 2004 2003
Grénsvarde 2% 3% 3% 4% 4%
Fel typ I 2/15=13% 4/15=27% 4/15=27% 6/15=40% 7/15=47%
Fel typ 11 5/15=33% 6/15=40% 3/15=20% 2/15=13% 5/15=33%
Totalt 7/30=23% 10/30=33% 7/30=23% 8/30=27% 12/30=40%

Tabell 19: Andel felprediktioner for icke-tillverkande foretag med resultat fore avskrivning i % av

omsdttning som nyckeltal.
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5 Analys

Kassalikviditet och balanslikviditet har visat sig vara olampliga att férutse konkurs darfor att man
inte ser nagon skillnad pé foretag som har gatt i konkurs och foretag som inte har gétt i konkurs.
Detta skulle kunna bero pa foretagen tar lan for att betala av sina kortfristiga skulder sé att
kassalikviditet och balanslikviditet inte fordndras vilket ocksa gor att soliditet (andel eget kapital)

minskar. Darfor gér soliditet att anvdnda men inte de andra.

Aven Beavers undersokning kom fram till liknande resultat déir kassalikviditet och balanslikviditet

visade pa en dalig formaga vid konkursprediktionen.

Undersokningen visade att soliditeten har bra prediktionsformaga betréffande foretagskonkurser.
Nair man anvinde sig av soliditeten for att forutsdga konkurser inom tillverkande foretag blev
resultatet att fem ar innan konkurs var andelen feltyp I och feltyp II 33% (totalt andel fel) se Tabell
13 vilket ger en tréaffsékerhet pa endast 67% men ju ndrmare konkursen man kommer desto hogre
blir den. Ndr man anvénde sig av soliditeten for att forutsdga konkurser for icke-tillverkande foretag
blev det ett storre andel fel jimfort med tillverkande foretag . Aret innan konkurs var andelen fel typ
I och feltyp II 26% (totalt andel fel) se Tabell 15 {or icke-tillverkande féretag medan andelen fel for
tillverkande foretag endast var 10% samma &r. Detta innebér att soliditeten har en storre

traffsdkerhet inom tillverkande foretag i jamforelse med icke-tillverkande.

En hog soliditet innebdr att foretagets verksamhet ar finansierad av pengar som framfor allt kommer
frén dgarna och inte frin banker eller kreditgivare. Med andra ord ju mindre del som &r upplénad
fran andra 4n dgarna, desto mindre brukar man siga att foretagets finansiella risk dr. Detta resulterar
1 att utbetalningar for rantor och amorteringar blir mindre vilket 1 sin tur 6kar mgjlighet for foretaget
att 0ka sin upplaning. Om soliditeten minskar under en tid kan detta vara en indikation pa att
foretaget ndrmar sig en konkurs.. Detta har vi ocksa sett 1 vir undersdkning da soliditeten sjunker ju

nidrmare konkurstillféllet man tittar .
Undersokningen visade att resultat fore avskrivning 1 % av omséttning har bra prediktionsformaga

betrdffande foretagskonkurser. Nar man anvénde sig av detta nyckeltal for att forutséga konkurser

inom icke-tillverkande foretag blev resultatet att fem ar innan konkurs var andelen feltyp I och

27



feltyp I1 40% (totalt andel fel) se Tabell 17 vilket ger en triffsidkerhet pa endast 60%men ju ndrmare
konkursen man kommer desto battre blir den. Nar man anvéinde sig av samma nyckeltal for att
forutsdga konkurser for tillverkande foretag blev det ett storre andel fel dn for icke-tillverkande
foretag. Aret innan konkurs var andelen fel typ I och feltyp II 30% (total andel fel) se Tabell 17 for
tillverkande foretag medan andelen fel for icke-tillverkande foretag endast var 23% samma ar. Detta
innebdr att resultat fore avskrivning i % av omsittning har en storre traffsidkerhet inom icke-

tillverkande foretag 1 jamforelse med tillverkande.

Undersokningen visar att resultat fore avskrivning i procent av omséttning &r ett [ampligt nyckeltal
nir man forutser en konkurs. Detta skulle kunna bero pé att nyckeltalet &r opaverkat av exempelvis
bokslutdispositionen, skatter, finansiella intdkter och kostnader samt avskrivningar. Pa grund av
detta dr resultat fore avskrivning 1 % av omséttning bra ur ett jimforande perspektiv eftersom det

raknar ut pd samma sitt for alla foretag och &r svért att paverka.
Da soliditeten gav 90% triffsdkerhet inom tillverkande och resultat fére avskrivning i % av

omsittning gav en traffsdkerhet pd 77% inom icke tillverkande foretag ett &r innan konkurs anser vi

att dessa resultat ger en god forutsittning vid beddmning av konkurser.
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6 Slutsats

Vara slutsatser har dragits enligt de funderingar vi hade i problemformuleringar, som lyder :

*  Kan enskilda traditionella nyckeltal indikera konkurs?

* Studera om samma nyckeltal kan anvdndas for att undvika konkurs i bdde tillverkande

och icke-tillverkande foretag. Ar ndgot nyckeltal biittre eller scimre limpat for att forutse

konkurser inom en viss bransch?

Undersokningen visade att det fanns en stor skillnad mellan friska och konkursdrabbade foretag nér
man studerade dem 5 ar innan konkurs. Skillnaden mellan grupperna 6kar ju ndrmare konkurs man

kommer.

Vi har kommit fram till att alla enskilda traditionella nyckeltal som har tillimpats i denna studie inte
ha samma f6rmaga att forutsdga en konkurs. Soliditet och resultat fore avskrivning i % av
omsattning ar de bast tillimpade nyckeltal i en konkursprediktion. Daremot har dessa nyckeltal inte
samma traffsdkerhet dvs vardera nyckeltal indikerar konkurs inom enskilda branscher.

Soliditeten har en hogre tréiffsédkerhet inom tillverkande &n icke-tillverkande foretag medan resultat

fore avskrivning 1 % av omsittning har den motsatta effekten.
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Hir nedanstéende &r en lista dver klassificering pa olika verksamheter dir endast klass C ar

tillverkande verksamhet, resten icke-tillverkande tagen fran Affdrsdata®'

A - Jordbruk, skogsbruk och fiske

]

1 Jordbruk och jakt samt service 1 anslutning hértill
2 Skogsbruk
Fiske och vattenbruk

|8 IS |

B - Utvinning av mineral

5 Kolutvinning

Utvinning av rdpetroleum och naturgas
Utvinning av metallmalmer

Annan utvinning av mineral

|°|°|°|°|°
\O |C0 | [N

Service till utvinning

C — Tillverkning

10 Livsmedelsframstéllning

11 Framstéllning av drycker

12 Tobaksvarutillverkning

13 Textilvarutillverkning

14 Tillverkning av klader

15 Tillverkning av ldder, 1dder- och skinnvaror m.m.

16 Tillverkning av trd och varor av tré, kork, rotting o.d. utom mobler
17 Pappers- och pappersvarutillverkning

18 Grafisk produktion och reproduktion av inspelningar
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24 Stal- och metallframstéllning

25 Tillverkning av metallvaror utom maskiner och apparater
26 Tillverkning av datorer, elektronikvaror och optik

7 Tillverkning av elapparatur

Tillverkning av 6vriga maskiner

Tillverkning av motorfordon, sldpfordon och pdhidngsvagnar

=

Tillverkning av andra transportmedel

W W N [N [N
= | \o|oo| |

1 Tillverkning av mobler

31 Affirdata
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32 Annan tillverkning
Reparation och installation av maskiner och apparater

D - Forsorjning av el, gas, virme och kyla

35 Forsorjning av el, gas, virme och kyla

E - Vattenforsorjning; avloppsrening, avfallshantering och sanering

36 Vattenforsorjning

37 Avloppsrening

38 Avfallshantering; dtervinning

39 Sanering, efterbehandling av jord och vatten samt annan verksamhet for

fororeningsbekdmpning

F - Byggverksamhet

41 Byggande av hus
42 Anldggningsarbeten
43 Specialiserad bygg- och anldggningsverksamhet

G - Handel; reparation av motorfordon och motorcyklar

45 Handel samt reparation av motorfordon och motorcyklar
46 Parti- och provisionshandel utom med motorfordon
47 Detaljhandel utom med motorfordon och motorcyklar

H - Transport och magasinering

49 Landtransport; transport i rorsystem

50 Sjotransport

51 Lufttransport

52 Magasinering och stodtjénster till transport
53 Post- och kurirverksamhet

I - Hotell- och restaurangverksamhet

55 Hotell- och logiverksamhet
56 Restaurang-, catering- och barverksamhet

J - Informations- och kommunikationsverksamhet

58 Forlagsverksamhet

59 Film-, video- och tv-programverksambhet, ljudinspelningar och fonogramutgivning
60 Planering och sdndning av program

61 Telekommunikation

62 Dataprogrammering, datakonsultverksamhet o.d.

63 Informationstjdnster

K - Finans- och forsikringsverksamhet

64 Finansiella tjénster utom forsékring och pensionsfondsverksamhet

6 Stodtjanster till finansiella tjanster och forsikring

65 Forsédkring, aterforsékring och pensionsfondsverksamhet utomobligatorisk socialforsikring

L - Fastighetsverksamhet

68 Fastighetsverksamhet

M - Verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik
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69 Juridisk och ekonomisk konsultverksamhet

70 Verksamheter som utdvas av huvudkontor; konsulttjdnster till foretag
71 Arkitekt- och teknisk konsultverksamhet; teknisk provning och analys
72 Vetenskaplig forskning och utveckling

73 Reklam och marknadsundersdkning

74 Annan verksamhet inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik

75 Veterinarverksamhet

N - Uthyrning, fastighetsservice, resetjinster och andra stodtjinster

Uthyrning och leasing
Arbetsformedling, bemanning och andra personalrelaterade tjanster

@ 1= ™
\O OO [

t
Resebyrd- och researrangorsverksamhet och andra resetjdnster och relaterade tjénster

o0

80 Sidkerhets- och bevakningsverksamhet
81 Fastighetsservice samt skotsel och underhall av gronytor

82 Kontorstjdnster och andra foretagstjinster

O - Offentlig forvaltning och forsvar; obligatorisk socialforsikring

|& Offentlig forvaltning och forsvar; obligatorisk socialforsikring

P - Utbildning

185 Utbildning

Q - Vird och omsorg; sociala tjinster

86 Hélso- och sjukvard

87 Vérd och omsorg med boende

88 Oppna sociala insatser

R - Kultur, néje och fritid

90 Konstnérlig och kulturell verksamhet samt underhallningsverksamhet
91 Biblioteks-, arkiv- och museiverksamhet m.m.

92 Spel- och vadhéllningsverksamhet

93 Sport-, fritids- och ndjesverksamhet

S - Annan serviceverksamhet

Intressebevakning; religids verksamhet

<

Reparation av datorer, hushallsartiklar och personliga artiklar
96 Andra konsumenttjanster

T - Forvirvsarbete i hushall; hushallens produktion av diverse varor och tjinster for eget bruk

Forviarvsarbete 1 hushall

|\O
~

\O

8 Hushallens produktion av diverse varor och tjdnster for eget bruk

U - Verksamhet vid internationella organisationer, utliindska ambassader o.d.

99 Verksamhet vid internationella organisationer, utlindska ambassader o.d.
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Bilaga 2

Tabeller for soliditet inom icke-tillverkande foretag

Soliditet for icke-tilverkands

2007
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2006

Soliditet for icke-tillvekrande firetag

+ B
m R

=

Gransvarde: 18%;

2005

Soliditet for icke-tillverkande foretag

0 40 &0 a0 100

36

o

Gransvirde: 200,




2004

Soliditet for icke-tillverdtande foretag

40 50 a0

10C

120

*IR
m X

37

-

Gransvirde: 209,




2003

Soliditet for icke-tillverkande foretag

2 40 50 a0

100

120
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Bilaga 3

Tabeller for soliditet inom tillverkande foretag

Scliditet for tillverkande foretag

= *EE
= mEE
Gransvarde: 18%
Soliditet for tillverkande foretag
= L 335
= a XK
1] 2 40 B0 a0 100
Gransvirde: 20%

39



2005

Soliditet for tillverkande firetag

20 40 50 al

1C0

120

*FE
mER
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2004

Soliditet for tillverkande foretag

100

120

*+FE.
mER

41

Gransvarde: 24%




2003

Soliditet for tillverkande foretag

+FR
mEE

42




Bilaga 4
Tabeller for resultat fore avskrivning i % av omsittning inom icke-

tillverkande foretag

Resutal fére avskrivning i % av omsittning fér icke-tillverkande
foretag

*FR
m KK

2007
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Resultat fore avskrivning i % av omsattning for icke-tillverkande
foretag

2 +FR
& m XK
Resultat fore avskrivning i % av omsattning for icke-tillverkande
foretag
g ¢ FR
S m KK

44




2004

Resultat fore avskrivning i % av omsattning fér icke-tillverkande
foretag

*TR
m KK

45




2003

Resultat fare avskrivning i % av omsattning for icke-tillverkande
foretag

46

Gransvarde: 4%




Bilaga 5
Tabeller for resultat fore avskrivning i % av omsittning inom

tillverkande foretag

Resultat fére avskrivning i % av omsattning for tillverkande
foretag

* TR
m KK

2007

Gransvirde: 2%
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2006

Resultat fdre avskrivning i % av omsattning for tillverkande
foretag

2005

Resultat fdre avskrivning i % av omsattning for tillvekrande
foretag

*IE
m R

48




Resultat fore avskrivning i % av omsattning for tillverkande
foretag

= *+FR
& m KK
[ |
Gransvirde: 4%
Resultat fore avskrivning i % av omsattning for tillverkande
féretag
g R
& m KK

49

Gransvarde: 4%
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