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Sammanfattning      

 

Titel Skulder vs. Lönsamhet - en studie av företags 

koncernredovisningar på Nasdaq OMX large cap  

Typ  Kandidatuppsats 

Framläggande 2012-01-24 

Författare  Milad Antwan och Fredrik Eriksson 

Handledare Bengt Lindström och Jurek Millak 

 

Nyckelord  Rörelserisk, finansiell risk, total risk, lönsamhet, kapitalstruktur, 

hävstångsformeln, Sven-Erik Johanssons modell, skuldsättningsgrad, räntabilitet på totalt 

kapital och räntabilitet på eget kapital. 

Problem   Leder en hög andel räntebärande skulder i förhållande till eget 

kapital till en hög lönsamhet och finns det över huvud taget någon koppling mellan dessa?  

Lönsamheten eller räntabilitet på eget kapital kan störas av den finansiella risken och 

rörelserisken. Hur gör företagen för att ta reda på storleken på dessa risker för att kunna 

skydda sig mot dem? 

Hur pass stora risker bör ett företag ta? 

Syfte   Det första syftet med denna uppsats är att analysera hur sambandet 

ser ut mellan andelen räntebärande skulder i förhållande till eget kapital och lönsamhet från år 

1999 till och med 2009 och det andra syftet med denna uppsats är att ta reda på om det är den 

finansiella risken eller rörelserisken som är den största risken under samma period. 

Metod   Denna uppsats är en totalundersökning av koncerner med företag 

på Nasdaq OMX large cap. Nödvändig data har hämtas från Affärsdata och därefter lagts in i 

ett Excel-dokument för att beräkna nyckeltal och samband. 
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Summary 

 

Title  Debt vs. Profitability - a study of corporate consolidated financial           

statements on the Nasdaq OMX large cap  

Type   Bachelor essay 

Presentation 2012-01-24 

Supervisors  Bengt Lindström and Jurek Millak 

 

Keywords  Operating risk, financial risk, total risk, profitability, capital 

structure, the leverage formula, Johansson's risk model, debt /equity ratio, return on assets and 

return on equity. 

Problems  Does a high proportion of interest-bearing liabilities lead 

to a highly profitability and is there any connection between this two variables?  

Profitability or return on equity can be affected by the financial risk and the operating risk, 

how do companies find out the size of these risks in order to protect against them? 

How big risks should a company take? 

 

 

Objective  The first objective of this paper is to analyze how the 

relationship looks between the proportion of interest-bearing debt to equity ratio and 

profitability from year 1999 to 2009 and the second objective of this paper is to determine 

which of the financial risk or the operating risk is the greatest risk during the same period. 

 

Method   This essay is a comprehensive survey of concerns with has 

companies listed on Nasdaq OMX. The necessary data has been retrieved from “Affärsdata” 

and then transfer into an Excel-document to calculate the ratios and relationships. 
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1 Inledning 

1.1 Varför skriva om detta ämne? 

Denna uppsats handlar om hur andelen räntebärande skulder i förhållande till eget kapital 

påverkar räntabilitet på eget kapital (lönsamhet) i företagen. Finns det något samband mellan 

dessa variabler och hur ser detta samband ut. Modigliani och Millers teori som behandlar 

detta ämne hävdar att en ökning av räntebärande skulder i förhållande till eget kapital har en 

förväntad positiv effekt hos räntabilitet på eget kapital (Hillier, Ross, Westerfield, Jaffe & 

Jordan 2010, s. 407-409). Denna teori innehåller dock flera givna antaganden som presenteras 

i avsnittet om uppsatsens teori och modell. Dessa givna antaganden gör att uppsatsens 

författare vill ta reda på hur detta samband ser ut under de förutsättningar som råder idag. Är 

den positiv som Modigliani och Millers tidigare forskning hävdar eller är detta samband 

annorlunda under dagens förutsättningar. När denna forskning gjordes undersöktes endast 

stora företag. Detta är anledningen till att även denna studie undersöker stora företag och på 

detta sätt blir studien jämförbar med tidigare forskning. 

Även om en ökning av andelen räntebärande skulder i förhållande till eget kapital har en 

positiv effekt hos räntabilitet på eget kapital kan den också få en negativ effekt om företagen 

inte kan betala tillbaka sina skulder (Hillier et al. 2010, s. 435). Företagsledare och de 

finansiellt ansvariga personerna i företagen har idag, enligt Johansson och Runsten problem 

med att se denna risk som kan leda till att företagen hamnar i ekonomiska problem när skulder 

inte kan betalas tillbaka. Detta gör att det blir högst relevant att undersöka risker i företag 

(Johansson & Runsten 2005, s. 43). Att undersöka storleken på risker är viktigt för att kunna 

eliminera dem (Hallgren 2002, s. 165).  De risker som påverkar svängningar i lönsamhet eller 

räntabilitet på eget kapital är den finansiella risken och rörelserisken (Urwitz 1980, s. 198). 

Det gör att vi även vill undersöka vilken av rörelserisken eller den finansiella risken som är 

störst bland företag idag (Hillier et al. 2010, s. 435).  
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1.2 Bakgrund 

I dagsläget förändras företagens finansiella situation väldigt snabbt mellan åren. Det beror till 

exempel på att marknadens utbud på lånat kapital förändras och en anledning till detta är att 

bankerna förlorat pengar efter att ha lånat ut till högriskbranscher. Detta kan leda till att 

bankerna skärper sina lånekrav även för andra långivare. När företagen hamnar i olika 

finansiella situationer kan de även behöva förändra sin finansiella inriktning. När företagen 

har god finansiell utveckling bör de bygga upp finansiella resurser för att kunna överleva i 

tider med sämre ekonomisk utveckling. I tider med sämre ekonomisk utveckling handlar 

företagens finansiella inriktning mer om att överleva och att det kanske inte finns något 

utrymme för att spara (Hallgren 2002, s. 8-10).  

 

När företagen hamnar i olika finansiella situationer mellan åren, påverkas även riskerna i 

företaget, som gör att deras risksituation även förändras mellan åren (Hallgren 2002, s. 165). 

Detta gör att det blir relevant att undersöka risktagandet på årsbasis med tanke på att 

företagsledare och de finansiellt ansvariga personerna i företagen oftast inte ser risker i tider 

med god finansiell utveckling. Företagsledare och de finansiellt ansvariga personerna i 

företagen har enligt Wennberg en tendens att göra mycket optimistiska affärsplaner i tider 

med god finansiell utveckling, som kan straffa dem i tider med sämre ekonomisk utveckling 

och det gör att riskerna upplevs som högre i tider med sämre ekonomisk utveckling. Följderna 

kan bli att företagen behöver en större finansiell styrka till att betala det växande antalet 

skulder som företaget får om de ökar sin upplåning. Ett sätt att betala sina skulder är att sälja 

av sina tillgångar med den effekten att företagen kan få det svårt att tillskansa sig nytt kapital 

från långivare och ägare (Wennberg, 2003, s. 1).  

 

I de olika finansiella situationerna ställs företagsledare och de finansiellt ansvariga personerna 

i företagen inför frågan hur företagets kapitalstruktur ska se ut. Kapitalstrukturen definierar 

värdet på företaget och beräknas till marknadsvärdet av företagets skulder och eget kapital 

(Hillier et al. 2010, s. 400).  
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1.3 Kapitalstuktur 

Företagets syfte med kapitalstrukturen kan vara en stor avgörande faktor i valet mellan 

storleken på skulder i förhållande till eget kapital (Hillier et al. 2010, s. 400). För att 

finansiera företaget kan det behövas nytt kapital som antingen kommer från interna eller 

externa källor. Interna kapitalkällor är till exempel när nytt kapital kommer från personer i 

företaget (Hallgren 2002, s. 47). Externa kapitalkällor är till exempel banklån, obligationslån 

och nyemissioner (Berk & DeMarzo 2007, s. 428). Banklån och obligationslån är skulder som 

oftast ska betalas tillbaka med en ersättning i form av ränta (Holmgren 2010, s. 5). 

 

Nyemissioner är en kapitalanskaffningsmetod som inte bara är till för börsnoterade 

moderbolag eller dotterbolag med möjlighet att tillskansa sig kapital från moderbolaget, utan 

även för andra företag med möjlighet att tillskansa sig kapital från externa personer. 

Nyemissioner är en billig metod till kapitalanskaffning som dock kan bli kostsamt om ägarna 

ökar sina krav på att det nya satsade kapitalet ska leda fram till en högre framtida avkastning 

(Hallgren 2002, s. 215). 

 

Ett annat exempel på en extern kapitalkälla är de räntefria skulderna och som namnet anger 

utgår det ingen ränta på dessa skulder (Hallgren 2002, s. 47). Räntefria skulder är till exempel 

leverantörsskulder och förskottsbetalningar från kunder (Hallgren 2002, s. 225). Räntebärande 

skulder kan bli mer riskfyllda än de räntefria om företagen inte kan betala tillbaka de 

räntebärande skulderna, eftersom räntekostnaderna gör att dessa skulder blir mer kostsamma 

än de räntefria skulderna (Hillier et al. 2010, s. 435). 
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1.4 Problemdiskussion  

Leder en hög andel räntebärande skulder i förhållande till eget kapital till en hög lönsamhet 

och finns det över huvud taget någon koppling mellan dessa?  

Enligt tidigare forskning existerar ovanstående samband beroende på hur lönsamhet definieras 

i ett företag och denna uppsats har sin egen definition som vi förklarar i avsnittet som handlar 

om teori och modell. Räntebärande skulder kan försätta företagen i svåra ekonomiska 

situationer om lånen och räntorna inte kan betalas tillbaka och det kan i värsta fall leda till 

konkurs vid uteblivna betalningar (Hillier et al. 2010, s. 435). Detta leder till frågan varför 

företag är intresserade av att ta nya räntebärande skulder och ett svar på denna fråga kan vara 

en ökad lönsamhet (Hillier et al. 2010, s. 407-409). 

Lönsamheten eller räntabilitet på eget kapital kan störas av den finansiella risken och 

rörelserisken (Urwitz 1980, s. 198). Hur gör företagen för att ta reda på storleken på dessa 

risker för att kunna skydda sig mot dem?  

En modell som förklarar storleken på rörelserisken och den finansiella risken är Sven-Erik 

Johanssons modell. Denna modell förklarar att den finansiella risken är skillnaden mellan 

räntabilitet på eget kapital och räntabiliteten på totalt kapital. När företagen ökar sina skulder i 

förhållande till eget kapital kommer även den finansiella risken att öka. Rörelserisken är 

densamma som räntabilitet på totalt kapital och denna risk beror bland annat på företagets 

investeringar, prissättningar, marknadsföring och produktion. Den finansiella risken och 

rörelserisken blir tillsammans den totala risken (Johansson & Runsten 2005, s. 43). 

 

Hur pass stora risker bör ett företag ta? 

Om ett positivt samband mellan räntebärande skulder i förhållande till eget kapital och 

lönsamhet existerar, bör företagsledarna och de finansiellt ansvariga personerna i företagen 

vara beredda att ta de högre risker som de nya räntebärande skulderna medför, om de vill 

uppnå en högre lönsamhet. Samtidigt bör de vara medvetna om de negativa konsekvenser 

räntebärande skulder kan medföra. Med Johanssons och Runstens egna ord gäller följande, 

”en företagslednings villighet att ta finansiell risk är beroende av dels rörelseriskens 

förväntade storlek, dels målet för total risk” (Johansson & Runsten 2005, s. 45). 
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1.5 Syfte  

Det första syftet med denna uppsats är att analysera hur sambandet ser ut mellan andelen 

räntebärande skulder i förhållande till eget kapital och lönsamhet från år 1999 till och med 

2009 och det andra syftet med denna uppsats är att ta reda på om det är den finansiella risken 

eller rörelserisken som är den största risken under samma period. 

 

1.6 Avgränsningar  

I denna uppsats studeras bara koncerner som har företag listade på Nasdaq OMX large cap. 

Anledningen till att endast stora företag ingår i studien är för att flera teorier om 

kapitalstruktur grundar sig på stora företag (Michaelas, Chittenden & Poutziouris 1998, s. 

247). I uppsatsen används bara svenska koncernföretag på grund av att koncernredovisningar 

för utländska företag har saknats i databasen där data har samlats in. Uppsatsen avgränsas till 

att undersöka koncernredovisningar för att dessa dokument visar de större organisationernas 

ekonomiska situation bättre än enskilda koncernföretags årsredovisningar (Hallgren 2002, s. 

27). Vidare avgränsas uppsatsen till att undersöka andelen räntebärande skulder i förhållande 

till eget kapital och hur den påverkar räntabilitet på eget kapital.  

I undersökningen avgränsar vi oss till att undersöka koncernredovisningar från år 1999 till och 

med 2009. Anledningen till att uppsatsen inte innehåller senare data från 2010 och framåt är 

för att några koncernredovisningar inte är offentliggjorda i dagsläget, när data samlades in i 

april 2011 och Bolagsverket inte har 2010 års koncernredovisningar förrän senast den sista 

juli 2011 (om räkenskapsåret och kalenderåret är densamma) (Bolagsverket 2011a, s. 1). I 

uppsatsen används inte finansiella rapporter från tidigare år än 1999 för att dessa inte har varit 

tillgängliga i den databas där vi hämtat data ifrån.  

  

http://www.bolagsverket.se/
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1.7 Förväntat resultat  

Resultatet som relaterar till det första syftet med uppsatsen förväntas visa att andelen 

räntebärande skulder i förhållande till eget kapital påverkar räntabilitet på eget kapital i 

företagen positivt. Detta för att Modigliani och Millers tidigare forskning har visat att en 

ökning av skulder i förhållande till eget kapital leder till att räntabilitet på eget kapital 

förväntas stiga (Hillier et al. 2010, s. 407-409).  

Resultatet som relaterar till det andra syftet med uppsatsen förväntas visa att den finansiella 

risken och rörelserisken är jämnstora, med jämnstora menar vi att skillnaden mellan 

rörelserisken och den finansiella risken inte kommer att vara större än tio procent. 

Anledningen till detta förväntade resultat är att:  

* En låg risk kan betyda missade vinstchanser och en hög risk kan betyda ett stort hot mot 

företaget (Hallgren 2002 s. 164). 

* En låg risk kan betyda en icke tillfredsställande lönsamhet (Hallgren 2002 s. 202). 
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2 Metod  

2.1 Metod 

I forskningsvärlden finns det huvudsakligen fyra metoder som forskare kan använda sig av för 

att samla in data till att besvara sina forskningsfrågor, dessa är enkäter, intervjuer, 

observationer och skriftliga källor (Denscombe 2009, s. 183-184). I valet av metod utgår 

forskningsvärlden från fem kriterier. Dessa kriterier är: 

* Ett ömsesidigt oberoende mellan strategi och metod. 

* Att de olika metoderna har olika fördelar och nackdelar. 

* Att använda den mest praktiskt användbara metoden för datainsamlingen. 

* Om ingen enskild metod är lämplig för datainsamlingen bör två eller flera metoder 

kombineras. 

* En kombinering av två eller flera metoder öppnar möjligheten för metodtriangulering.  

(Denscombe 2009, s. 183-184). 

Utefter dessa kriterier kommer uppsatsens författare fram till att den metod som är den mest 

praktiskt användbara metoden för datainsamlingen är skriftliga källor. Motiveringen är att den 

insamlade data är företagsdata som kommer från koncernredovisningar och enligt Denscombe 

är detta ett exempel på skriftliga källor (Denscombe 2009, s. 328). Data som samlas in från 

skriftliga källor görs ofta via internet och det är via internet som vi hade tänkt oss få tillgång 

till data (Denscombe 2009, s. 299).  

Fördelar med att använda skriftliga källor är att: 

* Statistiken i skriftliga källor utgörs av hård data som det oftast inte finns några oklarheter 

om (Denscombe 2009, s. 295). 

* Skriftliga källor är ofta offentliga handlingar och det gör att allmänheten enkelt kan 

kontrollera att data som samlats in är korrekt.  

* Datainsamlingen kan göras till en låg kostnad som gör det enklare för större undersökningar 

att få tillgång till data utan för stora omkostnader. 
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Nackdelar med att använda skriftliga källor är att: 

* Vid användning av skriftliga källor måste den som inhämtar uppgifterna ha ett kritiskt 

förhållningssätt till källornas riktighet. 

* Skriftliga källor kan ha producerats för något annat ändamål än det som vi har. 

* Data som inhämtas genom skriftliga källor kan vara föremål för subjektiva tolkningar från 

den som lagt ut uppgifterna.  

(Denscombe 2009, s. 316-317). 

Denna uppsats har en kvantitativ karaktär för att data som samlas in består av siffror och 

enligt Denscombe är siffror ett exempel på kvantitativ data (Denscombe 2009, s. 328).  

2.2 Urval  

För att ett börsnoterat företag på Nasdaq OMX ska klassificeras som ett large cap företag ska 

marknadsvärdet på företaget vara över en miljard euro (Nasdaq OMX Nordic senast 

uppdaterad 2011, s. 1). Studien är en totalundersökning av koncerner med företag som är 

listade på Nasdaq OMX large cap med några bortfall (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, 

s. 101). Koncernredovisningarna hämtas från Affärsdata. I Affärsdata har vi sökt upp samtliga 

företag från Nasdaq OMX large cap som ingår i undersökningen och därefter letat oss fram 

till deras koncernredovisningar som i vissa fall bara varit tillgängliga hos koncernmodern 

(Affärsdata – information ger makt 2008, s. 5). Från Affärsdata har koncernredovisningar 

inhämtats från följande företag.  
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ABB AB Investor AB 

Assa Abloy AB 

AstraZeneca AB  

L E Lundbergföretagen AB 

Atlas Copco AB  Meda AB 

Autoliv AB  Modern Times Group MTG AB 

Axfood AB NCC AB 

Boliden AB Peab AB 

Castellum AB SAAB AB 

Electrolux AB 

Elekta AB 

Fabege AB 

Getinge AB 

Hexagon AB 

Holmen AB 

Hufvudstaden AB 

Husqvarna AB 

Industrivärden AB 

Investmentaktiebolaget Latour  

 

 

(Nasdaq OMX Nordic senast uppdaterad 2011, 

s. 1). 

Sandvik AB 

Scania AB 

Seco Tools AB 

Securitas AB 

SKF AB 

SSAB AB 

Svenska Cellulosa AB SCA 

Tele2 AB 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  

TeliaSonera AB 

Trelleborg AB 

 

2.3 Bortfall 

I undersökningen har några företag från Nasdaq OMX large cap fallit bort på grund av att 

koncernredovisningar har saknats i Affärsdata, bland annat för de fyra storbankerna där 

koncernmodern inte redovisade någon ekonomisk information alls.  
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2.4 Extremvärden 

Ett extremvärde är en punkt som starkt avviker från övriga punkter och som gör att resultatet 

blir missvisande (Vejde & Leander 2000, s. 68). En punkt bör betraktas som ett extremvärde 

om denna avviker från övriga punkter med mer än tio procent (Vejde & Leander 2000, s. 

315). 

2.5 Uppdelning av data 

Data till det första syftet med uppsatsen delas upp på årsbasis för att enligt Hallgren förändras 

företagens lånevillkor mellan åren och detta kan påverka företagens finansiella beslut från år 

till år (Hallgren 2002, s. 8-10). Data till det andra syftet med uppsatsen delas upp på årsbasis 

för att enligt Wennbergs artikel ökar riskoron i företagen när de har en sämre ekonomisk 

utveckling (Wennberg, 2003, s. 1). Dessutom förändras företagens risksituation mellan åren, 

detta gör att det blir relevant med en undersökning av risker på årsbasis (Hallgren 2002, s. 

165). 

I uppsatsen kommer data att delas upp på årsbasis för att kunna göra prognoser om framtida 

lönsamhet och risk. Att göra prognoser om framtida lönsamhet och risk är viktigt inom 

företagsekonomin (Andersson, Jorner & Ågren 2007, s. 157). 

Fördelarna med att göra en uppdelning på årsbasis är att: 

* I en uppdelning på årsbasis kan trender och samband observeras som inte kan ses i ett 

diagram med en längre tidshorisont. Ett diagram med en längre tidshorisont kan försvåra det 

kvantitativa analysarbetet som bland annat innehåller momentet att finna trender och samband 

(Denscombe, 2009, s. 324). 

* En analys av stora mängder data med tanke på en uppdelning och kategorisering gör att en 

större mängd data blir tillgängligt för analys (Denscombe, 2009, s. 364). 

* Tidsjämförelser mellan olika nyckeltal är en viktig källa som företagen har för att kunna 

förutspå om det blir bättre eller sämre i framtiden (Hallgren 2002, s. 44-45). 

Nackdelarna med att göra en uppdelning på årsbasis är att: 

* En större mängd data i en kvantitativ undersökning är att föredra framför en liten mängd, 

när båda tar ungefär lika lång tid att analysera och en liten mängd data kan påverka 

tillförlitligheten i arbetet (Denscombe 2009, s. 321-322). 
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* En för stor mängd data att analysera kan vara överväldigande för den enskilda forskaren och 

det kan leda till en svårbegriplig analys (Denscombe 2009, s. 364-365). 

2.6 Tillvägagångssätt  

I avsnittet ges en förklaring till alla statistiska begrepp i empiriavsnittet.  

 

2.6.1 Korrelationskoefficienten  

För att avgöra om ett samband mellan två variabler är positivt eller negativt och hur starkt 

detta samband är räknas korrelationskoefficienten fram. Korrelationskoefficienten kan till 

exempel räknas fram mellan en beroende och en oberoende variabel (Lind, Marchal & 

Wathen 2009, s. 456-457). I denna uppsats är den beroende variabeln räntabilitet på eget 

kapital och den oberoende variabeln är skuldsättningsgraden.  

Korrelationskoefficienten kommer att få ett värde mellan plus ett och minus ett. Om värdet är 

positivt betyder det att sambandet också är positivt och om värdet är negativt betyder det att 

sambandet också är negativt. Om koefficienten har ett värde nära noll är sambandet mellan 

variablerna svagt och om koefficienten har ett värde nära ett eller minus ett är sambandet 

mellan variablerna starkt (Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 456-457). 

Korrelationskoefficienten räknas fram genom följande formel. 

Formel 1. Korrelationskoefficienten 

  

  
               

           
 

 

x= den oberoende variabeln  

  = den oberoende variabelns medelvärde  

y= den beroende variabeln  

   = den beroende variabelns medelvärde  

n= antalet  

Sx = den oberoende variabelns standardavvikelse 

Sy= den beroende variabelns standardavvikelse 

(Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 459). 

Enligt formeln till korrelationskoefficienten ovan måste standardavvikelsen hos samtliga 

variabler räknas fram. 
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2.6.2 Standardavvikelsen 

Formel 2. Standardavvikelsen 

      
        

   
        

        

   
 

Standardavvikelsen räknas fram genom att samtliga punkter subtraheras med medelvärdet till 

respektive variabel. Efter detta upphöjs samtliga summor med två och summorna hos 

respektive variabel summeras. Dessa tal divideras med antalet observationer minus ett. Efter 

att ha dividerat ska samtliga summor kvadreras för att räkna fram standardavvikelsen (Lind, 

Marchal & Wathen 2009, s. 80). 

2.6.3 Regressionslinjen  

I empiriavsnittet till denna uppsats kommer även regressionslinjen att ritas in i ett 

punktdiagram. Regressionslinjen visar hur det genomsnittliga sambandet ser ut mellan den 

oberoende och beroende variabeln (Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 261). I 

regressionslinjens ekvation finns det två andra värden förutom x och y, dessa värden kallas för 

a respektive b-värdet. A-värdet kallas också för intercept och är det värde på den oberoende 

variabeln när värdet på den beroende variabeln är noll. B-värdet talar om för oss hur mycket 

den beroende variabeln kommer att förändras vid en ökning av den oberoende variablen 

(Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 157-159). Anledning till att rita ut 

regressionslinjen samt dess ekvation är för att läsaren enklare ska se det eventuella sambandet 

mellan den beroende och oberoende variabeln (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 

154).  

Formel 3. Regressionslinjens ekvation 

       

Ŷ är värdet på y vid ett bestämt värde på x 

b är lutningen på linjen som räknas fram genom följande formel:    
  

  
  

(Formel 4. B-värdet till regressionslinjens ekvation)  

a är värdet på x när linjen skär y-axeln i diagrammet, detta värde räknas fram genom 

följande formel:          

(Formel 5. A-värdet till regressionslinjens ekvation) 

(Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 261). 
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2.6.4 Determinationskoefficienten 

Determinationskoefficienten berättar hur stor andel av variationen i den beroende variabeln 

som ”kan föras tillbaka på den oberoende variabeln” (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 

2010, s. 313-314).  Det betyder i denna uppsats hur stor andel av variationen hos räntabilitet 

på eget kapital som vi kan föra tillbaka på skuldsättningsgraden (Djurfeldt, Larsson & 

Stjärnhagen 2010, s. 313-314). Om koefficienten har ett värde på 0,5 betyder det att 50 

procent av variationen i den beroende variabeln kan föras tillbaka på den oberoende variabeln, 

resterande 50 procent anses tillföras av en eller flera andra variabler (Djurfeldt, Larsson & 

Stjärnhagen 2010, s. 161). Determinationskoefficienten räknas ut genom att multiplicera 

korrelationskoefficienten med sig själv (Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 462). 

Determinationskoefficienten är en stark koefficient om den har ett värde över 86 procent 

(Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 161). Determinationskoefficienten är en svag 

koefficient om den har ett värde under 35 procent (Kord 2007, s. 3). Det betyder att en 

determinationskoefficient mellan 86 och 35 procent är en semistark koefficient.  

Urvalet i denna uppsats är en totalundersökning och det betyder att ingen hypotesprövning 

kommer att göras. Anledning är att en hypotesprövning görs för att få reda på om stickprovets 

resultat även kan anses gälla för hela populationen (Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 327).  

2.7 Reliabilitet  

Reliabilitet betyder mätningsprecision. En god reliabilitet är när inhämtningen, bearbetningen 

och mätningen av data ger samma resultat (Lisper & Lisper 2005, s. 60). 

I denna uppsats har data som innehåller siffror samlats in från koncernredovisningar och 

enligt Denscombe finns det ofta inga oklarheter med data som innehåller statistik och siffror 

(Denscombe 2009, s. 295). Om det inte råder några oklarheter kring data som samlats in och 

att koncernredovisningarna där vi har hämtat data ifrån är offentliga handlingar, gör att andra 

kan kontrollera att data som samlats in är korrekt (Denscombe 2009, s. 316). 
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I denna uppsats redovisas empirin i avsnittet empiri och analys samt metoden för 

datainsamlingen presenteras i metodavsnittet. Data som samlats in har bearbetats konsekvent 

efter teori och modell som presenteras i avsnittet om uppsatsens teori och modell. Teorin och 

modellen grundar sig på tidigare forskning, vilka får sägas bilda en adekvat beskrivning av 

den verklighet som avses i studien. I mätningarna av data har formlerna i teorin och modellen 

använts för att mätningarna ska bli konsekventa med tidigare forskning. 

Reliabiliteten kan testas genom att låta en annan forskare undersöka samma fenomen och 

denna forskare bör komma fram till samma resultat för att vi ska kunna säga att reliabiliteten 

är god (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 104). När uppsatsens data har inhämtats 

och bearbetats, har uppsatsens författare kontrollerat varandras uträckningar. Det betyder att 

om en annan forskare upprepar samma forskning, för samma år, bör även denna forskning 

visa samma resultat och uppsatsen kan därmed anses ha en god reliabilitet. 

2.8 Validitet 

”Validitet handlar om i vilken utsträckning forskningsdata och metoderna för att erhålla data 

anses exakta, riktiga och träffsäkra” (Denscombe 2009, s. 425). 

Den inhämtade data kommer från företagens koncernredovisningar som hämtas från 

Affärsdata. Koncernredovisningarna i Affärsdata är samma externa redovisningar som 

företagen skickar in till Bolagsverket och som bekräftas genom en stämpel från Bolagsverket 

(Affärsdata – information ger makt 2008, s. 5). Till Bolagsverket har aktiebolag en skyldighet 

att skicka in sin finansiella rapportering (Bolagsverket 2011b, s. 1). Företagens finansiella 

rapportering ska ge en korrekt och rättvisande bild av företaget enligt årsredovisningslagen 

2:3 (Grelow 2009, s. B 1473). Att koncernredovisningarna är riktiga och korrekta bekräftar 

den verkställande direktören genom att han eller hon har skrivit på de koncernredovisningar 

som vi hämtat data ifrån. Detta gör att vi anser att den insamlade data är riktig och korrekt.  

Den insamlade data bearbetas med hjälp av Excel, programmet används för att räkna fram 

korrelationskoefficienten, determinationskoefficienten och regressionslinjens ekvation med 

mera och genom att använda datorers stora precision gör att forskningsdata förblir exakt efter 

inhämtningen, detta kräver dock att data som inmatas i programmet är riktig och korrekt.  
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Data i uppsatsen samlas in för beräkningar av nyckeltal, dessa nyckeltal är nödvändiga att 

beräkna enligt hävstångsformeln och Sven-Erik Johanssons modell som presenteras i avsnittet 

om uppsatsens teori och modell. På detta sätt kan data i uppsatsen besvara hur andelen 

räntebärande skulder i förhållande till eget kapital påverkar företagens räntabilitet på eget 

kapital och om det är den finansiella risken eller rörelserisken som är den största risken i 

företagen.  

Den begreppsmässiga och teoretiska relevansen ska även den undersökas i validiteten 

(Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010 s. 104). Denna anser uppsatsens författare vara 

väldigt hög och det motiveras med att formlerna och begreppen som denna uppsats bygger på 

i teori– och analysavsnittena har använts i tidigare forskning.  

Urvalet i studien omfattar ett stort antal företag på Nasdaq OMX large cap och det gör att 

sannolikheten är liten för att det resultat som vi kommer fram till beror på slumpen 

(Denscombe 2009, s. 48). 

2.9 Datainsamlingen till det första syftet med uppsatsen 

Data som samlas in för att besvara det första syftet med uppsatsen är summan av företagens 

räntebärande skulder, eget kapital och resultat efter finansiella poster, all dessa data sätts 

därefter in i ett Excel-dokument. Excel-dokumentet används till att räkna ut de nyckeltal vars 

användning är att besvara det första syftet med uppsatsen.  

2.10 Hanteringen av datainsamlingen till det första syftet med uppsatsen 

Hanteringen av data till det första syftet med uppsatsen kommer att gå till på följande sätt. 

Räntebärande skulder divideras med eget kapital och blir skuldsättningsgraden som är den 

oberoende variabeln (Sveriges finansanalytikers förening 1996, s. 24). Den beroende 

variabeln i uppsatsen, räntabilitet på eget kapital räknas fram genom resultat efter finansiella 

poster dividerat med eget kapital. I bilagorna till det första syftet med uppsatsen redovisas 

samtliga företags skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital från år 1999 till och med 

2009. 
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2.11 Hur det första syftet med uppsatsen ska besvaras 

Det första syftet med uppsatsen ska besvaras genom att de uträknade nyckeltalen sätts in i ett 

punktdiagram. Dessa punkter symboliserar respektive företags räntabilitet på eget kapital och 

skuldsättningsgrad och diagrammet gör att trender och samband blir enklare att se (Djurfeldt, 

Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 154). Korrelationskoefficienten kommer att räknas fram för 

att vi ska få reda på hur sambandet ser ut mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget 

kapital (Lind, Marchal & Wathen 2009, s. 456-457). Determinationskoefficienten kommer 

också att redovisas för att visa hur stor del av variationen i räntabilitet på eget kapital som 

anses härledas tillbaka på skuldsättningsgraden (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 

161). Regressionslinjen kommer att redovisas tillsammans med den matematiska formeln för 

att sambandet ska bli enklare att se (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 154). 

2.12 Datainsamlingen till det andra syftet med uppsatsen 

Det andra syftet med uppsatsen kommer att besvaras genom att data samlas in för företagens 

skulder (skulder plus avsättningar), summa eget kapital, summa tillgångar, resultat efter 

finansiella poster, resultat före finansiella poster samt ränteintäkter och räntekostnader. All 

dessa data kan hämtas från företagens resultat- och balansräkningar samt i fotnoter. Därefter 

sätts data in i ett Excel-dokument för att beräkna den finansiella risken, rörelserisken och den 

totala risken. 

2.13 Hanteringen av datainsamlingen till det andra syftet med uppsatsen 

Hanteringen av data kommer att gå till på följande sätt. Den finansiella risken räknas fram 

genom räntabilitet på totalt kapital minus den genomsnittliga räntekostnaden som 

multipliceras med summan av företagets skulder dividerat med eget kapital. Därefter räknas 

företagens rörelserisk ut som är räntabilitet på totalt kapital och den totala risken är 

räntabilitet på eget kapital. Beräkningarna av den finansiella risken, rörelserisken och den 

totala risken görs i ett Excel-dokument och dessa risker redovisas för samtliga år och företag i 

bilagorna till det andra syftet med uppsatsen.  

2.14 Hur det andra syftet med uppsatsen ska besvaras  

Det andra syftet med uppsatsen kommer att besvaras på följande sätt. Den finansiella risken, 

rörelserisken och den totala risken kommer att räknas fram för samtliga år och företag. 

Därefter summeras de olika riskerna och uppsatsens andra syfte kan besvaras, genom att se 

om det är den finansiella risken eller rörelserisken som har det högsta värdet.  
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3 Teori och modell 

I detta avsnitt presenteras den teori och den modell som ska besvara syftena i uppsatsen. 

En teori som gett ett stort bidrag till förståelsen om hur kapitalstrukturen påverkar företagen 

är Modigliani och Millers teori (Hillier et al. 2010, s. 406). I forskningen om risk finns Sven-

Erik Johanssons modell, denna modell förklarar hur den finansiella risken, rörelserisken och 

den totala risken räknas fram (Johansson & Runsten 2005, s. 43).  

3.1 Uppsatsens teori och modell 

3.1.1 Modigliani och Millers teori  

Denna teori utvecklade Modigliani och Miller för att beskriva hur eget kapital och skulder 

påverkar ett företags värde (Hillier et al. 2010, s. 405). Kritik har riktats mot denna teori för 

att den förutsätter att räntabiliteten på totalt kapital och den genomsnittliga räntekostnaden är 

konstanta samt att inga skatter existerar (Hallgren 2002, s. 206). Denna teori har också fått 

kritik för att den utgår från antagandet om en perfekt marknad (Brealey, Myers & Allen 2008, 

s. 474). Trots denna kritik belönades Modigliani år 1985 med Nobelpriset i ekonomi 

(Nobelprice.org 1985, s. 1). Modigliani och Millers forskning förklaras i följande 

propositioner.  

3.1.1.1 Proposition I  

I denna proposition är ingen skuldsättningsgrad bättre än någon annan. Det beror på att 

skulder och eget kapital inte påverkar ett företags värde och därmed kan inte företagen öka sitt 

värde genom att ändra i sin kapitalstruktur. I denna proposition kommer företagen att få 

samma avkastning på nytt kapital oavsett vilken kapitalkälla som används (Hillier et al. 2010, 

s. 405). 
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3.1.1.2 Proposition II 

Denna proposition förklarar att en ökad skuldsättningsgrad leder till att den förväntade 

avkastningen som ägarna har på företaget ökar, det vill säga att räntabilitet på eget kapital 

förväntas öka. Detta beror på att en ökning av skuldsättningsgraden ökar risken för ägarna och 

därför kräver de en högre ersättning i kompensation för den högre risken (Hillier et al. 2010, 

s. 407). Dessutom tar Modigliani och Miller i denna proposition ingen hänsyn till de 

finansiella stressfaktorerna (Arnold 2001, s. 817).  

3.1.2 Hävstångsformeln 

Hävstångsformeln beskriver hur räntabilitet på eget kapital påverkas av en förändring i den 

genomsnittliga räntekostnaden, skuldsättningsgraden och räntabilitet på totalt kapital. 

Formeln förklarar även att skuldsättningsgraden påverkar räntabilitet på eget kapital positivt 

när räntabilitet på totalt kapital överstiger den genomsnittliga räntekostnaden. En ökad 

skuldsättningsgrad påverkar dock räntabilitet på eget kapital negativt om den genomsnittliga 

räntekostnaden är högre än räntabilitet på totalt kapital och detta kan förklara varför det är 

riskabelt att öka sin skuldsättningsgrad (Ekonomi-info: nyckeln till kompetens 2009, s. 1). 

Detta negativa samband var något som Modigliani och Miller inte hade räknat med i sin 

forskning (Hallgren 2002, s. 206). 
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Formel 6. Hävstångsformeln  

Formeln ser ut på följande sätt: 

Re = Rt + (Rt – Rs) * S/E   

(Ekonomi-info: nyckeln till kompetens 2009, s. 1). 

* Re är räntabilitet på eget kapital, nyckeltalet beräknas genom resultat efter finansiella poster 

dividerat med justerat eget kapital. Ett högt värde betyder att ägarna kan få mer i avkastning 

på deras insatta kapital (Aktiesite.se – finansiell ekonomi 2007a, s. 1). 

* Rt är räntabilitet på totalt kapital, nyckeltalet beräknas genom resultat före finansiella poster 

plus de finansiella intäkterna dividerat med företagets totala kapital. Högt värde på räntabilitet 

på totalt kapital betyder att företaget anses förbruka sina resurser på ett bra sätt (Aktiesite.se – 

finansiell ekonomi 2007b, s. 1). 

* Rs är den genomsnittliga räntekostnaden, nyckeltalet beräknas genom summan för 

räntekostnader dividerat med totalt lånat kapital (Aktiesite.se – finansiell ekonomi 2007c, s. 

1). 

* S/E är skuldsättningsgraden, detta nyckeltal är förknippat med risk i företaget (Aktiesite.se – 

finansiell ekonomi 2007d, s. 1). 

 

Re = räntabilitet på eget kapital  

Rt = räntabilitet på totalt kapital  

Rs = den genomsnittliga räntekostnaden 

S = värdet på ett företags skulder 

E = värdet på företagets aktier eller kapital 

S/E = skuldsättningsgraden 

(Ekonomi-info: nyckeln till kompetens 2009, s. 1). 
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För att förstå sambandet mellan en ökning av andelen räntebärande skulder i förhållande till 

eget kapital och räntabilitet på eget kapital skrivs hävstångsformeln om på följande sätt.  

Formel 7. Omskrivning av hävstångsformeln 

 (Rt-Rs)*(S/E) = (Rt-Rsr)*(Sr/E) + (Rt-Rsf) * (Sf-E) 

Rsr = den genomsnittliga räntekostnaden på räntebärande skulder 

Sr = räntebärande skulder 

Rsf = den genomsnittliga räntekostnaden på räntefria skulder (denna räntekostnad är alltid är 

noll, det utgår ingen ränta på räntefria skulder) 

Sf = räntefria skulder 

(Johansson & Runsten 2005, s. 45). 

3.1.3 Sven-Erik Johanssons modell 

Modellen använder sig av finansiella nyckeltal som symboliserar den finansiella risken, 

rörelserisken och den totala risken och gör det möjligt att beräkna dessa risker i företagen vid 

en bestämd kapitalstruktur. Modellen ser ut på följande sätt. 

Formel 8. Sven-Erik Johanssons modell 

Re =  Rt  + (Rt-Rs)*(S/E) 

total risk =  rörelserisk    +  finansiell risk  

Modellen förklarar att om ett företag får ner sin rörelserisk kommer de att kunna öka sin 

finansiella risk utan att deras totala risk blir högre genom att de får ett större utrymme till att 

öka sin skuldsättningsgrad (Johansson & Runsten 2005, s. 45). 
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3.1.3.1 Rörelserisk  

Rörelserisken är helt kopplat till företagets marknads- och ekonomiska förutsättningar och 

inte till deras finansiella struktur. Exempel på rörelserisker är förändringar av 

försäljningsvolymer, prissättningar över en konjunkturcykel, storleken på konkurrenskraften i 

förhållande till övriga på marknaden och hur snabbt företaget växer. Rörelseriskens storlek 

kan skilja sig kolossalt mycket beroende på dessa faktorer, en etablerad eldistributör på 

elmarknaden har ofta en betydligt lägre rörelserisk än en ny internetoperatör som precis håller 

på att etablera sig på marknaden (Arnold 2001, s. 813).
 

3.1.3.2 Finansiell risk  

Denna risk är kopplat till ett företagets finansiella struktur och kallas för den finansiella 

risken. Storleken på denna risk beror bland annat på mängden lånat kapital. En ökad 

proportion av lånat kapital ökar företagens finansiella kostnader och detta kan vara 

problematiskt om ett företag har en hög rörelserisk, det är dock ett mindre problem för företag 

som är stabila på marknaden och har låg rörelserisk som kompenserar den höga finansiella 

risken. Den finansiella risken kan bland annat leda till ökade avkastningskrav samt att hamna i 

insolvensproblem (Arnold 2001, s. 813). Den finansiella risken kan också leda till 

kapitalkostnadsförändringar, likviditetskriser när det blir störningar i betalningsströmmarna, 

försämrade lånevillkor och exponering av valutakurser i förhållande till utländska valutor 

(Hallgren 2002, s. 16-17). 

3.1.3.3 Finansiell risk kontra rörelserisk 

Enligt Hallgren bör företag med en hög rörelserisk ha en låg finansiell risk. Företag med en 

hög rörelserisk är vanligt inom konjunkturkänsliga sektorer som skogs och gruvindustrin. 

Företag med en låg rörelserisk tål däremot en högre finansiell risk, dessa företag finns ofta 

inom de mindre konjunkturkänsliga sektorerna (Hallgren 2002, s. 17). Andra exempel på 

konjunkturkänsliga sektorer är industri, finans och sällanköpsvaror, mindre 

konjunkturkänsliga sektorer är till exempel telekom och dagligvaruhandeln (Yu & Peacock 

2011, s. 1). En annan mindre konjunkturkänslig sektor är sjukvård (Bergman 2011, s. 1). 
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3.2 Lönsamhet  

Det mått som uppsatsen använder på lönsamhet är räntabilitet på eget kapital. Nyckeltalet 

förklarar hur effektivt företaget förvaltar ägarnas insatta kapital och kan även ge en bild av 

hur ägarnas avkastning på insatt kapital kan komma att bli (Hillier et al. 2010, s. 59). ”För 

större företag är räntabiliteten på eget kapital av central betydelse. Dels genom att vi i denna 

faktor även får med en analys av utvecklingen hos räntebärande skulder och räntefria 

skulder, dels genom att räntabiliteten på eget kapital på längre sikt avgör utdelning till 

ägarna” (Hallgren 2002, s. 60).  För mindre företag har nyckeltalet en mindre betydelse 

eftersom dessa företag ofta har en liten ägarkrets och att ”ägarens och företagets ekonomi 

effektivt hopknutna genom borgensåtaganden” (Hallgren 2002, s. 59-60).  

 

Vad är ett meningsfullt lönsamhetsmått? Att använda ett vinstresultat och kalla det för ett 

lönsamhetsmått är ingen bra metod, det beror på att företag kan göra kolossala vinster som de 

själva inte är nöjda med. Istället kan resultatet beräknas i förhållande till eget kapital och 

därmed kan vi säga att räntabilitet på eget kapital är ett mer meningsfullt lönsamhetsmått än 

vinst (Johansson & Runsten 2005, s. 13-14).  

 

3.3 Skuldsättningsgrad 

För att kunna besvara syftet om hur sambandet ser ut mellan andelen räntebärande skulder i 

förhållande till eget kapital och räntabilitet på eget kapital beräknar vi skuldsättningsgraden 

till summan av företagens räntebärande skulder dividerat med eget kapital. Detta är ett mått på 

skuldsättningsgrad som Sveriges finansanalytikers förening rekommenderar för att nyckeltalet 

talar om för oss den finansiella styrkan i organisationen (Sveriges finansanalytikers förening 

1996, s. 24).  
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4 Övriga teorier om kapitalstruktur 

I avsnittet presenteras två övriga teorier om kapitalstruktur och avslutas med en diskussion 

om uppsatsens teori och metod samt övriga teorier om kapitalstruktur. 

Pecking order teorin försöker att förklara i vilken ordning företaget bör använda sig av eget 

kapital eller skulder i sin finansiering (Hillier et al. 2010, s. 451). Trade-off teorin förklarar att 

ett företags optimala skuldsättningsgrad, om de vill maximera värdet på företaget, är en 

balansgång mellan fördelarna med skulder och kostnaden att hamna i finansiellt trångmål 

(Myers 1984, s. 577-581).  

4.1 Pecking order teorin 

Denna teori bygger på två regler. Den första regeln är att företagen bör använda sig av intern 

finansiering innan de använder sig av extern finansiering. Anledningen är att människor 

utanför företaget ofta inte har lika mycket information och att de kan värdera företagets 

tillgångar och skulder fel (Hillier et al. 2010, s. 451). Ett exempel är när någon går till en bank 

för att låna pengar. Banken kommer då endast att se de redovisade värdena på tillgångar och 

skulder. I själva verket kan det verkliga värdet på tillgångarna vara högre och det verkliga 

värdet på skulderna vara lägre. Följderna blir troligtvis en högre lånekostnad än vad denna 

person kunde få om banken visste de verkliga värdena på tillgångarna och skulderna (Myers 

1984, s. 582-583). 

Den andra regeln är att företagen bör emittera de säkraste värdepapperna först. Även om 

investerare fruktar att värdera både eget kapital och skulder fel, är konsekvenserna av att 

värdera eget kapital fel större. Det beror på att investerarna får en fast avkastning om den 

finansiella ångesten kan undvikas. Enligt teorin bör företagen i första hand använda intern 

finansiering och om detta inte räcker till bör företagen finansieras med skulder före eget 

kapital utefter hur säkra värdepapperna är (Hillier et al. 2010, s. 451).  
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4.2 Trade-off teorin  

Teorin försöker att hitta en optimal skuldsättningsgrad som är företagens mål med deras 

skuldsättning för att maximera företagets värde (Hillier et al. 2010, s. 443-444). Denna 

optimala skuldsättningsgrad karaktäriseras av en balansgång mellan fördelarna och 

nackdelarna med att skuldsätta sig. En fördel med att öka skuldsättningen i företaget är att det 

bildas en skattesköld om den nya räntekostnaden är avdragsgill. En nackdel med att öka 

skuldsättningen är att företaget kan hamna i finansiella svårigheter på grund av att de legala 

och administrativa kostnaderna ökar om företaget går i konkurs. En annan nackdel med att 

öka skuldsättningen i företaget är att kostnaderna blir högre när redovisningsstandarder byts 

ut med mera. Enligt teorin uppstår de negativa effekterna vid olika tidpunkter beroende på 

företag och de ekonomiska fördelarna uppstår direkt när företaget börjar betala tillbaka sina 

skulder (Myers 1984, s. 577-581). 

 

Figur 1. Trade-off teorin 

 

 

Förändring av företagets värde med en förändrad skuldsättningsgrad. 
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4.3 Teoridiskussion 

Den teori som har valts för att besvara det första syftet med uppsatsen är hävstångsformeln 

och den modell som valts för att besvara det andra syftet med uppsatsen är Sven-Erik 

Johanssons modell som bygger på hävstångsformeln. Anledningen till att denna teori och 

modell har valts är att vi anser att de besvarar syftena med uppsatsen på lämpligast sätt. När 

det gäller hävstångsformeln förklarar den sambandet mellan skuldsättningsgrad och 

räntabilitet på eget kapital som är det första syfte med uppsatsen.  

Valet av att använda Sven-Erik Johanssons modell är för att den förklarar hur man räknar 

fram den finansiella risken och rörelserisken som vi behöver göra för att kunna besvara det 

andra syftet med uppsatsen. En annan anledning till att denna modell används är för att den 

bygger på hävstångsformeln som används i det första syftet med uppsatsen. Därmed hoppas vi 

att läsaren enklare ska se sambandet mellan en ökad andel räntebärande skulder i förhållande 

till eget kapital och den ökade risken som medföljer (Hillier et al. 2010, s. 435). 

Pecking order teorin nämner i vilken ordning företagen bör vända sig för att få tillgång till 

nytt kapital och det har uppmärksammats när denna uppsats skrevs, dock är denna teori till 

mindre nytta när syftena med uppsatsen ska besvaras (Hillier et al. 2010, s. 451). Trade-off 

teorin nämner att det finns en optimal skuldsättningsgrad där företagets värde är som högst, 

dock är den otydlig med att förklara hur denna skuldsättningsgrad räknas fram. Den 

användning som denna teori har haft i uppsatsen är att den talat om för oss de negativa 

effekterna av att ha en hög skuldsättningsgrad (Hillier et al. 2010, s. 443-444). 
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5 Empiri och analys    

5.1 Empiri till det första syftet med uppsatsen 

När vi har inhämtat data till det första syftet med denna uppsats har 19 stycken extremfall 

påträffats utav 396 möjliga vilket är 4,8 procent. Dessa extremfall har varit nödvändiga att ta 

bort med risk för att resultatet annars skulle bli missvisande (Vejde & Leander 2000, s. 68). 

De extremfall som tagits bort i undersökningen redovisas i bilaga 8.3. I bilagorna till det 

första syftet med denna uppsats redovisas samtliga företags skuldsättningsgrad och räntabilitet 

på eget kapital, även för de extremfall som har tagits bort i empirin. När dessa extremfall har 

tagits bort i empirin ser sambandet mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital 

ut på följande sätt.  

Diagram 1.  Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 1999 till och 

med 2009 

 

Diagrammet visar hur skuldsättningsgraden påverkar räntabilitet på eget kapital från år 1999 till och med 2009. 

Efter att determinationskoefficienten och korrelationskoefficienten räknats fram enligt 

formlerna i metodavsnittet får korrelationskoefficienten ett värde på -0,3933 och 

determinationskoefficienten 0,1547. Enligt Kord är determinationskoefficienten svag eftersom 

den har ett värde under 35 procent (Kord 2007, s. 3). Regressionslinjens ekvation ser ut på 

följande sätt: 1,2294 -1,4016X. Det betyder att en ökning av skuldsättningsgraden med en 

procent, minskar räntabilitet på eget kapital med 1,4 procent (Djurfeldt, Larsson & 

Stjärnhagen 2010, s. 157-158). 
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Enligt Hallgren finns det en god anledning till att dela upp data på årsbasis eftersom 

företagens finansiella situation och lånevillkor förändras mellan åren (Hallgren 2002, s. 8-10). 

När empirin delas upp på årsbasis får vi följande samband mellan skuldsättningsgrad och 

räntabilitet på eget kapital.  

Diagrammen visar hur skuldsättningsgraden påverkar räntabilitet på eget kapital. 

Diagram 2. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 1999 

 

Diagram 3. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2000 
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Diagram 4. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2001 

 

Diagram 5. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2002 

 

Diagram 6. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2003 
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Diagram 7. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2004 

 

Diagram 8. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2005 

 

Diagram 9. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2006 
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Diagram 10. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2007 

 

Diagram 11. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2008 

 

Diagram 12. Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad 2009 
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Sammanställning av data. 

*Sambandet var positivt år 2002, 2005, 2006, 2007 och 2008. 

*Sambandet var negativt år 1999, 2000, 2001, 2003, 2004 och 2009. 

En positiv lutning på regressionslinjen betyder att företagen får en högre räntabilitet på eget 

kapital genom att öka andelen räntebärande skulder i förhållande till eget kapital och vice 

versa för de år med en negativ lutning (Djurfeldt, Larsson & Stjärnhagen 2010, s. 158-159). 

Tabell 1. Korrelationskoefficienten, determinationskoefficienten och regressionslinjens 

ekvation 

År Korrelationskoefficienten Determinationskoefficienten 

Regressionslinjens 

ekvation 

1999 - 0,3515 0,1235 Y= 1,4514 - 1,7039X 

2000 -0,1566 0,0245 Y= 1,3104 - 1,1992X 

2001 -0,1797 0,0323 Y= 0,7896 - 0,7200X 

2002 0,0652 0,0043 Y= -0,0292 + 0,2278X 

2003 -0,1039 0,0108 Y= 0,4457 - 0,4069X 

2004 -0,2230 0,0497 Y= 0,9119 - 1,1370X 

2005 0,1485 0,0220 Y= -0,0504 + 0,5154X 

2006 0,0284 0,0008 Y= 0,3083 + 0,0656X 

2007 0,3374 0,1138 Y= -0,4391 + 0,9466X 

2008 0,2528 0,0639 Y= -0,4287 + 0,7056X 

2009 -0,1466 0,0215 Y= 0,5269 - 0,5310X 

 

Empirin visar när den delas upp på årsbasis, ett negativt samband hos sex av elva observerade 

år. Determinationskoefficienten och korrelationskoefficienten är alla svaga för samtliga år 

(Kord 2007, s. 3). Determinationskoefficienten var störst år 1999 med ett värde på drygt 12 

procent.  
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5.2 Analys av det första syftet med uppsatsen 

Förhållandet räntabilitet på eget kapital och skuldsättningsgrad från år 1999 till och med 2009 

är negativt, det betyder att företagen fått en sämre lönsamhet när de ökar sin 

skuldsättningsgrad, om räntabilitet på eget kapital används som lönsamhetsmått (Urwitz 1980, 

s. 198-199). Det negativa förhållandet är dock väldigt svagt och om vi hade räknat med 

extremt avvikande värden skulle det negativa förhållandet blivit starkare enligt en 

förundersökning som gjorts. 

När empirin delas upp på årsbasis ser vi att fem av de observerade åren hade ett positivt 

samband mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital och sex år med ett negativt 

samband. En anledning till det positiva sambandet kan vara att just dessa år hade många 

företag en hög räntabilitet på eget kapital som gjorde att regressionslinjen fick en positiv 

lutning. Enligt Modigliani och Millers tidigare forskning har skuldsättningsgraden en 

förväntad positiv effekt hos räntabilitet på eget kapital (Hillier et al. 2010, s. 407-409). En 

anledning till att resultatet i vår undersökning visar motsatsen till det som Modigliani och 

Miller kom fram till kan bero på att de i sin teori har väldigt många givna antaganden. Dessa 

givna antaganden är att räntabilitet på totalt kapital och skuldräntan är konstanta samt att inga 

skatter existerar (Hallgren 2002, s. 206). Ett annat givet antagande som Modigliani och Miller 

gör är antagandet om en perfekt marknad (Brealey, Myers & Allen 2008, s. 474).  

Alltså kan vi konstatera att skatt korrumperar Modigliani och Millers samband och beroende 

på rådande omständigheter och antaganden kan skuldsättningsgraden både få positiva och 

negativa effekter hos räntabilitet på eget kapital. Vår undersökning visar även att räntor spelar 

roll för förändringen av räntabilitet på eget kapital och att vid de givna omständigheter som 

råder i Sverige under undersökningsperioden finner vi inte ett positivt samband mellan 

skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital. 
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Enligt hävstångsformeln påverkar en ökad skuldsättningsgrad, räntabilitet på eget kapital 

negativt om den genomsnittliga räntekostnaden är högre än räntabilitet på totalt kapital och 

detta kan kanske förklara varför empirin i uppsatsen visar ett negativt samband mellan 

skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital (Ekonomi-info: nyckeln till kompetens 

2009, s. 1). Detta negativa samband var något som Modigliani och Miller inte hade räknat 

med i sin forskning (Hallgren 2002, s. 206).  

Enligt resultatet hade cirka 64 procent av de observerande åren ett negativt samband mellan 

skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital. De låga talen på 

determinationskoefficienten talar om att det finns någon eller några andra faktorer som anses 

påverka räntabilitet på eget kapital bättre än skuldsättningsgraden (Djurfeldt, Larsson & 

Stjärnhagen 2010, s. 161). Vi anser att det krävs vidare forskning inom detta område för att 

identifiera vilken eller vilka faktorer det är som påverkar räntabilitet på eget kapital bättre än 

skuldsättningsgraden. 

De trender som vi ser i empirin är att de flesta av de undersökta åren och även det senaste 

undersökta året hade ett negativt samband mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget 

kapital. Det gör att uppsatsens författare tror att det framtida sambandet mellan 

skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital kommer att turas om att vara negativt i 

några år och positivt i andra år, dock förväntas ett negativt samband att vara vanligare i 

framtiden. Samtliga observerade år hade ett svagt samband vilket gör att sambandet mellan 

skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital förväntas vara svag i framtiden. 
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5.3 Empiri till det andra syftet med uppsatsen 

I empirin till det andra syftet med uppsatsen kommer den finansiella risken, rörelserisken och 

den totala risken att redovisas för samtliga företag. Anledningen till detta är att vi inte har 

några punkter i detta syfte samt att ingen korrelationskoefficient eller 

determinationskoefficient ska redovisas, utan endast vilken av den finansiella risken eller 

rörelserisken som är den största risken. Boliden år 2000 kommer dock att plockas bort för att 

deras eget kapital i företaget var extremt lågt detta år och det gjorde att empirin blev extremt 

missvisande enligt en förstudie som gjorts (se bilagor till det andra syftet med uppsatsen).   

Tabell 2. Sammanställning av den finansiella risken, rörelserisken och den totala risken från 

år 1999 till och med 2009  

Finansiell risk Rörelserisk Total risk 

5240,0049 4601,6255 9841,6297 
Denna tabell visar den finansiella risken, rörelserisken och den totala risken i procent från år 1999 till och med 2009. 

Resultatet visar att den finansiella risken är större än rörelserisken och närmast den totala 

risken. Enligt Wennbergs artikel finns det en god anledning att undersöka risker på årsbasis 

med tanke på att företagen oftast inte ser riskerna som finns i företaget när de har en god 

ekonomisk utveckling (Wennberg, 2003, s. 1). 
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Tabell 3. Sammanställning av den finansiella risken, rörelserisken och den totala risken 

uppdelat på årsbasis 

År 
Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

1999 232,3243 405,1205 637,4448 

2000 531,8675 469,7766 1001,6443 

2001 396,4231 427,1623 823,5854 

2002 665,5678 492,2655 1157,8333 

2003 520,2356 422,5924 942,8279 

2004 662,9011 537,3084 1200,2094 

2005 432,6828 448,0369 880,7197 

2006 476,6087 490,4035 967,0122 

2007 598,9144 411,8889 1010,8033 

2008 402,6107 207,8143 610,4250 

2009 319,8694 289,2558 609,1252 
Denna tabell visar den finansiella risken, rörelserisken och den totala risken uppdelat på årsbasis i procent från år 1999 till 

och med 2009.  

 

Sammanställning av data. 
 

Tabellen visar att:  

*Rörelserisken var större än den finansiella risken år 1999, 2001, 2005 och 2006. 

*Den finansiella risken var större än rörelserisken år 2000, 2002, 2003, 2004, 2007, 2008 och 

2009.  

 

Det resultat som förväntades före undersökningen var att den finansiella risken och 

rörelserisken skall vara jämnstora. Med jämnstora menar vi här att skillnaden mellan den 

finansiella risken och rörelserisken inte skulle vara större än tio procent. Detta gör att empirin 

delas upp i dominerande risker och jämnstora risker för att se om det förväntade resultatet 

stämmer med det som undersökningen visat.  

*Rörelserisken var den dominerande risken år 1999. 

*Den finansiella risken var den dominerande risken år 2000, 2002, 2003, 2004, 2007, 2008 

och 2009. 

*Rörelserisken och den finansiella risken var jämnstora år 2001, 2005 och 2006. 
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När den finansiella risken är större än rörelserisken betyder det att risker kopplade till 

företagens finansiella struktur är större än risker kopplade till företagens marknads- och 

ekonomiska förutsättningar och vice versa för de år när rörelserisken är större än den 

finansiella risken (Arnold 2001, s. 813). 

5.4 Analys av det andra syftet med uppsatsen 

Empirin visar att rörelserisken var större än den finansiella risken, både totalt sett och när data 

delas upp på årsbasis, den finansiella risken var större än rörelserisken under sju utav elva 

observerade år. Det betyder att den finansiella risken är den mest förklarliga faktorn till den 

totala risken, enligt Sven-Erik Johanssons modell. Den finansiella risken var större än 

rörelserisken i 64 procent av de undersökta åren och anledningen till resultatet kan kanske 

förklaras med hjälp av en sektorjämförelse. 

Enligt Hallgren bör företag med en hög rörelserisk ha en låg finansiell risk. Företag med en 

hög rörelserisk är vanligt inom konjunkturkänsliga sektorer som skogs och gruvindustrin. 

Företag med en låg rörelserisk tål däremot en högre finansiell risk, dessa företag finns ofta 

inom de mindre konjunkturkänsliga sektorerna (Hallgren 2002, s. 17). Andra exempel på 

konjunkturkänsliga sektorer är industri, finans och sällanköpsvaror, mindre 

konjunkturkänsliga sektorer är till exempel telekom och dagligvaruhandeln (Yu & Peacock 

2011, s. 1). En annan icke konjunkturkänslig sektor är sjukvård (Bergman 2011, s. 1). 

Uppsatsens empiri stämmer med Hallgrens påstående enligt sektorjämförelsen i skogs och 

gruvindustrin, dagligvaruhandeln och finanssektorn, dock stämmer inte empirin med 

Hallgrens påstående när industrisektorn, sällanköpsvaror och telekomsektorn jämförs.  I 

sjukvårdssektorn hade lika många företag en högre finansiell risk än rörelserisk och tvärt om 

och enligt Hallgren skulle denna sektor ha en låg rörelserisk. I tabellen nedanför förklarar vi 

hur många företag i de olika sektorerna som har en högre rörelserisk än finansiell risk och 

tvärt om.  
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Tabell 4. Sektorjämförelse mellan den finansiella risken och rörelserisken 

Sektor 

Högre rörelserisk än finansiell 

risk 

Högre finansiell risk än 

rörelserisk 

Industrisektorn 4 9 

Sjukvårdssektorn 2 2 

Sällanköpsvaror 1 3 

Skogs- och 

gruvindustrin 4 0 

Telekomsektorn 3 0 

Finanssektorn 7 0 

Dagligvaruhandeln 0 1 

Summa 21 15 
Tabellen visar hur många företag som har en högre rörelserisk än finansiell risk och tvärt om i respektive sektor som 

företaget tillhör. 

 

Denna sektorjämförelse förklarar att de flesta av företagen i undersökningen hade en högre 

rörelserisk än finansiell risk, dock var den finansiella risken större än rörelserisken, både totalt 

sett och när data delades upp på årsbasis.  

De trender som vi har observerat i empirin är att den finansiella risken och rörelserisken turas 

om att vara den större av de båda riskerna. Det gör att vi förväntar oss att den finansiella 

risken och rörelserisken kommer att turas om att vara den större av de båda riskerna även i 

framtiden, dock förväntas den finansiella risken vara större än rörelserisken i flera år än de år 

när rörelserisken är större.   
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6 Slutsats 

Enligt Modigliani och Miller finns det ett positivt samband mellan skuldsättningsgrad och 

förväntad räntabilitet på eget kapital, givet deras antaganden (Hillier et al. 2010, s. 407-409). 

Vår undersökning visar att beroende på rådande omständigheter och antaganden kan 

skuldsättningsgraden både få positiva och negativa effekter hos räntabilitet på eget kapital. 

Givet de förhållanden som råder i Sverige under undersökningsperioden visar empirin i 

uppsatsen att sambandet mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital är negativt. 

I uppsatsen används räntabilitet på eget kapital som lönsamhetsmått för att nyckeltalet på 

längre sikt kan förutsäga utdelningen till ägarna (Hallgren 2002, s. 60). 

Korrelationskoefficienten mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital är svag 

och determinationskoefficientens låga värden talar om att någon eller några andra faktorer 

anses påverka räntabilitet på eget kapital bättre än skuldsättningsgraden (Djurfeldt, Larsson & 

Stjärnhagen 2010, s. 161). Vi anser att det krävs vidare forskning inom detta område för att 

identifiera vilken eller vilka faktorer det är som påverkar räntabilitet på eget kapital bättre än 

skuldsättningsgraden. Korrelationskoefficienten mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på 

eget kapital var svag för samtliga år när data delades upp på årsbasis och i undersökningen 

hittades fem år med ett positivt samband mellan skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget 

kapital och sex år med ett negativt samband. Slutsatsen till det första syftet med denna uppsats 

är att sambandet mellan räntebärande skulder i förhållande till eget kapital och räntabilitet på 

eget kapital är svagt negativt och om vi använder räntabilitet på eget kapital som 

lönsamhetsmått säger det oss att företagen kommer att få en försämrad lönsamhet om de ökar 

andelen räntebärande skulder i förhållande till eget kapital.  

Sven-Erik Johanssons modell, som används till att besvara uppsatsens andra syfte förklarar att 

den finansiella risken tillsammans med rörelserisken blir den totala risken (Johansson & 

Runsten 2005, s. 45). Empirin i uppsatsen visar att den finansiella risken är större än 

rörelserisken. När data delas upp på årsbasis är den finansiella risken större än rörelserisken 

under sju av elva observerade år. Det förväntades före denna undersökning att den finansiella 

risken och rörelserisken kommer att vara jämnstora, med detta menar vi att skillnaden mellan 

den finansiella risken och rörelserisken inte ska vara större än tio procent. Empirin visar dock 

att det endast var år 2001, 2005 och 2006 som den finansiella risken och rörelserisken var 

jämnstora. Rörelserisken var den dominerande risken år 1999 och den finansiella risken var 

den dominerande risken år 2002, 2003, 2004, 2007, 2008 och 2009. Slutsatsen till det andra 

syftet med denna uppsats är att den finansiella risken är större än rörelserisken. 
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8 Bilagor  

8.1 Bilagor till det första syftet med uppsatsen 

Företag 1999 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,2251 0,2176 0,0507 0,0473 0,048973 

Assa Abloy AB 0,5018 0,1837 0,2518 0,0338 0,092199 

AstraZeneca AB  0,0966 0,2155 0,0093 0,0465 0,020815 

Atlas Copco AB 0,9260 0,1649 0,8574 0,0272 0,152679 

Autoliv AB  0,1733 0,2611 0,0300 0,0682 0,045239 

Axfood AB  0,0245 0,4425 0,0006 0,1958 0,010825 

Boliden AB 1,4306 0,0581 2,0465 0,0034 0,083168 

Castellum AB 1,4286 0,1030 2,0408 0,0106 0,147212 

Electrolux AB 0,9393 0,2461 0,8822 0,0606 0,231163 

Elekta AB 1,9201 -0,2204 3,6869 0,0486 -0,42329 

Fabege AB 3,0966 0,1037 9,5891 0,0108 0,321202 

Getinge AB 1,0810 0,4076 1,1685 0,1661 0,440622 

Hexagon AB 0,4812 0,1279 0,2315 0,0164 0,061567 

Holmen AB 0,0038 0,1519 0,0000 0,0231 0,000574 

Hufvudstaden AB 1,0991 0,1743 1,2080 0,0304 0,191601 

Husqvarna AB 2,2211 1,1199 4,9333 1,2542 2,487457 

Industrivärden AB 0,2902 0,3403 0,0842 0,1158 0,098766 

Investmentaktiebolaget Latour  0,4663 0,1944 0,2175 0,0378 0,090658 

Investor AB 0,4185 0,2301 0,1752 0,0529 0,096286 

L E Lundbergföretagen AB 0,0807 0,2000 0,0065 0,0400 0,016144 

Meda AB 2,2125 -0,7827 4,8950 0,6127 -1,7318 

Modern Times Group MTG AB  1,1143 0,1845 1,2417 0,0340 0,205598 

NCC AB  0,8987 0,1277 0,8077 0,0163 0,114783 

Peab AB  1,2401 0,1066 1,5379 0,0114 0,132172 

SAAB AB  0,0810 0,2802 0,0066 0,0785 0,022696 

Sandvik AB  0,2902 0,2603 0,0842 0,0677 0,07554 

Scania AB  
1,7970 0,3316 3,2292 0,1100 0,595864 

Seco Tools AB  0,1205 0,3045 0,0145 0,0927 0,036706 

Securitas AB  0,5950 0,1244 0,3540 0,0155 0,074044 

SKF AB 1,0586 0,1504 1,1206 0,0226 0,159167 

SSAB AB  0,2919 0,0474 0,0852 0,0022 0,013838 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,8318 0,1590 0,6919 0,0253 0,132273 

Tele2 AB  0,7530 0,6195 0,5670 0,3838 0,466486 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,5046 0,2369 0,2546 0,0561 0,119526 

TeliaSonera AB  0,4851 0,1806 0,2353 0,0326 0,087626 

Trelleborg AB  0,1768 0,1680 0,0313 0,0282 0,029707 

Summan  29,3554 7,2213 42,6268 3,8791 4,7481 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 1999. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 

.  
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Företag 2000 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,4568 0,1982 0,2087 0,0393 0,0906 

Assa Abloy AB 1,5789 0,2364 2,4928 0,0559 0,3732 

AstraZeneca AB  0,0886 6,2906 0,0078 39,5718 0,5571 

Atlas Copco AB 0,9291 0,1982 0,8633 0,0393 0,1841 

Autoliv AB  0,3471 0,3548 0,1205 0,1259 0,1231 

Axfood AB  3,0526 0,0000 9,3186 0,0000 0,0000 

Boliden AB 66,8718 -73,6538 4471,8369 5424,8891 -4925,3649 

Castellum AB 1,9893 0,1557 3,9573 0,0242 0,3097 

Electrolux AB 0,9857 0,2559 0,9715 0,0655 0,2523 

Elekta AB 0,5712 0,1198 0,3262 0,0144 0,0684 

Fabege AB 2,8129 0,1267 7,9124 0,0160 0,3563 

Getinge AB 1,5192 0,3230 2,3079 0,1043 0,4907 

Hexagon AB 0,5239 0,1458 0,2744 0,0213 0,0764 

Holmen AB 0,0029 0,2787 0,0000 0,0776 0,0008 

Hufvudstaden AB 0,9723 0,1166 0,9454 0,0136 0,1134 

Husqvarna AB 1,1091 0,2481 1,2301 0,0615 0,2751 

Industrivärden AB 0,4491 0,1010 0,2017 0,0102 0,0454 

Investmentaktiebolaget Latour 0,7270 0,3735 0,5286 0,1395 0,2716 

Investor AB 0,3212 0,2695 0,1031 0,0726 0,0866 

L E Lundbergföretagen AB 0,2489 0,1006 0,0619 0,0101 0,0250 

Meda AB 2,1224 0,3798 4,5048 0,1443 0,8061 

Modern Times Group MTG AB  0,5713 0,1645 0,3263 0,0271 0,0940 

NCC AB  1,1748 0,2159 1,3802 0,0466 0,2537 

Peab AB  1,2247 0,3037 1,4999 0,0922 0,3719 

SAAB AB  0,3375 0,2231 0,1139 0,0498 0,0753 

Sandvik AB  0,2631 0,2480 0,0692 0,0615 0,0653 

Scania AB  
1,7403 0,2833 3,0288 0,0803 0,4931 

Seco Tools AB  0,2129 0,3843 0,0453 0,1477 0,0818 

Securitas AB  1,4919 0,1369 2,2258 0,0188 0,2043 

SKF AB   0,8331 0,2135 0,6940 0,0456 0,1779 

SSAB AB  0,4559 0,1893 0,2078 0,0359 0,0863 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,4552 0,2271 0,2072 0,0516 0,1034 

Tele2 AB  0,3309 0,0070 0,1095 0,0000 0,0023 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,3692 0,3130 0,1363 0,0980 0,1155 

TeliaSonera AB  0,6046 0,2081 0,3655 0,0433 0,1258 

Trelleborg AB  0,3368 0,1310 0,1134 0,0172 0,0441 

Summan  98,0819 -60,1321 4518,6972 5466,3118 -4918,5643 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2000. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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Företag 2001 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,7453 -0,0488 0,5555 0,0024 -0,03633 

Assa Abloy AB 1,6974 0,1546 2,8812 0,0239 0,262392 

AstraZeneca AB  0,0973 3,7524 0,0095 14,0805 0,36523 

Atlas Copco AB 0,7198 0,1719 0,5181 0,0295 0,123713 

Autoliv AB  0,3881 0,1951 0,1506 0,0381 0,075721 

Axfood AB  1,7136 0,4363 2,9363 0,1903 0,747562 

Boliden AB 2,0356 -1,4863 4,1437 2,2092 -3,02563 

Castellum AB 2,1478 0,1382 4,6130 0,0191 0,296769 

Electrolux AB 0,8136 0,1852 0,6619 0,0343 0,150638 

Elekta AB 0,4027 0,3260 0,1621 0,1062 0,131249 

Fabege AB 2,8757 0,1285 8,2696 0,0165 0,369566 

Getinge AB 1,1191 0,2541 1,2524 0,0646 0,28439 

Hexagon AB 1,5476 0,1293 2,3950 0,0167 0,200171 

Holmen AB 0,0026 0,1630 0,0000 0,0266 0,000417 

Hufvudstaden AB 0,8706 0,0816 0,7579 0,0067 0,071 

Husqvarna AB 0,9357 0,1807 0,8756 0,0326 0,169063 

Industrivärden AB 0,4917 0,1131 0,2417 0,0128 0,055589 

Investmentaktiebolaget Latour 0,7483 0,3494 0,5600 0,1221 0,261448 

Investor AB 0,2691 0,1632 0,0724 0,0266 0,043906 

L E Lundbergföretagen AB 0,1964 0,2009 0,0386 0,0404 0,039457 

Meda AB 0,7737 0,2288 0,5987 0,0524 0,177057 

Modern Times Group MTG AB  0,9454 0,1283 0,8938 0,0165 0,121309 

NCC AB  2,0126 -0,2909 4,0504 0,0846 -0,58546 

Peab AB  0,9218 0,2363 0,8497 0,0558 0,217801 

SAAB AB  0,2587 0,2270 0,0669 0,0515 0,058704 

Sandvik AB  0,4193 0,2248 0,1758 0,0505 0,094264 

Scania AB  
2,0862 0,0962 4,3521 0,0093 0,200723 

Seco Tools AB  0,2394 0,3692 0,0573 0,1363 0,088382 

Securitas AB  1,1415 0,1591 1,3030 0,0253 0,181615 

SKF AB   0,6295 0,1855 0,3963 0,0344 0,116802 

SSAB AB  0,4667 0,0920 0,2178 0,0085 0,042923 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,5939 0,1732 0,3527 0,0300 0,10284 

Tele2 AB  0,4012 -0,0658 0,1610 0,0043 -0,0264 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,9910 -0,4420 0,9821 0,1954 -0,43806 

TeliaSonera AB  0,4847 0,0800 0,2349 0,0064 0,038782 

Trelleborg AB  0,5443 0,0929 0,2962 0,0086 0,05054 

Summan  32,7275 7,0827 46,0838 17,8689 1,0281 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2001. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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Företag 2002 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,579701 -0,26376 0,336053 0,06957 -0,1529 

Assa Abloy AB 1,363467 0,188163 1,859043 0,035405 0,256554 

AstraZeneca AB  0,075183 1,60155 0,005652 2,564962 0,120409 

Atlas Copco AB 0,662474 -0,12324 0,438872 0,015188 -0,08164 

Autoliv AB  0,276476 0,311136 0,076439 0,096806 0,086022 

Axfood AB  0,779681 0,542823 0,607903 0,294657 0,423229 

Boliden AB 2,132819 0,055598 4,548915 0,003091 0,118581 

Castellum AB 1,84877 0,224385 3,417949 0,050349 0,414836 

Electrolux AB 0,568739 0,279062 0,323464 0,077876 0,158713 

Elekta AB 0,027516 0,249214 0,000757 0,062108 0,006857 

Fabege AB 2,384018 0,163378 5,683542 0,026692 0,389495 

Getinge AB 0,816256 0,277247 0,666274 0,076866 0,226304 

Hexagon AB 0,958979 0,145397 0,919641 0,02114 0,139432 

Holmen AB 0,001659 0,170105 2,75E-06 0,028936 0,000282 

Hufvudstaden AB 0,785992 0,094586 0,617783 0,008947 0,074344 

Husqvarna AB 0,774368 0,273083 0,599645 0,074574 0,211466 

Industrivärden AB 0,261734 0,269007 0,068505 0,072365 0,070408 

Investmentaktiebolaget Latour 0,835036 0,190314 0,697285 0,036219 0,158919 

Investor AB 0,436391 0,039027 0,190437 0,001523 0,017031 

L E Lundbergföretagen AB 0,184393 0,06739 0,034001 0,004541 0,012426 

Meda AB 0,735608 0,21919 0,541119 0,048044 0,161238 

Modern Times Group MTG AB  0,934603 0,015063 0,873482 0,000227 0,014078 

NCC AB  1,442448 0,170052 2,080656 0,028918 0,245291 

Peab AB  0,626978 0,198561 0,393102 0,039427 0,124494 

SAAB AB  0,173124 0,143022 0,029972 0,020455 0,02476 

Sandvik AB  0,478547 0,209483 0,229007 0,043883 0,100248 

Scania AB  
1,733298 0,219083 3,004322 0,047997 0,379736 

Seco Tools AB  0,303438 0,319382 0,092075 0,102005 0,096913 

Securitas AB  1,103543 0,215102 1,217807 0,046269 0,237375 

SKF AB 0,627635 0,209153 0,393926 0,043745 0,131272 

SSAB AB  0,39998 0,081944 0,159984 0,006715 0,032776 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,564989 0,165975 0,319212 0,027548 0,093774 

Tele2 AB  0,3576 0,027687 0,127878 0,000767 0,009901 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,534664 -0,31023 0,285865 0,096242 -0,16587 

TeliaSonera AB  0,392586 -0,10195 0,154124 0,010393 -0,04002 

Trelleborg AB  0,456742 0,091375 0,208613 0,008349 0,041735 

Summan 26,6194 6,6274 31,2033 4,1928 4,1385 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2002. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 

.  
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Företag 2003 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,3378569 -0,86045 0,114147 0,74038 -0,29071 

Assa Abloy AB 1,1907661 0,054598 1,417924 0,002981 0,065014 

AstraZeneca AB  0,0343215 0,97111 0,001178 0,943054 0,03333 

Atlas Copco AB 0,477006 0,234376 0,227535 0,054932 0,111799 

Autoliv AB  0,370516 0,364537 0,137282 0,132888 0,135067 

Axfood AB  0,2816173 0,456512 0,079308 0,208403 0,128562 

Boliden AB 1,4277049 0,053607 2,038341 0,002874 0,076534 

Castellum AB 1,8336532 0,155897 3,362284 0,024304 0,285861 

Electrolux AB 0,4440313 0,255367 0,197164 0,065212 0,113391 

Elekta AB 0,1743945 0,224913 0,030413 0,050586 0,039224 

Fabege AB 1,8951323 0,129285 3,591526 0,016715 0,245012 

Getinge AB 1,123867 0,310276 1,263077 0,096271 0,348709 

Hexagon AB 0,806338 0,142165 0,650181 0,020211 0,114633 

Holmen AB 0,0251737 0,139373 0,000634 0,019425 0,003509 

Hufvudstaden AB 0,7826305 0,089873 0,61251 0,008077 0,070338 

Husqvarna AB 0,6503532 0,255116 0,422959 0,065084 0,165916 

Industrivärden AB 0,2047158 -0,03796 0,041909 0,001441 -0,00777 

Investmentaktiebolaget Latour 0,7155859 0,144482 0,512063 0,020875 0,10339 

Investor AB 0,6127516 0,020411 0,375465 0,000417 0,012507 

L E Lundbergföretagen AB 0,3810556 0,113914 0,145203 0,012976 0,043408 

Meda AB 0,5712101 0,1872 0,326281 0,035044 0,10693 

Modern Times Group MTG AB  0,6276457 0,174918 0,393939 0,030596 0,109787 

NCC AB  1,3594053 -0,0522 1,847983 0,002725 -0,07096 

Peab AB  1,001328 0,106242 1,002658 0,011287 0,106383 

SAAB AB  0,153007 0,15007 0,023411 0,022521 0,022962 

Sandvik AB  0,4685004 0,187876 0,219493 0,035297 0,08802 

Scania AB  
1,4356067 0,252205 2,060967 0,063607 0,362067 

Seco Tools AB  0,5229409 0,348259 0,273467 0,121284 0,182119 

Securitas AB  1,2211167 0,178145 1,491126 0,031736 0,217536 

SKF AB 0,6067165 0,178318 0,368105 0,031797 0,108189 

SSAB AB  0,3724219 0,131899 0,138698 0,017397 0,049122 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,5002673 0,137947 0,250267 0,019029 0,06901 

Tele2 AB  0,238285 0,041723 0,05678 0,001741 0,009942 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,4835899 -0,20011 0,233859 0,040045 -0,09677 

TeliaSonera AB  0,263774 0,119991 0,069577 0,014398 0,03165 

Trelleborg AB  1,262888 0,143477 1,594886 0,020586 0,181196 

Summa 24,8582 5,3034 25,5726 2,9862 3,2749 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2003. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 

.  
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Företag 2004 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,0898 0,1289 0,0081 0,0166 0,0116 

Assa Abloy AB 1,1125 0,2196 1,2376 0,0482 0,2443 

AstraZeneca AB  0,0875 1,0784 0,0077 1,1629 0,0944 

Atlas Copco AB 0,3390 0,2823 0,1149 0,0797 0,0957 

Autoliv AB  0,2691 0,3805 0,0724 0,1448 0,1024 

Axfood AB  0,1151 0,3967 0,0132 0,1573 0,0457 

Boliden AB 0,7827 0,1519 0,6127 0,0231 0,1189 

Castellum AB 1,7930 0,1618 3,2148 0,0262 0,2900 

Electrolux AB 0,4164 0,1883 0,1734 0,0355 0,0784 

Elekta AB 0,1635 0,2569 0,0267 0,0660 0,0420 

Fabege AB 2,0996 0,0856 4,4085 0,0073 0,1798 

Getinge AB 0,9248 0,3272 0,8552 0,1071 0,3026 

Hexagon AB 1,1979 0,2111 1,4349 0,0446 0,2529 

Holmen AB 0,0267 0,1204 0,0007 0,0145 0,0032 

Hufvudstaden AB 0,6019 0,1434 0,3622 0,0206 0,0863 

Husqvarna AB 0,7559 0,1862 0,5713 0,0347 0,1407 

Industrivärden AB 0,3538 0,0860 0,1252 0,0074 0,0304 

Investmentaktiebolaget Latour 0,6301 0,3252 0,3970 0,1057 0,2049 

Investor AB 0,5063 0,1537 0,2564 0,0236 0,0778 

L E Lundbergföretagen AB 0,3487 0,1142 0,1216 0,0130 0,0398 

Meda AB 0,8559 0,2163 0,7326 0,0468 0,1851 

Modern Times Group MTG AB  0,4001 0,3391 0,1601 0,1150 0,1357 

NCC AB  0,6292 0,1402 0,3959 0,0197 0,0882 

Peab AB  0,8831 0,1921 0,7799 0,0369 0,1696 

SAAB AB  0,1375 0,1875 0,0189 0,0352 0,0258 

Sandvik AB  0,4906 0,2834 0,2406 0,0803 0,1390 

Scania AB  
1,2165 0,2856 1,4798 0,0816 0,3475 

Seco Tools AB  0,2745 0,3940 0,0753 0,1553 0,1082 

Securitas AB  1,1413 0,2153 1,3025 0,0463 0,2457 

SKF AB 0,3350 0,2430 0,1122 0,0591 0,0814 

SSAB AB  0,2613 0,3628 0,0683 0,1316 0,0948 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,6864 0,0952 0,4712 0,0091 0,0654 

Tele2 AB  0,1531 0,1279 0,0234 0,0164 0,0196 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,2853 0,3210 0,0814 0,1031 0,0916 

TeliaSonera AB  0,1927 0,1362 0,0371 0,0186 0,0262 

Trelleborg AB  0,9047 0,1537 0,8184 0,0236 0,1390 

Summan  21,4614 8,6917 20,8124 3,1171 4,4046 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2004. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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Företag 2005 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,0814839 0,217722 0,00664 0,047403 0,017741 

Assa Abloy AB 0,7418303 0,246722 0,550312 0,060872 0,183026 

AstraZeneca AB  0,0877219 2,625374 0,007695 6,89259 0,230303 

Atlas Copco AB 0,3550806 0,346911 0,126082 0,120347 0,123181 

Autoliv AB  0,3014092 0,377479 0,090847 0,14249 0,113776 

Axfood AB  0,0227582 0,348505 0,000518 0,121456 0,007931 

Boliden AB 0,6379629 0,273302 0,406997 0,074694 0,174356 

Castellum AB 1,0510067 0,191499 1,104615 0,036672 0,201267 

Electrolux AB 0,336797 0,124189 0,113432 0,015423 0,041826 

Elekta AB 0,4976105 0,265233 0,247616 0,070349 0,131983 

Fabege AB 1,1735807 0,257388 1,377292 0,066249 0,302065 

Getinge AB 0,7635701 0,297586 0,583039 0,088557 0,227228 

Hexagon AB 1,7204204 0,127741 2,959846 0,016318 0,219767 

Holmen AB 0,0261136 0,108328 0,000682 0,011735 0,002829 

Hufvudstaden AB 1,8687768 0,74525 3,492327 0,555397 1,392706 

Husqvarna AB 3,4590232 1,126242 11,96484 1,26842 3,895696 

Industrivärden AB 0,1095444 0,291165 0,012 0,084777 0,031895 

Investmentaktiebolaget Latour 0,1941658 0,091318 0,0377 0,008339 0,017731 

Investor AB 0,1829855 0,327679 0,033484 0,107374 0,059961 

L E Lundbergföretagen AB 0,3385566 0,13838 0,114621 0,019149 0,046849 

Meda AB 1,488669 0,037664 2,216135 0,001419 0,056069 

Modern Times Group MTG AB  0,2283293 0,289973 0,052134 0,084085 0,066209 

NCC AB  0,4442506 0,229685 0,197359 0,052755 0,102038 

Peab AB  0,8249701 0,246117 0,680576 0,060574 0,203039 

SAAB AB  0,1110292 0,163384 0,012327 0,026694 0,01814 

Sandvik AB  0,7427266 0,359856 0,551643 0,129497 0,267275 

Scania AB  
1,2080384 0,28501 1,459357 0,081231 0,344303 

Seco Tools AB  0,3661078 0,495696 0,134035 0,245714 0,181478 

Securitas AB  1,1619271 0,246518 1,350075 0,060771 0,286436 

SKF AB 0,4977239 0,288104 0,247729 0,083004 0,143396 

SSAB AB  0,1597048 0,394806 0,025506 0,155872 0,063052 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,5170898 0,007582 0,267382 5,75E-05 0,003921 

Tele2 AB  0,4474384 0,088413 0,200201 0,007817 0,039559 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,2343913 0,312925 0,054939 0,097922 0,073347 

TeliaSonera AB  0,1970242 0,125422 0,038819 0,015731 0,024711 

Trelleborg AB  0,7907644 0,154949 0,625308 0,024009 0,122528 

Summa 23,3706 12,2541 31,3441 10,9358 9,4176 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2005. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 

  



49 
 

Företag 2006 x y x
2
 y

2
 x*y 

ABB AB 0,0692109 0,296507 0,00479 0,087916 0,020522 

Assa Abloy AB 0,9925247 0,192451 0,985105 0,037038 0,191013 

AstraZeneca AB  0,0793332 1,663791 0,006294 2,7682 0,131994 

Atlas Copco AB 0,2182952 0,265837 0,047653 0,070669 0,058031 

Autoliv AB  0,492938 0,247621 0,242988 0,061316 0,122062 

Axfood AB  0,0483471 0,488843 0,002337 0,238967 0,023634 

Boliden AB 0,1571881 0,516688 0,024708 0,266967 0,081217 

Castellum AB 1,0641202 0,216614 1,132352 0,046922 0,230504 

Electrolux AB 0,5556313 0,289905 0,308726 0,084045 0,16108 

Elekta AB 0,5840471 0,271413 0,341111 0,073665 0,158518 

Fabege AB 1,2317484 0,152993 1,517204 0,023407 0,188449 

Getinge AB 0,7676359 0,286954 0,589265 0,082342 0,220276 

Hexagon AB 0,7625741 0,187943 0,581519 0,035323 0,14332 

Holmen AB 0,0213994 0,123587 0,000458 0,015274 0,002645 

Hufvudstaden AB 0,9214634 0,881976 0,849095 0,777882 0,812709 

Husqvarna AB 0,8221584 0,437899 0,675944 0,191756 0,360022 

Industrivärden AB 0,0903216 0,199535 0,008158 0,039814 0,018022 

Investmentaktiebolaget Latour 0,1619222 0,112769 0,026219 0,012717 0,01826 

Investor AB 0,1149673 0,181036 0,013217 0,032774 0,020813 

L E Lundbergföretagen AB 0,2783843 0,177846 0,077498 0,031629 0,04951 

Meda AB 1,1052411 0,277067 1,221558 0,076766 0,306225 

Modern Times Group MTG AB  0,0518717 0,394954 0,002691 0,155989 0,020487 

NCC AB  0,374818 -0,01878 0,140489 0,000353 -0,00704 

Peab AB  0,7980476 0,430445 0,63688 0,185283 0,343516 

SAAB AB  0,1649875 0,168878 0,027221 0,02852 0,027863 

Sandvik AB  0,6822193 0,408596 0,465423 0,166951 0,278752 

Scania AB  
1,3112421 0,327657 1,719356 0,107359 0,429638 

Seco Tools AB  0,4592526 0,556056 0,210913 0,309198 0,25537 

Securitas AB  1,3434932 0,091929 1,804974 0,008451 0,123506 

SKF AB 0,6422706 0,325751 0,412512 0,106114 0,20922 

SSAB AB  0,1115684 0,389171 0,012448 0,151454 0,043419 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,6604311 0,115886 0,436169 0,01343 0,076535 

Tele2 AB  0,6852659 -0,07485 0,469589 0,005603 -0,0513 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,1206336 0,297721 0,014552 0,088638 0,035915 

TeliaSonera AB  0,2171128 0,197515 0,047138 0,039012 0,042883 

Trelleborg AB  1,0409828 0,120264 1,083645 0,014463 0,125193 

Summa 19,2036 11,2005 16,1402 6,4362 5,2728 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2006. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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Företag 2007 x y x
2 

y
2 

x*y 

ABB AB 1,609386 1,003926 2,590124 1,007867 1,615704 

Assa Abloy AB 0,849375 0,294166 0,721437 0,086534 0,249857 

AstraZeneca AB  1,016158 1,550654 1,032578 2,404527 1,57571 

Atlas Copco AB 1,548429 0,719536 2,397632 0,517731 1,11415 

Autoliv AB  0,199931 0,19456 0,039972 0,037854 0,038899 

Axfood AB  0,287175 0,504647 0,082469 0,254668 0,144922 

Boliden AB 0,457547 0,401794 0,209349 0,161438 0,18384 

Castellum AB 1,122992 0,17342 1,261111 0,030075 0,194749 

Electrolux AB 0,677556 0,251559 0,459082 0,063282 0,170445 

Elekta AB 0,529791 0,334944 0,280678 0,112187 0,17745 

Fabege AB 1,507665 0,18099 2,273055 0,032757 0,272872 

Getinge AB 1,397391 0,26513 1,952702 0,070294 0,37049 

Hexagon AB 0,988652 0,204659 0,977433 0,041885 0,202336 

Holmen AB 0,014588 0,152492 0,000213 0,023254 0,002225 

Hufvudstaden AB 0,287923 0,28131 0,0829 0,079135 0,080996 

Husqvarna AB 1,938963 0,390987 3,759579 0,152871 0,758109 

Industrivärden AB 0,205573 -0,03833 0,04226 0,001469 -0,00788 

Investmentaktiebolaget Latour 0,198363 0,101993 0,039348 0,010402 0,020231 

Investor AB 0,123229 -0,00136 0,015185 1,85E-06 -0,00017 

L E Lundbergföretagen AB 0,292891 0,164711 0,085785 0,02713 0,048242 

Meda AB 1,549658 0,124092 2,401441 0,015399 0,192301 

Modern Times Group MTG AB  0,08766 0,342979 0,007684 0,117634 0,030065 

NCC AB  0,454746 0,36037 0,206794 0,129867 0,163877 

Peab AB  0,293123 0,30477 0,085921 0,092885 0,089335 

SAAB AB  0,332485 0,222475 0,110547 0,049495 0,07397 

Sandvik AB  1,071187 0,435805 1,147441 0,189926 0,466828 

Scania AB  
1,425036 0,479848 2,030728 0,230255 0,683801 

Seco Tools AB  0,573982 0,597257 0,329455 0,356716 0,342815 

Securitas AB  1,813467 0,158555 3,288663 0,02514 0,287534 

SKF AB 0,668646 0,388886 0,447088 0,151232 0,260027 

SSAB AB  1,552445 0,238943 2,410084 0,057094 0,370946 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,68727 0,128144 0,472339 0,016421 0,08807 

Tele2 AB  0,382584 0,028269 0,146371 0,000799 0,010815 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,201522 0,227535 0,040611 0,051772 0,045853 

TeliaSonera AB  0,342752 0,198738 0,117479 0,039497 0,068118 

Trelleborg AB  1,066653 0,127039 1,137749 0,016139 0,135507 

Summa 27,7568 11,4955 32,6833 6,6556 10,5230 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2007. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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Företag 2008 x y x
2 

y
2 

x*y 

ABB AB 0,8074 2,0662 0,6519 4,2693 1,6682 

Assa Abloy AB 0,3979 0,1857 0,1583 0,0345 0,0739 

AstraZeneca AB  1,1847 1,7173 1,4035 2,9492 2,0345 

Atlas Copco AB 1,1983 0,5517 1,4360 0,3043 0,6611 

Autoliv AB  0,2879 0,1154 0,0829 0,0133 0,0332 

Axfood AB  0,4608 0,4475 0,2124 0,2003 0,2062 

Boliden AB 0,4359 0,0448 0,1900 0,0020 0,0195 

Castellum AB 1,4536 -0,1293 2,1129 0,0167 -0,1879 

Electrolux AB 0,8493 0,0399 0,7212 0,0016 0,0338 

Elekta AB 0,7992 0,4269 0,6388 0,1823 0,3412 

Fabege AB 1,9622 -0,1357 3,8503 0,0184 -0,2663 

Getinge AB 1,2405 0,1991 1,5389 0,0397 0,2470 

Hexagon AB 0,9163 0,1772 0,8397 0,0314 0,1624 

Holmen AB 0,0226 0,0473 0,0005 0,0022 0,0011 

Hufvudstaden AB 0,3105 -0,0936 0,0964 0,0088 -0,0291 

Husqvarna AB 1,9804 0,2005 3,9219 0,0402 0,3970 

Industrivärden AB 0,5079 -1,2345 0,2580 1,5241 -0,6270 

Investmentaktiebolaget Latour 0,1988 0,2014 0,0395 0,0406 0,0400 

Investor AB 0,1945 -0,3188 0,0378 0,1016 -0,0620 

L E Lundbergföretagen AB 0,3951 -0,0682 0,1561 0,0046 -0,0269 

Meda AB 1,2316 0,1067 1,5168 0,0114 0,1314 

Modern Times Group MTG AB  0,5239 0,4020 0,2745 0,1616 0,2106 

NCC AB  0,8083 0,3474 0,6534 0,1207 0,2808 

Peab AB  1,0520 0,1569 1,1067 0,0246 0,1651 

SAAB AB  0,4162 -0,0435 0,1732 0,0019 -0,0181 

Sandvik AB  1,0854 0,2880 1,1782 0,0829 0,3126 

Scania AB  
2,4453 0,5460 5,9797 0,2981 1,3351 

Seco Tools AB  0,8798 0,4787 0,7740 0,2291 0,4211 

Securitas AB  1,5936 0,3076 2,5395 0,0946 0,4902 

SKF AB 1,0041 0,3488 1,0082 0,1217 0,3503 

SSAB AB  0,5671 0,2544 0,3216 0,0647 0,1443 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,8248 0,0927 0,6804 0,0086 0,0765 

Tele2 AB  0,3474 0,0652 0,1207 0,0042 0,0226 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,2145 0,1212 0,0460 0,0147 0,0260 

TeliaSonera AB  0,4652 0,1867 0,2164 0,0349 0,0869 

Trelleborg AB  1,3322 -0,0164 1,7747 0,0003 -0,0219 

Summan  30,3953 8,0834 36,7110 11,0592 8,7336 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2008. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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Företag 2009 x y x
2 

y
2 

x*y 

ABB AB 0,231337 1,544408 0,053517 2,385197 0,357278 

Assa Abloy AB 0,649684 0,193442 0,422090 0,037420 0,125676 

AstraZeneca AB  0,948562 2,025599 0,899769 4,103052 1,921405 

Atlas Copco AB 0,933622 0,322192 0,871649 0,103808 0,300806 

Autoliv AB  0,111319 -0,003580 0,012392 0,000013 -0,000399 

Axfood AB  0,186338 0,410626 0,034722 0,168614 0,076515 

Boliden AB 0,472350 0,207726 0,223115 0,043150 0,098119 

Castellum AB 1,578002 0,021151 2,490092 0,000447 0,033377 

Electrolux AB 0,740725 0,184916 0,548674 0,034194 0,136972 

Elekta AB 0,636791 0,466536 0,405502 0,217656 0,297086 

Fabege AB 1,954258 0,068211 3,819125 0,004653 0,133303 

Getinge AB 1,277822 0,209680 1,632829 0,043966 0,267934 

Hexagon AB 0,750401 0,115508 0,563101 0,013342 0,086677 

Holmen AB 0,019389 0,082768 0,000376 0,006851 0,001605 

Hufvudstaden AB 0,332489 -0,046754 0,110549 0,002186 -0,015545 

Husqvarna AB 0,841992 0,090219 0,708951 0,008140 0,075964 

Industrivärden AB 0,254866 0,485826 0,064956 0,236027 0,123820 

Investmentaktiebolaget Latour 0,165933 0,083470 0,027534 0,006967 0,013850 

Investor AB 0,167163 0,222193 0,027944 0,049370 0,037142 

L E Lundbergföretagen AB 0,300116 0,057416 0,090070 0,003297 0,017231 

Meda AB 0,992389 0,167155 0,984835 0,027941 0,165882 

Modern Times Group MTG AB  0,815976 0,120970 0,665817 0,014634 0,098709 

NCC AB  0,433572 0,220429 0,187985 0,048589 0,095572 

Peab AB  1,000389 0,213646 1,000778 0,045645 0,213730 

SAAB AB  0,341228 0,091369 0,116437 0,008348 0,031178 

Sandvik AB  1,314584 -0,115899 1,728132 0,013433 -0,152360 

Scania AB  
1,992533 0,068747 3,970188 0,004726 0,136980 

Seco Tools AB  0,945291 0,100000 0,893576 0,010000 0,094529 

Securitas AB  1,261478 0,342648 1,591327 0,117408 0,432243 

SKF AB  0,970624 0,125656 0,942110 0,015790 0,121965 

SSAB AB  0,613283 -0,066480 0,376116 0,004420 -0,040771 

Svenska Cellulosa AB SCA  0,702015 0,096398 0,492824 0,009293 0,067673 

Tele2 AB  0,127560 0,180116 0,016272 0,032442 0,022976 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson 0,227758 0,044268 0,051874 0,001960 0,010082 

TeliaSonera AB  0,504095 0,193784 0,254112 0,037552 0,097685 

Trelleborg AB  0,731737 0,029852 0,535439 0,000891 0,021844 

Summa 25,527672 8,554213 26,814779 7,861417 5,506735 

Tabellen visar skuldsättningsgrad och räntabilitet på eget kapital år 2009. Skuldsättningsgraden i 

tabellen är x och räntabilitet på eget kapital är y. I tabellen ges också nödvändiga siffror som behövs 

till uträkningarna av standardavvikelsen och korrelationskoefficienten. 
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8.2 Bilagor till det andra syftet med uppsatsen 

Företag 1999 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 11,8650 9,5816 21,4465 

Assa Abloy AB 5,5536 12,0095 17,5631 

AstraZeneca AB  34,4188 38,8878 73,3065 

Atlas Copco AB 7,5750 8,6132 16,1883 

Autoliv AB  12,6338 13,1294 25,7631 

Axfood AB  22,6741 5,5117 28,1857 

Boliden AB  9,9406 3,5489 13,4895 

Castellum AB  3,6048 6,8071 10,4119 

Electrolux AB  12,9434 10,1416 23,0850 

Elekta AB  -21,6706 -0,3741 -22,0447 

Fabege AB  3,6840 5,8486 9,5326 

Getinge AB  24,3568 16,4043 40,7611 

Hexagon AB  5,1794 7,5982 12,7777 

Holmen AB  11,6420 16,1319 27,7739 

Hufvudstaden AB  7,1573 10,2752 17,4326 

Husqvarna AB  -48,7545 24,4553 -24,2992 

Industrivärden AB 8,9901 25,1171 34,1072 

Investmentaktiebolaget Latour  7,4749 11,8840 19,3589 

Investor AB  6,3699 16,6320 23,0019 

L E Lundbergföretagen AB  2,5036 17,4957 19,9994 

Meda AB  -68,2748 -10,0000 -78,2748 

Modern Times Group MTG AB  11,0809 7,1862 18,2671 

NCC AB  6,7838 5,9490 12,7328 

Peab AB  5,9887 4,6692 10,6579 

SAAB AB  22,8081 5,2139 28,0220 

Sandvik AB  10,9788 15,0488 26,0275 

Scania AB  
22,7621 10,3968 33,1589 

Seco Tools AB  12,7364 17,6683 30,4047 

Securitas AB  5,8271 6,6170 12,4441 

SKF AB 6,4699 8,5662 15,0361 

SSAB AB  1,3160 3,4251 4,7411 

Svenska Cellulosa AB SCA  7,6223 8,2792 15,9015 

Tele2 AB  31,0013 30,9401 61,9414 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  13,8695 9,8027 23,6722 

TeliaSonera AB  9,2180 8,8468 18,0648 

Trelleborg AB  3,9939 12,8122 16,8062 

Summan 232,3243 405,1205 637,4448 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 1999 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2000 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB  10,8769 8,8835 19,7604 

Assa Abloy AB 121,0613 98,6133 219,6746 

AstraZeneca AB  18,7205 21,5960 40,3165 

Atlas Copco AB 6,4913 10,4931 16,9844 

Autoliv AB  20,4964 13,1584 33,6549 

Axfood AB  -1,9117 1,9117 0,0000 

Boliden AB  -6640,4267 -37,4803 -6677,9070 

Castellum AB  6,6785 7,9014 14,5799 

Electrolux AB  14,1779 9,8878 24,0657 

Elekta AB  5,9334 6,0458 11,9792 

Fabege AB  6,6888 6,7013 13,3901 

Getinge AB  22,9527 9,2001 32,1528 

Hexagon AB  6,0764 8,3825 14,4589 

Holmen AB  3,3273 10,6789 14,0061 

Hufvudstaden AB  3,8917 7,7677 11,6594 

Husqvarna AB  60,4477 28,2635 88,7112 

Industrivärden AB  2,0925 8,0097 10,1022 

Investmentaktiebolaget Latour  17,7875 19,5221 37,3096 

Investor AB  5,6414 20,4934 26,1348 

L E Lundbergföretagen AB  1,9508 8,1106 10,0613 

Meda AB  25,3788 12,6031 37,9819 

Modern Times Group MTG AB  8,7058 7,3317 16,0375 

NCC AB  13,5969 7,9525 21,5494 

Peab AB  20,5894 9,7796 30,3690 

SAAB AB  16,5782 5,7296 22,3078 

Sandvik AB  10,2516 14,5486 24,8002 

Scania AB  
19,0413 9,2920 28,3333 

Seco Tools AB  17,5365 20,8982 38,4347 

Securitas AB  7,5663 6,1280 13,6943 

SKF AB 10,0604 11,2895 21,3498 

SSAB AB  8,2493 10,6854 18,9348 

Svenska Cellulosa AB SCA  9,5422 13,1684 22,7106 

Tele2 AB  -0,3894 1,0850 0,6957 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  17,9145 13,6230 31,5376 

TeliaSonera AB  9,7449 11,0638 20,8088 

Trelleborg AB  4,1195 8,9774 13,0969 

Summan -6108,5590 432,2963 -5676,2628 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2000 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2001 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB -8,3398 3,5445 -4,7953 

Assa Abloy AB 6,4651 7,0334 13,4985 

AstraZeneca AB  18,1221 23,0915 41,2136 

Atlas Copco AB 7,1333 9,7798 16,9132 

Autoliv AB  9,2208 8,3140 17,5349 

Axfood AB  31,4147 8,6005 40,0152 

Boliden AB  -140,5875 -8,0440 -148,6316 

Castellum AB  6,9055 7,8242 14,7297 

Electrolux AB 9,9598 7,6805 17,6403 

Elekta AB  16,5171 12,1242 28,6413 

Fabege AB  6,6695 6,1328 12,8023 

Getinge AB  15,0550 10,3573 25,4123 

Hexagon AB  7,3679 5,3492 12,7171 

Holmen AB  6,3091 9,9928 16,3019 

Hufvudstaden AB  2,7483 5,4073 8,1556 

Husqvarna AB  324,2773 150,8925 475,1698 

Industrivärden AB 2,3777 8,9289 11,3066 

Investmentaktiebolaget Latour  16,4152 18,4242 34,8394 

Investor AB  3,3044 13,0057 16,3101 

L E Lundbergföretagen AB  3,5082 16,5828 20,0910 

Meda AB  9,0134 13,8701 22,8835 

Modern Times Group MTG AB  7,3867 5,4272 12,8139 

NCC AB  -26,1601 -2,5616 -28,7217 

Peab AB  15,9742 7,6540 23,6282 

SAAB AB  16,3451 6,3510 22,6961 

Sandvik AB  10,0023 12,4765 22,4788 

Scania AB  
5,5874 4,0342 9,6216 

Seco Tools AB  16,3544 20,5665 36,9208 

Securitas AB  8,1352 7,7752 15,9104 

SKF AB 8,0578 10,4971 18,5549 

SSAB AB  3,1180 6,0801 9,1981 

Svenska Cellulosa AB SCA  7,9074 9,4046 17,3120 

Tele2 AB  -4,0287 -2,5511 -6,5798 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  -30,9465 -9,3383 -40,2848 

TeliaSonera AB  2,5323 5,4692 8,0015 

Trelleborg AB  2,3003 6,9857 9,2860 

Summan 396,4231 427,1623 823,5854 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2001 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2002 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB -20,9723 -5,0317 -26,0040 

Assa Abloy AB 7,1663 8,6215 15,7878 

AstraZeneca AB  16,8473 19,1138 35,9612 

Atlas Copco AB -9,2989 -2,8314 -12,1303 

Autoliv AB  15,3563 12,4390 27,7953 

Axfood AB  36,5366 14,1808 50,7174 

Boliden AB  0,0089 4,3202 4,3291 

Castellum AB  11,4659 10,9311 22,3969 

Electrolux AB 16,5767 10,1587 26,7354 

Elekta AB  11,7129 13,0915 24,8044 

Fabege AB  8,3211 8,0814 16,4025 

Getinge AB  18,4335 12,4575 30,8910 

Hexagon AB  7,0518 7,2531 14,3049 

Holmen AB  6,6188 10,1346 16,7534 

Hufvudstaden AB  3,4334 6,0252 9,4586 

Husqvarna AB  437,0245 217,5859 654,6105 

Industrivärden AB 5,1870 21,7136 26,9007 

Investmentaktiebolaget Latour  8,4131 10,5608 18,9740 

Investor AB  -0,1280 4,0276 3,8996 

L E Lundbergföretagen AB  0,7262 6,0122 6,7384 

Meda AB  10,2375 11,6814 21,9190 

Modern Times Group MTG AB  -4,1754 5,7167 1,5413 

NCC AB  10,9084 6,0968 17,0052 

Peab AB  12,4566 7,3995 19,8561 

SAAB AB  9,3856 4,9166 14,3022 

Sandvik AB  9,3464 11,6019 20,9483 

Scania AB  
14,8479 7,0604 21,9083 

Seco Tools AB  13,5165 18,4217 31,9382 

Securitas AB  12,4606 9,0487 21,5094 

SKF AB 10,5392 10,3421 20,8813 

SSAB AB  2,5060 5,6885 8,1944 

Svenska Cellulosa AB SCA  7,7419 8,9649 16,7068 

Tele2 AB  -0,5902 3,3624 2,7722 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  -21,8645 -8,1516 -30,0160 

TeliaSonera AB  -5,4509 -4,7431 -10,1941 

Trelleborg AB  3,2211 6,0130 9,2341 

Summan 665,5678 492,2655 1157,8333 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2002 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2003 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB -54,7045 -31,3993 -86,1038 

Assa Abloy AB 0,2613 4,3719 4,6332 

AstraZeneca AB  14,2889 18,6145 32,9034 

Atlas Copco AB 10,9587 12,3610 23,3197 

Autoliv AB  18,4102 14,8227 33,2329 

Axfood AB  28,1253 15,0494 43,1747 

Boliden AB  -4,3665 0,2517 -4,1148 

Castellum AB  7,2604 8,3127 15,5731 

Electrolux AB 15,0682 10,3456 25,4138 

Elekta AB  10,9789 11,5125 22,4913 

Fabege AB  5,1111 7,8174 12,9285 

Getinge AB  20,4254 10,6023 31,0276 

Hexagon AB  6,7566 7,1718 13,9284 

Holmen AB  4,9049 8,9309 13,8357 

Hufvudstaden AB  3,2263 5,7610 8,9873 

Husqvarna AB  331,9836 186,1603 518,1439 

Industrivärden AB -2,2713 -1,5184 -3,7897 

Investmentaktiebolaget Latour  5,6766 8,7498 14,4264 

Investor AB  -0,7605 2,8008 2,0404 

L E Lundbergföretagen AB  3,8789 7,5086 11,3876 

Meda AB  8,2789 10,4411 18,7200 

Modern Times Group MTG AB  6,4569 11,0289 17,4858 

NCC AB  -5,9015 0,7467 -5,1548 

Peab AB  6,7005 3,9236 10,6242 

SAAB AB  9,8823 5,1247 15,0070 

Sandvik AB  8,4336 10,3539 18,7876 

Scania AB  
17,0015 8,2190 25,2205 

Seco Tools AB  16,7329 18,0930 34,8259 

Securitas AB  10,1903 7,6237 17,8139 

SKF AB 8,8933 8,9385 17,8318 

SSAB AB  4,7863 8,4036 13,1899 

Svenska Cellulosa AB SCA  6,0635 7,7322 13,7957 

Tele2 AB  0,2073 3,9650 4,1723 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  -15,3063 -3,9721 -19,2784 

TeliaSonera AB  3,3355 8,6636 11,9991 

Trelleborg AB  9,2681 5,0796 14,3477 

Summan 520,2356 422,5924 942,8279 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2003 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2004 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 6,6630 6,2033 12,8663 

Assa Abloy AB 11,7913 10,1085 21,8998 

AstraZeneca AB  12,7604 20,6534 33,4138 

Atlas Copco AB 13,6260 15,2365 28,8625 

Autoliv AB  17,9699 16,9045 34,8744 

Axfood AB  22,6643 14,5697 37,2340 

Boliden AB  4,8112 8,4978 13,3090 

Castellum AB  7,9630 8,2132 16,1762 

Electrolux AB 11,5093 7,0536 18,5629 

Elekta AB  13,4013 12,2887 25,6900 

Fabege AB  4,4767 4,4450 8,9216 

Getinge AB  20,0642 12,5075 32,5716 

Hexagon AB  12,0942 8,6085 20,7026 

Holmen AB  4,8742 7,0689 11,9431 

Hufvudstaden AB  4,9642 9,3805 14,3447 

Husqvarna AB  277,3742 127,9295 405,3037 

Industrivärden AB 12,4054 31,2672 43,6726 

Investmentaktiebolaget Latour  13,6989 17,0889 30,7878 

Investor AB  4,0273 11,3106 15,3379 

L E Lundbergföretagen AB  3,9256 7,4991 11,4248 

Meda AB  11,1462 10,4813 21,6276 

Modern Times Group MTG AB  18,0194 15,8789 33,8983 

NCC AB  9,2883 4,7311 14,0194 

Peab AB  13,4926 5,4846 18,9772 

SAAB AB  11,7929 6,9609 18,7539 

Sandvik AB  14,1558 14,1809 28,3366 

Scania AB  
19,0987 9,4881 28,5868 

Seco Tools AB  17,1642 22,2404 39,4046 

Securitas AB  13,1515 8,3744 21,5259 

SKF AB 10,9838 13,3182 24,3020 

SSAB AB  13,3503 22,9306 36,2809 

Svenska Cellulosa AB SCA  4,2781 5,2466 9,5247 

Tele2 AB  3,6044 9,1828 12,7872 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  15,8592 16,2456 32,1047 

TeliaSonera AB  3,5378 10,0864 13,6241 

Trelleborg AB  2,9133 5,6428 8,5561 

Summan 662,9011 537,3084 1200,2094 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2004 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2005 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 13,5398 8,1902 21,7300 

Assa Abloy AB 13,2673 12,2551 25,5225 

AstraZeneca AB  19,8436 28,8527 48,6962 

Atlas Copco AB 12,9213 13,6712 26,5925 

Autoliv AB  17,1919 16,2610 33,4528 

Axfood AB  20,9650 13,8856 34,8505 

Boliden AB  13,8255 13,5047 27,3302 

Castellum AB  9,6922 10,0617 19,7539 

Electrolux AB 0,3711 1,5371 1,9082 

Elekta AB  15,1167 11,2327 26,3494 

Fabege AB  12,3491 13,3897 25,7388 

Getinge AB  17,1895 12,5876 29,7772 

Hexagon AB  8,0804 4,6937 12,7741 

Holmen AB  4,6926 6,1402 10,8328 

Hufvudstaden AB  7,7409 10,2435 17,9844 

Husqvarna AB  43,1563 16,6315 59,7878 

Industrivärden AB  2,7388 26,3880 29,1268 

Investmentaktiebolaget Latour  1,6992 7,4295 9,1286 

Investor AB  4,7519 28,0160 32,7679 

L E Lundbergföretagen AB  5,2721 8,5659 13,8380 

Meda AB  0,6227 3,1436 3,7664 

Modern Times Group MTG AB  11,8303 17,1670 28,9973 

NCC AB  16,0928 6,8757 22,9685 

Peab AB  17,7059 6,9058 24,6117 

SAAB AB  10,2587 6,0796 16,3384 

Sandvik AB  19,3542 16,6314 35,9856 

Scania AB  
18,9201 9,5809 28,5010 

Seco Tools AB  22,6043 26,9652 49,5696 

Securitas AB  15,0099 9,6479 24,6578 

SKF AB 13,8707 14,9397 28,8104 

SSAB AB  12,8445 26,6361 39,4806 

Svenska Cellulosa AB SCA  -0,7830 1,5412 0,7582 

Tele2 AB  3,8430 4,9983 8,8413 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  14,3401 17,1130 31,4532 

TeliaSonera AB  3,4238 9,1184 12,5422 

Trelleborg AB  8,3395 7,1554 15,4949 

Summan 432,6828 448,0369 880,7197 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2005 samt summan för 

respektive risk.  
  



60 
 

Företag 2006 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 16,6058 12,9989 29,6048 

Assa Abloy AB 9,8883 9,3568 19,2451 

AstraZeneca AB  25,0008 30,4156 55,4165 

Atlas Copco AB 8,7229 17,8608 26,5837 

Autoliv AB  12,1441 12,3432 24,4874 

Axfood AB  28,9501 19,9342 48,8843 

Boliden AB  19,7070 31,9618 51,6688 

Castellum AB  11,1362 10,5252 21,6614 

Electrolux AB  22,0698 6,9206 28,9905 

Elekta AB  16,2026 10,9387 27,1413 

Fabege AB  6,8519 8,4475 15,2993 

Getinge AB  16,4675 12,3111 28,7786 

Hexagon AB  8,7177 10,0766 18,7943 

Holmen AB  5,1468 7,2120 12,3587 

Hufvudstaden AB  10,9460 16,3830 27,3290 

Husqvarna AB  14,5820 13,2437 27,8257 

Industrivärden AB 1,6015 18,3555 19,9569 

Investmentaktiebolaget Latour  2,1681 9,1078 11,2759 

Investor AB  1,1895 16,8968 18,0862 

L E Lundbergföretagen AB  6,4814 11,3032 17,7846 

Meda AB  14,8609 12,8458 27,7067 

Modern Times Group MTG AB  16,8969 22,5973 39,4942 

NCC AB  24,7439 8,1953 32,9391 

Peab AB  33,7973 9,2473 43,0445 

SAAB AB  11,3005 5,5873 16,8878 

Sandvik AB  22,0405 18,8191 40,8596 

Scania AB  
22,0257 10,8165 32,8423 

Seco Tools AB  27,3390 28,2666 55,6056 

Securitas AB  3,9087 5,2842 9,1929 

SKF AB 17,9205 14,6546 32,5751 

SSAB AB  11,9375 26,9796 38,9171 

Svenska Cellulosa AB SCA  5,0842 6,5027 11,5869 

Tele2 AB  -5,1925 -2,1794 -7,3720 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  12,1942 17,5779 29,7721 

TeliaSonera AB  6,5773 13,1835 19,7608 

Trelleborg AB  6,5941 5,4324 12,0264 

Summan 476,6087 490,4035 967,0122 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2006 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2007 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 53,9208 11,2809 65,2018 

Assa Abloy AB 15,2565 14,5367 29,7932 

AstraZeneca AB  34,1840 18,6688 52,8528 

Atlas Copco AB 49,4434 22,5101 71,9536 

Autoliv AB  8,9238 10,5322 19,4560 

Axfood AB  33,3642 17,1005 50,4647 

Boliden AB  19,9561 20,2233 40,1794 

Castellum AB  8,5901 8,7519 17,3420 

Electrolux AB 18,1093 7,0466 25,1559 

Elekta AB  20,4249 13,0695 33,4944 

Fabege AB  9,5303 8,5687 18,0990 

Getinge AB  16,5130 10,0000 26,5130 

Hexagon AB  11,1716 9,2943 20,4659 

Holmen AB  6,6400 8,6033 15,2433 

Hufvudstaden AB  11,6109 16,5200 28,1310 

Husqvarna AB  26,5688 12,5265 39,0953 

Industrivärden AB -1,1361 -2,6971 -3,8332 

Investmentaktiebolaget Latour  1,9334 8,2639 10,1972 

Investor AB  -0,7013 0,5654 -0,1360 

L E Lundbergföretagen AB  6,0671 10,4062 16,4733 

Meda AB  6,2485 6,1608 12,4092 

Modern Times Group MTG AB  15,4322 18,8721 34,3043 

NCC AB  27,4633 8,5738 36,0370 

Peab AB  21,2730 9,2040 30,4770 

SAAB AB  14,6412 7,6063 22,2475 

Sandvik AB  26,2913 17,2892 43,5805 

Scania AB  
34,0795 13,9054 47,9848 

Seco Tools AB  31,0784 28,6473 59,7257 

Securitas AB  9,9206 5,9342 15,8548 

SKF AB 20,5272 18,3614 38,8886 

SSAB AB  12,7942 9,1616 21,9557 

Svenska Cellulosa AB SCA  5,9077 7,1286 13,0363 

Tele2 AB  -0,8245 3,6528 2,8283 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  9,5255 13,2280 22,7535 

TeliaSonera AB  7,4202 12,4535 19,8738 

Trelleborg AB  6,7654 5,9385 12,7039 

Summan 598,9144 411,8889 1010,8033 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2007 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2008 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 111,9254 14,6417 126,5671 

Assa Abloy AB 8,6613 9,5996 18,2610 

AstraZeneca AB  32,5384 21,2950 53,8334 

Atlas Copco AB 33,2192 21,9474 55,1666 

Autoliv AB  5,2804 6,2612 11,5417 

Axfood AB  29,9924 14,7619 44,7543 

Boliden AB  1,0410 3,4411 4,4821 

Castellum AB  -18,3783 5,4516 -12,9267 

Electrolux AB 2,0624 1,9230 3,9854 

Elekta AB  28,7562 13,9355 42,6917 

Fabege AB  -13,6149 0,0426 -13,5724 

Getinge AB  11,0679 8,8460 19,9138 

Hexagon AB  8,6886 9,0324 17,7210 

Holmen AB  1,6444 3,0865 4,7310 

Hufvudstaden AB  -4,9539 -4,4107 -9,3646 

Husqvarna AB  12,8141 7,2313 20,0454 

Industrivärden AB  -44,0294 -79,4663 -123,4957 

Investmentaktiebolaget Latour  4,6149 15,5270 20,1419 

Investor AB  -9,3099 -22,6036 -31,9135 

L E Lundbergföretagen AB  -4,1210 -2,6961 -6,8171 

Meda AB  4,2003 6,4694 10,6697 

Modern Times Group MTG AB  20,3845 19,8159 40,2004 

NCC AB  26,9229 7,8186 34,7414 

Peab AB  9,6665 6,0252 15,6917 

SAAB AB  -4,8350 0,4834 -4,3516 

Sandvik AB  16,0432 12,7573 28,8005 

Scania AB  
42,6895 11,9098 54,5993 

Seco Tools AB  25,9558 21,9120 47,8678 

Securitas AB  20,6070 10,1548 30,7618 

SKF AB  18,7326 16,5561 35,2887 

SSAB AB  11,1173 14,3224 25,4397 

Svenska Cellulosa AB SCA  3,6755 5,5986 9,2741 

Tele2 AB  -0,1424 6,6599 6,5175 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  5,2246 6,8992 12,1238 

TeliaSonera AB  7,2850 11,3869 18,6719 

Trelleborg AB  -2,8158 1,1975 -1,6183 

Summan 402,6107 207,8143 610,4250 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2008 samt summan för 

respektive risk.  
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Företag 2009 

Finansiell 

risk Rörelserisk Total risk 

ABB AB 90,5752 10,9820 101,5571 

Assa Abloy AB 8,7759 10,5683 19,3442 

AstraZeneca AB  30,0453 21,8591 51,9043 

Atlas Copco AB 16,8348 15,3844 32,2192 

Autoliv AB  -1,0253 0,6673 -0,3580 

Axfood AB  25,2673 15,7953 41,0626 

Boliden AB  9,8459 10,9267 20,7726 

Castellum AB  -3,9135 6,0286 2,1151 

Electrolux AB 12,9658 5,5258 18,4916 

Elekta AB  31,0329 15,6207 46,6536 

Fabege AB  2,7321 4,0890 6,8211 

Getinge AB  12,1169 8,8511 20,9680 

Hexagon AB  5,2226 6,3282 11,5508 

Holmen AB  3,1986 5,0721 8,2707 

Hufvudstaden AB  -2,8093 -1,8661 -4,6754 

Husqvarna AB  3,7422 5,2797 9,0219 

Industrivärden AB  9,1497 39,4330 48,5826 

Investmentaktiebolaget Latour  0,7308 5,9386 6,6693 

Investor AB 1,9677 20,2510 22,2186 

L E Lundbergföretagen AB  1,6039 4,1377 5,7416 

Meda AB  7,8459 8,8696 16,7155 

Modern Times Group MTG AB  -19,1257 -9,5011 -28,6268 

NCC AB  14,6370 7,4059 22,0429 

Peab AB  14,0627 7,3020 21,3646 

SAAB AB  4,4507 4,6862 9,1369 

Sandvik AB  -10,5263 -1,0636 -11,5899 

Scania AB  
3,7213 3,1559 6,8772 

Seco Tools AB  3,9692 6,0308 10,0000 

Securitas AB  23,0192 11,2456 34,2648 

SKF AB 6,1989 6,3668 12,5656 

SSAB AB  -4,0958 -2,5522 -6,6480 

Svenska Cellulosa AB SCA  4,0692 5,5706 9,6398 

Tele2 AB  3,7991 13,8612 17,6603 

Telefonaktiebolaget L M Ericsson  1,5388 2,8880 4,4268 

TeliaSonera AB  7,9552 11,4232 19,3784 

Trelleborg AB  0,2905 2,6947 2,9852 

Summan 319,8694 289,2558 609,1252 

Tabellen visar företagens finansiella risk, rörelserisk och totala risk år 2009 samt summan för 

respektive risk.  
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8.3 Bilaga. Extremvärden i det första syftet med uppsatsen 

 

År Företag 

1999 Husqvarna AB 

 

Meda AB 

2000 AstraZeneca AB 

 

Boliden AB 

2001 AstraZeneca AB 

 

Boliden AB 

2002 AstraZeneca AB 

2003 ABB AB 

 

AstraZeneca AB 

2004 AstraZeneca AB 

2005 AstraZeneca AB 

 

Husqvarna AB 

2006 AstraZeneca AB 

2007 AstraZeneca AB 

2008 ABB AB 

 

AstraZeneca AB 

 

Industrivärden AB 

2009 ABB AB 

 

AstraZeneca AB 

 


