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Dags att se over
foretagets rorelsekapital

Frigor foretagets bundna varden
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Nordea

Ingen tid att forlora

Enligt var senaste undersokning ar det hog tid for foretagen
i Norden att bli battre pa att ta hand om sitt rorelsekapital.

Vakna Norden! 65 md euro ligger och vantar
Det gar inte att blunda langre: Nordiska foretag ligger efter i hanteringen av rorelsekapitalet.

| var senaste undersokning tittade vi p& 184 nordiska bérsbolag, som normalt anses vara valskétta. And& binder
medianbolaget i den har gruppen upp 36 procent mer i rorelsekapital an medianbolaget i Ovriga Europa.

Potentialen ar enorm. Sammantaget skulle kapital
motsvarande 65 miljarder euro kunna frigéras om
dessa 184 bolag fick ett battre forhallande mellan
rorelsekapitalet och omsattningen i niva med de basta
i sina jamforelsegrupper. Det motsvarar 11 procent av

Mangmiljardbelopp kan frigéras i varje
land i Norden

bolagens samlade bdrsvarde — och enligt vara modeller -

skulle borsvardet samtidigt oka med 4 procent som en

extra bonus. -

Men om "bast i klassen” kanns svart att uppna, skulle

omkring halften av det har kapitalet kunna frigoras om de F- FF
nordiska bolagen lade sig pa genomsnittet for europeiska - -
bolag. €35 md €15md €8md €7md

Inte gbra nagot ar inget alternativ
Vi gjorde motsvarande undersokning 2015 och sag da ungefar samma méangd likvida medel uppbundet i nordiska
foretag. Det har ar inget nytt, och anda hander i stort sett ingenting.

Vara analyser visar att aven om finansavdelningarna ser rorelsekapitalet som ett viktigt omrade ar detta inte
hogprioriterat eller nagot som de faktiskt matas pa. Men nu ar det hog tid att omprioritera. Alla foretag, oavsett sektor

eller &gare, paverkas namligen av dagens svaga tillvaxt och laga rantor.

Denna paverkan innebar att efterfragan slapar efter och rénteintakterna pa likvida medel blir laga. Genom att
ta kontroll Gver rorelsekapitalet far foretaget en bra mojlighet att starka det kritiska nyckeltalet avkastning pa

Var analys: rorelsekapital ar inte hogprioriterat bland nordiska finansavdelningar
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Fig1. Kalla: Nordea Treasury KPIs report Fig 2. Kalla: Nordea Treasury 2017 report
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sysselsatt kapital (ROCE). Men rorelseintakterna ar endast en del av ekvationen. En forbattring av relationen
mellan rérelsekapital och omsattning kan gora stor skillnad. Genom en forbattring upp till den basta nivan i
jamforelsegruppen kan ett foretag 6ka ROCE med i snitt 6 procentenheter.

Om ekonomiavdelningen inte agerar gor borsen det
Varfor ar ROCE sa viktigt? Enligt vara modeller finns det en tydlig koppling mellan ROCE och foretagets borsvarde.

Sedan 2008 har aktiekurserna for bolag med hogt ROCE har utvecklats betydligt battre an de for bolag med hogt
EBITDA.

Den har kopplingen mellan

rorelsekapital (genom ROCE) och Bolag med hégt ROCE har fatt en starkare borsutveckling dn

kursutveckling ar inte sa valkand bolag med hégt EBITDA sedan 2008
som den borde vara. Fa foretag

l@mnar prognoser eller satter mal 75 - -
for sitt rorelsekapital eller andra

matt som har med rorelsekapitalet
att gora, exempelvis kassaflode 145
eller avkastning. Istallet foredrar de 180 ke e e e ==
prognoser for enklare eller vanligare
matt, som till exempel marginaler.
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Men idag, nar tillvaxtmajligheterna 85 |- NG L L
minskar samtidigt som det 70
star allt klarare att ett battre 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

forhallande mellan rorelsekapital

och omsattning verkligen kan fa

genomslag pa aktiekursen, borjar snart de mer aktiva borsaktorerna stélla svara fragor om varifran avkastningen ska
komma. Och det satter press pa vd och styrelse — som i sin tur satter press pa finanschef och finansavdelning. Vore det

inte battre att sjalv ta initiativet?

Ta reda pa mer och satt igang

Forsta steget ar att ta reda pa mer. Tala med en radgivare, exempelvis Nordea, som kan hjalpa till att kartldgga hur
ni presterar jamfort med marknaden i stort. N6j dig inte med en jamforelse med foretag pa liknande marknader,
utan jamfor ocksa med féretag vars verksamhet och ekonomiska situation liknar er egen. De utgor den verkliga
jamforelsegruppen som avslojar hur stor potentialen ar.

Titta till exempel pa hur riskkapitalbolagen gor. De har verkligen forstatt hur viktigt det ar att hantera balansréakningen
effektivt om man vill uppna avkastning. Vi har tittat narmare pa borsintroducerade riskkapitalbolag och vi kan se

att effektiviteten holl i sig: deras rorelsekapital lag i snitt 10 procentenheter lagre i relation till omsattningen vid
borsintroduktionen, och de lyckades ligga kvar pa den nivan. Enligt vara intervjuer med dessa bolag tycks det enda
sattet att lyckas lika bra vara att skruva pa alla rattar pa rorelsekapitalets kontrollpanel, bland annat omférhandla
betalningsvillkoren, dra nytta av factoring, minska lagret, anvanda leverantdrsfinansiering och infora effektiva inkdps-
och forsaljningsrutiner.

Men oavsett vilka rattar ni valjer att skruva p3, ar det viktigaste av allt att hela foretaget tror pa det har, fran styrelsen
och nedat. Det innebar att du maste fa med dig vd och finanschef i ett tidigt skede. Visa dem vilka méjligheter som
finns. Visa dem att ROCE &r viktigare an marginaler nar tillvaxten ar [ag och réantorna obefintliga. Och visa dem att ett
effektivt rorelsekapital redan nu ger hogre aktiekurs — och nar bérsen vaknar blir detta annu tydligare.

Det ar dags att gora nagot.
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Las mer

Hamta var rorelsekapital-rapport som innehaller djupanalyser av 16 representativa
foretag, rad och tips om de senaste verktygen och metoderna for att forbattra
rorelsekapitalet samt tabeller med nyckeltal for dina konkurrenter. Ga till:

insights.nordea.com/go/working-capital
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Detta dokument innehaller generell bakgrundsinformation som bara f&r anvéndas av den avsedda mottagaren. Nordea Banks syn och den information som i dokumentet var aktuella nér dokumentet skrevs, och kan &ndras utan féregaende underrttelse. Dokumentet
innehaller ingen utforlig beskrivning av produkten eller av riskerna forknippade med den. Informationen ska alltsa inte betraktas som uttémmande och mottagaren maste dérfor géra sin egen bedmning. Denna information & inte avsedd som placeringsrad eller ett erbjudande om
att kdpa och sélja finansiella instrument. Informationen &r inte anpassad till den enskilda mottagarens specifika placeringsmal, ekonomiska situation eller personliga behov. Lamplig professionell radgivning ska alltid inh&mtas innan placerings- eller kreditbeslut fattas. Det &r viktigt
att notera att historisk utveckling inte & ndgon garanti for framtida avkastning. Nordea Bank &r inte och sdker inte upptréda som radgivare i juridiska fragor eller i skatte- eller bokforingsfragor. Detta dokument far inte i nagot syfte kopieras, distribueras eller publiceras utan skriftligt
forhandsmedgivande fran Nordea Bank.




