EKONOMI
HOGSKOLAN

Lunds universitet

FOr etagsekonomiska institutionen
Kandidatuppsats—VT 02

En fallstudieav EVA pa
KaKa AB

Handledare: Ulf Ramberg Forfattare:  Magnus Bredberg
Mikagl Hellstrom Richard Lindberg

Olof Mesan



En fallstudie av EVA paKaKaAB

Sammantattning

Titd:

Seminariedatum:

Kurs/Amne:

Forfattare:

Handledar e:

Nyckelord:

Syfte:

M etod:

Resultat:

Enfalstudieav EVA pa K&KaAB

6/6 2002

FEK 581/Strategi och Styrsystem

Magnus Bredberg
Richard Lindberg

Olof Mesan

Ulf Ramberg
Mikael Hellstrom

EVA, MVA, varde, styrsystem, Ka&KaAB, Orkla ASA

Syftet med detta arbete &r att beskriva och analysera hur EVA anvands
pa ett foretag sasom KAaKa AB, vilka motiv och mgjligheter som kan
tankas forklara hur Kaka AB forhdller sig till EVA och vilken relevans
EVA har padeolikanivéernai foretaget.

Vi har genomfort en fallstudie pa KaKa AB dar vi har gjort intervjuer
med ekonomidirektoren och den administrativa forsaljningschefen. Vi

har anvant oss av teori som behandlar EVA.

Vi har kommit fram till att det kan vara fordelaktigt pa ledningsniva att
anvanda sig av EVA da det ger en god bhild av vardeskapandet i
foretaget och en bra hjdlp vid bedlutsfattande. Det & dock inte lika
relevant att anvanda EVA pa enheter i foretaget som € kan paverka
EVA som helhet.
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1 Inledning

Detta kapitel innehaller problemdiskussion, syfte, avgransningar och disposition. |

problemdiskussionen forsoker vi ge en bakgrund till valet av amne som har mynnat ut i vart

syfte.

1.1 Problemdiskussion

Klimatet i dagens foretagsvarld & hart och kapital &garna stéller htga krav pa avkastning. Det
& i och for sig inget nytt att kapitalagare stéller krav pa avkastning, det har de gjort i dla
tider. Dagens borsnoterade aktiebolag varderas i stor utstrackning baserat pa sin framtida
vardegenerering. Ett aktiebolags varde kan beskrivas av summan av skulder, eget kapital och
MVA (Market Value Added). MVA & nuvérdet av det framtida vardet som féretaget kan
generera. Tidigare har detta faktum inte paverkat foretagens styrmedel i s stor utstrackning
medan styrningen sedan lange varit inriktad pa vardegenerering i form av olika vinstrel aterade
métt. Idag & det dock fler och fler foretag som borjar anvanda sig av ett styrmedel som kan
kopplas direkt till MVA, till exempel EVA (Economic Vaue Added), som kan definieras som
resultat efter arliga kapitalkostnader. MVA kan dven definieras som alla framtida EVA och
darigenom kopplingen mellan styrmedel och bolagets varde (Orkla material). Kritiker havdar
att detta inte ar nagot nytt da de anser att EVA & det samma som Residua Income som bland
annat General Electric borjade anvanda sig av redan pa 1950 talet (Solomons, 1965). Det &
dock forst pa senare ar, efter att Stern och Stewart varuméarkesskyddat EV A, som det fatt stor
genomslagskraft. Anvandningsomradena & flera enligt Stern och Stewart, t ex kan EVA
implementeras for att oka fokus pa anvant kapital, oka fokus pa kapitalkostnader och

vardering av foretag vid uppkop men aven for att forbéttra det strategiska ténkandet.

Av vilken anledning anvander da foretag sig av styrsystem eller styrverktyg? Syftet med
styrsystem och styrverktyg &ar att faala delar av organisationen att arbeta mot sammamal och
i slutédndan uppfylla de krav som kapitaldgarna stéller. Vid styrning av profitgivande
organisationer anvands ofta nyckeltal sdsom ROI, ROCE eller EVA. Dessa nyckeltal bestams
av ledningen i foretaget/koncernen. Koncernledningen véljer de styrmedel som de anser béast

korrelerar med de krav som &garna stéllt. Valet av styrmedd &r inte alltid |8t och ibland gors
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det formodligen forandringar i befintliga system och métt bara for att vacka uppmarksamhet
inom organisationen och bryta slentrianmassiga monster. Det & dock inte alltid s att de métt
och medel som passar toppen pa en organisation ar lika tillampbara langre ner i
organisationen. Till exempel i en koncern med manga divisioner somi sin tur bestar av manga
foretag vilka ocksa de &r uppdelade i avdelningar kan ett styrmedel tankas mista sin relevans
da det implementeras genom organisationens olika nivaer.

Intressant vore att studera hur langt ner i organisationen som EVA kan tankas behalla sin
relevans i en stor koncern. Att mattet & relevant pa ledningsniva inom koncerner & det
manga som anser. Att stka vilka kriterier, mojligheter och motiv som mgjligt kan finnas for
att fora ner EVA genom organisationen & ocksa intressevackande. D& EVA fokuserar pa
sysselsatt kapital bor en balansrakning kunna uppréttas for att anvanda EVA. Tappar dA EVA
sin relevans om enheten som skall anvanda EV A inte kan upprétta en balansrékning eller kan
EVA anpassas? Aven de avdelningar som eventuellt inte kan anvanda EVA maéste stodja
helhetens mal. En fallstudie pa ett Orkla ASA agt foretag KaKa AB och deras anvandning av
det koncerngemensamma lednings- och beslutstédssystemet EVA bor kunna belysa de fragor
som berdrts har. Det som kommer att vara centralt framover &r att studera hur EVA anvands
pa foretag sdsom KaKa AB, vilka motiv och mgjligheter som forklarar hur KaKa AB

forhaller sig till EVA och vilken relevans som EVA har pa de olika nivaerna.

1.2 Syfte

Syftet med detta arbete &r att beskriva och analysera hur EVA anvands pa ett foretag sdsom
KaKaAB, vilkamotiv och méjligheter som kan tankas forklara hur Kaka AB forhaller sig till
EVA och vilken relevans EVA har pa de olika nivéernai foretaget.

1.3 Avgransningar

Inledningsvis var vi intresserade av att titta pa hur ekonomistyrningen kunde se ut i ett eller

fleraforetag. Efter en tids 6vervagande kom vi fram till att en avgransning var nédvandig.

Vi har valt att avgransa var studie till en organisation. Foretaget i fraga, KAKa AB, & en del

av Orkla koncernen. For att ha mojlighet till en férdjupning bestémde vi oss for att vélja ut
6
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nagon del i organisationen och titta nérmare pa den. Vi kommer huvudsakligen att studera
styrningen/EVA mellan ekonomidirektoren/avdelningen och forsdljningsavdelningen. Detta
val har gjorts bland annat av intresseskal, da vi tyckte det verkade vara spannande med
relationen till just en forsaljningsavdelning. Dessutom ligger dessa bada avdelningar [ampligt
geografisk sett, vilket gor det rimligt for oss att ta oss dit for intervjuer (Helsingborg och

Lomma).
1.4 Disposition

e Kapite 1—Inledning

Vi inleder uppsatsen med en problemdiskussion, syfte och avgransningar.

o Kapitel 2—Metod
Kapitel tva utgdrs av en metodbeskrivning for uppsatsens uppbyggnad och vart
tillvagagangssitt.

o Kapite 3—Teori
| kapitel tre redovisas forfattarnas kunskapslage och tidigare forskning pa omradet.
Skapandet av den teoretiska referensramen har i sig fungerat som en process ur vilken

viktiga aspekter att undersoka visade sig.

o Kapite 4—Empiri
En foretagsbeskrivning inleder empirikapitlet, kapitel fyra. Déarefter redogors det

material som vi har samlat in under intervjuerna utan nagrainslag av analys.

o Kapitel 5—Analys& diskussion
Analys och diskussion finns integrerat i kapitel fem.

o Kapitel 6 — Sutsatser
Kapitel sex syftar till att knyta ihop uppsatsen genom ett antal avslutande

kommentarer.
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2 Metod

Syftet med detta kapitel ar att illustrera hur vi har gatt tillvaga i vart arbete i
uppsatsprocessen. Vi kommer att redogora for hur datainsamlingen har gatt till samt ta upp
kallkritik. Detta kapitel ska beskriva de forutséttningar som har legat till grund for vart
arbete.

2.1 Tilltrade till organisationen

Vi bestamde oss tidigt for vilket omrade vi 6nskade studera, da allai gruppen var intresserade
av att titta narmare pa nagot inom ekonomistyrning. Genom en personlig kontakt fick vi sa
smaningom mojlighet att ta kontakt med ekonomidirektéren pad Kaka AB. Efter ett mote den
7 maj valkomnades vi att anvanda organisationen i var uppsats. Gemensamt bestamde vi inom
vilket omrade studien skulle vara: ekonomistyrningen hos KaKa AB. Dérefter gavs vi frihet
att formulera syftet, avgransa oss och bestdmma metod. Kontaktpersonerna har fungerat som

ett bollplank och st6d, utan att vara speciellt styrande i uppsatsarbetet.

2.2 Kvalitativ ansats

Beroende pa vad man & ute efter och vilka fragestéllningar man vill ha svar pa, kan ett
kvalitativt eller kvantitativt tillvagagangssétt valjas. Hur en fragestallning ar definierad och
vilka fragor den i sin tur ger upphov till avgor vilken metod som passar bast (Merriam, 1994).
Med tanke pa att denna uppsats syfte &r att analysera ekonomistyrningen mellan valda enheter
i K&Ka AB anser vi att ett kvalitativt tillvagagangssatt ar mest 1ampligt. Vi har valt en
kvalitativ ansats for att skaffa oss djupgaende insikter om hur de inblandade personerna
upplever situationen i fraga. Forskare som & kvalitativt inriktade & mer intresserade av
process, innebord och forstael se @n av resultat eller produkt. Syftet med en kvalitativ studie &r
intei huvudsak, till skillnad fran en kvantitativ, att kunna bevisa eller férutsaga ndgot (ibid.).

Vi bestdmde oss for att genomfora en kvalitativ fallstudie. En fallstudie & en undersokning av

en specifik foreteelse, t ex program, en handelse, en person, ett skeende, en institution eller
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som i dettafall styrningen/relationen mellan tva avdelningar i en organisation. En fallstudie &
lamplig att genomfora da det g gar att skilja understkningsfenomenet fran situationen, utan
de &r bada lika viktiga for studien. En fallstudie innebar vidare att man véljer ut en eller flera
enheter av det man vill studera. Inom de/det fall man véjer ut kan sedan flera olika typer av
datainsamling anvandas. En fallstudieforskare samlar in sa mycket information om problemet
eller fragestallningen som majligt med avsikt att formulera en tolkning eller teori om den
foreteelse som studeras (Merriam, 1994). Falet som vi har vat att studera ar

styrningen/relationen mellan ekonomidirektéren och forsédljningsavdel ningen

2.2.1 Deduktion

Relationen mellan teori och empiri definieras genom valet av forskningsansats. Det finns tva
skilda angreppssétt att utga fran nar man anger vilken ansats som anvands i arbetet. Dessa
bada & deduktion eller induktion. Deduktion innebér att forskaren utgar fran en teori och
undersoker huruvida de faktiska forhdlandena motsvarar det som kan utldsas ur teorin.
Induktion & det motsatta tillvagagangsséttet, namligen att man utifran en rad iakttagelser
arbetar sig fram till en teori eller generella forestallningar for ett visst fenomen (Alvesson &
Skoéldberg, 1994)

Ekonomistyrning &r det som vi var intresserade av och man kan siga att vi delvis har haft ett
deduktivt tillvagagangssétt, eftersom vi utgédtt fran teorier och sedan gjort en empirisk
understkning. Vi har dock inte haft nagon speciell teori eller hypotes som vi har velat prova
Dettainnebér att ansatsen kanske inte helt och hallet varit deduktiv.

2.2.2 Referensram

Alla manniskor har en referensram, d v s ett antal mer eller mindre medvetna antagande om
hur vérlden fungerar. | dennaram ingdr de kunskaper, férdomar, normer och vérderingar som
vi bar med oss nér vi t ex skall skriva en uppsats. Allt detta inverkar pa vart sétt att betrakta
och angripa ett problem samt hur vi tolkar undersokningens resultat. Det & sdledes viktigt att
vara medveten om detta. Vi anser att saklighet & efterstravansvart i storsta méjliga man.
Detta gors genom att tydligt redovisa 6vervaganden, val, antaganden och perspektiv (Holme
& Solvang, 1991).
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Var referensram innehaller mycket av de kunskaper som vi inhamtat fran olika kurser inom
ekonomprogrammet. Nagon erfarenhet av livsmedelsindustrin har vi inte. Detta kan vara
positivt i fraga om graden av objektivitet, d v s fordelen med att vi kommer " utifran” kan vara

att vi har en ndgot klarare och mer objektiv syn &@n vi hade haft annars.
2.2.3 Reliabilitet och validitet

Med vaiditet menas vanligtvis hur vad det médts som avsetts métas. En del anser att
validitetsbegreppet € skall anvandas i samband med kvalitativa studier for att det & sa
associerat med kvantitativ metodik. Andra anser istéllet att validitetsbegreppet skall ges en
vidare innebord i kvalitativ forskning (ibid.). En forfattare som foresprékar anvandningen av
begreppet validitet inom kvalitativ forskning & Kvale (1989). Kvale menar att valideringen i
kvalitativ forskning innebér kontroll av trovardigheten, en forsékran att det finns empiriska
belagg och att korrekta tolkningar har genomforts. Ett annat sétt & att helt enkelt aterge for
lasaren vilka adtgarder som vidtagits under undersokningen och analysen for att Oka
trovardigheten. Detta &r viktigt for att Overtyga l&saren om att resultaten & va& underbyggda
och sdledes anvandbara (ibid.).

For att sakerstédlla reliabiliteten och validiteten i var undersokning har vi kontinuerligt gétt
tillbaka och kopplat till syftet med studien. Processen har pagétt under hela arbetet da vi
standigt kontrollerat och ifragasatt valda strategier for datainsamling, bearbetning och analys.
Under intervjuerna var vi valdigt noga med att férsoka att inte stélla ndgra ledande fragor. Vi
har vidare presenterat vart tillvagagangssétt under undersokningen sa noggrant som méjligt
och var forhoppning &r att |asaren uppfattar den som trovardig och saledes uppfattar resultaten

som anvandbara.
2.3 Datainsamling

2.3.1 Intervju

En intervju kan utformas pa vadigt olika sétt beroende pa syftet med undersokningen.

Beroende pa vilken form av intervju man anvander sig utav far man olika slags information.

Valet av intervjuform och innehdllet i intervjun beror ocksa pa hur mycket forkunskap som
10
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finns om det aktuella omrédet (Lantz, 1993). Vi valde att genomféra halvstrukturerade,
personliga intervjuer. Vad som talar for anvandandet av denna typ av intervju ar att vi pa
forhand, med utgangspunkt i litteraturen, hade bestamt oss fér begrepp och processer som vi
ans3g hade betydelse for ekonomistyrningen och som vi ville att respondenterna skulle ge sin
syn pa. Vi var av den uppfattningen att vi inte kunde intervjua helt forutséattningsl6st da dessa
modeller och begrepp utkristalliserat sig nér vi skaffade oss kunskap pa omradet och de fanns
sdledes med nar vi sasmmanstéllde intervjuguiden. Samtliga frégor var dessutom 6ppna, d v s

utan bestdmda svarsalternativ och f6ljde inte ndgon sarskild ordning.

Intervjuguiden var uppdelad i olika huvudomraden till vilka det horde ett antal féljdfragor.
Dessa fungerade som en hjalp for oss vid intervjutillfallena da vi kunde stdlla dessa ytterligare
fragor i de fal det blev nodvandigt. Annars stéllde vi en Overgripande frédga och l&t
intervjupersonen tala fritt. Intervjuerna bandades efter godkannande fran intervjupersonernas
sida och vi uppfattade inga indikationer om att inspelningen upplevdes som stdrande.
Intervjuerna dgde rum pa deras arbetsplatser. Intervjuguiderna derfinnsi form av bilaga 1 och
2.

2.3.2 Databearbetning

Kvantitativ analys strévar efter att beskriva samband mellan fenomen. Vid kvalitativ analys &r
syftet mer an att bara ge beskrivning av ett fenomen. Visserligen & underlaget for en
kvalitativ analys deskriptivt, men den som anayserar det empiriska underlaget maste vidare
soka efter dolda sammanhang som kan ligga bakom den upplevda helheten for att analysen
skall vara fullstandig. Kvalitativ analys innebér sdledes att forskaren abstraherar kring det
som blivit beskrivet (Lantz, 1993). Da forskarens teoretiska forforstaelse inom ett visst
omrade ligger till grund for en intervjus utformning, boér ambitionen i den kommande
bearbetningen vara att aerknyta till teorin och applicera denna pa det undersokta fenomenet
(ibid.).

Till att borja med skrevs intervjuerna ut ordagrant. Darefter gjordes materialet tillgangligt for

analys genom att vi tog bort overflodigt material och skilde pa vad som for syftet var

vasentligt och ovésentligt.

11
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2.4 Kallkritik

2.4.1 Sekundéardata

Vi har hela tiden forsokt att ha ett kritiskt forhalIningssétt till den litteratur vi har anvant oss
av. Det kan ibland vara svart att avgora vad som &r fakta och vad som &r forfattarnas asikter
och vérderingar. Det finns ofta subjektiva vinklingar. T ex har vi hamtat information om EVA
fran Stern & Stewarts hemsida. Det & deras konsultfirma som har skapat modellen EVA. Det

ar ganska uppenbart att de forsoker framh&va modellens positiva sidor.

2.4.2 Primardata

Véra primérdata bestar av intervjuer som vi har genomfart. Vid intervjuer finns det en risk att
intervjupersonen omedvetet paverka respondenten. Hur och vilken sorts fragor man stéller har
stor betydelse. Vi & medvetna om denna risk och har darfor t ex forsokt att formulera

fragorna sa att de inte var ledande eller vinklade.

Det ar viktigt att vara medveten om att den informationen som ges fran respondenten inte

nodvandigtvis behdver vara objektiv, utan mycket va kan vara subjektiv.

12
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3 Teorl

| detta kapitel beskriver vi de teorier som ar relevanta for att behandla vart syfte. De teorier
som presenteras i detta kapitel kommer att ligga till grund fér analysen av den empiri som
beskrivsi foljande kapitel.

3.1 Innehall

| detta kapitel ska vi forklara vad EVA &, hur man berdknar det samt pa vilket sitt det
fungerar i praktiken nar de olika bitarna ska falla pa plats och integreras i foretaget. Vidare
kommer vi att belysa vardeskapandeprocessen och studera vad som kravs for att
implementeringen ska vara lyckosam. Vad innebér det egentligen att vara ett "EV A foretag”,
vilka & fordelarna och nackdelarna och hur har EVA anvéants av de féretag som redan tagit
till sig modellen. Svar pa dessa frégor kommer att bemoétas i den andra halften av kapitlet.
Detta & i stora drag vad som kommer att diskuteras sidorna framéver. Huvudparten av den
teori som presenteras & hamtad fran bocker skrivna av Stern och Stewart da de bast |ampar
sig for att ge ett helhetsintryck av EVA.

3.2 Inledning

Modellen EVA ar skapad av Joel M. Stern och G. Bennet Stewart [11 som 1982 grundade
foretaget Stern Stewart & co. Deras modell & varumérkesskyddad och de anvander sitt
foretag fOr att konsultera andra organisationer i hur man kan skapa aktiedgarvarde genom att
implementera EVA. Fokuseringen ligger pa att sitta mal, utvardera strategier, méata resultat,
tilldela kapital samt att bestdmma bonus och kompensation. Detta arbetssétt ska underlétta for
foretaget att uppna makongruens, d v s processen att fa de anstallda och ansvariga att agerai
linfe med &ganas intresse (www.evacom). EVA visar hur man genom olika

incitamentprogram ska kunnainskrénka problem med divergerande intressen.

Modellen hjdlper foretagsledningen att inkludera tva viktiga finansieringsprinciper i
beslutsprocessen. For det forsta framhdller den vikten av att maximera aktiedgarnas varde,

nagot som blivit allt viktigare den senaste tiden da kortsiktiga vinster ofta har precedens éver
13
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langsiktig utveckling. For det andra studerar modellen hur foretagsvérdet beror pa i vilken
utstrackning investerare bedomer chanserna fér framtida vinster att dverstiga eller understiga
kapitalkostnaden. En bestdende ckning av EVA ger i sin tur en forhojning av foretagets
marknadsvérde (ibid.).

Det métt som fés fram genom EVA & rorelseresultatet efter skatt fransett kostnaden for
kapital som anvandes for att producera resultatet (ibid.). Med andra ord ett matt pa hur
mycket varde som skapas efter att alternativkostnaden for det kapital som finns inom
aktiviteten har beaktats. For att fa ett positivt EVA kréavs en effektiv kapitalanvandning i
relation till den risk som foretaget tar genom att géra investeringen. (Myer, R nov 1997).

3.3 Definition

Stern & Stewart definierar EVA som NOPAT — (kapital*kapitalkostnad), vilket enligt dem
ska ge ett battre matt pa den ekonomiska vinsten (definition av kapitalkostnad samt NOPAT
aerfinns i berdkningsavsnittet). EVA visar i dollar eler kronor hur mycket varde som
fOretaget skapat eller forstort genom sina afférer i varje rapporteringsperiod vilket innebér att
det & samma definition som aktiedgare anvander (www.eva.com).

EVA & ett matt pa ekonomisk vinst dar foretaget bestammer en miniminiva for
avkastningskravet, pa sa séitt kan de enklare identifiera den niva déar investeringar blir
[6nsamma. Minimikraven & satta under forutséttning av oandlig EVA tillvaxt, givet att
foretaget vet nuvardet av ala framtida EVA forbéttringar. Uppnds minimikraven over tid
infrias investerarnas forvantningar. Damodaran (2001) har delat upp EVA i tre
huvudkomponenter och for att fa fram ett varde pd EVA anvander han sig av nedanstaende

formel:
1. Avkastningsnivafor investeringar

2. Méngden investerat kapital
3. Investerad kapitalkostnad

14
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EVA= (avkastning pa investerat kapital % — kapitalkostnad %) * investerat
kapital kr

For att berékna avkastningen pa det egna kapitalet anvands generellt formeln;
Rorelseresultat kr* (1-skattesats)/investerat kapital kr

Bergstrand och Olve (1996) har en annan metod foér att rékna fram EVA:

+ Rorelseresultat

+ Finansintakter

- Rantapaallareaatillgangar

- Skatt
Med ranta pa alla reala tillgangar avser de genomsnittlig ranta pa alt kapital multiplicerat
med marknadsvardet pa allatillgangar.

Det kan vara besvérligt att bedéma vad som &r investerat kapital da det &r svart att matcha ett
visst kapital med sérskilda penningplaceringar. Att utga ifran det bokférda vardet &r inte att
rekommendera da det kan ge skilda resultat beroende pa vilken modell foretaget anvander sig

av, det behovs justeringar for att fa fram ett réttvisare matt.

3.4 Berakning

Som ovan namnt behovs ett flertal justeringar géras for att berékna EVA. Forst korrigeras det
for icke-ekonomiska bestandsdelar sa att man far fram det underliggande rorel seresultatet.
Amorteringar pa goodwill och andra icke-likvida kostnader aterfors och rorelseframmande
poster ska kapitaliseras, sa @ven forskning och utveckling. Slutligen elimineras rantekostnader
da de tacks i kapitalkostnaden. Den resterande justerade vinsten betitlas NOPAT- Net
Operating Profit After Taxes (Rennie, P. Business review weekly, 2000).

Dérutéver maste balansrékningen korrigeras for icke-ekonomiska faktorer for att fastlagga hur
mycket kapital som har placerats av langivare och aktiedgare. Réttelsen gors pa bokforda
vardet pa skatt och eget kapital. Det sker genom att minskning av bokfort varde och paverkan

av omvardering av tillgangar tas bort. Stern och Stewart har identifierat 150 justeringar utifran
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GAAP (de amerikanska redovisningsreglerna) men de rekommenderar inte mer én hogst 15
per foretag for att det inte ska bli alltfér komplicerat, vilka justeringar som behdvs beror pa
foretaget. Slutligen skall diskonteringsréntan (kapitalkostnaden) bestdmmas Den visar hur
mycket avkastning kapitalet som &r bundet i verksamheten kraver. Diskonteringsrantan & en
sammansattning av finansiella kostnader och inkluderar kostnad for eget kapital och skulder.
Formeln som anvénds har foljande form:

Ke « (EK/TK) + kg « (Skulder/TK) 4= diskonteringsréanta

Kapitalkostnad & rantebeloppet pa det kapital foretaget anvander, ett vagt genomsnitt av
rantan for lanat kapita och den avkastning en investerare kraver, multiplicerat med
kapitalbindningen (Stern, Shiely, Ross, 2001).

3.5 Sammanfattning

VARFOR: For att paverka beteendet i organisationen.
For att battre spegla den ekonomiska realiteten.

HUR: L&gga till, ta bort poster fran de vanliga rékenskapskontona vid
berékning av Resultat fore kapitalkostnad.

NAR: Nér de forvantade fordelarna &r vasentliga.

3.6 Hur fungerar EVA?

Kapitalkostnaden ar det centralatemat i EVA tankandet, man réknar fram EVA genom att dra
av kapitalkostnaden fran NOPAT (net operating profit after tax) och justerar de bokforda
vardena for att béttre reflektera den ekonomiska verkligheten. EVA vaxer om NOPAT stiger
vilket intréffar dd man skér ner pa kostnader, inkomsterna okar mer an utgifterna eller om

man anvander mindre kapital.

Pa lang sikt vaxer EVA genom att foretaget gor mer affarer, t ex genom expandering av
existerande affarsomréden eller genom forvarv. EVA & anvandbart néar man ska ta beslut

gdlande kapitalutgifter, forvarv eller avyttringar (ibid.). Forvarv kan vara svara att forklara
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for aktiedgarna, EVA kan da anvandas med syftet att visa hur uppkopet kommer att skapa
varde och i vilka kvantiteter. Genom en identifiering av foretagets egna férmagor, vinnande
strategier och organisationsstruktur blir det l&ttare att valja ut de foretag som kan hjalpa
organisationen att uppna sina langsiktiga mal. Omradena dar synergier kan skapas blir enklare
att identifiera.  §alvklart behover foretagets representanter  fortfarande  god
forhandlingsformaga for att uppna det basta avtalet. EVA ska anvandas som ett analysverktyg
vid varje beslut som ska fattas, det kan gdla allt ifran kop av en ny maskin, 6kning av
arbetsutrymme, beslut om ny fabrik eller om foretaget ska avveckla ett affarsomrade. Kort
sagt sdskaEVA bli en del av foretagskulturen.

Aven om EVA kan vara praktiskt och effektivt aven nere pa fabriksgolvet har EVA annu inte
lyckats tranga ner sa djupt. Vid starten av en EVA implementering borjar foretaget med
bonusprogram pa ledningsniva vilket gradvis pressas ner till personal pa lagre nivaer.
Angtdllda langst ner i kedjan lamnas ofta utanfor detta system, vilket kan bero pa
fackforeningsproblem eller for att ledningen inte kan se lanken mellan arbetsprestation och
EVA incitament. Foretaget tror inte att arbetarna skulle ha ndgon anvandning av EVA, pa
detta sétt gar organisationen miste om den potential av vardeskapande som kan frigéras om
foretaget far personalen att forstd och anvanda EVA. Att direkt diskutera EVA och dess
fordelar med de anstédllda kan vara en metod for ett lyckosamt EVA system (ibid.).

3.6.1 Traning och Kommunikation

Vid en implementering &r utbildning och kommunikation de mest centraa delarna. Da EVA
implementeras kommer en forandring att ske inom varje del av foretaget (ibid.). Aven om
forandring kan verka foryngrande & det inte alltid popul&rt, personalen & van' vid hur allting
fungerar. Motstand kan ofta dverkommas med hot, men det & inte ett effektivt eller
rekommenderbart sitt. De anstallda behdver en klar och detaljerad plan pa de forvantade
foréndringarna, argumentation om varfor de behdver goras och vilka planer foretaget har for
framtiden. Att fa personalen att se foretaget genom ett externt perspektiv kan vara en effektiv
metod (ibid.).
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3.6.2 Incitament

EVA: s incitamentsystem & konstruerat s att malen sétts upp i forvag, oftai en tre- eler
femars period efter konsultation med utomstaende experter. Bonusens utformning medfor att
om foretaget gar bra kommer de anstéllda att f& hogre total kompensation &n om traditionella
bonusplaner hade anvénts (ibid.). Kérnan i systemet &r att 6ka aktiedgarvardet - hela systemet
&gnas & detta mal. Uppnas malet fas 100 % av "malbonusen” som & en del av den arliga
l6nen. Om EVA overstiger ett i forvag bestamt mal, "intervallet”, stiger daven malbonusen.
N&r den anstdllde inte upp till det uppsatta malet resulterar det i att mabonusen minskas.
Skulle arets resultat visa en nedgang i EVA kommer foretaget att debitera den samlade
bonusen den anstéllde har erhdllit. Det fungerar pa sa sétt att foretaget har ett system som
kallas for bonusbanken och det finns tva system som behandlar denna bonusbank. Det forsta
systemet innebér att den anstéllde far ut 2/3 av malbonusen, resten sétts in pa ett konto dar det
senare kan debiteras om det blir negativa resultat. Vid varje arsslut betalas det dock ut 1/3 av
den resterande summan. Pa detta sétt finns hela tiden tidigare intjanade pengar i riskzonen och
darfor tanker individen langsiktigt for att inte bli av med sin bonus. Det andra systemet
innebar att hela bonusen sétts in pa kontot dar 1/3 betalas ut varje ar, en klart storre risk som i

teorin ska fa de anstéllda att jobba annu mer 1angsiktigt (ibid.).

Nyckelpersoner i ledningen har ytterligare incitament att jobba for, LSO: s (Leveraged Stock
Options), de delas ut nar aktien gar starkt uppét. De & annorlunda &n vanliga aktieoptioner i
bemérkel sen att de varje ar stiger med samma summa som foretagets kostnad for kapital. Det
innebér att om inte aktien stiger i niva med kapitalkostnaden eller hdgre blir de véardel 6sa.
Slutligen ska foretaget bestamma priset dar LSO ska ge utbetalning. Kompensation ska endast
utbetalas om det gar exceptiondlt bra, d v s om aktiedgarna aminstone far det
avkastningsminimum de satt upp (ibid.).

3.6.3 Sammanfattning

Erfarenhet har visat att det gar att anvanda EVA anda langst ner i foretaget (ibid.). Hur
systemet ser ut beror pa vilket sétt foretaget ar organiserat, vilken foretagskultur som rader,
hur starka de involverade fackféreningarna & och i vilken grad systemet lyckats pa de hogre
nivaerna i foretaget. Organisationen ska utbilda de anstallda med syftet att de ska veta hur
EVA fungerar och pa vilket sitt de ska anpassa systemet till deras eget arbetsomrade.
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Kommunikationen som i basta fall sker kontinuerligt ska visa hur deras EVA utvecklas och
samtidigt forklara resultaten, vad har varit bra och var det behovs forbéttringar. Kénslan av
tillhorighet stérks och de far motivation for att jobba hardare och ta del av foretagets vinst
(ibid.). EVA:sincitamentsystem innebéar att foretaget ska kombinera motivation for langsiktig
tillvaxt med kapitalkostnadsdisciplin. Det skapas genom att féretaget har annorlunda
incitament for de som arbetar langre ner i kedjan, avsikten &r att de anstédllda ska kunna varai

kontroll 6ver sin situation och paverka resultatet pa ett mer synbart sétt.

3.7 Vardeskapande genom EVA

Ett valdigt omdebatterat omrade inom véardeskapandeteorin & fragan om hur foretaget ska
kunna skapa véarde inte bara for aktiedgarna, men aven for intressenter som kunder, anstéllda,
den lokala omgivningen och leverantdrer. Det finns de som menar att den enda grupp som &r
av vikt & aktiedgarna. Far &garna Okat varde blir foretaget framgangsrikt och da blir &ven de
ovriga intressenterna bel6nade. | det 1anga loppet finns det ett omsesidigt intresse mellan de
olika intressenterna, det behovs en balansgang mellan de olika grupperna for att skapa det
varde aktiedgarna kraver, (ibid.) eller som spelteorin hade uttryckt det, det maste skapas en
vinn — vinn situation. Arbetsuppgiften for ledningen &r klar, okat aktiedgarvarde, men aven att
fa Ovriga intressenters ma att stamma Gverens med &garnas sa att foretaget maximerar det

totala vardet for ala grupper.

3.7.1 Briggs & Stratton modellen

Hur skapar och okar foretaget vardet for allainvolverade grupper? Det varierar galvklart fran
foretag till foretag, en analys av den unika foretagskontexten tex. de komparativa férdelarna,
resurserna och forméagorna och de interna utmaningarna behovs for att finna den lampliga
strategin for foretaget. En modell utarbetad pa foretaget Briggs & Stratton av Stern & Stewart
som de kort och gott bendmner Briggs & Stratton modellen (se nedan) forsoker illustrera hur
foretaget ska leda for att skapa vérde. Den tar @&en upp problemet med hur EVA ska
integrerasi en organisation sa att den understodjer den existerande interna styrningen och inte
motarbetar den. Hos Briggs & Stratton kom konsulterna fram till att det behdvdes en
detaljerad plan for att foretaget skulle kunna integrera EVA med existerande strategier,
strukturer och processer i alla avdelningar. Kravet var att det skulle vara enkelt att identifiera
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sammanhanget mellan de olika véardeskapandestrategierna och pa vilket sétt foretaget fick
fokusera om sin strategi for att anpassa sig till det nya styrsystemet. Varje arbetare skulle
kunna avgora vad forandringen innebar just fér hans avdelning, hur den underliggande

strukturen konfigurerades om och pa vilket sétt arbetsprocessen férandrades.

Forandringarna inom organisationen beror pa vilken position foretaget har i relation till sina
konkurrenter, & de ledare vad géller pris éller kvalitet eller har de en filosofi dér kunderna ska
erbjudas en helhetsprodukt? Det & av vikt att foretaget undviker ”plug in” mentaliteten vilket
innebar att organisationen forsoker anamma ett koncept som varit framgangsrikt for ett annat
foretag och direkt sétta in det i sin egen organisation i tron om att det ska fungera lika bra
(ibid.). Detta gér inte da olika foretag ar lika unika som de méanniskor som arbetar dar, det
maste skapas en saregen modell som tar hansyn till de forutséttningar som réder pajust denna

arbetsplats.

Foretag som anvander andra métt och styrsystem an EVA vid implementeringen och inte
relativt snabbt slutar anvanda dem kan fa problem i 1angden. Om EVA ska bli framgangsrikt
kan organisationen inte samtidigt anvanda andra matt eftersom EVA till sin form utesluter
andra varderingsmetoder (ibid.). EVA ska anvandas ensamt for att ge maximalt resultat.
Varfor ar det sa? EVA blir, om allt gar rétt till, utgangspunkten for all rapportering, planering
och beslutsfattande. For att astadkomma detta krévs tva saker. EVA ska da den méter total
faktorproduktivitet vara 6verordnad andra métt, annars skapas bara forvirring och processen
blir alltfor komplicerad. Systemet ska dven inkluderas i planering och budgetprocessen. Pa
detta sitt tar den sin centrala plats i féretaget och genomsyrar det dagliga arbetet

(www.eva.com).

Malet med EVA systemet &r att producera oavbruten, varaktig okning av EVA samtidigt som
foretaget utvecklar incitament for att motivera ledningen och de som jobbar pa lagre nivaer i
foretagshierarkin (Stern, Shiely, Ross, 2001). Modellen & aven avsedd for att underlétta
kommunikationen med anstéllda och andra intressenter sa att de blir medvetna om vad som

behdvs goras for att skapa varde.
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Figur 1: lllustration av Briggs & Stratton modellen (ibid.).

For att skapa det maximala vérdet for aktiedgarna ska ledningen och de langre ner i kedjan
vara hangivna a att skapa varde med hjdp av de olika relationerna organisationen har till
anstéllda, leverantorer, kunder, och den lokala omgivningen. Det & framst dessa fyra

relationer foretaget skafokuserasig pa

Att fa de anstéllda delaktiga i vardeskapandeprocessen anses vara av storsta vikt (ibid.).
Produktutveckling, forbattrade arbetsprocesser och support & metoder foretaget anvander for
att oka vardet i ett foretag. Foretaget ska inte glomma bort de manskliga resurserna, hér finns
mycket stor potential for att hoja vardet. Det galler att inspirera och motivera ala anstélda sa

att de ocksa vill uppna organisationens langsiktiga mal.

For att skapa Okat véarde for kunden & det i huvudsak forsdljning och marknadsforing
foretaget anvander sig av. Uppkomsten av ett intimt forhallande mellan séljare och kund &r av
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yttersta vikt nér det ska skapas ett lukrativt, langsiktigt férhallande. Organisationen maste
kanna till exakt vad det & kunden & ute efter och erbjuda det omgdende. Det krévs ofta att
foretaget behtver gora modifieringar av existerande produkter eller tjanster och ett néra
samarbete med de tekniskt ansvariga i foretaget ar da grundlaggande. Ett liknande forhallande
behovs till leverantorerna sa att kapitalbindningen associerad med logistik kan minskas. Den
lokala omgivningen kan vara anvandbar vid etablering av nya avdelningar. FOretaget kan
utarbeta Omsesidigt fordelaktiga kontrakt med lokala politiker dar foretaget kan fa
skattelattnader, finansieringssupport, bra lokaler samtidigt som kommunen i gengald far

arbetstillfallen, storre skattebas och en positiv utveckling av den lokala ekonomin.

For att fa denna modell att fungera kravs det att foretaget inte tanker i de traditionella banorna
déar varje avdelning enbart planerar for sin arbetsuppgift och inte ser till helheten. Det behdvs
ett nytankande dar alla ska vara involverade i vardeskapandeprocessen, alla maste se sig som
forsdljare, ala maste vara man om att motivera sin personal till det yttersta och vara ett
foredome for utomstéende. For att EVA ska fungera enligt plan, dar &ven personalen langst
ner i kedjan forstar fordelarna och arbetsmetoderna med EVA behdvs det effektiv
kommunikation inom organisationen. En rétt fungerande EVA modell kan identifiera de

omraden dér foretaget skapar varde och dven de som férstor och slosar varde (ibid.).

Specidlt i ett inledande skede av EVA implementering & det viktigt med kontinuerliga
utvarderingar och uppfoljningar. Forslagsvis samlas ala avdelningschefer varje kvartal dar de
redogor for utvecklingen inom sina avdelningar, vad har gétt bra, vad har gatt daligt, vilka

forandringar har behovts goras osv. (ibid.).

3.7.2 Sammanfattning

For att langsiktigt oka aktiedgarvardet inom ett foretag maste ledningen engagera alla
intressenter i reciprokt fordelaktiga férhdllanden. Ataganden existerar pd béda sidor, de
anstallda maste medverka i vardeskapandet for att Oka deras egen kompensation. Kunder
maste vara nara knytna till foretaget for att kunna fa den mest |ampade produkten eller
tjansten. LeverantOrer ska vara aktiva ndr det galler att reducera totalkostnad och kapital i
leverantorskedjan for att jdva fa okat varde i form av fordelaktigare kontrakt. Uppnas dessa
gynnsamma relationer kommer foretaget att ha storre chans att tka avkastningen till sina
agare, en avkastning hogre én kostnaden for kapitalet och darmed ett positivt EVA. EVA: s
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introduktion i foretaget bor forst ske efter en noggrann kartlaggning av organisationens
existerande strategi, struktur och interna styrning for att implementeringen ska ske sa

smartfritt som mojligt.
3.8 Foljder

EVA ger en kortsiktig finansiell fingervisning om ett foretags resultat ett specifikt ar.
Arbetsprocessen gar ut pa en revidering av kassafloden dar merparten av kassaflodena &r
placerade tidigt i prognosen, det centrala & att vardeskapande l&ttare ska bli synligt i
organisationen. Marknadens forhoppningar pa foretagens véardeskapande tar sin form i
modellen kand som MV A- Market Vaue Added som utgor differensen mellan borsvérdet och
det kapital som investerats i foretaget (www.eva.com). Aven denna modell har Stern och
Stewart som upphovsman. Kort sagt & MV A detsamma som allaframtidiga EVA. Varfor styr
foretaget da helt enkelt inte med hjalp av MVA? Det finns ett antal anledningar, dér de
viktigaste bedoms vara att det inte gar att mata MV A for onoterade foretag, MVA kan heller
inte métas pa enhetsniva. Det forekommer ofta kraftiga svangningar i aktiekursen vilket
forsvarar anvandbarheten. Det & ocksa svart att koppla MVA till operationella beslut. For att
skapa ett sammanhang mellan de operationella besluten och EVA behdver foretaget
identifiera vardedrivare (EVA-drivare) som gor det léttare att gora jamforelser Over tid,
externt, internt samt hur EVA paverkas av olika planer och beslut. Det kan vara alt ifran
int&ktsdrivare, kostnadsdrivare och kapitalkostnadsdrivare. Det direkta sambandet mellan
MVA och EVA medfor att om EVA kontinuerligt forbétras foljer MVA med i
forbattringsprocessen. EVA kan 6kas paolika sétt (material fran Orkla);

e Desinvestera - bortrationalisering av olénsamma investeringar. Foretaget avyttrar
nar avkastningen &r lagre én kapitalkostnaden.

e |nvestera - investerasalange avkastningen overstiger kapitalkostnaden.

e ROrelseresultat - forbattra avkastning p& nuvarande kapital.

o Kapitalstruktur - reducera kapitalkostnaden genom optimalisering av kapital-

strukturen.
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For att skapa vardetillvaxt maste produkter och tjanster géras mer vardefulla for kunderna
vilket kan uppnds genom skapandet av nya produkter, skapandet av nya partnerskap med
ytterligare expertis som foljd och &ven férstarkning av kundservicen. Allt detta for att
differentiera sig mot konkurrenter och skapa varaktiga konkurrensfordelar. Nér foretaget
identifierat vilka produkter/tjanster som skapar mest vérde ska steg tas som ska tka
forsdljningen, t ex genom utvidgning av marknadsforing, forbéttrad tillganglighet av
produkternaltjansterna samt ett fokus pa forbétring av produktkvaliteten. Effektivare
kostnadskontroll pa gjorda investeringar och outsourcing av ineffektiva aktiviteter samt
forsdjning av oproduktiva tillgangar & ytterligare metoder att skapa véardetillvaxt (material
fran Orkla).

3.9 Forddar

EVA: s relativt stora spridning medfér automatiskt att man kan gora jamfoérelser foretag

emellan, aven Over nationsgranser.

| en undersokning av Govindargan (2001) dar syftet var att granska hur féretag varderade
sina investeringscenter kom man fram till att 36 % av foretagen i USA som anvande sig av

investeringscenter utnyttjade EVA som varderingsmetod.

United Sates Holland India
Number of usable responses 638 72 39
Companies with two or more
_ 500 (78%) 59 (82%) 27 (70%)
investment centers
% of companies using residua
income or EVA (with two or more| 36% 19% 8%
investment centers)

Figur 2: Utdrag fran undersokning om EVA: s utbredning (Anthony & Govindarajan, 2001)

Da EVA anvander sig av absoluta tal mojliggor det okonstlade jamforanden mellan olika
enheter inom organisationen vilket ger de anstallda béttre chans att rakt pa sak inforliva sig
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med hur organisationen fungerar och samtidigt relatera till foretagets ekonomiska utveckling.
Stora foretag med manga olika enheter behdver inte altfér komplicerade system som bara
skapar forvirring och till slut stjélper mer @n hjalper. Allt eftersom féretagen vaxer blir de mer
komplexa, olika omraden utvecklar sitt eget sprék och sina egna mal. EVA hjalper till att fa
de olika enheterna att se det varde som skapas och okar forstéelsen for hur det skapades
(material fran Orkla).

EVA & ett béttre resultamétt an kvotmétt som ROI da det aldrig |onar sig att dra ner pa
verksamheten till ett minimum for att optimera méttet (Bergstrand & Olve, 1996). Hansyn tas
till alla varden i foretaget, aven dolda tillgangar och det réknas ranta pa dem. Samtidigt
innebar det att man da maste presentera ett marknadsvéarde pa varje tillgang vilket innebér ett
betydande arbete. For att berékningen av EVA ska bli framgangsrik behdver enheterna i
fOretaget vara mycket autonoma eller ha stallning som egna bolag (ibid.). Ett annat problem
som brukar uppsta nér vardebaserade métt anvands ar att merparten av den data som anvands
& baserade pa subjektiva matt tagna fran balansrakningen. Med EVA Slipper foretaget en del
av denna problematik da modellen baseras pa mindre subjektiva data enligt Stern, Shiely och
Ross (2001).

Anhangare till modellen havdar att den kan fungera som en tidig varningssignal for
organisationen nér marknadsvardet gunker vilket gor det lattare att sdtta in forebyggande
atgarder (The Economist, 1997).

3.10 Kritik

Stern och Stewarts modell har nu ett antal & pa nacken och har darmed inte bara attraherat
beundrare utan dven harda kritiker. Den anses vara mindre nyskapande och originell &n
konkurrerande modeller. Vissa menar att den bara & en omskrivning for redan existerande
modeller och tankegangar. Anthony och Govindargian (2001) hévdar att EVA i grund och
botten & samma som mattet Residual Income som de sjélva beréttat om i ett antal ar och att
Stern och Stewart helt enkelt bara gett méattet ett nytt namn och registrerat det som ett
trademark. Det har i &hundraden pastéits att ett foretags fallenhet att skapa varde for
aktieagare & beroende av formagan att generera avkastning som  Gverskrider
kapitalkostnaden, EV A tillfor inget direkt nytt enligt detta tankesétt.
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Berékningar pa historiska varden kan verka missvisande, det bokférda véardet som anvands
vid berékning av EVA kan anses varairrelevant vad géller bestammande av varde. Det beror
pa att en stegring av det investerade kapitalet leder till att vardet pa kommande EVA sjunker
och att forandringarna tar ut varandra. | sluténdan betyder det att marknadsvérdet alltid &r
detsamma oberoende av ingaende bokfort varde (Storre, M, Sinclair, D 1997).

Ett vasentligt problem &r att foretag med forvantad hog framtida tillvaxt och avkastning ofta
dras med ett negativt EVA. Orsaken &r att en stor del av foretagsvardet bestar av dessa
forvantningar, stora mangder kapital & uppbundna som belastar EVA utan att bidra med
nagot i dagslaget. Detta géller dven foretag med osakra riskprofiler och skuldséttningar som
med latthet kan bertras av bedut i foretaget. Problemet med den negativa EVA: n kan
undvikas genom att foretaget maximerar nuvardet av EVA 6ver tiden, med den afoljande
nackdelen att Gverskadligheten och enkelheten med modellen gar forlorade.

Stern & Stewart betonar ofta hur viktigt det & att EVA implementeras fullt ut i foretaget, inte
bara matsystem utan dven incitamentsprogrammen ska sdttas i verket. Till dut ska EVA
genomsyra foretagskulturen sa att varje beslut som fattas ska ha genomgétt EVA analys. Det
& idedlet enligt upphovsmannen. Fragan & om det & realistiskt att genomfora en sadan
totalrekonstruktion av foretaget och de finansiella styrsystem som redan existerar, ar det sa
latt att helt tinka om? Kommer verkligen alla anstdllda att kunna ta till sig systemet snabbt
nog, racker den tréning de genomgar? Mangden foretag som anvant sig av EVA & stort, men
inte lika manga har implementerat hela systemet (www.eva.com). Det & darfor svart att
réttvist ge ett betyg till modellen, mer praktisk tillampbarhet kravs.

Vid en felaktig tillampning kan EVA o©ka risken for underinvestering i ett foretag enligt
Boston Consulting Group (The Economist, 1997). De menar att nér det gbrs genomgripande,
riskfyllda investeringar minskar EVA med anledning av den associerade kapitalkostnaden.
EVA utgor darfor ett hinder for ledningen i deras langsiktiga arbete. Tanker foretaget
kortsiktigt for att hoja EVA kan de minska pa kapitalutgifter, problemet &r att det okar risken

for att foretaget hamnar i en situation dar det lider av kronisk underinvestering.

For att EVA skabli framgangsrikt i ett foretag behdvs sjalvklart fullt stod fran VD och annan

ledning. EVA stér och faller utan deras stod, det kan vara besvérligt vid VD byte. Den nye
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ledaren kanske inte &r lika 6vertygad om EVA: s betydelse for foretagets fortsatta utveckling
och det kan skapa forvirring bland de anstéllda, ska de fortsétta med processen eller ska nagot
nytt system anvandas. EVA &r utsatt i ett sadant |&ge, processen startar fran toppen och gar
nerdt i foretagskedjan, bryts lanken fungerar inte systemet. Det behOvs dessutom rétt sorts
folk i toppen, ledare med férmagor som matchar det EVA kréver av ett féretag. Rétt sorts
foretagskultur & dven det ett maste, stela foretag som &r radda for forandringar far svart att
klara av ett EVA system. Fackféreningsmotstand har dessutom bidragit till att modellen har

problem att fafastei lander dar fackforeningar ar starka.
3.11 Praktisk tillampbar het

Den Okande populariteten for EVA har medfort att den har fétt anhangare i flera olika
branscher, den tillampas i varierande omfattning med skiftande andamal. Har foljer exempel
pa hur olika foretag anvander EVA for planering och kontroll (Anthony & Govindargjan,
2001).

e Strategiskt tdnkande — IBM anvande sig av EVA néar de skulle bedéma vilka

marknader de skulle gesigini paden latinamerikanska marknaden.

e FOrvarv —AT&T fick hjdp av EVA nar de skulle forvarva McCaw Cellular.

e Operationella forbéttringar — Briggs & Stratton insdg att deras ROC (return on

capital) var 1agt och trenden visade pa annu lagre nivaer. Deinforde EVA for att béttre
fokusera ledningens uppmérksamhet pa hur de anvande kapitalet. EVA fungerade som
organisationens benchmark for produktlanseringar, verktygskop, kvalitetsinitiativ och

processforbéttringar.

e Bedut om produktionsupphdrande — EVA hjalpte Coca Cola att identifiera och
sdlja affarsenheter som inte tjanat tillbaka vad de kostat i kapital.
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e Fokus pa anvant kapital — Quaker Oats anvande EVA for att identifiera och

bokféra de stora mangder kapital som var knutna till férdiga varor och andra

inventarier.

e Fokus pa kostnaden av kapital — Dow Chemical fick anvandning av EVA for att
taredapavad det kostade att driva foretaget och goraen vinst.

e |ncitamentprogram — Pa Transamerica var 100 % av de &rliga bonusen for VD
baserad pa EVA.

Ytterligare anvandningsomraden (Damodaran, 2001) for EVA marks bland annat i foretag
som vill att de anstéllda, inte bara VD ska handla i aktiedgarnas intresse. Det gors genom att
man kopplar EVA till ett kompensations och beldningssystem. Vidare mérks det att
organisationer som anvander EVA for att méta framgang eller misslyckande ofta koncentrerar
sig pa forandringar pa arsbasis, langre tidsperioder anses inte vara praktiska da foretaget vill
ha snabba besked. Resultatet bedoms vara positivt om &rets EVA &r storre an forra arets vilket

ger ledningen en indikation pa hur aret har utvecklat sig.

3.12. 6 KSF for att bli ett framgangsrikt EVA foretag

Finns det ett recept pa hur man ska bli ett framgangsrikt EVA foretag. Naturligtvis ser
processen olika ut i varje féretag som férsoker men Stern & Stewart har genom sin erfarenhet
med EVA och dess implementering i diverse féretag kunnat urskilja sex viktiga faktorer som
underléttar processen. Uppnar man dessa faktorer & man pa god vag mot idealet (Stern,
Shiely, Ross, 2001).

e Det behdvs en fungerande strategi och rétt sorts struktur inom foretaget innan EVA
kan héja nagra resultat.

e For att fAEVA: sfullaeffekt ska foretagen anvanda sig av alla komponenter, inte bara
métsystemet utan aven incitamentsystemet. EVA ska vara det enda system som
anvands, flera stycken pa samma gang forsvarar bara arbetet.

e Incitamentsystemet skanasalangt ner i foretaget som mojligt.
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Ett traningsprogram for de anstéllda sd att de |ar sig hur det fungerar och vilkafordelar

det innebér.
VD skagesitt fullastod & EVA programmet.

Aven andra personer i ledningen ska ocksa ge sitt stod.
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4. Empiri

| foljande kapitel kommer vi att presentera den information somvi har tagit del av under vara

intervjuer pa KakKéa AB. Kapitlet kommer att inledas med en foretagsbeskrivning.

4.1 FOr etagspr esentation

1927 bildades Kaffe & Kolonialvaru AB och bytte senare namn till KaKa AB. Som hors pa
namnet var foretaget inriktat pa att handla med kaffe och kolonialvaror. 1931 startade K&k a
AB egen tillverkning av mandelmassa och marsipan i Helsingborg déar ocksa huvudkontoret
legat sedan starten 1927. Medan féretaget vuxit har agarstruktur och verksamhet foréndrats
manga ganger. Under 1999 kopte Orkla Food KAKAAB av Ceredlia for att etablera sig pa den
nordiska marknaden for bageriprodukter. KaKa AB ingdr nu i en division inom Orkla Foods

som heter Orkla Food Ingridients.

Orkla Foods' Board of Directors
Dag J. Opedal, chaimman

Finn Jebssn

John Magrus Jergensen

Eqil Lllsb |
Paul Bergopist

Roger Yanger®

hanica Bengtsson® Financial
Anne May I-(ﬂr‘istierusnmjt Investments
Johan Torgs (obastver)

Thaor Ashld Bolstad (observer)
Hent Christensen (observer)
Roar Engeland (obzerer)

* Efected by employees Orkla Foods Orkla B everages Orkla Brands Orkla Media

Procordia . - Orkda Foods Orkla Food
Stabburet Food Beamvais Felix Abba Int tional Abba S eafood Ingredient
Sales MOK 2 614 Sales SEK 3,304 Sales  DKK 533 Sales  FIM 421 Sales MWOW 496 Sales SEK 1889 Sales NOK 1925
FTE= 1,190 FTEs 1,583 FTEs 204 FTE= 429 FTEs 724 FTEs 19685 FTEs 758

Plarts 0 Plants & Plarts 1 Plarts 4 Plarts 4 Plarts 5 Flarts 8

Figur 3: Organisationschema (www.orklaf oods.com)
Under & 2001 har verksamheten renodlats och innefattar idag ingen egen tillverkning utan
endast grossistverksamhet. Aven en férandring av tillhandahdina produkter har skett sedan
uppkopet. Tidigare koptes varor in fran oberoende producenter medan det nu till absolut
storsta delen kops in fran producenter inom koncernen. Grossistverksamheten har renodlats
fran att ha varit inriktade pa bageri/konditori och restaurang/fast food till att idag bara vara
inriktad pa bageri/konditori.
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4.2 Ekonomistyrning

Orkla ASA & en borsnoterad internationell koncern med site i Norge. Som sa manga andra
stora koncerner har Orkla forsokt styra ala delarna i koncernen med ett gemensamt
styrsystem. Styrningen har tidigare varit inriktad pa ROCE (resultat pa sysselsatt kapital),
EPS (Resultat per aktie) och rérelseresultat. Orkla koncernen har nyligen kommit fram till att
det basta for organisationen ar att styramed hjélp av EVA (Economic value added) istallet for
med de gamla métten. Orsaken till att nya medel tasi bruk &r att styrelsen anser att de gamla
matten inte tillrackligt tydligt visar var i organisationen som vérde skapas och att det tidigare
inte fokuserats tillrackligt pa kapitalet. EVA &r ett matt som visar hur mycket pengar som
tjanas efter att kostnaderna for sysselsait kapital & betalade. Enligt teorin ligger
vardeskapandet till grund for foretagets marknadsvérde det vill sdga det varde som foretaget

kan skapa at sina agare.
Rorel seresultat fore Goodwillavskrivningar Resultat
Justeringar ..
Justerat Rorelseresultat fo_re
Skatt kapital -
Rorelseresultat fore kapitalkostnader kostnad

Anl&ggningstillgangar
Immateriellatill gangar
Netto rorel sekapital
Justeringar

Sysselsatt kapital :>
X

Léneranta ( efter skatt )

Egenkapitalavkastningskrav ( efter skatt )

Vagt avkastningskrav

Figur 4: lllustration av sambandet mellan resultat- balansrékning och EVA (matrial fran
Orkla)
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Orkla beskriver EVA som ett lednings- och beslutstodssystem med fokus pa langsiktig
vardetillvaxt. EVA skall hjalpa foretaget att skapa storre vérdetillvaxt én konkurrenterna och
andra som konkurrerar om kapitalet. Orkla har i sitt interna presentationsmaterial definierat
EVA som bilden ovan visar och detta skiljer sig i princip inte fran den definition som Stern

och Stewart anvander sig av.

Hur fungerar da styrningen med EVA? Foretagen i koncernen far ett EVA matal och skall
efter basta formaga uppfylla detta. Det finns ett antal faktorer som paverkar EVA och de &r:
Rorelseresultat (paverkbart utei foretaget)

Kapitalstruktur det vill sdga kostnad for sysselsatt kapital (bestamsi koncernledning)
Investeringar (paverkbart utei foretaget)

A w0 DdRE

Desinvesteringar (paverkbart utei foretaget)
3 av 4 faktorer kan paverkas av foretaget den fjarde kan inte paverkas och ses darfor som en
konstant. De paverkbara faktorerna ar de som foretagsledningarna arbetar med att forbéttra.

KAaKaAB har, som relativt ny del i koncernen, fatt tadel av den styrning som Orkla anvander
sig av och till skillnad mot &dre delar i koncernen har K&K & AB sedan lange varit fokuserade
pa kapitalets betydelse. K&KA AB har daremot inte fort detta medvetande nerdt i
organisationen, men vill nu oka forstaelsen for helheten inom foretaget. De problem som
dyker upp har & att det nerdt i organisationen & svart att arbeta med sdpass langsiktiga
styrmedel och nyckeltal som EVA. Koncernledningen tillhandahaler inga riktlinjer for hur
det koncerngemensamma styrsystemet skall implementeras. KaKa: s hander &r altsa fria i

arbetet att oka forstael sen och skapa en gemenskap med dvriga foretag inom koncernen.
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4.3 Intervju med den administrativa for saljningschefen pa
KakKaAB, den 23 maj 2002

4.3.1 Arbetsuppgifter idag

Adm. forsdjningschefens arbetsuppgifter bestar i att ansvara for de tre olika
forsaljningsregionerna Ost/Norr, Mitt och Syd. Den huvudsakliga uppgiften menar han ar att
se till att forsdljningen pa bageri och konditori fungerar och rapportera till
affarsomradeschefen som sitter i ledningsgruppen. Detta genomfdrs genom en nara kontakt
med de organisatoriskt narmsta i foretaget det vill sdga de tre forsdljningscheferna som

rapporterar till den adm. forsaljningschefen och aff arsomradeschefen.
4.3.2 Riktlinjer

Sortimentet skall styras Over i sd stor utstrackning som mdgjligt till koncernproducerade
produkter och ta bort sd mycket externt som bara gér. Detta ar svart da det & mycket jobbigt
att fa kunder och forsdljare att inse fordelarna med detta papekar den adm. forsaljningschefen.
Sma grossister har en fordel da de snabbare och i storre utstréackning kan anpassa utbudet till
efterfragan. Koncernens mal &r att halla hela vardekedjan inom koncernen men om det finns
fordelaktigare artiklar att kdpa utifrén 6vervags detta, det finns en ansvarig for dessa fragor.
Internpriserna sétts efter marknadspriserna och ibland &r det riktigt tuffa forhandlingar som nu
pa senare tid med margarin dar det har varit priskrig. Styrningen har sedan Orkla tog Gver
blivit klarare i bade vad géller sortiment, volymokning och ramar for hur arbetet skall utféras.
Sortimentet skall dras ner och ett fokus skall riktas pa de centrala artiklarna i bageri- och
konditoribranschen. Adm. férsajningschefen forklarar att det finns en produktkategori som
heter Gvrigt som bestar av serviceartiklar som inte & de centrala inom bageri/konditori som
till exempel rékor. Kundernatycker att det & jobbigt nér artiklar forsvinner och nya marken
dyker upp. Innan kunde kunderna vélja pa fem sorters rékor av olika fabrikat men nu finns det
bara en raka kvar. Forsdljarna har borjat acceptera att sortimentet & mindre nu, det har inte
varit latt men genom kick off, moten och information har det blivit mycket battre. Adm.
forsaljningschefen menar att det har jobbats hart med att mata de anstéllda med information
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for att fa dem att forstd helheten och inte arbeta mot de 6vriga delarna av KaKa AB men att
malen dnnu inte & uppnadda.

Adm. forsaljningschef belyser en annan riktlinje som skall féljas och den innebér att foretaget
ocksa skall vaxa pa marknaden. Det & inte sa l&t da marknaden inte véxer, det innebér att
Kaka AB maste ta marknadsandelar av andra grossister. Det méts kontinuerligt hur stor
marknadsandel K&Ka AB har. Dessutom gors det undersokningar om hur kunderna upplever
K&Ka AB som samarbetspartner. Ett arbete med att forsoka knyta kunder till sig langsiktigt
med hjdlp av avtal ser han som ett av de viktigaste projekten inom den ndrmsta framtiden.
Avtaen ska fakunderna att kdpa sa manga av sinaravaror som mgjligt av KAKaAB. Avtaen

ar till gagn béde for KAK& AB och for kunderna, da de ger dkade volymer och rabatter.

Enligt adm. forsaljningschefen ger ledningen sin syn pa verksamheten pa manga olika sitt,
bade formella och informella, men samtidigt finns en stor frihet att hitta rétt vag sav. Ramar
for verksamheten & uppsatta som regionernas arbete och de séger i stort att vardekedjan skall
héllas inom koncernen och att volymen skall 6kas. Men végen till malet véjs inom ramarna

av de olikaregioncheferna.

4.3.3 Ekonomistyrning

Forut har det alltid varit ett drivmedel att hela tiden vara béttre och férsoka sla de dvriga
regionerna men nu ska samarbetet utdkas och enheterna ar inte langre helt fristaende. Forr
hade regionerna olika sortiment och olika leverantdrer. Idag har regionerna samma sortiment
och leverantorer. Det méts fortfarande skillnad mellan de olika regionerna men regionerna har
fatt i uppdrag att i storre utstréackning hjalpa varandra. De matt som det arbetas med &ar forst
och framst FB (forsdjningsbidrag i Kr), TB (Tackningsbidrag i Kr) och TG (téackningsgrad i
%). Dessa métt méts varje vecka och jamfors med foregdende ar, budget och med de andra
forsajningsregionera i veckorapporter. Dessa rapporter formedias till alla regionkontor och
forsdjare varje fredag. Adm. forsdljningschefen fortsétter med att berdita att ett
beloningssystem & kopplat till dessa métt framforalt dd FB och TB i forhdlande till
foregdende & och budget. Adm. forsédjningschef pdpekar att &ven kostnadssidan tas med i
underlaget till beloningssystemet sa att inte forsdljarna skall ge langre kredittider och

extratjanster for att oka forsajningen. Beloningssystemet &r inte individuella utan & baserat
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pa regionernas prestationer. EVA som anvands pa koncernniva har inte nétt ner till
forsajningsavdelningen, var intervjuperson har inte ens hort talas om det. Arbetet &r istéllet
inriktat mot budget och foregéende &r. Budgeten gors av forsaljarna kundspecifikt vilket ger
en stor precision och sakerhet vilket ger en god grund att sta pa nar foretagsledningen stéller
krav pad budgeten. Givetvis sa brukar budgeten sluta ndgonstans mellan vart forslag och
ledningens, sager adm. forséljningschefen. Nér budgeten inte uppnas hanger ala sdljarna med
huvudet och darfor &r det viktigt att budgeten &r realistisk.

4.3.4 Uppfoljning

Pa KaKa AB gors idag en manadsrapportering som inte & likadan i de olika regioner, men ett
projekt med malet att implementera en gemensam manadsrapportering for ala regioner &
igang. Det har kommit ett projekt i mellan som tar mycket kraft och tid, namligen att
implementera ett affarssystem, MOVEX. Den ha implementeringen som skall vara klar i
november tar mycket kraft och har enligt adm. forsdljningschefens menig paverkat
forsaljningen negativt. Tre dagar i veckan kommer det konsulter frén Intentia som tar
forsdljarnas tid i ansprék vilket skapar problem att hdlla personliga kontakter och
besokscykler intakta. Ett nytt affarssystem som MOVEX & nagot som behtvs men det
paverkar forsaljningsprestationernaidag.

4.3.5 Anvéandning av uppféljning och rapportering

Den uppfoljning som gors idag & inriktad pa de for forsaljningsavdelningens viktigaste
nyckeltaen FB, TB och TG. De olikaregionerna & va medvetna om att dessa métt &r viktiga
och altid skall anvandas i beslutprocesser. Adm. forsaljningschef menar ocksa att matten ar

|&tta att forsta och fangar in viktiga aspekter i verksamheten.

Det mesta skots pa regionnivd, det ar bara vid storre problem och avvikelser som
foretagsledningen radfragas. Adm. forsdjningschef anser att det som saknas & en del
informell kontakt som han tror skulle vara mycket mer givande &n de formella kontakter som
det idag néastan uteslutande ror sig om. En okad informell kontakt skulle kunna fa upp
stamningen och ge valdigt manga nya bra influenser. Adm. forsdljningschef séger att inte

minst da det géler personaens trivsel skulle det vara mycket givande. Orkla har jobbat
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mycket bra med personalen genom att gbra personalenkéter och uppfdljningar for att 16sa
problemen men personalens intresse har varit lite svalt. Adm. forsajningschef tycker att det &r
konstigt da personalen har en stor frihet och vet att de & vakomna med forslag och klagomal.
En orsak & nog att personalen passiviserats av den nagot hardare styrningen pa senare tid.

Lite av den KAK& AB anda som fanns férr har gétt forlorad genom Orklas forvarv.

4.3.6 Forbéattringar av styrningen

Adm. forsdljningschefen anser att styrningen fran ledningens sida skulle kunna forbéttras med
ett ndgot mer langsiktigt tankande och en 6kad forstael se for kundernas agerande. Detta skulle
kunna uppnas genom att vara ute i verksamheten mer frekvent. Ledningen har inte riktigt
forstaelse for hur kunden tanker i valsituationer. Kunderna vill gora lite klipp med en hillig
leverans da och da vilket stor arbetet mot att bli en stabil 1angsiktig samarbetspartner. Adm.
forsdljningschefen siger att det skulle vara hur 18t som helst att 6ka marknadsandelarna
genom att sinka TB nu for att sedan hoja TB langsamt och samtidigt behdlla
marknadsandelarna. En sidan atgard skulle ge avvikelser gentemot budget nu och det gillas €
av foretagsledningen. Adm. férsajningschefen tror att palang sikt kommer det nya systemet
att bli mycket béttre da sdljarna kommer in i det och stéller sig bakom de nya arbetssétten och

riktlinjerna.

Adm. forsdljningschefen saknar en del uppfdljning av den plan som inom region syd gjordes
upp i hostas, det beror i och for sig pa att det & vadigt manga projekt igang for tillfalet och
att tiden helt enkelt inte racker till. Planen bestod i stora drag i att arbeta mer med avtal,
kalkyler och uppfdljningar. | region syd har det &ven satts igang med kalkyleringar av varje
kund, en sorts ABC- kalkylering som kartldgger alla kunder och ser vilka kunder som
genererar bast FB, TB och TG. Detta anvands &en som underlag for budget. Adm.
forsdljningschefen visar ett uppfoljningssystem som & Excel baserat och inte helt fardigt. Det
gar annu inte att |asa av det gentemot budget men med MOVEX kommer denna funktion att
utvecklas och ett forbéttrat uppfoljningssystem kommer i framtiden vara till stor nytta for

forsaljarna saval som sdljledningen.
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4.4 Intervju med ekonomidirektéren pa KaKa AB, den 23
maj 2002

4.4.1 Arbetsuppgifter idag

Ekonomidirektorens arbetsuppgifter idag ar vadigt skiftande. Till stor del s& arbetar han med
diverse projekt. For ndrvarande sa hdller han pa och tittar pa Jastbolaget, som KaKa AB
precis har kopt. Mdlet & att se hur det nykopta bolaget kan forbéttras, hur det skall styras osv.
Forutom olika projekt s gors ala sedvanliga ekonomiuppgifter, sasom prognoser,
manadsboksl ut etc.

4.4.2 Ekonomistyrning

” Ordet ekonomistyrning betyder for mig att med
hjalp av ekonomiska tal, bade historiska och antagna,
styra verksamheten at det hall som man 6nskar.”
Ekonomidirektor Kaka AB

Risken, enligt ekonomidirektoren, med ekonomistyrning & att det blir valdigt mycket
historisk data som anvands. N& en budget gors i augusti-september antas det forst hur
innevarande ars resultat kommer att se ut sedan antas det hur nastkommande ars resultat
kommer att se ut. Det blir ett antagande pa ett antagande. Det sager sig v att det kan bli ett
eller annat fel.

Ekonomidirektoren talar om att KaKa AB styrs med hjdlp av veckorapport, budget,
manadsuppfoljning, och FC-mote. FC-mote hdlls 1gang/manad, dér tas det upp vilka
produkter som & pa gang, nylanseringar, kampanjer etc. Vad betréffar ekonomistyrningen i
det dagliga arbetet pa KaKa AB, sa ar veckorapporten den modellen som anvands flitigast.
Ekonomidirektdren & av den uppfattningen att veckorapporten & simpel till modellen och ar
l&tt att anvanda. Veckorapporterna pa Kaka AB kommer varje fredag och ger en snabb
feedback pa veckan som gatt. Ekonomidirektoren papekar att det kanske inte & den béasta,

men i dlafal en enkd modell att anvanda.
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Pa fragan om han anvander denna modell som underlag for beslut, séger ekonomidirektoren
att sa ar inte falet. Det & forsdljningschefen som sdv ansvarar for om en veckorapport ser
dalig ut, och darfor sav ser till att [ampliga korrigeringar gors utan inblandning fran hogre
instans. Dock kommenterar han att om det skulle ga ner valdigt drastiskt satittar de narmare
pa det och kan ténkas fatta beslut som indirekt kommer som en féljd av veckorapporterna.
Ekonomidirektoren talar om att han istéllet oftast tanker pa EVA vid beslut. Han poangterar
ocksa att forsdjningschefen tanker TB vid beslutsfattande. Detta anser han kan vara ett
problem. Vidare beskrivs en dnskan om att han kunde fa forsdjarna att tanka ett steg langre,
inte bara sélja mycket utan att dven ténka pa kostnaderna. Han beskriver att det &r ett dilemma
att fa ner EVA- tankandet i organisationen. Ekonomidirektéren menar att séljarna & av den
uppfattningen att kredittiden &r gratis.

Om ledning t ex bestdmmer sig for att forstka minska kundfordringar, sa beskriver
ekonomidirektoren hur de gar tillvaga for att styra forsdljarna ditdt. Han sager att de
antagligen skulle inféra ndgon form av incitament, typ majlighet till bonus. Det finns inga
individuella beloningar pA KaKa AB idag. Forsdljarnas bonusar grundar sig idag pa ala tre
regioner tillsammans. Tanken &r att dessa tre regioner ska forsoka att bli mer homogena och
samarbeta mer.

Ekonomidirektoren & av den asikten att det hade varit bra om det fanns individuella
beloningar hos forsdljarna. Han tror dock att det & svart att genomfora. | sadana fall maste
ala olika faktorer som kanske inte forséljaren kan paverka definieras. T ex kan en forsdjare
inte hjapa om dennes kunder gar i konkurs. Att berékna alla dessa olika faktorer skulle vara
ett jatte jobb. Rent praktiskt tror han att det &r svart att gora detta. Ekonomidirektor menar att
det &r efterstravansvart att komma néra individen. Han onskar att det skulle ga att ge en mer
personlig beléning som grundar sig pa vad varje person har presterat. MOVEX kan
forhoppningsvis kunna hjapatill att méta detta pa ett béttre sétt.

Ekonomidirektoren tycker att TB &r ett bra métt att anvanda sig av p.g.a. att de inte &r ett
producerande foretag. Sett ur olika kapitalmatt, ligger de ofta hogre én producerande foretag
da de inte har sa stora investeringar i form av maskiner etc. Matten kanns ganska naturliga
anser han. Ett nytt sett att mata &r att berakna alla regionernatotalt istéllet for som tidigare, da
de métte de olikaregionernavar for sig. Vid sddana har skiftningar tappas jamforel setal.
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Nar vi borjar prata om EVA far vi hora att ekonomidirektoren inte anser det vara ett sa
framgangsrikt matt. Han tycker att for KaKa AB: s del kanns det inte sa oerhort relevant
eftersom de inte ar sd kapitalintensiva. Anledningen till att Orkla har EVA & att den storsta
delen av verksamheten & producerande. Ekonomidirektoren menar att KaKa AB var ganska
duktiga pa att titta pa kapitalet redan tidigare. Huvudsaken &r att EVA Okar fran ar till ar, det
spelar alltsainte nagon roll om det & ett negativt tal eller ¢. KaKa AB |&g relativt hogt (Orkla
sett) nar de kom in i Orkla koncernen och det gor att de har svart att fortsitta hoja sitt EVA &
till &r. Ekonomidirektor forstar varfor Orkla anvander sig av EVA. De flestaforetag i Orkla ar
namligen valdigt kapitalintensiva. Fran och med nu s budgeterar de EVA samt STP
(Strategisk Tredrs Plan) som & en langsiktig plan déar de i nulaget tittar fram till och med
2005.

Ekonomidirektoren pdpekar att det finns mycket annat inom styrning, typ BSC, som han
tycker verkar vara spannande. Att skapa ett elle flera icke finansiella métt tror han starkt pa
och att det skulle kunna hjalpa organisationen. Kundtillfredsstéllelse eller de anstélldas trivsel
skulle kunna vara exempel pa sddana métt. Det kan nog |4t bli lite luddigt, men det verkar

intressant, sager han.
Varje foretag i Orkla-koncernen har en strategi eller affarsplan. Denna paverkar klart vilket

hall foretaget & pa vag och hur de styr organisationen. Denna visas ner i organisationen, t ex

for adm. forsaljningschefen.
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5 Analys och diskussion

| detta kapitel amnar vi analysera och diskutera kring EVA pa K&Ka AB. Med utgangspunkt i
de teorier som beskrivits i teorikapitlet 6nskar vi knyta an till den empiri vi har tagit del av
genom var fallstudie. Genom att fora samma dessa bada delar férsoker vi uppna vart syfte

med uppsatsen.

5.1EVA paKakKaAB

Det & en sak att sdga och det & en annan sak att gora. Det & nog ett fenomen som de flesta
har upplevt nagon gang. Efter att ha pabtrjat den empiriska delen i uppsatsprocessen skonjde
vi att EVA antagligen inte genomsyrade hela verksamheten. Orkla koncernen har uttalat att
EVA ska vara det koncerngemensamma styrsystemet som ska anvandas av alla foretagen i
koncernen. Orklas sétt att se pad EVA & i stort sett detsamma som de synsatt som det har
redogjorts for i teorikapitlet. Pa de olika nivaerna i Kaka AB som studien genomfordes,
mérkte vi att det fanns en skillnad mellan bland annat medvetandet om EVA. Det visade sig
inte vara en gavklarhet att ha kunskap om vad EVA &r och att det anvandes som styrmedel
inom foretaget. Var erfarenhet har visat att kunskap om EVA finns bland dem som sitter pa
ledningsnivd, medan forsdjningsavdelningen inte har denna vetskap. Under intervjuerna
framkom det tydligt att ledningen ténker EVA i processer:

" Jag tanker EVA nér jag tar bedut.”
Ekonomidirektor Kaka AB

Pa forsaljningsnivan var déaremot avsaknaden av EVA-medvetandet pataglig:

" EVA ké&nner jag intetill.”
Adm. forsaljningschef KaKaAB
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5.2 Motiv och mgjligheter som férklarar hur Kaka AB
forhaller sig till EVA

5.2.1 Motiv

Orkla insag svagheterna med rorel seresultat, ROCE och resultat per aktie (EPS). T ex vid en
investering som okar rorelseresultatet men som sénker ROCE och mynnar ut i en 6kning av
EVA. Detta exempel visar pa en svaghet med ROCE. Rérel seresultatets stérsta svaghet ar att
det inte tar hansyn till kapitalkostnader i samma utstréckning som EVA. Motsvarande gédller
for resultat per aktie (EPS).

Orkla ansdg att de inte kunde se var i organisationen vérdet skapades. Med hjalp av EVA
hoppades de Oka forstael sen for var vérde skapas, hur det ska anvandas och framforallt att det
centralai verksamheten &r att skapa varde. Genom att foretagen i koncernen identifierar olika
EVA-drivare kan medvetenheten hos de anstéllda 6ka. Da de anstéllda & mer medvetna
kanner de att de har storre maéjlighet att paverka, vilket ofta leder till ett Okat engagemang.

Ur en extern synvinkel si dnskade Orkla fokusera mer pa vardeskapande &t aktiedgarna.
MVA (Market Value Added), som & summan av alla framtida EVA och &r tillika foretagets
marknadsvérde minus skulder och eget kapital (Orklamaterial). Genom en 6kning av MVA
skapas altsd varde &t aktiedgarna.

Tidigare saknade Orkla mojligheten att méta véardetillvaxt pa de olika enheterna och nivaerna

i organisationen. Dessutom hade de svart att méta vardetillvaxten ver tid och mellan enheter.

Det fanns en 6nskan om att knyta incitament till vardetillvéxt som ett led i att 6ka intresset for
vardeskapandet i organisationen. Denna dnskan & kanske inte det priméra med inférandet av

EVA utan snarare ett stod for 6vrigamal.

Med dessa motiv bestdmde sig Orkla for att infora EVA som koncerngemensamt styrmedel.
Sedan 1999 & KAKa& AB en del av Orklakoncernen vilket innebar att EVA & det styrmedel

som ska genomsyra verksamheten.
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5.2.2 Befintliga styrsystem

Styrsystemen inom KaKa AB har inte genomgatt nagon stérre omdaning sedan Orkla inforde
EVA. D& som nu anvands matt som TB (tackningsbidrag i kr.), FB (forsdjningsbidrag i kr.)
och TG (tackningsgrad i %). Dessa matt syftar till att bevaka forsdjningsvolym och
tackningsbidrag. Eftersom KaKa AB & ett renodlat grossistforetag, & métten vasentliga da
det & av stor vikt att halla uppe volymerna samtidigt som tackningsbidraget bibehalls.

| stor utstréckning brukas budget for att prognostisera och folja upp verksamheten. Den har en
iterativ uppbyggnad for att 6ka medvetenheten och kénslan av paverkbarhet. Budgeten ligger
aven tillsammans med foregaende ars uppfoljning till grund for arets prestationsbeddmning.
Inforandet av EVA verkar inte ha forandrat budgetens betydelse. Pa ledningsnivai KaKa AB
har EVA bidragit med en dkad forstaelse och insikt vad galler vardeskapande processer inom
organisationen. Samtidigt som verksamheten under ledningsniva pa Kaka AB inte paverkats

namnvart.

5.2.3 EVA: srelevans pade olika nivaerna

Pa koncernniva forefaller EVA vara ett framgangsrikt lednings- och beslutsstodssystem, som
uppfyller de motiv som I&g till grund for val av styrsystem. Fragan & hur langt ner i
organisationen EVA kan vara ett relevant styrmedel. For att skapa relevans bor variabler som
inverkar pa EVA och & paverkbara i aktuell del av foretaget identifieras. Kunskap om hur
variablerna paverkar EVA och hur de kan forbéttras bor spridas for att oka medvetenheten.

5.2.3.1 Ekonomidirektor

KaKa AB har sedan lange beaktat kapitalkostnaderna varpa EVA inte tillforde nagot
nytankande betréffande synen pa kapitalet. Nu &r det dessutom sa att Kaka AB inte langre har
nagon tillverkning och darfor har kapitalets betydelse for KaKa AB minskat. Daremot finns
det en relevans da Kaka AB: s ledning har fatt ett verktyg som visar hur mycket vardedkning
det skapar. Ett Okat véardeskapande & nodvandigt for att tillfredstélla dgarna pa ett mer
effektivt sitt. EVA har &ven en operationell relevans da dennaligger till grund for beslut som
tas i det dagliga arbetet. KaKa AB: s ledning har tagit till sig EVA och tanker i termer av
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vardeskapande, vilket har fétt genomslagskraft i ledningens agerande. Beslut som de tar skall
ledatill en vardegenerering.

5.2.3.2 Adm. forsaljningschef

Relevansen av EVA gar delvis forlorad da forutsattningarna for forsaljningsavdelningen ter
sig pa ett annat sétt an pa ledningsnivad. En av de grundldggande forutséttningarna for att
kunna anvanda sig av EVA &r att det sysselsatta kapitalet kan definieras. Detta brukar goras
genom att en balansrékning uppréttas och dérifran hamtar EVA: s kapitaldel. Det uppréttas
ingen balansrakning for forsaljningsavdelningen idag och det finns heller inte nagra planer pa
att gor det. Orsaken till detta &r att det kostar mer an det smakar. M anga foretagsgemensamma
poster & valdigt svara att dela upp pa de olika avdelningarna vilket medfor att en
bal ansrékning for forsaljningsavdel ningen inte ens skulle bli réttvisande. EVA som helhet kan
altsainte métas pa forsaljningsavdel ningen.

Som redogjordes i teorikapitlet finns det fyra sdtt att 6ka EVA: desinvestera, investera,
forbéttra rorelseresultatet och/eller optimera kapitalstrukturen. Det & viktigt att se till att
kapitalet & investerat sa att det forbattrar EVA. Forsdjningsavdelningen kan inte paverka
investeringarna i nagon storre utstrackning, da verksamheten inte har eller har haft nagot
behov av nagra ansenliga investeringar. Detta paverkar alltsa inte EVA i nagon stOrre
utstrackning. Forsdljningsavdelningens basta mojlighet att forbattra EVA bestér av att hoja
rorelseresultatet. Kapitalstrukturen ligger till grund for internrantan, d v s koncernens kostnad
for kapital. Varken forsaljningsavdelningen eller KaKa AB kan paverka denna. Om det &r sa
att forsaljningsavdelningen béast forbéttrar EVA genom att 6ka sitt rorel seresultat sa verkar det
naturligt att lagga fokus pa matt knutna till rorelseresultat. De matt som anvands & TB
(téckningsbidrag i kr.), FB (férsdjningsbidrag i kr.), TG (tackningsgrad i %). Det kan kdnnas
naturligt att inte jobba efter EVA pa denna niva eftersom paverkbarheten g & sa stor pa

Ovriga parametrar.
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5.2.4 Incitament

Enligt EVA-teorin sa & det en okning av EVA som réknas. Det spelar altsa ingen roll pa
vilken nivaforetaget startar (Stern & Stewart).

KaKa AB har en press pa sig att generera en viss alig okning av EVA, vilket
ekonomidirektoren ser som ett problem, da KaKa AB redan hade en valdigt hog EVA-niva da
deinforlivades i koncernen. Ekonomidirektoren menar att KaKa AB redan fore uppkopet lade
stor vikt vid kapital bindning och kapitalkostnader. Detta medfor att KAK& AB far svart att oka
sitt EVA lika mycket som andra foretag inom koncernen som tidigare inte har arbetat lika
mycket med kapitalet.

Vid inférandet av incitament kopplas beloningar oftatill den arliga 6kningen av EVA. Kravet
pa 6kning & det samma oavsett vilken EVA-niva foretaget befinner sig pa. Det gar ut pa att
skapa véarde for aktiedgarna, och sa lange som EVA stiger, skapas ocksa detta varde. Om
EVA dutar att tillta, 6kar inte heller vardet for aktiedgaren.

Ledningsgruppen pa KaKa AB har ett bonusprogram som & uppbyggd sasom teorin
foreskriver. Deras bonus grundar sig pa utvecklingen av EVA. For att oka det langsiktiga
tankandet stoppas tva tredjedelar av den uppnadda bonusen i en bonusbank for senare
utbetalning eller dterbetalning till foretaget. Om EVA-Okningen upphor under ett ar blir
bonusen negativ och en édterbetalning fran bonusbanken blir verklighet. Till skillnad fran
manga andra bonusprogram, har denna fordel da den forhindra en suboptimering genom att
hansyn tas till samtliga utfall. Obnskade beteende, som inte skapar varde, skulle kunna
framkallas av andra bonussystem. Exempelvis om en anstalld inser att det g & mgjligt att
uppna bonus under gallande period kan han/hon da forsoka tidigarel &gga kostnader och skjuta
fram intakter for att nasta period erhdlla en ansenlig bonus. Detta agerande skulle inte skapa

maximalt varde for foretaget.

Det radande bonussystemet pa forsaljningsavdel ningen grundar sig pa FB (férsaljningshidrag
i kronor) och TB (tackningsbidrag i kronor) i forhdlande till féregaende ar och budget. | och
med att budgetprocessen & iterativ, har forsdjarna sidva varit med och paverkat
malsdttningarna som  fungerar  som underlag  for bonusutbetal ningarna.
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Forsaljningsavdel ningens bonussystem har dock inte samma fordelar som |edningsgruppens,
d v s hér finns en storre risk for suboptimering.
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6 Slutsats

Vi har satt ossini hur EVA anvands pad Kaka AB. Det vi kommit fram till &r att &ven da det
EVA-koncept som anvands i koncernen & de samma som teorin foresprékar har inte EVA
implementerats i hela organisationen. Genom véara teoristudier kring EVA har vi dragit
lardomen att det kan vara genomfdrbart och meningsfullt att implementera i hela
organisationen. K&Ka AB har inte gjort detta utan i stort sett fortsatt som tidigare. Det &
endast pa ledningsniva i KakKa AB som EVA har fatt nagon betydelse. Vi tror att EVA &r
fordelaktigt pa ledningsniva eftersom det ger en god bild av vardeskapandet i foretaget och
kan ge en bra hjalp vid bedutsfattande. Med tanke pa hur K&Ka AB &r organiserat forstar vi
hur ledningen ténker da de inte gjort ndgra ansatser till att féra ner EVA genom
organisationen. Vi har svart att se férdelarna med EVA pa forsdjningsnivan som vi studerat
da de inte egentligen paverkar EVA som helhet. Det enda som forsdljningsavdelningen i stort
sett kan paverka & rorelseresultatet. Vi anser att det inte verkar vara speciellt relevant att
forsoka styramed maltal som inte & mojliga att paverka for den styrda enheten. Det forefaller
daremot mer relevant att anpassa styrverktygen for verksamheten som KaKa AB gjort med

forsaljningsavdel ningen.

Genom att anvanda EVA okar KaKa AB sina majligheter att tillfredstélla &garna som stéller
krav pa EVA tillvaxt. Hade KaKa AB styrt sin egen organisation med andra styrmedel och
maltal som var 6verordnade EVA skulle &garnas krav kanske kommai skuggan av dessa. Nér
vi ser pavilka mojligheter KAKA AB har att foraut EVA i foretaget ar det i forsta hand tanken
pa att hela tiden skapa véarde som dyker upp. Kan KaKa AB fa dla anstédlda att forsta
vardeskapandets gata har ocksa de anstéllda samtidigt fatt en forstaelse for det mest centralai
KaKa AB: s verksamhet. N&r alt kommer omkring & stora forséljningsvolymer, hog

tackningsgrad och néjda kunder baramedel for att nd malet, vardeskapandet.
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Bilaga 1

Underlag for intervju med ekonomidirektor pa Kaka AB
Per sonlig bakgrundsinfor mation

Utbildnings och yrkeskarriér.
Arbetsuppgifter idag.

Ekonomistyrning

Din syn pa ekonomistyrning.

Ekonomistyrning i ditt dagliga arbete pA KaKa
Hur fungerar styrningen hos er?

Hur gor ni interna uppfdljningar?

Ligger information fran styrsystemet till grund for beslut?
Relation till forséljningsavdelningen

Hur fungerar kommunikationen forsaljningsledningen?

Vilkakrav stéller ni paforséljningsavdel ningen?

Hur ofta rapporterar ni och pavilket sat?

Hur upplever du styrningen av forséljningsavdel ningen?

Varfor anvander du de métt som anvandsidag ?

Vilkaforandringar av ekonomistyrningen anser du skulle kunnaforbéttra verksamheten?

Hur anvands den information som genereras via styrsystemet?
Relation till koncer nledningen

Hur ofta rapporterar ni och pavilket sat?
Hur upplever du styrningen fran foretagsl edningen?
Vilkaforandringar av ekonomistyrningen anser du skulle kunnaforbéttra verksamheten?

Hur anvands den information som genereras via styrsystemet?
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Bilaga 2

Underlag for intervju med Administrativ forsaljningschef pA KaKaAB
Per sonlig bakgrundsinfor mation

Utbildnings och yrkeskarriér.
Arbetsuppgifter idag.

For etagets bakgrund

Anta anstéllda, verksamhetsomrade och andra ekonomiska data.
Beskrivning av skillnader mellan strategi, ekonomistyrning och malséttningar fore och efter

Orklas forvarv av Kaka.
Ekonomistyrning

Din syn pa ekonomistyrning.

Ekonomistyrning i ditt dagliga arbete pa KakK a.
Hur fungerar styrningen hos er?

Hur gor ni interna uppfdljningar?

Ligger information fran styrsystemet till grund for beslut?
Relation till foretagsledning

Hur fungerar kommunikationen med K&k & sledning?
Vilkakrav stéller foretagsledningen?

Hur ofta rapporterar ni och pavilket sétt?

Hur upplever du styrningen fran foretagsledningen?
Varfor tror du att de métt som anvands idag anvands?

Vilkaforandringar av ekonomistyrningen anser du skulle kunnaforbéttra verksamheten?
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